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MERCADO HIPOTECARIO

LOS DESAHUCIOS POR IMPAGO DE HIPOTECAS SE DISPARAN UN 28%

Espafia registré entre abril y junio 4.133 ejecuciones hipotecarias sobre viviendas, seguin los
datos difundidos por el Instituto Nacional de Estadistica (INE) ayer. Esto supone un incremento
del 20,5% respecto al primer trimestre y un 27,8% en términos interanuales. Ese avance
respecto al afio pasado sobresale en comparacién con el resto de la serie histdrica: los datos,
gue empiezan en 2014, solo recogen un salto interanual mayor y se dio durante la pandemia.
Hay que retroceder hasta el ultimo trimestre de 2022 para encontrar otro trimestre en que
hubiera mdas de 4.000 ejecuciones hipotecarias. Este proceso no supone exactamente un
desahucio, pero si es uno de los pasos que pueden acabar con una familia expulsada de su
vivienda al no haber cumplido con los pagos. El indicador tampoco es un termdmetro del total
de desahucios porque hace tiempo que la mayoria de los desalojos de se producen por impago
del alquiler. Segun los datos del Consejo General del Poder Judicial, en el primer trimestre de
2025 un 77% del total de desahucios, mas que nunca, se correspondieron con inquilinos.

Respecto a los datos difundidos por el INE, el alza de las ejecuciones hipotecarias es similar en
viviendas de uso principal (28,1% respecto al afio pasado) y en segundas residencias (27%). Las
primeras son mayoria en estos desalojos por mandato judicial, 2.902 de uso principal en el
segundo trimestre, frente a las 1.231 restantes. Los desahucios de viviendas principales
suponen el 70% del total. Hace una década, en los rescoldos de la Gran Recesion, la proporcion
era la contraria: habia mas desahucios de viviendas que no eran de uso principal. Y la mayoria
de los desahucios se dan en viviendas de segunda mano, no en las de obra nueva. En las de
segunda mano hubo 3.709 desahucios, frente a 424 en obra nueva.

La estadistica se explica aun mejor al observar el afio en que fueron constituidas las hipotecas
de las viviendas sobre las que recae el desahucio. El periodo 2005-2008 concentrd el 45,6% de
las ejecuciones hipotecarias iniciadas. Es una proporcién muy superior a la de las hipotecas
constituidas en el ultimo lustro (2020-2024), un 6,4%, y una muestra del extraordinario influjo
que la burbuja inmobiliaria de principios de siglo sigue ejerciendo sobre el mercado.

El portavoz de la Plataforma de Afectados por la Hipoteca, Francisco Morote, cree que este
incremento conecta con dos razones: “el largo periodo de tipos altos de interés que,
combinado con bajos salarios, provocd que mucha gente no pudiera hacer frente a sus
hipotecas”. Y a “la ambicidn de los bancos por hacerse con las casas en un momento de alza
incontrolada de precios”. Por su parte, fuentes bancarias consideran clave subrayar que los
desahucios de personas vulnerables estdn congelados hasta 2028. No creen que este
incremento denote un cambio de tendencia a peor en el pago de hipotecas, ya que no se
explica por la coyuntura (paro en minimos desde 2008 y el nimero de personas ocupadas en
cifras récord, junto a una prevision sostenida de crecimiento del PIB).

Informacién también en El Pais y La Razon.

(Cinco Dias. Pagina 22. Media pagina)
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MERCADO INMOBILIARIO

LA ALTA DEMANDA SE ‘COME’ CUATRO DE CADA 10 PISOS

El mercado inmobiliario ha perdido el 39% de la oferta que tenia en el segundo trimestre de
2019. En este tiempo cuatro de cada 10 pisos han desaparecido, segun datos del portal
inmobiliario Idealista, lo que deja a los compradores con menos opciones en un mercado en el
gue los precios no dejan de crecer en todas las provincias. Y es precisamente el aumento
desmesurado de interés de quienes buscan comprar un piso lo que ha absorbido la oferta
disponible en Espafia, que en su mayoria corresponde a lo que quedaba disponible tras el
estallido de la burbuja inmobiliaria. “La demanda lleva afios creciendo y ya ha digerido los
excedentes provocados por las viviendas que acabaron en manos del sistema financiero tras la
crisis de 2007”, explica Francisco Ifareta, portavoz de Idealista.

El Gobierno central defiende que el acceso a la vivienda es una de sus prioridades. De hecho, la
ministra portavoz, Pilar Alegria, asegurd el martes tras el Consejo de Ministros que llevan
tiempo “movilizando mas recursos que nunca” para lograr este objetivo. Sin embargo, se
apunta en este articulo que solo dos de las 50 provincias se han salvado de la caida de la oferta
en seis afos: Caceres (ha subido un 8%) y Jaén (4%). Ambas, parte de la llamada Espafia
vaciada. En este sentido, Ifiareta apunta que “las administraciones no han estado a la altura en
lo referente a las necesidades de nuevas viviendas en las zonas con mayor demanda”, lo que
ha frenado el desarrollo de varios proyectos que podrian aumentar la oferta por el
“convencimiento de que nunca iban a ser necesarias nuevas viviendas tras la acumulaciéon
registrada tras la explosion de la burbuja inmobiliaria”. Varios expertos consideran que las
medidas tomadas por el Gobierno estan enfocadas en atacar la oferta, especialmente la Ley
por el Derecho a la Vivienda de 2023.

Desde el segundo trimestre de 2019 —cuando se marcaron niveles maximos de oferta a nivel
nacional— hasta el mismo periodo en este afio, ocho provincias acumulan una pérdida de mas
del 60% de la oferta, es decir, seis de cada 10 viviendas, y las mayores reducciones se
concentran en el centro y norte del pais. Cantabria y Segovia ocupan el primer lugar en la lista
con una caida del 66% en la cantidad disponible, seguidas de Guadalajara y Vizcaya con un 63%
menos, Huesca y Valencia —la segunda provincia mas demandada para comprar— (61%) vy
Salamanca junto a Toledo con una pérdida del 60% del stock de viviendas en venta. 33
provincias superan la pérdida de la media nacional, con mas del 40%. De estas, destacan
también Zaragoza con un 59% menos, Asturias (58%) y Alava y A Corufia (caida del 57%. Asi,
los principales mercados “se encuentran actualmente tensionados, con graves desequilibrios
entre oferta y demanda que disparan los precios y dificultan el acceso a la vivienda en
propiedad”, apunta Ifareta.

La mezcla de menor oferta, mayor competencia entre los compradores y precios en constante
ascenso dibuja un escenario en el que acceder a la propiedad resulta cada vez mas dificil.

(El Mundo. Pagina 32)
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EL GOBIERNO AMPLIARA EL BONO DE ALQUILER JOVEN A 300 EUROS MENSUALES Y
PERMITIRA PRORROGARLO HASTA CUATRO ANOS

El Gobierno lanzé ayer a audiencia publica, un dia después de avanzar sus grandes lineas, el
proyecto de real decreto que regula el Plan Estatal de Vivienda 2026-2030, un documento que
fija las condiciones, requisitos y compromisos que marcaran la politica de vivienda en Espafa
durante los préoximos cinco afios. Se trata del primer plan disefiado bajo el paraguas de la Ley
de Vivienda de 2023 y el texto insiste en que supone un cambio de paradigma: la vivienda se
incorpora como quinto pilar del Estado del bienestar, junto a la sanidad, la educacién, las
pensiones y la dependencia. El plan, entre otras medidas, amplia a 300 euros mensuales el
bono del alquiler y otorga un descuento de 28.800 euros en el precio final de compra de un
piso protegido.

El Ministerio de Vivienda y Agenda Urbana explica en el texto que el proceso de aprobacién
busca un acuerdo con las autonomias para su desarrollo. Las aportaciones al plan podran
realizarse hasta el 7 de octubre.

El borrador parte de un diagndstico severo sobre el mercado residencial. Mas de una década
de pardlisis en la construccion tras el reventdn de la burbuja inmobiliaria, sumada a la escasez
de mano de obra cualificada y de suelo finalista, ha generado un déficit estructural que el
Banco de Espafia cifra en mds de 400.000 viviendas. El plan reconoce que los jovenes son los
grandes damnificados. Solo el 14,6% de quienes tienen entre 16 y 29 afos estan emancipados,
frente al 32% de la media europea, y la edad de salida del hogar se situa cada vez mas lejos, en
los 30 afos. Para responder a este problema se refuerza la ayuda al alquiler juvenil, que se
eleva a 300 euros al mes —200 euros si es para una habitacion— frente a los 250 actuales, y que
podra recibirse por el plazo de dos afos, como hasta ahora, pero con otros dos prorrogables.
Se flexibilizan también los requisitos: el precio del alquiler debera ser inferior a 1.000 euros
mensuales, y en el caso de habitaciones, de 600, duplicando el umbral vigente. Aunque con
condiciones: no podran solicitarlo quienes dispongan de una propiedad ni quienes residan en
un inmueble alquilado a un familiar directo.

También se introducen féormulas de apoyo a la compra en municipios de menos de 10.000
habitantes, con hasta 15.000 euros por operacién —siempre que no supere el 20% del precio
total y que el inmueble se destine a residencia habitual.

Informacién también en El Pais.

(Cinco Dias. Pagina 22. Media pagina)

LA JUSTICIA RECHAZA DEDUCIR LOS GASTOS DE LA VIVIENDA EN ALQUILER MIENTRAS ESTA
VACIA

Los jueces rechazan que los contribuyentes puedan deducirse en el IRPF los gastos asociados a
una vivienda en alquiler durante los periodos en los que el inmueble estd vacio. El
contribuyente, para poder desgravarse estos gastos, tendra que demostrar al fisco que en ese
tiempo de desocupacion la vivienda estaba realmente destinada a ser arrendada a través de
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pruebas como anuncios de alquiler, la contratacién de un profesional inmobiliario o, en caso
de mejoras, las facturas que acrediten la reparacion.

El Tribunal Superior de Justicia de Cataluifia desestima el recurso de una contribuyente con
varios inmuebles en alquiler a la que Hacienda le rechazé la deduccion de varios gastos en los
periodos en los que estuvieron desocupados. Concretamente, la mujer quiso deducirse gastos
de amortizacion, seguros de la vivienda, comunidad, IBI y suministros. La Agencia Tributaria
rechazd la deduccion al considerar que estos gastos no tienen una conexidn directa con el
objetivo de obtener ingresos por alquiler. La sentencia recuerda que, segun la Ley del IRPF,
seran deducibles todos los gastos necesarios para la obtencidn de rendimientos. “De esta
prevision legal y reglamentaria se deriva que Unicamente podran deducirse aquellos gastos
gue presenten una conexion directa, objetiva y acreditada con la obtencion efectiva o
inmediata de rendimientos del capital inmobiliario”, indica.

(EL Economista. Pagina 31. 4 medias columnas)
FINANZAS

FASE FINAL DE LA OPA BBVA-SABADELL

Por tercera sesidon consecutiva, la accion de BBVA lo hizo ayer claramente mejor en Bolsa que
la de Banco Sabadell. El resultado es que, en lo que va de semana, la prima negativa de la opa
ha caido hasta el nivel mas bajo desde el 27 de mayo tras permanecer estable al inicio del
periodo de aceptacidn, el 8 de septiembre. Al cierre de la sesidn de ayer, en la que BBVA bajé
un 0,8% mientras que Sabadell perdié un 2,26%, para un accionista de esta ultima entidad era
un 5,1% mas rentable vender los titulos en el mercado que acudir a la oferta de BBVA. Una
horquilla todavia significativa, pero muy inferior al récord negativo del -14,50% del pasado 29
de julio. La tendencia es claramente descendente cuando sélo quedan cinco sesiones para que,
el 24 de septiembre, acabe el plazo inicial del que dispone BBVA para modificar las condiciones
de la opa.

“En el estrechamiento de la prima tienen que ver las operaciones de arbitraje de los inversores
institucionales, que valoran la posibilidad de que al final haya una segunda oferta por parte de
BBVA”, explica Borja de Castro, de Banco BiG. Los movimientos se producen dentro de los
niveles habituales de negociacién de ambos. Si al cierre de la opa en curso BBVA no alcanza el
50% de los derechos de voto de Sabadell mas uno (49,3% del capital social), el grupo vasco
puede bajar el umbral de aceptacidn hasta el 30%, lo que le obliga a lanzar una segunda oferta,
cuyo precio seria establecido por la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV). Se
trata de una posibilidad a la que el mercado esta dando cada vez mas crédito.

El Economista indica que BBVA tendria hasta el 23 de septiembre para subir el precio de la opa.
Sin embargo, podria jugar con los plazos, esperar a que la cotizacion de Sabadell se aplane
frente al canje propuesto y subir el precio una vez transcurrido dicho dia “D”. BBVA asegura
gue su mejor oferta sobre el Sabadell estd ya sobre la mesa y siempre ha expresado su deseo
de que el plazo de adhesidn no se prolongue en exceso.




A ASOCIACION
N HIPOTECARIA
AHE ESPANOLA

El consejo de administraciéon de_Sabadell ha advertido a sus accionistas de que, segun sus
calculos, los ahorros por sinergias proyectados por BBVA para su opa podrian tardar hasta
cinco afios mas de lo anunciado por la entidad opante. En su escrito de respuesta a la oferta de
BBVA, la cupula de Sabadell realiza sus propias proyecciones en caso de que la opa saliera
ganadora y las contrapone a las del banco presidido por Carlos Torres, extendiendo los plazos
de ejecucién y reduciendo, por tanto, los ahorros potenciales.

Si BBVA se sale con la suya, prevé un periodo de tres afos (entre 2025 y 2028) de gestion
auténoma en las dos entidades, debido a la obligacidn impuesta por el Consejo de Ministros.
En ese plazo, se generarian unas sinergias netas de 165 millones de euros, tanto por los
ahorros en costes, como por los menores gastos en financiacién. En cambio, Sabadell matiza
gue este periodo de “gestion autdnoma” de los dos bancos podrian irse mas alla de los tres
anos y extenderse hasta los cinco ejercicios, tal y como contempla la decision del Consejo de
Ministros, que prevé que en 2028 se revise el cumplimiento de las condiciones relacionadas
con la opa. Por si fuera poco, el consejo del banco vallesano tiene otros cdlculos de sinergias,
alejados de los de BBVA. En vez de ganancias, sus proyecciones anticipan un saldo negativo del
periodo sin integracion bancaria, que conduciria a una ausencia de ahorros de costes y a un
saldo negativo de unos 63 millones de euros hasta 2030 en el peor escenario.

Asimismo, se informa que BBVA cambia de parecer respecto a las posibles variaciones que
pueda efectuar en el consejo de administracion de Sabadell en caso de que la opa sea un éxito.
La entidad ahora asegura que prevé mantener el tamano actual del consejo del banco
vallesano (15 miembros) si finalmente logra controlarlo. Asi lo detalla en la Ultima versién del
folleto de opa remitido a la Comisién de Valores de Estados Unidos (SEC).

El diario El Economista publica_una amplia_entrevista con Josep Oliu, presidente de Banco
Sabadell, quien vive el proceso de la opa lanzada por BBVA “con “tranquilidad” y con el
“esfuerzo que requiere hacer frente a una oferta insuficiente”. Sostiene que esta oferta de
BBVA es aun peor que la anterior porque antes daba a los accionistas del Sabadell un 16,2% del
banco fusionado y ahora un 13,6%. Y avisa sobre el impacto fiscal: “La operacién ha perdido la
neutralidad fiscal y para el accionista minorista supone una pérdida del 20% de promedio”.

Sobre la posibilidad de la negociacion en caso de que BBVA se replantease su posicion, dice:
“Volveriamos a hablar de ello en el Consejo. Negociar no, porque seguiria siendo una opa hostil
y no hay nada que negociar. No hay ningun contacto con el BBVA”

Oliu reitera que no cree que BBVA alcance el 50% y dice que es malo un escenario donde
compre entre el 30 y 50% y active una segunda operacion. “Quiere decir que la mayoria de los
accionistas no van a aceptar esta oferta. Por lo tanto, si no llega al 50% esta oferta fracasa vy si
pasa el 50% triunfa. Y si hubiera una segunda opa no cree que los accionistas se verian mas
motivados a acudir: “Creo que es absolutamente indiferente. Los accionistas que estuvieran
motivados para ir a la opa ya habrian ido y los que no estuvieran motivados para ir a la
primera, no iran a la segunda, salvo que fuera sustancialmente superior a la primera vy
entonces seria un escenario diferente”.
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La intervencién del Gobierno espafiol en junio para endurecer la opa, algo que jamds habia
sucedido con ninguna otra operacidon empresarial, esta judicializada o camino de estarlo desde
hace un par de meses. Sin embargo, la posibilidad de que eso provoque cambios en el rumbo
de esta adquisicion es bastante baja porque las vias abiertas en los tribunales tardaran afos en
resolverse. La Comision Europea abrid en julio un proceso de infraccion a Espafa a raiz de las
trabas impuestas a la opa. Bruselas considera que la intervencién del Ejecutivo para prohibir la
fusion de BBVA y Sabadell si la opa tiene éxito esta avalada por una normativa espafiola que no
se ajusta a la legislacidon europea. La tramitacidon de este expediente contempla unos plazos
muy largos de envio de alegaciones y de dictamenes, con sus correspondientes prorrogas. De
hecho, el Ejecutivo espafiol acaba de pedir una de seis semanas a la Comisién Europea para
preparar con mas tiempo sus argumentos de defensa y recabar toda la informacién solicitada.
En ultima instancia, el proceso puede acabar en el Tribunal de Justicia de la Unién Europea
(TJUE), una instancia que suele demorarse dos afios en emitir sus resoluciones.

Cinco Dias publica el articulo “El camino del BBVA hacia el éxito es muy estrecho” en el que se
comenta que Carlos Torres, esta intentando hilar fino con su intento de adquirir el Banco
Sabadell. El presidente del BBVA debe pagar lo suficiente para que los inversores del objetivo
vendan, pero sin desmantelar ain mas la légica financiera desde la perspectiva de sus propios
accionistas. Sera dificil de llevar a cabo.

GORTAZAR DESCARTA COMPRAS AHORA EN ESPANA Y PORTUGAL

“Fusiones y adquisiciones no es algo que estemos analizando.” El consejero delegado de
CaixaBank, Gonzalo Gortazar, respondia asi el pasado martes a la pregunta de si la entidad
estudiaba movimientos para reforzarse en el algin mercado o negocio.

Durante su intervencidon en las jornadas sobre la banca de Bank of America, en Londres,
Gortazar sefalé que el “foco” del banco estd en Espafia y Portugal. “Creemos en las
consolidaciones nacionales —lo hemos demostrado en el pasado—, pero no en las
transfronterizas” en tanto que se debe pagar una prima y son operaciones mas complejas.

La propia CaixaBank fue finalista en la compra de Novo Banco, en Portugal. El francés BPCE
termind comprando el 75% que tenia Lone Star por 6.400 millones de euros el pasado junio.
Gortazar cree, no obstante, que una adquisicion en Portugal no entraria plenamente en la
consideracion de transfronteriza por la estrecha relacién econdmica de los dos paises. El
ejecutivo argumenta que existe margen para seguir creciendo de forma organica en ambos
paises —en Portugal, a través de BPI-. Por ejemplo, en Espafia, es posible con el aumento del
crédito, dado que el apalancamiento del sector privado es ahora inferior en 30 puntos sobre el
PIB respecto a la media europea.

El banco observa actualmente una aceleracion en la concesién de préstamos para empresas,
hipotecas y al consumo tras varios afios de estancamiento.

(Expansion. Pagina 22. 2 medias columnas)
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EE. UU. ACELERA LAS REBAJAS DE TIPOS: HABRA DOS MAS ESTE ANO

En la reunidon mas politicamente cargada de la que hay memoria, la Reserva Federal cumplié el
guion previsto y acordd ayer un recorte de 0,25 puntos, el primero desde diciembre y el
primero también desde que estd en la Casa Blanca Donald Trump, un presidente que ha roto
todas las reglas del decoro con sus presiones a Jerome Powell. Estas han incluido insultos y
amagos de despido; todo con el fin de lograr que se pliegue a sus deseos de bajar los tipos vy,
asi, mitigar el golpe de la agresiva politica comercial de Washington. Las tasas quedan tras la
reunion de septiembre en la horquilla del 4%-4,25%.

El banco central estadounidense también anuncid que prevé, en linea con las previsiones de
los mercados de futuros, otros dos recortes de 0,25 puntos hasta fin de afio. Lo hace ante la
debilidad del mercado laboral, al que, advirtio Powell, contribuye la caida de la inmigracion
provocada por las agresivas politicas de la Administracién de Trump, y pese a la reciente subida
de la inflacidn, que la Fed confia en que sea transitoria.

Los focos de la noticia, de la que informan todos los diarios, no estaban en la posibilidad o no
del recorte, que se daba por descontado, sino en esas previsiones de lo que vendra después y
en las palabras de Powell en su comparecencia ante la prensa. Especialmente, en lo que
tuviera que decir sobre la independencia del organismo, una independencia con la que se
mostré “fuertemente comprometido”.

(Cinco Dias. Primera pagina, Paginal4. Editorial en pagina 2)

LAS BOLSAS FRENAN ANTES DE LA DECISION DE LA FED

Los principales indices europeos cotizaron ayer sin sobresaltos. Los inversores echaron el freno
y evitaron asumir riesgos a la espera de que la Reserva Federal comunicase su decisidn sobre
los tipos de interés, con el mercado europeo ya cerrado. El deseo de los inversores de esperar
al banco central estadounidense y a la rueda de prensa de su presidente, Jerome Powell,
eclipsé a los datos definitivos de inflacidn de la eurozona, que se saldaron con una relajacion
superior a la de la primera lectura. El IPC general se situd en agosto en el 2%, justo en el nivel
objetivo del Banco Central Europeo.

El principal indicador de la Bolsa espafiola cerrd ayer con un recorte del 0,24%, hasta los
15.127 puntos. El indice cotizd en un rango estrecho, que provocé que pasase del positivo al
negativo en varios momentos durante la sesion. Las caidas mads abultadas fueron para Solaria,
el 2,47%; Banco Sabadell, el 2,36%, y Puig, el 1,5%. La prima negativa para los accionistas de
Sabadell que decidan acudir a la oferta de BBVA se redujo hasta el -5,1%, niveles de mayo,
porque BBVA caydé menos (-0,8%) que el banco vasellano. Las acciones de la entidad oferente
encadenan tres sesiones haciéndolo mejor que las del banco opado.

(Expansion. Pagina 16)



