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ECONOMÍA Y TRABAJO

L
as reuniones del Ecofin y del sector financiero de la
semana pasada en Praga fueron una oportunidad
para abordar los retos a los que se enfrenta Europa,

con una crisis energética que impacta ya en las economías
y en los mercados, y una inflación que no da tregua. Ante
esta situación, ¿qué se espera del sector bancario? La res-
puesta se repetía en todas las conversaciones: “Necesita-
mos bancos fuertes y comprometidos para apoyar a ciuda-
danos y empresas en estos momentos de dificultad”.

La banca ha demostrado siempre su compromiso con
el crecimiento económico y su responsabilidad social. Du-
rante la pandemia se acordaronmoratorias de hipotecas y
otros créditos, se adelantaron las pensiones y de la presta-
ción por desempleo hizo llegar 140.000 millones de crédi-
to, en parte con garantía pública, a 750.000 empresas de
una forma rápida y eficaz gracias al esfuerzode los emplea-
dos del sector que mantuvieron abiertas sus oficinas.

En el actual escenario de incertidumbre sabemos que
de la banca se espera seguridad, solvencia y solidaridad.
Pero la fórmula para conseguirlo no es un impuesto que
limita la capacidad de apoyar a la economía real y resulta
contraproducente para luchar contra los efectos de la infla-
ción. Este gravamen va a tener efecto sobre el crédito:
50.000 millones menos, según cálculos del sector, equiva-
lente a 250.000hipotecasmedias. Este retroceso tendrá su
impacto enPIB y su reflejo en el empleo con la destrucción
de entre 25.000 y 35.000 puestos de trabajo. Si sumamos el
mensaje negativo que se da a los inversores sobre la estabi-
lidad regulatoria y la seguridad jurídica en España y la
reducción del retorno para los seismillones de accionistas
minoristas, el resultado es una carga que genera nuevos
problemas sin solucionar los existentes.

Siempre hemos arrimado el hombro. La prueba más
reciente es el trabajo de las tres asociaciones, AEB, CECA y
UNACC, para ampliar la atención personalizada a los ma-

yores, reforzar la edu-
cación financiera ydi-
gital, y aumentar los
puntos de acceso a
los servicios financie-
ros en las zonas rura-
les. Iniciativas para
mejorar la vida de la
gente que hemos de-
sarrollado en un con-
texto de intensa cola-
boración público-pri-
vada.

Por eso, resulta
chocante que en lu-
gar de apostar por la
cooperación se haya
optado por la imposi-
ción.Hemos sido con-
minados a participar
en un “pacto de ren-
tas” con un impuesto
que señala y estigma-
tiza al sector y que es-

tá motivado en una serie de conjeturas contables, fiscales
y laborales que no se corresponden con la realidad. Se
califica como una “prestación patrimonial de carácter pú-
blico no tributario”, pero no es más que un impuesto que
se gestionará como tal y financiará el gasto público.

En cuanto a su tramitación, lamentamos no haber teni-
do la oportunidad de dar nuestra opinión. Con la proposi-
ción de ley se elude la consulta pública y todo informe
preceptivo lo que afecta a la calidad de una norma que
convierte a España enuna incomprensible excepción euro-
pea y lastra a sus entidades en el mercado global.

La experiencia de la gran crisis financiera nos dice
que la solvencia y la rentabilidad de la banca son factores
de estabilidad y seguridad. También que la intromisión
política en su gestión ha dejado una factura que hemos
pagado la sociedad y los bancos (23.000 millones de eu-
ros a través del fondo de garantía de depósitos y 2.600
millones a Sareb) para salvar los depósitos demillones de
ciudadanos. Del mismo modo, la crisis de la covid nos ha
enseñado que trabajando juntos gobierno, sector financie-
ro y empresas somos capaces de dar respuestas eficaces, y
con la colaboración constructiva semultiplican los benefi-
cios para la sociedad. Esa es, a mi modo de ver, la mejor
manera de “arrimar el hombro”.

Alejandra Kindelán es presidenta de Asociación Española de Ban-
ca (AEB).

Un hombre sacaba dinero de un
cajero en Oviedo en febrero. / EFE

El Banco Central Europeo (BCE)
se halla en el inicio del camino de
una fuerte subida de los tipos de
interés que, en cuestión de dos
meses, ya han pasado del 0% al
1,25%. La presidenta de la institu-
ción, Christine Lagarde, ha avan-
zado que necesitará entre tres y
cinco reuniones más para culmi-
nar esos incrementos. La conse-
cuencia más inmediata ha sido la
subida del euríbor, que ha pasado
de encontrarse en terreno negati-
vo en marzo a prácticamente re-
basar el 2% este mes. Fráncfort
prevé que esos aumentos se tras-
laden al precio de la vivienda, que
en los últimos años se había dispa-
rado en varios países, hasta el
punto incluso de formar burbujas
en Países Bajos o Luxemburgo.
En concreto, el BCE estima que
por cada punto que suban los ti-
pos hipotecarios, los precios pue-
den caer en hasta un 9% en dos
años.

Uno de los efectos secundarios
de la expansión de los últimos
años por parte de los bancos cen-
trales ha sido la creación de bur-
bujas. Surgieron en los activos
más tradicionales comoel ladrillo
y en los más disruptivos, como el
universo de criptomonedas y acti-
vos virtuales. El BCE se refería a
esos excesos hablando de la “exu-
berancia” que mostraban varios
mercados. Algunosno han resisti-
do los primeros compases de este
nuevo ciclo, en el que los banque-
ros centrales siguen subiendo de
forma agresiva los tipos de inte-
rés: los criptoactivos, por ejem-
plo, han perdido ya dos terceras
partes de su valor enmenos de un
año. El BCE advierte ahora en el
Boletín Económico sobre los efec-
tos que las subidas pueden tener
sobre la vivienda.

El Eurobanco, no obstante, se
ha referido en más de una oca-
sión a la vivienda. En el primer
trimestre del año, los precios de
las casas crecían aun ritmo cerca-
no al 9,8% en la zona euro. Ese
incremento era superior en 11 paí-
ses y destacaban las subidas en
Estonia (21%), Países Bajos
(19,5%) o Lituania (19,1%), según
Eurostat. Los informes del BCE
indicaban que los hogares holan-
deses o luxemburgueses, además,
estaban entre los más endeuda-
dos de la zona euro. España está
lejos de repetir una burbuja co-
mo la de principios de este siglo,
que castigó de sobremanera a to-
da su economía. Sin embargo, el
país también vivió su mejor se-
mestre en 15 años, con un aumen-
to de precios del 8,5% y un volu-
men de transacciones de segunda
mano de una magnitud solo vista
durante la burbuja inmobiliaria.

Con todos esos elementos, en
mayo el BCE lanzó un aviso: “Un
aumento abrupto de los tipos de
interés reales podría inducir co-
rrecciones en los precios de la vi-
vienda”. Entonces los tipos de in-

terés estaban al 0% y el euríbor
acababade entrar en terreno posi-
tivo, pero aún estaba en el 0,287%.
Ahora, los tipos están ya en el
1,25%y el índice de referenciama-
yoritario para las hipotecas a tipo
variable va camino de situarse en
por encima del 2% en septiembre.
En el Boletín Económico del BCE,
publicado ayer, varios economis-
tas advierten de que en el primer
trimestre del año las tasas hipote-
carias crecieron significativamen-
te. En concreto, 63 puntos bási-
cos. Según la entidad, se trata del
“mayor incremento semestral ja-
más registrado”.

Freno de proyectos
El Eurobanco señala que las diná-
micas de la vivienda han resulta-
do ser “muy sensibles” a los tipos
hipotecarios. Y trata de esbozar
cuál es la repercusión que tendrá
la subida de tipos en los precios.
En condiciones normales, los eco-
nomistas del BCE consideran que
la bajada por cada punto porcen-
tual de subida —y el euríbor en
septiembre habrá subido ya dos—
sería del 5% en un periodo de dos
años, lo cual conduciría a un ma-
yor descenso de la inversión, de
alrededor el 8%. Sin embargo, la
zona euro no sale de una época al

uso, sino de un periodo de ocho
años de tipos bajos, e incluso ne-
gativos. “El impacto de una subi-
da de los tipos hipotecarios en los
precios de la vivienda y la inver-
sión residencial es mayor”.

El BCE estima que en el entor-
no actual, por cada punto porcen-
tual de subida de los tipos que se
aplican a las hipotecas, el precio
puede bajar alrededor del 9%, y la
inversión, el 15%, también en dos
años. Sin embargo, en los precios
inciden también ahora los “cam-
bios estructurales”. El informe ci-
ta un cambio depreferencias: des-
de el estallidode la covid, los hoga-
res optan ahora por propiedades
más espaciosas que les permitan
trabajar en casa. Esa tendencia se
está traduciendo en una subida
de precios de las viviendas unifa-
miliares en países como Francia,
Bélgica, Países Bajos y Luxembur-
go. “Una preferencia por más es-
pacio tambiénpodría apoyar la in-
versión en vivienda. Los cambios
en las preferencias de vivienda in-
ducidos por la pandemia podrían
contrarrestar los tipos hipoteca-
rios más altas y podrían explicar
parte de la resistencia que se ha
observado en el mercado inmobi-
liario de la zona del euro”, añade.

De momento, el desplome de
la inversión se está viendo ya en
Alemania. Y eso no solo se perci-
be en las nuevas construcciones,
sino también en las cancelacio-
nes. Según el instituto Ifo, desde
el pasado abril se vienen anulan-
do “un número sorprendente de
proyectos”, apunta la institución,
que entre los motivos de esa de-
gradación cita “los costes de pro-
ducción explosivos” y el aumento
de los tipos aplicados a la financia-
ción. “Esto hace que algunos pro-
yectos no sean rentables”, afirma
Felix Leiss, investigador del Ifo.
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La banca ‘arrima

el hombro’

El BCE prevé que los precios
de la vivienda bajen por el alza
de los tipos hipotecarios
El banco calcula que el valor puede caer un 9% por cada punto

En últimos años,
los importes se
habían disparado
en varios países

En el primer
trimestre del año,
las tasas han crecido
63 puntos básicos
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Variación de los precios de la vivienda
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