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Mercado hipotecario
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a hipoteca se ha conver-

tido para muchos espa-

fioles en una incomoda

compaiiera que, en su

habitual larga vida,

exige un esfuerzo en
forma de desembolso mensual pun-
tual. Su cuantia concreta depende,
obviamente, del montante del prés-
tamo concertado que, de acuerdo
con la opcion elegida en el momen-
to de su formalizacion, puede ser es-
table (tipo fijo y tramo fijo en la hi-
poteca mixta), o cambiante, (tipo va-
riable o cuota variable de la hipo-
teca mixta) referido a un indice de
referencia, méas un diferencial acor-
dado, para calcular la cuantia con-
creta de las amortizaciones mensua-
les correspondientes.

En la mayoria de los casos ese
indice es el euribor a un afio,
que representa el tipo de interés
medio al que los bancos se prestan
el dinero entre ellos en este plazo.
Obviamente este indicador guarda
especial dependencia con el tipo
de interés que el Banco Central Eu-
ropeo (BCE) fija en base a sus es-
trategias de politica monetaria,
aunque pueden darse ligeras dife-
rencias provocadas por diversos fac-
tores que concurren en ese merca-
do y en las situaciones de liquidez
que puedan tener los propios ban-
cos en cada momento.

De esta forma, los tltimos anos,
desde 2008 hasta la fecha, han sido
claros exponentes de las fluctuacio-
nes de los tipos de interés y de la
relacion que sus oscilaciones guar-
dan con las coyunturas de la acti-
vidad econémica. Asi el tipo oficial
del BCE en 2008, si situaba en el
3,75% y el Euribor marcaba en aquél
momento el 3,45%, ratios que fue-
ron reduciéndose, en base a la con-
traccion de la actividad econémica,
hasta llegar al 0% en 2016, tasa en
la que han permanecido, guardan-
do similar consonancia entre
ambos, incluso con registros nega-
tivos que también se trasladaron al
Euribor, hasta Julio de 2022 cuan-
do el BCE inici6 el rosario de subi-
das que han supuesto ocho incre-
mentos hasta situarlos en el 4% ac-
tual lo que ha provocado que el tipo
del Euribor a un afios esté ya mar-
cando niveles una décimas por en-
cima de este mismo registro.

En cualquier caso, si durante
la etapa 2008-2016 los titulares
de una hipoteca vieron cémo se
reducia el desembolso mensual
para atender las cuotas de sus prés-
tamos, en los dltimos meses, des-
de julio de 2022 las tornas han
cambiado sustancialmente ya
que cada revision pactada en la
escritura hipotecaria, seis meses
o un afio, genera una incremen-
to sustancial de los pagos men-
suales lo que, unido al encare-
cimiento de los precios de los ali-
mentos, estd poniendo a los ho-
gares en aprietos para atender sus
obligaciones de pago.

El temor a que este stbito cam-
bio de escenario de los tipos y de los
precios provocara un incremento de
los impagos de estos préstamos en
los bancos, y con el objeto de evi-
tar a los titulares las inclemencias
derivadas de esas situaciones, el go-
bierno aprobd una serie de medidas
a las que podian acogerse los afec-
tados para adecuar las cuotas a sus
posibilidades, medidas a las que, de
momento, s6lo se han adherido
12.000 personas de un conjunto que
podria afectar a mas de un millén
de hipotecas, aunque esa escasa ape-
lacion a estas facilidades puede sig-
nificar que, hasta ahora, los hoga-
res estan priorizando el pago de sus
deudas sobre otros gastos como con-
firma el ratio de morosidad de los
préstamos hipotecarios que se situa-
ba en mayo en el 2,71%.

Por otro lado, la evolucion
del mercado hipotecario no ha si-
do ajena a las diferentes coyuntu-
ras econémicas que hemos tenido.
Su actividad se ha reducido casi
un 50% entre 2009 y abril de 2023,
ya que en aquella fecha el saldo vi-
vo de los préstamos hipotecarios de
los hogares en vigor alcanzaba 1,07
billones de euros, mientras que en
Abril dltimo este saldo se limitaba
a 506.381 millones. Diversos moti-

vos justifican este aparatoso des-
censo de la actividad hipoteca-
ria bancaria. Por un lado, en el in-
tervalo sefialado, el porcentaje de
espafioles que son propietarios de
una vivienda ha descendido méas de
diez puntos. De otra parte la mo-
vilidad laboral ha determinado
que muchos trabajadores ten-
gan que cambiar de poblacion
varias veces a lo largo de su vida
laboral lo que provoca un desisti-
miento de compra en beneficio del
alquiler e, igualmente, también
tiene un impacto negativo en la ape-
lacion a la financiacion hipotecaria.
Otro factor decisivo es el retraso de
la edad de emancipacion de los jo-
venes que, en los Gltimo afos, ha su-
frido un retraso importante quizas
claramente limitados por la insufi-
ciencia de recursos que merma la
capacidad de endeudamiento y por
el incremento del precio de la vi-
vienda. A estos factores debemos
unir la abrupta subida de los tipos
de interés, con expectativas abier-
tas a futuras subidas si el rally in-
flacionario no remite.

Esta negativa evolucion queda
corroborada por el desplome acu-
sado que en los tdltimos meses del
nimero de hipotecas firmadas,
que incluye un descenso del impor-

“EL ACTUAL
NIVEL DE LOS
TIPOS DE
INTERES PUEDE
DISUADIR A PARA
QUIENES ESTEN
PENSANDO

EN COMPRAR
UNA VIVIENDA”

te medio, y de las canceladas. Asi,
segtn los Gltimos datos publicados
por el INE (Instituto Nacional de Es-
tadistica) relativos al mes de Abril
la caida del nimero de operaciones
alcanza el 18,3%, y el importe
medio descendi6 hasta los 136.945
euros, la cifra mas baja desde Junio
de 2021, 12.800 euros inferior a la
media de los Gltimos seis meses. Asi
el saldo vivo de los préstamos hipo-
tecarios al mes de abril se situ6 en
506.381 millones de euros, 12.748
millones menos que en Julio de
2022, contraccion que, segin todos
los inicios, se extendera a los pro-
ximos meses. No olvidemos que,
segtin los datos publicados, una de
cada cinco viviendas compradas es
pagada en efectivo. En esta reduc-
ci6én del saldo vivo hipotecario tam-
bién inciden de forma especial las
cancelaciones, totales o parciales,
del principal que se han acelerado
desde el inicio de los incrementos
de los tipos de interés. Me refiero
a que muchas familias con ahorros
acumulados, superiores a la deuda
pendiente, durante el periodo de
bajos tipos han utilizado sus exce-
dentes para obtener rentabilidades
superiores al costo de sus hipotecas,
sin embargo, ante la rotunda subi-
da de los tipos, han decidido amor-
tizar total o parcialmente sus prés-
tamos, estrategia que corroboran los
datos publicados por el Consejo Ge-
neral del Notariado, ya que en el pri-
mer trimestre de este afio se han
producido liquidaciones de hipote-
cas por 44.171 millones de euros, (de
los cuales 28.000 millones han sa-
lido de los ahorros acumulados),
suma que se eleva hasta 147.465 mi-
llones referidos al total de 2022, un
7,91% superior a 2021
Sin embargo estoy seguro
que algunos lectores se estaran
preguntando si es este un buen
momento para solicitar una hi-
poteca. Resulta evidente que el ac-
tual nivel de los tipos de interés
uede constituir un factor disuaso-
rio para muchas personas que
estén pensando en comprar una vi-
vienda. Sin embargo, analistas y
expertos invitan a considerar si
la situacién actual puede ser una
oportunidad para obtener alguna
ventaja comparada. En primer
lugar, tras asegurarse de que sus po-
sibilidades actuales y futuras de
pago son rotundas, deberian pon-
derar las expectativas de revalori-
zacion futura del inmueble referi-
das muy concretamente al mer-
cado local dénde se va a efectuar
la transaccion, y, por otro lado, se-
ra necesario buscar la hipote-
ca mas competitiva tanto en pla-
70 como en el tipo de interés, y, en
este aspecto, en mi opinion, habria
que optar por una hipoteca mix-
ta cuyo tipo de interés en el pri-
mer tramo de la misma se sitie
a un interés fijo del 2%/2,50%, y
un variable, para el segundo tramo
de euribor mas 0,50%/1%.



