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TU ECONOMIA

Ni el sector
inmobiliario
se salva

Era el gue mejor se habia recuperado
tras la crisis. Pero en los dltimos meses
las compraventas se han estancado. Y
los precios tanto de las transacciones
como de los alguileres se han moderado.
La caida del euribor puede cambiar el
rumbo de la oferta y la demanda
hipotecarias. Ademas, el importe medio
del crédito concedido para la compra de
una vivienda es el menar en un ano
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En busca de datos y Més seguridad y servicios [
profesionales para la adaptados al consumidoar,
medicina del futuro asi es PSD2

Aunque con retraso, la nueva directiva
sobre pagos digitales ya se ha comenzado
a aplicar. Aungue promete revolucionar el
sector, no todos los actores involucrados
llegan con los deberes hechos. PAGINA S-S

La Inteligencia Artificial sera la gran aliada de
la nueva sanidad, marcada por un mayor
autocontrol y la intermediacion constante de
la ultima tecnologia. La formacion «tech» v la
privacidad de los datas, los desafios. PAGINA ]
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Ciudadanos observa .

laincertidumbre nuncaesunabuena
L:Eloticia parael mercado inmobiliario.
linversor 0 el que compra vivienda
paravivir en ellanecesitaseguridad yreglas
claras del juego. Auin asi, el mercado inmo-
biliario espanol parece haberresistido has-
tael momento aeste tiempo delocura. Las
operacionesylarecuperacionpaulatinadel
mercado salieron del hoyo mas profundo
de los tltimos 60 anos y en algunas zonas
la crisis se da por superada.
El mercado del alquiler ha salido vivo de
3 legislaciones diferentes enmenos de seis
meses, que ha creado una meleé de tal ca-
libre que en el futuro serdan necesarias he-
rramientas tecnologicas para saber qué
legislacion aplicar a los contratos en fun-
cion del diay hora en que se firmaron. Por

El inmobDbiliario
abandona su buena racha

[ as compraventas se han congelado y las precios se moderan, igual gue los de los alquileres.
Pero bastantes inmuebles siguen sobrevalorados. Ademas, el importe medio concedido para
una hipotecaes el menorenunano ylanueva ley no haentrado bien en el mercado

un panel con distintas ofertas de vivienda en prnpieda

i

sSeguiremos cayendo de pie?

otra parte sigue la descabellada propuesta
de controlar los precios sin tener atn un
ejemplo de éxito y con buena parte de los
expertos radicalmente en contra.

Elsector hipotecario finalmenteha cerra-
do las nuevas reglas del juego con la apro-
bacion de la nueva ley hipotecaria, lo que
permitird masde una alegria en el mercado
del crédito para comprar una vivienda en
los proximos meses. También sobrevivio a
las sentencias contradictorias del Supremo,
sobre quién debia hacerse cargo de los cos-
tes asociados alahipoteca, oa la entrada de
la nueva Ley Hipotecaria parala que no es-

taban preparados notarios nientidades. Los
inversores han seguido confiando en Espa-
na a pesar de la estigmatizacion continua
porparte de algunos grupos hacialas SOCI-
M]I, generando una premeditada confusion
sobre su regulacion fiscal y juridica

El sector ha salido airoso de todos estos
embates gracias, en parte, a su fortaleza
pero también alos vientosde colaquehas-
ta ahora han sido favorables: tipos bajos
que han incentivado la inversion inmobi-
liaria ydesincentivadolasfinancieras, unos
precios razonables y una rentabilidad po-
tencial elevada.

ORIAMETIME

La gran duda que se presenta ahora es
cudnto tiempo sera el sector inmobiliario
capaz de esquivar los golpes desde el en-
torno politico. La inseguridad juridica
parece instalada en las mesas de cientos
de inversores, cuyos proyectos siguen pa-
ralizados a la espera del nuevo marco. Las
expectativas de una solucion moderaday
amistosa para el sector inmobiliario son
limitadas, y tampoco en un escenario de
repeticion electoral las posibilidades me-
jorarian.

FERNANDO
ENCINAR

lefe de Estudios
de ldealista
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Compraventa de viviendas Indice de precios de vivienda

Unidades Variacion mensual en %
50 | Ene 2017 Ene 2018 1un 2019
38.410 47735 40,961 NRa® 43

decadentes previsiones economicasacausa

° Segunda mano @ ®

*  SEGUNDA

VIVIENDA

Aungue la media delas

del conflicto comercial provocan que los
ciudadanos se abstengan de realizar una
inversion tangrande como la compradeuna
vivienda. Pero esperan que mas pronto que

= | : compraventas en tarde la situacion mejore (al menos por el
® : Espafa se haya desbloqueo en nuestro pais) y los clientes
: : congelado, en las costas recuperen la confianza.
] ' | mantiene su ritmo Encuanto alosprecios, losdelos inmue-
i I ascendente. Larazon bles se han reducido el segundo trimestre
. : f estd en los extranjeros, de 2019 después de estar en continuo cre-
o Abr2017 . i gue estan invirtiendo cimiento durante todo2018. Respectoalos
— 32393 : . con fuerzaen una de lavivienda de segunda mano, que es la
: segunda vivienda en mas demandada, han rebajado practica-
: nuestro pais. «Hay un mente alamitad suaumentoen lostltimos
' por EEnt'ajE elevado de tres trimestres.
\ extranjeros gue han
| comprado en estas SOBREVALORADOS
20.000 : 112016 172017 172018 17 2019 2T Zonas,comoenlaCosta — Hay inmuebles que han subido tanto su

del Sol, y eso distorsiona
el conjunto del mercado

coste queno encuentran salida en el mer-
cado. Los clientes piensan que tras tantos

— nacionals, cuenta

meses de precios al alza, se han sobreva-
Smerdou. No obstante,

)

: Ll Eee—p—— : lorado. Principalmente en los emplaza-
| i 2| A unarecesion ala vista mientos donde los incrementos han sido
- I w & ——— enAlemaniaylos mayores, es decir, Madrid y Barcelona. Y
: ‘ B = l . — as s efectas del Brexiten han sido justo estas ciudades donde la
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. f g -— Reino Unido (como la moderacion se ha comenzado a mostrar
= = . B e—— devaluacion dealibra e

f —8— e o con mas potencia.
= y —% 3 | SRIRES = frente al eura) podrian Por su parte, Garlos Smerdou, consejero
el i — L N g suponerelretrocesode  gqie0a40 de Foro/Constltores inmobilias
= . — 8 — T - las transacciones en o : :

o pE—_ i s re sl fibs, cuenta que la subida de precios tan
- — N HH E b areas costeras. potente que se haexperimentado fue con-
- S BEII2E23 - secuencia de «unos anos de demanda em-

COMPRAVENTA

La compra de vivienda, en
tiempos de invertidumbre

El volumen de transacciones se ha congelado en

este primer semestre por los efectos de la Ley
Hipotecaria. Los precios, ademas, se moderan

OSCAR REYES

El mercado inmobiliario habia fluido de
nuevo gracias a que los propietarios que
queriandeshacerse deunavivienda encon-
traban un importanteincentivo, elaumen-
to de los precios. Por parte de los compra-
dores, recuperaban poder ad quisitivo ylos
bancos volvian a abrirles la mano con las
hipotecas. Sin embargo, se hadado lavuel-
ta a la tortilla y la compraventa de inmue-
bles presenta sintomas de agotamiento.

Asilo afirma Rafael Gil, directordel Ser-
vicio de Estudios de Tinsa: «La tendencia
demoderacion en el mercadoresidencial
es incuestionable: paulatinamente dis-
minuye el crecimiento tanto de transac-
ciones como de precios, de forma mads
rapida y notoria de lo que cabia prever
hace unos meses».

Las compraventas han ascendido nota-
blemente, ano tras ano, desde comienzos
de 2014. Pero este primer semestre este

incremento se haroto porque, dehecho, se
han realizado un poco menos de transac-
ciones que en el mismo periodo del ejerci-
cio anterior: 263.557 de 2019 frente a las
263.569 de 2018, seguin el INE.

Esta misma fuente asegura que en julio
la compraventa aumento un 3,8% inte-
ranual. Sin embargo, el Consejo de Regis-
tradores afirma que ese mes hubo una
caida del 20,8%. Este ha sido el primer mes
en el que, desde el primer dia al tltimo, ha
estado envigorlanueva Ley Hipoteca-
ria y se ha hecho notar porque las
firmas de un buen niimero de con-
tratos se han pospuesto paraadap-
tarlos a la nueva normativa.

Las perspectivas para la segunda
mitad del anono son nada halagiie-
nas pues, a pesar de que con casi
total de seguridad los efectos de la
nueva legislacionse mitigaran, exis-
ten ofros motivos parael desasosie-
go.La paralisis politica en Espanay las

balsada que ha acudido al mercado en los
ultimos meses y a una fuerte produccion
deviviendas».Pero habiéndose respondido
vaaesademandayenfriandose lacreacion
de inmuebles, «creemos que no continua-
ranincrementandose los precios, sino que
habra una moderacion», apunta.

Es decir, tanto tasadores como consulto-
res estdn de acuerdo. Y de este contexto se
puede obtener una lectura positiva, no se
estd permitiendo uncrecimiento deloscos-
tes tan incontrolable como para que a largo
plazo serepitala burbujainmobiliaria. Pero
si hacemos una lectura mas inmediata, el
descenso de los preciosy de las transaccio-
nesson sintomasdeagotamiento deunode
los sectores que mejor habia aprovechado
el crecimiento econémico y mejor estaban
respondiendo a la ralentizacion.

En Espana, eso si, es dificil hablar de un
tinicomercado porquemientras en Madrid
o Barcelona siempre habra demanda e in-
version que mantengaactivo el sector,enlas
provincias menos pobladas no dejan de es-
tar en la cuerda floja. Asi, casiuna cuarta
parte del volumen de inversion residen-
cialen Espanaen 2018 se produjo soloen
la capital (1.100 millones de euros).

Paraseguir estando entre los paises pre-
feridos en Europa para los inversores in-
mobiliarios, nuestro pais debeafrontar los
retos del futuro del sector. Nick Wride, di-
rector de Living & Alternatives de JLL Es-
pana aporta una de las claves a tener en
cuenta: «Losdesarrollos deactivos residen-
ciales en Espana estan a las puertas de un

giro hacia la especializacion. Todo
apuntaa que en un futuro el
sueloresidencialdisponible
se destine a la promocion
deactivos "built-to-rent’,
quelevantanelinterésde
los inversores,
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Evolucion del euribor
Variacion mensual en %

de Referencia de Préstamos Hipotecarios (IRPH) considerando gue «la

consumidor medios». Es decir, se tratade unaclausula abusiva.

Evolucion de las hipotecas
Nimero e importe
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HIPOTECAS

Eleuriborylos

tipos agitan el

Mmercaao

El indice de referencia se encuentra en
minimos historicos y una bajada de tipos
podria abaratar el endeudamiento

I

0.R.

Las hipotecas se encuentran en un mo-
mento convulso tanto por motivos legisla-
tivos como de mercado. En cuanto al pri-
mero, la entrada en vigor de la Ley de Cré-
dito Inmobiliario el pasado 16 de junio ha
supuesto unarevolucion que ha paralizado
un buen ntimero de contratos. En cuanto
al segundo, eleuribor ha cambiado de ten-
denciay se encuentra en un periodo bajis-
ta que afecta a los créditos con un tipo de
interés variable. Los bancos y sus clientes
han entrado en unaespecie de «standby» a
la expectativa de la evolucion de laregula-
ciony delindice hipotecaria mas usado.

Enestasituacion, las entidadesfinancie-
ras han cerradoun poco elgrifoyel impor-
temedio otorgado en las hipotecasen junio
(segtin los tltimos datos registrados porel
INE) fue de 119.964, siendo la ciframasbaja
desde hace mas de un ano. Y sinos fijamos
en el nimero de créditos concedidos para
la adquisicion de una vivienda, en juniode
este ano se han firmado menos que en el
mismo mes del ano pasado.

Este estancamiento se debe a que la ci-
tada nueva normativa de crédito inmobi-
liario ha provocadoun «retraso de algunas
operaciones», mantiene Carlos Smerdou,
quien espera que los resultados de julioy
agosto también muestren un enfriamiento.
No obstante, cree que en septiembre se

\ Ene 2018
\ 20.073€
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empezara a normalizar la regulacion y se
vuelva al crecimiento del niimero de hipo-
tecas. Gil remarca que la legislacion «ha
influido de manera puntual, debido al nti-
mero detransacciones pospuestasjusto en
elmomento de suentradaen vigor. Pero no
deberia ser un factor diferencial enla evo-
lucion del mercado».

TIPOS DE INTERES

El futuro proximo de las hipotecas depen-
dera de que que se sigan notando o no los
efectos de la ley y, ademas, de las variacio-
nes en los tipos de interés. Con seguridad,
el Banco Central Europeo los mantendra a
los niveles actuales (al 0%), como ha con-
firmado la que en noviembre se convertira
en su nueva presidenta Christine Lagarde.
Pero es que podrian bajar hasta situarlos
en negativo para paliar las consecuencias
de la guerra comercial y otras tensiones
politicas en la economia continental.

Los tipos de interés negativo fomenta-
rian el endeudamiento hipotecario «con
tasas de ahorro exiguas y un crecimiento
econémico mas discreto», sostiene Gil,
por lo que «supondria un potencial factor
deriesgo sistémico». Porque comoyapaso
recientemente, si se endeuda demasiada
gente que no tiene realmente capacidad
paraelloyluegono puede pagar las cuotas,
los bancos sufririan insolvencias. Como
consecuencia, el sector financiero se iria

el traste, un recuerdo de la anterior crisis
todavia palpable.

Por su parte, Smerdou comenta que ya
se habla deunaguerrahipotecariaenoto-
no a causa de una nueva bajada de los ti-
pos de interés. El coste de las hipotecas
fijas, asegura, podrian descender porque
los bancos las ofrece-
rian mads baratas, pero

Dic 2018
20.933¢

(FRRREEY
Fuente: INE

desplomen del todo. Con estas condiciones
economicas, no esde extranarque la gente
demande hipotecas. Sin embargo, no se
puede estar tan seguro de que los bancos
las concedan porque han endurecido su
disponibilidad. Porejemplo, Smerdou ad-
mite que se pide que se puedacubrir hasta

el 30% de los gastos de

entrada, lo que sobre

lasvariables tambiénse U ti o tododejafueradelmer-
reducirfan por la caida NOSTPOS nf.eg IVOS cado a los mas jovenes
del euribor. fomentarian el queatinno hanreunido

Después de trece me-
ses continuados de in-

endeudamiento «con

los suficientes ahorros.
De esta manera, los

tasas de ahorro s
crementos, en los que 5 pocos jévenes que se
parecia que se encon- exiguasy un interesan por una hipo-
traba en una carrera crecimiento teca, sevenabocadosal
cuya meta estaba en si- econémico discreto» alquiler. Por esa razon,

tuarse otra vez en posi-
tivo (lo cual abandond
en febrero de 2016), el
euribor ha reculado. Desde marzo se ha
precipitado pasando desde el -0,109 al -
0,356 con el que cerro agosto. Y en sep-
tiembre ha seguido bajando, marcando
minimos historicos. Es decir, «nunca se
han pagados unos intereses tan bajos por
una hipoteca variable», cuenta Smerdou,
lo cual «facilita la firma de un crédito in-
mibiliario» de este tipo.

El bajo coste de los créditos esuna delas
esperanzas quemantieneel sectorparaque
las transacciones se mantengan y no se

una de las grandes du-

das entorno a las hipo-

fecas es puramente
generacional. ;Los proximos adultos las
demandaran para comprar una vivienda
o seacomodardn en los arrendamientos?,
;habra enun futuro una caida abrupta del
numero de clientes? Las respuestas solo
las puede dar el paso del tiempo, pero si
losingresos yla desconfianza hacia el sec-
tor financierode los jovenes se mantienen
tan bajos como a dia de hoy las hipotecas
y la compraventa de inmuebles tendran
que prepararse parauna etapade muchas
dificultades.

En la construccion talta Eersanal

La pregunta de gue sivino antes
el huevoo lagallinaseresponde
facil si nos cuestionamos si nacid
antes el sector de la construccion
o elinmobiliario. Hasta gue no se
crearon viviendas no se pudo

comerciar con ellas y, por esa
regla paternofilial, todologue
ocurre en la construccion tiene
unainfluencia directaen el
sectarinmaobiliario. Adia de hoy
se puede comprobar con la

ausencia de profesionales que
sufre la construccion. «Cuando
tuvo lugarla crisis, mucho
personal se fue al paro, se recicld
yahora estan en otro mercado, y
los inmigrantes que trabajaban

en el sector se volvieron a sus
paises. Por estos maotivos,
cuando hay actividad no se
encuentra personal», comenta
Smernou. Ycomo hay poco, el
gue hay se paga caro. «Ha

provocadoque los precios dela
construccion subanuna
barbaridad», siendouna de |as
causas del aumento
desmesurado de |os precios de
las viviendas, principalmente las
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ALQUILER

| os precios del alquiler, por
fin, entran en vereda

La demanda excesiva de arrendamientos provoco un enorme ascenso
del valor de los mismos, que ahora se empieza a revertir lentamente

0.R.

Las dos anteriores generaciones de jove-
nes espanoles sonaban con tener una vi-
vienda en propiedad.Y, de hecho, durante
los 90 y principios del siglo XXI les prome-
tieronquelotendrian facilporque se cons-
truia tanto que habria una casa para cada
uno y esa amplia oferta provocaria que el
precio no fuese elevado. El sector finan-
ciero también era cdmplice otorgando
hipotecas sin ton ni son con las que rega-
labanvajillas, televisiones o enciclopedias
de infinitos tomos.

La pasada crisis desencanto a esas gene-
raciones. Muchos perdieron su trabajo y,
como consecuencia, no pudieron pagar el
crédito. Fueron desahuciados o tuvieron
que vender y pasarse al alquiler, aquella
opcion que serechazaba porque «para que
alquilar una casa sino es fuyacuando pue-
despagaruna hipoteca para tener unapro-
pia». Las ejecuciones hipotecarias bajaron
delasnubesaesospropietarios, que se die-
ron cuenta de que las viviendas no eran
suyas sino de los bancos.

Esa conciencia de la realidad es uno de
los motivos por el que Espana ha dejado
de ser un pais de propietarios para serlo
de inquilinos. Para los adultos, las hipote-
cas se han convertido en un enemigo pti-
blico (pues aunque se hayan recuperado
estdn aanosluzdel nivel previo a la crisis)
y comprar una casa ha pasado de ser un
deseo a una pesadilla. Los jévenes han
aprendido todo esto pero, ademads, para
ellos unaviviendaen propiedad se ha con-
vertido en una atadura irracional en un
mundo globalizado, en el que un dia estds
alli y el otro estds alla por motivos labora-
les o personales. Tanto para unas genera-
ciones como para otras, los alquileres son
laopcion preferente.

Y claro, en ese contexto entra en juego
laley de la oferta y la demanda, cuyo dic-
tamen es bastante sencillo. Cuanto mas
gente quiere algo, mas caro se vende, sobre
todo si las existencias de este producto se
agotansin parar. Queesloquehaocurrido

de obra nueva. Incluso algunos
promotores |llegaron a ofrecer
residencias a un precio, al gue
seglin su experiencia veian
normal y, mas tarde, con el
trabajo terminado, los

Precio del alquiler
Variacion mensual en 2019

Febrero

0.9%

Fuente: ldealistay Alguiler Segurp
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¢ LACULPAESDE Lasociedad hasenalado alos culpables de los
| OS FONDOS? elevados costes del alquiler, los fondos de

inversiony las socimis, que adquieren
inmuebles para dedicarlos a arrendamientos vacaciones reduciendo la
ofertaolos reforman y los ponen en el mercadao a predios prohibitivos. Pero
Smerdou no esta de acuerdo porgue «estas entidades solo tienen un 5% de
las viviendas que hay en alquiler, el resto es de propietarios».

constructores les dijeron gue
debian pagarles mas porque el
coste de los profesionales habia
subido. Estellevo a que algunas
promociones hasta
desembocasenen perdidas.No

obstante, Smerdou anade que se
hablade que un posible descenso
en |la actividad constructiva gue
termine moderando |os precios
del sector. En una etapa de
moderacion de los precios de las

en Espana con los arrendamientos, y los
madrilenos, barceloneses o valencianos
lo saben muy bien porque en las grandes
ciudades el fenémeno ha sido mas pro-
nunciado.

En 2018, lassubidasinteranualesdeme-
diaen nuestro pais oscilaron entreel 14,7%
de eneroyel9,1% de septiembre, segtinel
portalldealista. Pues bien, parece que este
desmesurado incremento de los precios,
por fin, ha tocado techo y se empiezan a
moderar. De hecho, este ano el mayor in-
cremento interanual hasido bastante mas
pequeno (7,5% en mayo) que el minimo
del pasado.

Y en los tiltimos meses los sintomas de
relajacion han sido atin mas claros. En ju-
nio los precios se estancaron, es decir,
variaron un 0%. En julio, incluso descen-
dieron un 0,2% y en agosto aumentaron
pero de forma casi imperceptible, un0,5%.
En suma, en este trimestre veraniego el
ascenso ha sido solo de un 0,3%, nada en
comparacion con el 4,5% que se incre-
mento entre marzo y mayo.

De todas formas, los precios actuales
provocan que la media de los inquilinos
destinen una buena parte de sus ingresos
a pagar el alquiler, entre un 30% y un 40%,
segtin el perfil elaborado por Alquiler Se-
guro. El mismo informe indica que el mi-
mero de hombres que arrendan esta lige-
ramente por encima del de mujeres (un
51,98% frente a un 48,02%), y el rango de
edad mas habitual es el situado entre los
26 ylos 35 anos.

Aunque en cuanto ala edad, es curioso
como los ciudadanos entre 36 y 45 anos
acceden mas al alquiler que los de entre
16 y 25 anos. De estos datos se pueden
extraer dos conclusiones. Por una parte,
ladificultad delos mas jovenes paraacce-
deraunarrendamiento porque economi-
camente no se lo pueden permitir, y que
cadavez hay mas adultos que rechazan la
propiedacl.

Aunque, logicamente, la mayoria de los
inquilinos son solteros (un 39,56%), tam-
bién existe un alto porcentaje de casados
que alquilan (un 34,32%). Las parejas han
dejado de comprar paraarrendary, poreso,
el 40,02% de los contratos estan compues-
tos por dos personas, seguidos de por tres
(24,33%) y por una sola (16,90%).

El mayor niimero de inquilinos cuentan
con un contrato indefinido (28,22%), en-
contrandose cercalosautonomos (22,11%).
Curiosamente, la media de antigiiedad la-
boral en un mismo puesto es bastante re-
ducida. Entre 0y 1 ano (24,06%), 2y 3 anos
(20,9%) y 3 y 4 anos (18,18%) son las mas
recurrentes, demostrando elvaivén de em-
pleos que hay en nuestro pais. Por tltimo,
la mayoria (un 35,57%) de los inquilinos
perciben un salario de entre 10.000y20.000
euros anuales.

compraventas de viviendas, si los
de |a construccion no bajasen,
seria aun mas complicado asumir
todos los costes de las
promociones por parte del sector
inmaobiliario.





