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1. INTRODUCCIÓN.
La implantación de los tipos de intereses negativos está muy presente a día de hoy,
tras casi siete años desde su aparición aún siguen vigentes en la Unión Europea y con
una perspectiva incierta de cambio en el futuro más próximo debido a la añadida crisis
sanitaria provocada por el SRAS-CoV-2. Fue una medida que creó mucha controversia
y ha tenido resultados inesperados para quienes favorecieron esta decisión.

El Banco Central Europeo (en adelante BCE) es el encargado de la estabilidad de
precios en la Unión Europea, y se encontró en una situación de recesión económica
que necesitaba con extrema urgencia de medidas que fomentaran la economía; la
desconfianza entre los países aumentaba, la pobreza se extendía y el BCE perdía
credibilidad a medida que empeoraba la situación con Grecia a las puertas de la zona
euro, por tanto y como requería la situación, su presidente en dicho momento, Mario
Draghi, consideró que era el momento de llevar a la práctica un paquete de medidas
que potenciara el crecimiento económico, entre la que destacaban los intereses
negativos, cuyo objetivo era evitar que en momentos de recesión, las familias y
empresas ahorraran por miedo a un futuro incierto y que las entidades financieras
dejaran de conceder préstamos por miedo a que resultaran impagados; por tanto,
estos intereses penalizaban a las entidades que tuviesen depósitos en los bancos
centrales para que, en lugar de mantener el dinero en las cuentas, aumentara la
concesión de préstamos y así potenciar la economía gracias a la ampliación de
oportunidades para los clientes de las entidades de obtener préstamos con más
flexibilidad y mejores condiciones, así aumentaba el gasto y se podía evitar el ahorro
característico en tiempos de recesión económica.

1.1. JUSTIFICACIÓN.

Los motivos para elegir este tema son diversos: en primer lugar, y el más importante,
su actualidad. Los intereses negativos surgieron por primera vez pocos años atrás,
concretamente en junio de 2014 y desde entonces han provocado un drástico cambio
en la Economía. Aplicar una tasa de interés negativo es una medida agresiva que
surge de un contexto económico complicado traducido en una crisis a nivel
comunitario que llevó al BCE al extremo de tener que tomar esta medida tan
innovadora como controvertida. En la actualidad, se ha originado otra recesión
económica provocada por la crisis sanitaria que pone a los intereses negativos en el
punto de mira.

1.2. OBJETIVOS.

El principal objetivo de este trabajo de fin de grado es explicar de forma clara el
funcionamiento de los tipos de interés negativos, para entender el contexto en el que
surgieron y su aplicación.

Otro de los objetivos que se pretende alcanzar es exponer las consecuencias que
estas medidas del BCE suponen tanto para una gran empresa, para el sector público y
para las familias; concretamente, y adentrándonos en las consecuencias, entender el
concepto de cláusula suelo, cuya relevancia es elevada debido a que en la actualidad
son múltiples las demandas que hay por parte de los consumidores hacia las
entidades financieras por su relativa legalidad en cuanto a claridad y transparencia,
para así, desde el punto de vista de la entidad financiera como de la familia, entender
las aspectos positivos y negativos que estas cláusulas suponen.
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1.3. METODOLOGÍA.

Los intereses negativos son por tanto, un tema de especial interés por su relevancia
tanto para la economía doméstica como para empresas y entidades, pero sobre todo
su interés se centra en su vigencia. Actualmente los intereses negativos siguen
estando en vigor y dadas las inciertas expectativas que vivimos, es previsible que se
mantengan de forma prolongada. Es por esto que la herramienta de la que más hago
uso para la redacción de este trabajo se basa, principalmente, en artículos de revistas
de economía y sobre todo de noticias actualizadas diariamente que reflejan la
evolución e impacto de estos intereses en la economía a día de hoy. Además de estas
fuentes también se incluyen manuales académicos y boletines publicados por el Banco
de España para comprender mejor la introducción de estos intereses en la Economía:
cómo surgen y cómo se aplican. Como se ha comentado previamente, los intereses
negativos constituyen una medida que surgió recientemente y por tanto, los efectos y
consecuencias de ésta siguen siendo noticia en la mayoría de artículos de economía.
Para la redacción de este trabajo han sido fundamentales muchas de estas noticias
consideradas como relevantes a la hora de entender mejor el concepto del que
estamos tratando.

1.4. ESTRUCTURA.

Con respecto a su estructura, el trabajo se divide en distintos bloques donde serán
tratados de manera clara y concisa cada uno de los puntos que nos ocupa:

❖ Capítulo 2: breve introducción del contexto en el que se encontraban la
Economía y los países en el momento de la aparición de los intereses
negativos. Trata también la institución del BCE, reflejando sus funciones e
importancia. A continuación la presentación de Mario Draghi, anterior
presidente de dicha institución, que introdujo esta medida en la Unión Europea.

❖ Capítulo 3: aquí se reflejan las aplicaciones de los intereses negativos, cómo
afecta a distintos productos financieros así como a la economía individual del
ciudadano, además de un análisis de los balances de entidades financieras y
no financieras proporcionados por el Banco de España donde se muestran de
forma gráfica las consecuencias fundamentales de su aplicación.

❖ capítulo 4: este capítulo es de especial relevancia, pues en él se pretende
explicar la consecuencia principal que los intereses negativos provocaron en
los préstamos hipotecarios: la cláusula suelo, para así entender desde el punto
de vista de la entidad financiera y de las familias cómo les ha afectado
económicamente.

❖ capítulo 5: la actualidad de los intereses negativos y la controversia que creó
entre distintos economistas, así como la comparación entre lo que se esperaba
obtener de esta medida con la realidad y, finalmente, su previsión en el futuro
tras la crisis sanitaria provocada por el virus “SARS-CoV-2”.
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2. ANTECEDENTES.
Para adentrarnos en la compleja problemática que motivó la aparición de los tipos de
intereses negativos, tenemos que comprender previamente, un contexto económico y
una serie de conceptos básicos sobre su origen y aplicación.

2.1. EL BCE: UNA INSTITUCIÓN.

Podemos resumir, a grosso modo, que los intereses negativos no son más que un
paquete de medidas que aplicó el BCE para frenar la crisis que se produjo desde
2008, culminando con la aplicación de esta medida en 2014. Pues bien, nos
encontramos entonces con esta institución, creada en junio de 1998, como el Banco
Central de los 19 países que forman la Unión Europea y quienes han adoptado el euro
como moneda única de cambio. Su principal función es ser el Mecanismo Único de
Supervisión con finalidad de mantener la estabilidad de precios en la zona del euro
para preservar el poder adquisitivo de la moneda. Para ello intenta mantener la
inflación bajo control fijando los tipos de interés. Contribuye también a la seguridad del
sistema bancario supervisando los bancos de la zona del euro y manteniendo el buen
funcionamiento de las infraestructuras financieras, para asegurar la solidez y la
seguridad del sistema bancario europeo. Además, el BCE apoya las políticas
económicas generales de la Unión Europea, promoviendo su progreso económico y
social, y un alto nivel de empleo. Debe conseguir un desarrollo equilibrado y
sostenible, considerando siempre que su objetivo primordial es la estabilidad de
precios.

El BCE define la estabilidad de precios como un “incremento interanual del Índice
Armonizado de Precios de Consumo (IAPC) de la zona euro inferior al 2%. La
estabilidad de precios ha de mantenerse en el medio plazo” La idea principal de
establecer esta definición radica en la fijación de un estándar a cumplir, es decir, un
objetivo que el BCE debe intentar alcanzar a medio plazo; esta medida también aporta
transparencia a la política del BCE y una idea de expectativa futura de precios para el
público en general. Por tanto, a través de este índice (IAPC) observamos si se alcanza
la estabilidad en los países que conforman la zona euro.

Para cumplir el objetivo de estabilidad de precios, el Consejo de Gobierno valora los
riesgos para su consecución de manera periódica, para lo cual utiliza los llamados
“dos pilares”: el análisis económico y el análisis monetario, que son base de las
decisiones de política monetaria del BCE. El primero de ellos evalúa el
comportamiento de los precios a través de la actividad real y de factores de costes a
corto y medio plazo, considera además que la evolución de precios depende de la
oferta y demanda en mercados de bienes y servicios; y por otro lado, el análisis
monetario emplea el medio y largo plazo y observa la relación entre dinero y precio.

2.2. UN CONTEXTO EN CRISIS.

Pese a que la teoría de unos tipos de interés negativos ya era conocida, su aplicación
práctica no llegó hasta junio de 2014. Su potencial aplicación resultaba bastante
compleja, pero la coyuntura económica se tensó hasta tal punto que el presidente del
BCE no encontró otra alternativa más viable que ésta. Para entender el por qué de la
aplicación de esta medida, debemos remontarnos al año 2007, inicio de la Gran
Recesión. En aquel momento, Estados Unidos aún concedía las hipotecas basura o
“subprime”; dichas hipotecas crearon desconfianza entre los bancos, lo que derivó en
unos desastrosos resultados en el mercado interbancario. Para remediar esta
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situación el BCE no encontró otra salida que prestar grandes cantidades monetarias a
los bancos.

Al año siguiente, en 2008, Bearns & Sterns y Lehman Brothers, dos de las mayores
bancas de inversión de Estados Unidos quebraron, lo que no hizo más que empeorar
la situación; además, el contexto social se encontraba con un continuo envejecimiento
de la población, lo que generaba una pirámide invertida a través de la cual, los jóvenes
tenían que hacer frente económicamente con las pensiones de una parte de la
población cada vez mayor, provocando una situación casi insostenible.

Esta situación culmina con la crisis de la deuda soberana en algunos países europeos
en 2010, la decadente situación de la deuda en países como Grecia, Irlanda y
Portugal, e incluso la situación de España que afectó principalmente al periodo
comprendido entre 2008 y 2012 (provocada como consecuencia de la burbuja
inmobiliaria en el precio de los activos inmobiliarios, es decir, la famosa crisis del
ladrillo cuyo resultado fue transferido a la deuda soberana) detonó en una de las
mayores crisis conocidas de la Eurozona hasta entonces. En 2014, la situación de
Grecia era insostenible; el BCE cuyo objetivo primordial era la estabilidad de los
precios, observó que la tasa de inflación de la Eurozona cayó al 1%, bastante por
debajo de su objetivo, y que sus expectativas de crecimiento, por ende, también
habían caído.

Mario Draghi, que acababa de comenzar su mandato en el BCE comprobó que el
paquete de medidas tradicionales que aplicaba el Banco Central no eran suficientes
para detener la situación extraordinaria en la que se hallaba la Eurozona en ese
momento, por lo que llegó a la conclusión de que, situaciones extraordinarias,
requerían de medidas extraordinarias, aplicando por primera vez, en junio de 2014,
unos tipos de interés negativos que revolucionaron el marco económico conocido
hasta el momento. Esta política expansiva provocó que toda la deuda hasta los tres
años de plazo de la Eurozona, salvo la de Grecia, cotizara con intereses negativos y
en algunos países como Alemania, Francia y Holanda, se extendiera hasta las
emisiones a 10 años.

2.3. UN NUEVO PRESIDENTE, UNA NUEVA IDEA, UN NUEVO COMIENZO.

El uno de noviembre de 2011, Mario Draghi se convirtió en el tercer presidente del
BCE en un contexto muy complicado por la crisis económica que amenazaba a los
países integrantes de la Unión Europea. El Fondo Monetario Internacional anunció
días previos a su nombramiento que la deuda pública de Grecia no era sostenible sin
una fuerte participación del sector privado.

Mario Draghi aportó gran experiencia en sectores públicos y privados, su larga carrera
como economista comprendía una amplia formación, doctorado en Economía en el
Instituto de Tecnología de Massachusetts bajo la supervisión de los premios Nobel
Franco Modigliani y Robert Solow; había trabajado como profesor de economía en la
Universidad de Florencia, director ejecutivo de Italia en el Banco Mundial (1984-1990)
y director general del Tesoro italiano (1991-2001), vicepresidente de Goldman Sanchs
International (2002-2005); Gobernador de la Banca d’Italia (2005-2011) y presidente
del Foro de Estabilidad Financiera (2009-2011), culminando su carrera política el 13 de
febrero de 2021 cuando es nombrado presidente del Consejo de Ministros de Italia.
Draghi dedicó su presidencia en el BCE a la crisis de la deuda griega que amenazaba
con hundir la zona euro; en julio de 2012 actuó con más decisión que los gobiernos
nacionales, destacando la célebre frase “within our mandate, the ECB is ready to do
whatever it takes to preserve the euro. And believe me, it will be enought” cuya
traducción al español es “Dentro de nuestro mandato, el BCE está dispuesto a hacer lo
que sea necesario para preservar el euro. Y créanme, será suficiente”. Así y con esta
frase, Mario Draghi cambió el rumbo de la crisis.
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En la posterior imagen podemos observar un gráfico de la caída de la prima de riesgo
en países como Italia y España en los años posteriores al momento de dicha frase,
donde observamos que sus palabras transmitieron tranquilidad a los países de la zona
euro.

Figura 2.1: Frase célebre de Mario Draghi.
fuente: CaixaBank Research, a partir de los datos de Blooberg.

Con respecto a la opinión pública, se creó una brecha entre los fanáticos de Draghi y
sus reticentes, las personas que lo apoyaban como el premio Nobel Paul Krugman
basaban su opinión en que Draghi salvó a la Eurozona del colapso con sus políticas
del BCE bajo su liderazgo, convirtiéndolo en el mayor banquero central de los tiempos
modernos. Por el contrario la opinión adversa criticaba la política monetaria no
convencional que estaba aplicando el BCE con sus programas de compra de activos,
argumentaban que excedía el mandato del BCE y que abandonaba su función
principal que era la estabilidad de precios. Por otro lado, otras críticas iban dirigidas a
la preocupación de que los costes de programa superaran los beneficios o que sus
programas sólo estaban enfocados a países afectados por la crisis. Pese a todo, es un
dato real basado en indicadores que bajo el mandato de Mario Draghi en el BCE, la
mayoría de los indicadores macroeconómicos mejoraron, destacando el indicador de
la inflación. Entre otros de los logros de Mario Draghi se encuentra la caída del
desempleo y el apoyo a la moneda común que aumentó del 67% al 75% y que, pese a
que no consiguió el objetivo marcado de inflación interanual, ésta mejoró, pese a que
por ello el sr. Draghi recibió críticas basadas en que se desvió del objetivo principal del
BCE: la estabilidad de precios.

La siguiente imagen muestra la confianza del consumidor en la zona euro desde 2007.
El periodo que comprende desde finales de 2011 hasta finales de 2019 refleja el
mandato de Draghi, cuya tendencia exceptuando momentos puntuales era a la alza,
demostrando de forma visual uno de los resultados positivos que obtuvo como
presidente del Banco Central Europeo.
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Gráfica 2.3.1. Índice de confianza del consumidor en la Unión Europea.
Fuente: mql5 a partir de los datos de la Comisión Europea (European Comission).
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3. APLICACIÓN DE LOS INTERESES NEGATIVOS.
La aplicación de los intereses negativos surge como medida para frenar el ahorro, y,
por lo tanto, propulsar la Economía. La idea fundamental era la de aplicarlos a los
depósitos bancarios de los bancos privados en los centrales, así se evitaba que dicho
dinero quedara parado en las arcas, y de lo contrario, se mantuviese en movimiento
fomentando así la Economía; para ello, se penalizaba a los bancos que tenían efectivo
en las cuentas de los bancos centrales.

3.1. CONSECUENCIAS PRINCIPALES.

Son muchas las consecuencias derivadas de esta medida del BCE, tanto para las
empresas, las familias y las entidades financieras.

Para comenzar, las familias (o consumidores), aquellas personas que acudían a una
entidad financiera en busca de financiación para la compra de sus viviendas, recibían
tres opciones de préstamos hipotecarios (de manera general): a tipo de interés fijo
(cuota constante), a tipo de interés variable (la cuota que el prestatario tiene que hacer
frente depende de un índice de referencia) y a un tipo de interés mixto (con una parte
del préstamo a tipo de interés fijo y otra parte del préstamo a tipo variable). Pues bien,
en España el 97% de las hipotecas son a interés variable y dependen de un índice de
referencia denominado “Euribor”, acrónimo de Euro Interbank Offered Rate o “tipo
europeo de oferta interbancaria”. Resumiendo el funcionamiento de este índice, el
Euribor es el tipo de interés al que un gran número de bancos europeos se conceden
préstamos entre ellos a corto plazo, y este dinero que obtienen los bancos a su vez,
pueden prestarse a terceros: los clientes de las entidades financieras. Así entendemos
por tanto que el Euribor es el precio de compra que paga un banco para préstamos a
corto plazo.

La propia idiosincrasia del Euribor hace que dependa directamente del Banco Central
Europeo ya que este es el encargado de fijar el tipo de interés al que se prestan dinero
los bancos a corto plazo. Su objetivo al presentar unos intereses situados en negativo,
es conseguir que el efectivo no se mantenga parado, sino de lo contrario, fluya,
aumentando el gasto y el consumo, buscando que, poco a poco y de manera
controlada, la inflación vaya incrementado. Con una recesión económica la tendencia
del consumidor era el ahorro; el aumento del paro y la dificultad para obtener crédito
empeoraron la crisis, por ende se creaba un bucle a través del cual para reactivar la
economía era necesario el consumo pese a que el consumidor lo que hacía era
ahorrar más por la recesión. Así, el dinero no se mantenía en movimiento y para
evitarlo, el BCE disminuyó los tipos de interés con su consecuente bajada de costes a
la hora de solicitar dinero, para así, incentivar al consumidor a solicitar préstamos y
tener acceso a un préstamo hipotecario a un interés más bajo.

Como podemos observar en la siguiente gráfica, desde que los intereses disminuyeron
hasta ser negativo, el Euribor ha seguido la misma dinámica.
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Gráfica 3.1. Evolución Euribor últimos 10 años.

Fuente: elaboración propia a partir de los datos proporcionados por Euribor rates.eu.

Por tanto, una caída en el Euribor se refleja en una reducción del principal del pago de
las familias a las entidades bancarias por sus préstamos hipotecarios. Pese a esto,
como los bancos siguen necesitando de ingresos, las consecuencias pueden resultar
bastante diferentes a como se pueden intuir en un principio.

En primer lugar, puede darse el caso de que las familias tuvieran un préstamo
hipotecario solicitado años atrás, o soliciten una hipoteca por primera vez. En el primer
caso, el euribor desde 2016 se sitúa en negativo, provocando que los intereses que
deben pagar las familias a las entidades sean menores por la parte variable que
tengan sus hipotecas; en el segundo caso, por el contrario, afecta negativamente. A la
hora de pedir a una entidad financiera un préstamo para el pago de una vivienda, pese
a que los prestamos salen más baratos, los de nueva producción están aumentando
por el euribor negativo, las entidades aumentan los diferenciales e intentan darle salida
a la oferta de hipotecas fijas o mixtas, evitando así que sus ingresos derivados de los
préstamos hipotecarios dependan del euribor en negativo y de lo contrario, lo hagan
de una TAE (interés que incluye las comisiones) que supere el 2% del importe del
préstamo. Actualmente los préstamos hipotecarios que se firman con tasas de interés
fijo supera el 40% del total concedido; esto beneficia al cliente, ya que lo protege ante
posibles subidas de los tipos variables, pero encarece la financiación hasta que esto
no ocurra, por lo que por el momento el cliente estaría pagando más por el préstamo
solicitado que si hubiera optado por un préstamo a unos intereses variables.

Para el caso de las entidades financieras, debido a que los clientes no están
interesados en depositar su dinero en cuentas ante la poca rentabilidad que obtienen
del mismo, las entidades los alientan a suscribirse en fondos de pensiones y a
contratar o aumentar los fondos de inversión, para intentar dar salida a otros productos
que les aporte rentabilidad.

Debido a esta situación, las entidades financieras han perdido el interés por los
préstamos hipotecarios a interés variable, por lo que son cada vez mayores las ofertas
de préstamos a tipo de interés fijo, creando entre las entidades, una guerra de precios
y ofreciendo por ello, unos precios para el consumidor muy competitivos. Así, las
personas conservadoras que temen a las abruptas fluctuaciones de los tipos de interés
se han visto muy favorecidas, ya que pueden obtener préstamos a interés fijo a unas
condiciones, que en otras circunstancias, seguramente hubieran sido impensables.
Pese a esto, es importante considerar que el precio dependerá, principalmente, del
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plazo, que, por lo general, proporcionará tipos más bajos a plazos más cortos y de
incluso cien puntos básicos más a los plazos más prolongados; esto se debe a que los
precios de las hipotecas se fijan en torno a indicadores de mercados y la previsión de
estos es alcista ante la espera de cambios en la política monetaria, dando como
consecuencia que, pese a que los tipos a corto se encuentran en negativo, a largo
plazo van en aumento.

En la siguiente tabla podemos observar en porcentaje, el número de hipotecas a
interés fijo y variable que tenemos en España en relación al total, así podemos
comprobar el aumento tan considerable de inmuebles financiados a tipo fijo en relación
con los de tipo variable que han surgido a partir de los intereses negativos.

Tabla 3.1: Viviendas a interés fijo y variable.
fuente: Elaboración propia a partir de los datos del Instituto Nacional de Estadística (INE).

Para poder comprender mejor las consecuencias que traen consigo la aplicación de
unos intereses negativos, se puede analizar los balances de entidades financieras y no
financieras a través de los datos proporcionados por el Banco de España, para
mostrar así cómo han influido estos intereses a las entidades y si realmente se han
obtenido los resultados esperados.

En la siguiente imagen publicada por el Banco de España podemos observar una
comparativa a lo largo del tiempo del Balance del Banco de España donde se refleja
de forma visual, las consecuencias que estos intereses negativos supusieron para las
entidades financieras. Así, observando que pese a que los activos financieros
aumentan considerablemente conforme pasan los años, los efectivos y depósitos, que
mantienen las entidades financieras disminuyen, creando una brecha desde 142.603
millones de euros en 2012 hasta los 448.548 millones de euros de diferencia en 2019,
esto quiere decir, que en 2012 el peso que tenían los depósitos con relación al activo
financiero total era de hasta un 74% y que en 2019 con la consecuente caída debido a
los intereses negativos pasa a situarse en apenas un 40%. Traducido en una retirada
de depósitos de las entidades financieras que, debido a la penalización y costes que
les suponen mantener sus excedentes de tesorería, retiran dichos depósitos buscando
otras alternativas donde invertir ese excedente de capital para evitar costes de
mantener los depósitos en los bancos centrales y obtener rendimiento.
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Tabla 3.2: Depósitos Banco de España.
fuente: Banco de España.

Con respecto al resto de entidades financieras, podemos observar en el siguiente
cuadro que el resultado no estaba siendo el esperado, así, los préstamos lejos de
aumentar, comenzaron a disminuir debido a que las entidades endurecían sus
condiciones.
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Tabla 3.3: Balance de las entidades financieras.
fuente: Banco de España.

Por tanto en los datos que obtenemos del Banco de España, observamos como
resultado, que las empresas reciben menos préstamos, dato que encontramos en el
siguiente cuadro, a través de las partidas de préstamos pertenecientes a los pasivos.
Así, pese a que el pasivo de las empresas aumenta, no lo hace en relación a los
préstamos, que éstos, lejos de reflejar el efecto esperado por el BCE a la hora de bajar
los intereses, disminuyen, mostrando por tanto el endurecimiento de las exigencias de
las entidades y la búsqueda de las entidades de otros productos que les generen más
rentabilidad.
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Tabla 3.4: Balance de las entidades no financieras.
fuente: Banco de España.

Con respecto al Euribor, la siguiente imagen muestra su evolución referenciado a 12
meses, en ella se observa que, conforme pasa el tiempo, su valor cae aún más en
negativo, pasando de un -0,118 en abril de 2020 hasta situarse en un -0,484 en marzo
de 2021, esto nos indica que las hipotecas referenciadas a interés variable son todavía
más baratas y que entorno a este, surgieron las múltiples demandas por cláusula
suelo.
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Tabla 3.5: Tipos de interés internacionales.
fuente: Banco de España.

Tras un análisis de los balances, se observa que el resultado no estaba siendo el
esperado; la idea original de un tipo de interés negativo era que las entidades retirasen
sus excedentes de tesorería de los bancos centrales para evitar tener que asumir los
costes de mantener el dinero parado en las cuentas y, con ello, dar salida a préstamos
para así potenciar el consumo y ofertar préstamos más asequibles y atractivos para el
consumidor, pero como se ha podido observar, la teoría distaba mucho de la realidad.
Por los motivos que se expondrán a continuación, las entidades en lugar de dar salida
a su efectivo aumentando los préstamos, buscan otras alternativas ante la poca
rentabilidad que estos productos les proporcionaba.

La siguiente gráfica muestra los criterios que han provocado en las entidades, un
endurecimiento a la hora de conceder los préstamos durante el último año y parte de
este a las pequeñas y medianas empresas. Podemos observar por tanto que en mayor
medida la causa principal para que las entidades sean reticentes a la hora de
conceder préstamos son la falta de garantías suficientes, las expectativas económicas
y la perspectiva del sector, sumado a la poca tolerancia al riesgo. Todos estos criterios
se deben principalmente a un temor por la situación de crisis que provoca a las
entidades que, en lugar de conceder más préstamos como idea principal de la medida
tomada, teman a situaciones de impago y faltas de garantías que justifiquen su
concesión, sumado a la crisis sanitaria actual, provoca que las entidades teman a un
empeoramiento de la situación económica y unos mayores impagos de los préstamos
concedidos.
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Figura 3.1: Criterios que endurecen la concesión de un préstamo a PYMES.
fuente: Banco de España.

Con respecto a las grandes empresas, las reticencias a la concesión de préstamos
provienen de las expectativas de crisis (expectativas económicas y perspectivas del
sector) más que de un temor al impago debido a que las grandes empresas presentan
mejores ratios de solvencia y liquidez que una pequeña y mediana empresa, por lo
que tienen menos problemas de impago a la hora de hacer frente a sus deudas.
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Figura 3.2: Criterios que endurecen la concesión de un préstamo a grandes empresas.
fuente: Banco de España.

En el siguiente cuadro realizado en porcentaje neto (Porcentaje de entidades que
señalan que el factor que ha contribuido a incrementar la demanda menos el
porcentaje de las que señalan que ha contribuido a reducirla) el factor principal durante
2017 que aumentaba la demanda de préstamos bancarios para adquirir una vivienda
era la perspectiva al mercado de la vivienda, dicho parámetro decrementa durante
2019 que se reduce de forma considerable; con respecto a la confianza de los
consumidores, ésta decrementa considerablemente en 2019, coincidiendo con la crisis
sanitaria que deja en situación de incertidumbre el futuro económico. Con respecto al
nivel de los tipos de interés observamos que ayuda prácticamente en todo momento a
un aumento de los préstamos hipotecarios, esto se debe fundamentalmente al tema
principal, unos intereses negativos y un euribor negativo que provoca unos préstamos
hipotecarios a bajo coste y muy atractivos para el consumidor. Como consecuencia de
un aumento de los préstamos por interés negativo, se suman los criterios de otras
fuentes de financiación y préstamos de otras entidades, que debido a los bajos
intereses, se crean más ofertas y competencias entre las entidades a la hora de ofertar
préstamos más atractivos entre ellos.

Finalmente, el factor más decisivo durante 2020 que provocó una disminución
considerable en la concesión de préstamos fue la confianza de los consumidores,
alcanzando un -100 durante el segundo trimestre, esto es fundamental en el contexto
que estamos tratando, ya que coincide con las medidas más duras que tomó españa
por la crisis sanitaria, el confinamiento domiciliario, que provocó además a un aumento
de un 22,2% de la refinanciación y renegociación de la deuda, debido posiblemente al
cierre de los establecimientos y negocios no esenciales, paralizando por completo la
economía. El mismo caso se dá en relación a los créditos al consumo y otros
préstamos, cuyos factores que aumentan y disminuyen su demanda son los mismos
criterios y afectan en la misma proporción que en los préstamos para la adquisición de
la vivienda.
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Tabla 3.6: Factores que afectan a la demanda de préstamos a hogares.
fuente: Banco de España.

Por último, en la gráfica que se muestra a continuación, aparecen los tipos
interbancarios de la zona euro en comparación con el resto del mundo, donde se
puede apreciar que permanecen en todo momento en negativo, pasando de un -0,38
en 2018 hasta situarse en un aún más bajo -0,55% para 2021. Esto no hace más que
recalcar la importancia y actualidad de los intereses negativos en el panorama actual.
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Gráfica 3.2: Tipo de interés interbancario.
fuente: Banco de España.

Como resultado de la política monetaria del Banco Central Europeo, se puede
observar en las gráficas que un tipo de interés negativo motiva a las entidades a evitar
mantener sus depósitos en los bancos centrales, pero que su verdadero objetivo de
impulsar la economía provocando que, con unos intereses negativos las entidades
concedan más préstamos a las familias y empresas y éstos a su vez perdiendo
rentabilidad en sus depósitos, eviten el ahorro y potencien el gasto no se cumple.
Debido al contexto económico y social en el que se encontraba la Eurozona, el temor
al impago se convierte en un impedimento de peso para las entidades financieras, la
falta de demanda solvente y la poca rentabilidad de la concesión de préstamos
conduce a que las entidades sean reticentes a tomar esta vía a la hora de buscar
salidas para los excesos de tesorería de las reservas no obligatorias de los bancos
centrales. En lugar de esto, las entidades buscan obtener ingresos por otras vías entre
las que se encuentran, aumento de las comisiones, aumento de ventas de productos
secundarios como son los seguros, planes de pensiones, e incluso está sobre la mesa
la alternativa del cobro por depósitos a particulares, opción que muchas entidades
rechazan como es el caso de Gonzalo Gortázar, consejero delegado de Caixabank.

3.2. EL AHORRO EN CAÍDA.

Como consecuencia de lo anteriormente expuesto, con unos intereses negativos la
banca privada intenta que su efectivo se mantenga en movimiento en lugar de parado
en sus cuentas para evitar tener que pagar a los bancos centrales por sus depósitos.
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Para ello buscan colocar los excedentes de tesorería entre los consumidores y que
sean estos quienes tengan su efectivo depositado en los bancos privados. Al cliente, el
tener unos intereses negativos también le perjudica, ya que no obtiene rentabilidad del
ahorro, y por tanto, evita que su dinero se mantenga en las cuentas; así, procura
invertir el dinero de una forma más arriesgada, buscando una mayor rentabilidad o
directamente, aumenta el gasto, ya que los intereses de sus depósitos bancarios han
perdido el atractivo para él.

Con esto observamos para el caso de los depósitos, que con un interés negativo para
las entidades en relación a sus depósitos en los bancos centrales, los bancos se ven
obligados a ofertar remuneraciones bastante bajas a sus clientes. Conforme los
intereses cada vez han ido disminuyendo, la remuneración de los depósitos ha caído a
la par, concluyendo con una remuneración por debajo del 1% en la mayoría de los
países, y para el caso concreto de España, de apenas el 0,06% en Octubre de 2019,
información que podemos comparar con respecto a distintos países en la siguiente
gráfica con los datos extraídos del Banco Central Europeo.

Figura 3.3: Remuneración de los depósitos en países europeos.
fuente: elaboración propia a partir de los datos del BCE.

Éstos intereses negativos no solo afectan a la hora de depositar el dinero del cliente
en las cuentas bancarias, sino que además, reducen el coste de pedir dinero prestado,
lo que aumenta aún más las salidas de efectivo de la banca.

Con todo esto podemos llegar a la conclusión de que el dinero ahorrado pierde
capacidad para generar valor y las grandes empresas en ocasiones tienen que pagar
por guardar sus reservas de liquidez en entidades; la entrada de dinero en la banca
apenas ofrece un rendimiento del 0,03 o 0,04%, bastante más bajo en relación al
0,12% (que se proporcionaba en las cuentas a vista) y 0,75% (en los depósitos) que
se ofrecía en 2014. Ésta situación hace que las familias desechen la idea de mantener
dinero en las cuentas porque no le proporciona rendimiento alguno.

Concluimos por tanto, que la idea del BCE a la hora de fijar unos intereses negativos
era fomentar el consumo y reducir el ahorro; la dicotomía surge cuando pese a que las
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entidades buscan colocar sus excedentes de tesorería para no tener que afrontar los
intereses impuestos por los Bancos Centrales a sus depósitos, el euribor además
disminuye hasta situarse también por debajo de cero; esto hace que los bancos
pierdan rentabilidad con sus préstamos hipotecarios reduciendo los préstamos a
empresas y hogares o aumentando el tipo de interés que cobran por los préstamos.
Con todo esto, las entidades en lugar de realizar préstamos, por temor a impagos por
la situación de crisis que acecha y por la baja rentabilidad que le proporcionan los
préstamos hipotecarios, buscan darle salida a otro tipo de productos y reducen
considerablemente la concesión de los préstamos.

Es por esto que el objetivo de propulsar la economía con esta medida se ve mermado
por la caída en la rentabilidad de productos básicos para una entidad financiera como
son los préstamos hipotecarios. La entidad por tanto, que pese a buscar la salida de
sus excedentes de tesorería para no tener que hacer frente con los costes que le
supone mantener sus depósitos en los bancos centrales, busca alternativas a la
concesión de unos préstamos que les proporciona una rentabilidad tan reducida que
pierden atractivo para ellos, así, en lugar de éstos préstamos, barajan otras opciones
como planes de pensiones, aumento en las comisiones por operaciones, préstamos
con interés mixto o fijo, o se aseguran un porcentaje mínimo de rentabilidad a través
de unos tipos fijos en sus préstamos hipotecarios perjudicando con ello a los
consumidores, que encuentran unos préstamos encarecidos y con mayores costes
pese a un euribor en negativo.

Por ende, pese a que esta medida a corto plazo puede propulsar la economía y reducir
el ahorro que era el principal objetivo, a largo plazo puede afectar negativamente tanto
a entidades financieras como a familias y consumidores.
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4. ECONOMÍA Y POLÍTICA.
La introducción de los tipos de interés negativos no sólo afectó al marco económico:
las entidades financieras no estaban preparadas para semejante caída de los
intereses, tanto que llegaron a situarse por debajo de cero. Los préstamos hipotecarios
podían realizarse a interés fijo, variable, o mixto. En España el índice de referencia
para los préstamos hipotecarios es el euribor (el 80% de los préstamos hipotecarios a
interés variable), y los préstamos hipotecarios a interés variable lo conforma casi el
97% de los préstamos hipotecarios totales, por lo que las oscilaciones en dicho índice
es tan relevante y preocupante para los consumidores como para las entidades
prestatarias. Los préstamos hipotecarios están ideados para que el cliente pague un
porcentaje por recibir una cantidad de dinero (para su hipoteca) por un tiempo
determinado, por ello los bancos añadían cláusulas en sus contratos para que, ante
estas circunstancias, pudieran estar protegidos.

4.1. CLÁUSULA SUELO: CAUSAS Y CONSECUENCIAS.

La cláusula suelo ha generado mucha controversia tanto por su legalidad como su
aparente “moralidad”. Las creencias sobre éstas abarcaban un amplio abanico acerca
de si su existencia se debía para que el banco no perdiese dinero a la hora de
conceder un préstamo hipotecario o si de lo contrario la idea era que siempre
obtuviese un margen pese a que los intereses favoreciesen al consumidor. La teoría
de la cláusula suelo para los bancos era la protección de estos ante bajadas tan
significativas en el tipo de interés, que no cubriesen los costes que conllevaba la
concesión de estos préstamos; dichos costes se podían concretar en dos: el coste del
dinero (precio del dinero) y los costes de estructura, es decir, los gastos necesarios
para conceder estos préstamos.

En contradicción a esto, opiniones adversas alegaban que éstas cláusulas se
calculaban evitando cambios significativos en las cuotas iniciales a pagar por los
prestatarios, por tanto se crearían dos visiones: una, que el objetivo de la cláusula
suelo es la de evitar pérdidas por parte de la entidad, y otra, la de mantener siempre
un margen ante posibles bajadas del interés. En el primero de los casos la situación
era lógica ya que una entidad no debería pagar por prestar dinero, pero de esta
situación surgen varios factores: el primero de ellos, que dichos costes de producción
y mantenimiento y de formalización de un préstamo no están definidos de forma clara
y concisa, por lo que puede confundirse el importe de dichos costes; y además que el
coste del dinero pese a que se afirma que está compuesto por recursos minoritarios en
su mayoría, también se debe considerar que una entidad financiera posee financiación
mayorista en grandes cantidades, por lo que finalmente se pone en duda la
perspectiva de que la cláusula suelo busca evitar las pérdidas y, de lo contrario, se
superpone la teoría de que realmente la idea es obtener un beneficio aunque éste sea
bajo.

Pese a esto, se parte de la base de que una entidad jamás va a remunerar un
préstamo hipotecario por muy bajos que sean los intereses; tanto es así, que el 16 de
junio de 2019 entra en vigor la nueva Ley Hipotecaria 5/2019 del 5 de marzo de 2019.
En ella se recoge el comportamiento que debe tener un préstamo hipotecario en el
caso de estar referenciado a un tipo de interés variable (artículo 21).

En el siguiente texto obtenido del Boletín Oficial del Estado podemos sacar dos
conclusiones principales: tanto la banca como el consumidor están blindados. Esto
quiere decir que la nueva ley hipotecaria favorece a las dos partes del contrato: al
prestatario y al prestamista:
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“Artículo 21. Variaciones en el tipo de interés:

1. El tipo de interés del préstamo no podrá ser modificado en perjuicio del prestatario
durante la vigencia del contrato, salvo acuerdo mutuo de las partes formalizado por
escrito.

De existir acuerdo, la variación del coste del préstamo se deberá ajustar, al alza o a la
baja, a la de un índice de referencia objetivo, sin perjuicio de lo establecido en el
artículo 85.3 del Texto Refundido de la Ley General para la Defensa de los
Consumidores y Usuarios y otras leyes complementarias, aprobado por el Real
Decreto Legislativo 1/2007, de 16 de noviembre.

2. En caso de que el contrato de préstamo tenga un tipo de interés variable, los
prestamistas podrán utilizar como índice o tipo de referencia objetivo para calcular el
tipo aplicable aquellos que cumplan las siguientes condiciones:

a) Ser claro, accesible, objetivo y verificable por las partes en el contrato de préstamo
y por las autoridades competentes.

b) Calcularse a coste de mercado y no ser susceptible de influencia por el propio
prestamista, o en virtud de acuerdos con otros prestamistas o prácticas
conscientemente paralelas.

c) Los datos que sirvan de base al índice o tipo sean agregados de acuerdo con un
procedimiento matemático objetivo.

3. En las operaciones con tipo de interés variable no se podrá fijar un límite a la baja
del tipo de interés.

4. El interés remuneratorio en dichas operaciones no podrá ser negativo.”

Este artículo consta de dos elementos fundamentales: el punto 3 y el punto 4. En el
primero de ellos la parte protegida es el prestatario; así, quedan suprimidas las
cláusulas suelo por primera vez y el cliente podrá beneficiarse de las bajadas de
interés y de los intereses que encontramos hoy día en el mercado. Pero por otro lado,
uno de los dos novedosos apartados, el 4 del Artículo 21 protege a las entidades
financieras, ya que con esta ley se fija un tope de bajada de los intereses al 0%; esto
quiere decir que por mucho que el índice de referencia de los préstamos o el euribor
caiga, el prestatario no podrá en ningún caso cobrar por dicho préstamo porque el
interés de este tipo de operaciones no puede ser menor que 0%. Pese a esto, en el
XXIII Convenio Colectivo de Banca en 2016, momento donde los intereses negativos
eran aún novedad, quedó registrado la negativa ante unos intereses menores del 0%.

En la siguiente gráfica se exponen las diez entidades financieras que se vieron más
perjudicadas por cláusulas abusivas en 2018, comprobando que BBVA está en cabeza
con hasta un 18,1%; con respecto a las reclamaciones de BBVA encontramos un
importe de hasta 2,34 millones de euros, el porcentaje correspondiente a las cláusula
suelo se elevaría a un 25,5% de dichas reclamaciones, esto es, más de medio millón
de euros en reclamaciones por cláusulas abusivas de BBVA provendrían de las
cláusula suelo.
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Figura 4.1.Entidades con más reclamaciones por cláusulas abusivas 2018.

Fuente: reclamador.es

4.1.1. Sentencia del Supremo.

La cláusula suelo creó mucha controversia debido a la percepción que tenían muchas
personas acerca de “la legalidad” que implicaban estas cláusulas, al no encontrarse
debidamente informadas de forma clara y comprensible. El art. 4.2. de la Directiva
93/13/CEE explica qué se entiende por redacción “clara y comprensible” de las
cláusulas. Geral Tizzano ilustra que la definición de transparencia consiste en “imponer
al profesional la obligación de asegurar a priori la claridad y comprensibilidad de las
cláusulas, garantizando así que el consumidor pueda obtener, aún antes de la
conclusión del contrato, las informaciones necesarias para decidir con pleno
conocimiento de causa”, deducimos entonces de este párrafo, que la entidad está
obligada a comunicar los beneficios y perjuicios que de cada cláusula se desprenden,
de forma clara y comprensible, y de manera previa a la vinculación del contrato, de
forma que el cliente las comprenda y sea consciente de las consecuencias de su
aceptación.

Por ende, el incumplimiento del requisito de transparencia desequilibra las
expectativas legítimas que el consumidor espera obtener de dicho contrato. Por todo
ello la entidad está obligada no sólo a explicar de forma clara en qué consiste cada
cláusula, sino en informar de las opciones de mercado que el cliente tiene, y en
nuestro caso, a estar informado de que por bajadas en el euribor, no les beneficiará en
las cuotas que están pagando pese a firmar un tipo de interés variable. Así, después
de que la entidad le explique al consumidor el interés mínimo que la entidad puede
ofrecer el préstamo y por tanto, su precio final para que así, el cliente pueda comparar
y decidir entre las distintas ofertas de productos dentro del mismo sector a través de
los beneficios que le aporten cada una de las alternativas que estén a su alcance.

Por este requisito de claridad y transparencia, los clientes comenzaron una ardua
batalla contra las entidades financieras que desembocó en el Tribunal Supremo. En la
Sentencia del Tribunal de Justicia de la Unión Europea de 21 de marzo de 2013, en el
que el tribunal de Luxemburgo afirmaba que el cliente debe poseer toda la información
de condiciones y consecuencias de un contrato previa a la firma de éste para que sea
el consumidor quien decida si acepta o no los términos en base a dicha información.
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Así, en la sentencia de pleno nº 241/2013 del 9 de mayo, el Tribunal Supremo califica
los contratos con cláusula suelo nulos para aquellos casos que no cumplan las
siguientes dos características: transparencia y relación calidad/precio. Es por esto, que
los consumidores, ante el desconocimiento de dichas cláusulas en sus contratos y
debido a la falta de transparencia de las entidades a la hora de informar de éstas, se
embarcan en múltiples denuncias contra las entidades. Finalmente y con ayuda del
mencionado art. 4.2 de la Directiva 93/13/CEE, el Tribunal Supremo concluye en la
Sentencia del 9 de mayo de 2013 que sólo se incluirán en los contratos aquellas
cláusulas suelo que hayan cumplido con el requisito de transparencia y, que de lo
contrario, no serán válidas aquellas que cumplan los requisitos del Auto de 3 de junio
de 2013:

“La creación de la apariencia de un contrato de préstamo a interés variable en
el que las oscilaciones a la baja del índice de referencia, repercutirán en una
disminución del precio del dinero.

la falta de información suficiente de que se trata de un elemento definitorio del
objetivo principal del contrato.

la creación de la apariencia de que el suelo tiene como contraprestación
inescindible la fijación de un techo.

su ubicación entre una abrumadora cantidad de datos entre los que quedan
enmascaras y diluyen la atención del consumidor.

la ausencia de simulaciones de escenarios diversos, relacionados con el
comportamiento razonablemente previsible del tipo de interés en el momento
de contratar, en fase precontractual.

la inexistencia de advertencias previa, clara y comprensible sobre el coste
comparativo con otros productos de la propia entidad”

En definitiva, el Tribunal Supremo falla en favor del cliente para los casos en los que
cumplan estas circunstancias basándose en la falta de transparencia.

4.1.2. Consecuencias.

Con el fallo del Tribunal Supremo al cliente, y suprimiendo así las cláusulas suelo, las
consecuencias que tiene tanto para las familias y consumidores como para los bancos
son diversas. En primer lugar, las entidades financieras observaban cómo perdían una
de sus principales fuentes de ingresos, sumándole además, la cantidad de
reclamaciones de personas descontentas con dichas cláusulas durante el periodo en
el que los intereses eran negativos y que exigían, por tanto, la devolución del importe
que habían estado pagando de forma injusta durante esos años. Ésto provocaba que,
además de la entidad no ganar dinero por las cláusulas, perdían otra cantidad por
concepto de devoluciones de los pagos que habían realizado hasta el momento. Por
ende, se avecinaba un futuro incierto y pesimista para la banca.

Esta situación pone a la entidad en la tesitura de buscar otra fuente de ingresos y
evitar la pérdida de un margen por la cesión de préstamos hipotecarios, que era una
fuente principal para la banca, así, en busca de alternativas, concluyen con una
manera de no perder ese margen, pero lógicamente, a costa del cliente. Esta
alternativa era la de que las entidades financieras opten por añadir diferenciales
bastante elevados (de hasta el 3% o el 4%) que perjudican en mayor medida que las
cláusulas suelo ya que estos diferenciales permanecen en el tiempo de forma lineal,
por lo que no varían ni en periodos de tipos de interés bajos (que como las cláusulas
suelo tendrán que pagar mínimo dicho diferencial) ni altos (encareciendo las cuotas
que deben pagar los prestatarios).
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Otra consecuencia es el uso de otros índices de referencia (IRPH: Índice de
Referencia de Préstamos Hipotecarios), la concesión de préstamos mixto para que
una parte del préstamo sea fija y esté asegurada independientemente de la variación
de los intereses; u ofertar un diferencial con mayores ventajas pero aumentando la
relación de éste cliente con la entidad a través de un aumento de contratos o servicios
como la domiciliación de la nómina, recibos, contratación de productos o hasta la
compra de una de las viviendas propiedades de la entidad. Es por esto que la cláusula
suelo crea tanta controversia, porque pese a que inicialmente se veía como una
cláusula negativa para el cliente, el Banco de España ha llegado a la conclusión que la
cláusula suelo puede llegar a ser una política comercial que ayuda a la estabilidad
financiera, ya que su supresión, ha obligado a los bancos a la formulación de otros
elementos de protección, como una mayor reticencia a la hora de conceder préstamos
hipotecarios, de menores importes y plazos de amortización, ya que dichos préstamos
han perdido interés para las entidades que encuentran en ellos, una disminución de la
rentabilidad que antes podían obtener de ellos. Esto por tanto, es un aspecto negativo
no sólo para la entidad que pierde atractivo en esta operación y busca fuentes de
ingresos alternativas, sino también para los prestatarios, que encuentran más
complicado el acceder a un préstamo para adquirir la propiedad de una vivienda,
obligándoles a considerar la modalidad de alquiler como alternativa más viable.

Con respecto a las personas reticentes a esta idea de que la supresión de cláusulas
suelo son perjudiciales, se alzan aquellas que opinan que marcar un límite tanto a la
alza como a la baja de los intereses en los contratos de préstamos hipotecarios no es
imprescindible, y que prueba de ello es la existencia de préstamos hipotecarios que
carecen de dicha cláusula. Pese a todo, la cláusula suelo interesa a las entidades de
crédito, ya que aseguran un ingreso mínimo que cubra gastos de gestión o
remuneración por la onerosidad del préstamo y además para la satisfacción de los
valores hipotecarios, cuyo origen se encuentra en los préstamos hipotecarios, de
forma que si dejan de generar interés, peligraría la refinanciación hipotecaria.

4.2. PROTECCIÓN DEL CIUDADANO.

Hasta ahora, hemos observado cómo las entidades financieras se protegían ante
bajadas de los tipos de interés; por tanto, nos hemos centrado en el escenario de unos
intereses negativos o muy bajos en todo momento, explicando que partiendo de esta
situación, surge la cláusula suelo en busca de protección a la entidad financiera, lo que
nos lleva a la siguiente pregunta: ¿existe una cláusula que ampare al ciudadano?

Para responder a esta pregunta hay que exponer la situación en la que el consumidor
sea quien necesita protección. Para ello se debe olvidar el tema que estamos tratando,
que son los intereses negativos y adaptar un escenario contrario: uno en el que los
intereses son muy elevados; este interés elevado hace que el consumidor cuyo
préstamo hipotecario se encuentra a interés variable, quiera protegerse para no tener
que pagar cuotas tan elevadas, y es entonces, en esta situación, donde surge una
cláusula contraria a la suelo: la cláusula techo.

4.2.1. La cláusula techo.

Tal y como sucede con la cláusula suelo, aparece el concepto de cláusula techo, que
no debe confundirse con el instrumento financiero cap o techo, ya que para que dicho
instrumento sea efectivo y el cliente se pueda proteger de subidas de intereses, debe
previamente hacer efectivo el pago de primas, las cuales se liquidan al contratarse el
instrumento de cobertura asegurando así al cliente que hace uso del instrumento
financiero, que el tipo de interés no superará en ningún caso al pactado previamente.
En el caso de la cláusula techo por el contrario, al tratarse de una cláusula reflejada a
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la hora de firmar un contrato de préstamo hipotecario, el pago de dichas cuotas o
primas es innecesario, pero por el contrario puede traer consigo la aceptación de una
cláusula suelo ya definida anteriormente.

Como ya se ha comentado previamente, la cláusula techo se recoge para amparar al
cliente cuyo préstamo hipotecario se encuentra a un tipo variable y los intereses son
elevados. Como lógicamente podemos deducir, la cláusula techo consiste en la fijación
de un “techo” es decir, un máximo porcentaje de interés que el cliente deberá pagar
ante el aumento prolongado de los tipos; esto quiere decir que si un cliente dispone de
una cláusula techo de, pongamos a modo de ejemplo, un 6%, no importa qué tanto
porcentaje aumente por encima de éste, ya que el cliente por contrato sólo estaría
obligado a pagar dicho 6%.

Por tanto, ya sean las cláusulas suelo como las techo, los préstamos amparados bajo
estas cláusulas buscan una cobertura, es decir, una protección ante las variaciones
que pueden producirse en relación a un índice de referencia vinculado a un préstamo
hipotecario permitiendo al cliente limitar las oscilaciones de los tipos de interés bajo un
estándar fijado por un máximo de interés (cláusula techo) y un mínimo de interés
(cláusula suelo) de forma que sin tener que fijar una cuota constante (como sería el
caso de un préstamo hipotecario de cuota fija) el cliente y la entidad pueden jugar con
las variaciones que se produzcan en el mercado sin verse del todo comprometidos ni
arriesgarse al máximo.

Ante la polémica creada por este tipo de cláusulas, también puede hacerse uso de
otros instrumentos financieros mencionados con anterioridad, como un “producto
sustitutivo”: los denominados “cap” o “floor”. La diferencia de estos instrumentos con
respecto a las cláusulas, deriva de que la cobertura no se realiza mediante una
cláusula incluida en el propio contrato de préstamos, sino combinando opciones
financieras que establezcan esos límites. El coste es la diferencia de la prima que
paga por el cap y la que recibe por el floor.

En cuanto a las distintas opiniones acerca de si añadir una cláusula techo es
beneficioso para el cliente, las opiniones son distintas. Es lógico pensar que con base
en la definición, la cláusula techo es buena para el cliente y perjudica a la entidad,
pero sus desventajas se encuentran implícitas a la hora de firmar un préstamo
hipotecario, ya que como norma general, firmar una cláusula techo puede implicar
añadir una cláusula suelo también dentro del contrato. Además, como la cláusula
suelo, la cláusula techo también puede ser abusiva si cumple varios requisitos como
la falta de información de cláusula suelo y sus efectos al pactar una cláusula techo o
que entre la cláusula suelo y la techo exista una diferencia desproporcionada.

De forma general, los expertos consideran que pactar a día de hoy una cláusula techo
sería beneficioso en el caso de préstamos hipotecarios a largo plazo, esto es, a más
de 20 años, ya que los intereses actuales no tienen previsto un aumento muy elevado.
Para el caso de un préstamo hipotecario a corto plazo no sería rentable, ya que
posiblemente las condiciones que se añadan como una cláusula suelo sí le
perjudicarían al cliente, mientras que posiblemente nunca llegue a beneficiarse de la
ventaja de tener cláusula techo en el contrato.

4.2.2. Colapso Judicial.

Tras la problemática comentada de la cláusula suelo y la Sentencia del Supremo que
falla a favor del cliente, todas las entidades bancarias cuyos préstamos hipotecarios no
cumpliesen los requisitos mencionados anteriormente acerca de la claridad y
transparencia de las cláusulas suelo, deben proceder a la devolución al cliente del
importe que el tribunal considere oportuno; éste puede incluir tanto la parte sobrante
que el cliente ha pagado durante los años de interés negativos que no le correspondía
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pagar, como intereses de demora, costas judiciales, etc. Como resultado de la primera
demanda que ganó el cliente contra la entidad, no tardaron en aparecer múltiples
demandas contra las distintas entidades en reclamación de sus correspondientes
pagos.

Esto concluye en que si una persona descubre que su préstamo hipotecario contenía
una cláusula suelo que carecía de los requisitos de transparencia comentados
anteriormente, puede ponerse a la cola de espera de su solicitud de devolución de
cláusula suelo, ya que el Juzgado de Primera Instancia número 10 bis, tarda más de
un año y medio en comenzar los trámites de las demandas ya realizadas en 2017, por
lo que aún no se han iniciado las de 2018.

Desde La Organización de Consumidores y Usuarios (OCU) se ha denunciado la
situación al Juzgado de Primera Instancia número 29, y se responsabiliza al Consejo
General del Poder Judicial (CGPJ) acusándolo de dar márgenes a la banca con plazos
injustificados, y que las medidas provocan un rechazo por parte de los consumidores a
emprender acciones legales contra la banca ante un procedimiento que se hace
extremadamente largo, provocando que acepten acuerdos que no favorecen sus
intereses para evitar prolongar las situaciones.

Para el caso de Andalucía, tan solo un mes después de la puesta en marcha de las
reclamaciones de cláusula suelo se colapsaron los juzgados, acumulando más de
3.300 demandas pese a que se advirtió previamente que el número de juzgados era
insuficiente y los medios escasos.

Para finalizar este punto podemos observar la siguiente figura. En ella se muestra el
mapa de España desglosado por comunidades autónomas hasta marzo de 2018 el
número de demandas y reclamaciones que se han producido; el total de demandas
producidas se eleva hasta 399.662 procedentes de vías judiciales (el número es
bastante mayor en cuanto a las vías extrajudiciales se refiere), de las cuáles tan sólo
había concluido el proceso judicial hasta el momento un total de 112.032, lo que
supone tan solo un 28,03% del total de las demandas. Esto nos muestra de forma
visual la escasez de recursos y la lentitud del proceso que conllevaban dichas
reclamaciones, situación que no ha mejorado hasta la fecha de este trabajo.

Cabe además destacar la gran diferencia que hay en cuanto a resoluciones favorables
a clientes, que nos indica que en los casos en que se llevan a juicio hay un 96% de
sentencias en favor al cliente, obteniendo de media un importe de 7.200 euros por
cliente, mientras que en los casos cuyo proceso se ha llevado a cabo mediante vías
extrajudiciales, a través de acuerdos sin llegar a juicio, tan sólo el 44% de los clientes
salen beneficiados del acuerdo y de media el importe se reduce hasta los 4.300 euros,
lo que supone hasta un 40% menos de beneficio. Se debe a esto último las numerosas
reclamaciones a los tribunales por las negociaciones de las cláusulas suelo
(novaciones) que implicaban la condición de no emprender acciones legales en el
futuro, ya que la mayoría de estas negociaciones perjudicaban, por norma general, al
cliente.
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Figura 4.2. Recuperación dinero cláusula suelo.

Fuente: El Economista a partir de los datos del Consejo General del Poder Judicial (CPGJ) y el
Ministerio de Economía.
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5. INTERÉS NEGATIVO Y PRESENTE.
Como ya se ha hecho mención en reiteradas ocasiones, los intereses negativos son
un tema actual debido a que pese a que en su momento se implantaron como medida
provisional para las circunstancias extremas que lo reclamaron, a día de hoy siguen
vigentes ya que se considera, aún no ha cumplido completamente su cometido.

La problemática de extender en el tiempo una medida económica (como todo paquete
de medidas de carácter expansivo), no sólo supone su ineficacia, sino que en
ocasiones puede llegar a producirse un efecto completamente contrario al esperado y
a muy largo plazo, perjudicial. Y es este tema del que trata el siguiente capítulo.

5.1. ¿SOLUCIÓN O UTOPÍA?

La aplicación de los intereses negativos llegó en un momento en el que la Economía
estaba en plenas crisis; la desconfianza en el Euro y en la capacidad de la Unión
Europea para mantener en equilibrio a todos los países que lo conformaban
aumentaba, el foco de atención se volvía hacia el Banco Central Europeo que, para
intentar frenar la inflación y conseguir su objetivo de estabilidad de precios, recurrió a
una medida agresiva, que creó controversia y dividió a la población en dos facciones
enfrentadas.

La aplicación de los intereses negativos, pese a las distintas opiniones, era bastante
requerida; tanto es así, que la situación mejoró considerablemente hasta recuperar
parte de la inflación perdida hasta el momento pese a no cumplir su objetivo. La
confianza en el euro volvió, los países poco a poco se recuperaban económicamente y
la idea de abandonar el ahorro y fomentar e impulsar la economía daba sus frutos,
pero, como hemos mencionado, todo paquete de medida expansiva, debe llegar a su
fin ¿es este el fin de la era de los intereses negativos? A día de hoy con sus acciones
el Banco Central Europeo es tajante, la respuesta es no. Ellos, siguen abogando por
esta medida, pero el peligro aumenta cuando los tipos negativos perduran demasiado
en el tiempo.

Para comenzar, la rentabilidad de la banca se ve muy dañada; esto se debe a que sus
activos van perdiendo rentabilidad mientras que ella continúa teniendo que hacer
frente a los pagos por sus depósitos en los bancos centrales; con esto, una de las
consecuencias puede ser que la banca, por perder interés en este tipo de operaciones,
reduzca considerablemente los préstamos a empresas y hogares o aumente su tipo de
interés para aumentar la rentabilidad de estos. Cuando el beneficio de la banca
disminuye en tan altas proporciones, ya que esta medida afecta de forma directa a la
rentabilidad, tiene que buscar alternativas en operaciones para obtener beneficio de
algún otro lado, y esto supone disminuir los préstamos a las empresas y los préstamos
hipotecarios que no están generando rentabilidad, lo que provoca un efecto no
deseado por el BCE, que intenta impulsar la Economía. La problemática no radica en
el tipo negativo en sí, sino más bien, en el tiempo que permanecen aplicados, ya que
acaban generando efectos adversos en el sector privado y, por ello, en la Economía en
su conjunto, el llamado “reversal rate”. Otra problemática llega para sectores como los
planes de pensiones o seguros, que con la baja rentabilidad que obtienen las
entidades financieras de sus productos principales, diversica con la entrada en
productos como seguros y planes de pensiones ya que éstas entidades deben rentar
un mínimo ingreso en el futuro, lo cual se complica al generar tan poco rendimiento.

Por todas estas consecuencias, se pone en duda el por qué siguen vigentes los
intereses negativos. Pese a que no hay una justificación correctamente cimentada, es
cierto que esta medida llegó en un momento en el que se requería un cambio, ya que
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pese a que son fácilmente cuantificables los puntos en contra de esta medida, es
bastante complicado medir y concretar los puntos positivos; lo que es seguro es que
nunca se podrá llegar a saber qué habría pasado si esta medida no se hubiese
implantado, y que pese a las múltiples opiniones, a que la inflación está bastante
alejada de su objetivo y que el crecimiento económico es escaso, probablemente la
situación habría sido considerablemente peor si esta medida nunca hubiera llegado a
implantarse.

5.1.1. Distintos puntos de vista.

Como ya se ha comentado, esta medida creó mucha controversia y segmentó la
opinión de la población en dos puntos de vista completamente opuestos.

El cuanto a las distintas opiniones se formaron dos grandes bloques: el primero de
ellos alegaba que pese a que era una medida un tanto drástica y arriesgada, la jugada
fue beneficiosa para la situación ya que era el momento de propulsar la Economía y
que de no haber interferido Mario Draghi con dicho paquete de medidas en un
momento crítico donde la zona euro no sólo se encontraba en crisis, sino que la
desconfianza de los distintos países comenzaba a aflorar y las tensiones entre ellos y
con respecto al BCE eran cada vez mayor, no sabemos lo que hubiera pasado.

Por otro lado, otro grupo de economistas consideraba que pese a que teóricamente las
consecuencias podían resultar beneficiosas, en la práctica estas medidas distaban
mucho de la realidad, pese a que unos intereses negativos beneficiaban los créditos a
empresas y familias, las entidades financieras perdían margenes de forma abismal con
un producto como son los préstamos hipotecarios, muy importarte en su cartera de
negocios; esto provocaba el encarecimiento de otros productos donde obtener un
margen, encareciendo así otros préstamos.

Ambos planteamientos tenían parte de razón: pese a que a día de hoy no se pueden
saber las consecuencias que podría haber tenido la no aplicación de los intereses
negativos, la zona euro se encontraba en un momento de gran tensión y posiblemente
las consecuencias habrían sido bastante negativas, ya que las entidades financieras
serían reticentes a realizar préstamos sin altas garantías que sustentaran la seguridad
de que el importe se devolvería sin problemas, ya que en momentos de crisis los
impagos eran habituales. Con esto, las familias y empresas tendrían más
complicaciones a la hora de poder solicitar préstamos y esto, sumado a las difíciles
condiciones económicas en la que se encontraban podría desencadenar en desechar
la idea de pedir préstamos hipotecarios para la compra de viviendas y optar por
alquiler de viviendas ya que, en momentos de dificultad económica, la tendencia era la
de evitar el gasto y potenciar el ahorro por miedo a un futuro inestable e incierto, pese
a que una de las principales consecuencias de las recesiones económicas es la
inflación, y con ello, la pérdida de valor del dinero, por lo que el ahorro no haría más
que perjudicar a las familias.

Es por esto que, pese a los distintos puntos de vista que habían, la medida por la que
optó el BCE cumplió la base teórica en la que se cimentaba, los intereses negativos
penalizaban a las entidades financieras que se negaban a realizar préstamos sin altas
garantías con el pago de un interés por dinero depositado en las arcas de los bancos
centrales, esto provocaba que estas entidades optasen por la concesión de préstamos
para que dicho pago sea menor y por tanto, el dinero se encontrase en movimiento.
Por otro lado, las familias y empresas se encontraban beneficiadas al encontrar
condiciones bastante más asequibles a la hora de pedir un préstamo, por tanto
optaban por, pese a la complicada situación económica, aprovechar la oportunidad de
encontrar préstamos hipotecarios más asequibles y potenciar así el gasto evitando el
ahorro y potenciando la economía.
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Si bien es cierto que posiblemente muchas de las consecuencias (márgenes en
préstamos más elevados, cláusula suelo, préstamos hipotecarios a interés fijo o mixto,
etc) eran imprevistas, muchos de los economistas consideran que el balance fue
positivo a la hora de considerar si esta decisión del BCE fue la correcta o no, y pese a
que las mayores opiniones adversas se concentran en las entidades financieras que
se vieron claramente perjudicado con esta medida, es inevitable afirmar que fue una
medida necesaria y que los indicadores económicos mejoraron tras ella.

5.1.2. COVID-19.

Actualmente, tanto Europa como el mundo está viviendo una situación excepcional. A
principios de 2019 comenzó a expandirse desde Asia hacia todas partes del mundo un
virus, provocando una pandemia a escala mundial; rápidamente, todos los países
implantaron medidas que evitasen la propagación del virus, medidas que,
inevitablemente afectaron a la economía, como el cierre de negocios no esenciales
como es el caso de la hostelería y medidas aún más radicales y perjudiciales como el
confinamiento domiciliario. Estas medidas, lógicamente afectaron de manera muy
directa a la economía provocando unas consecuencias desastrosas para todas partes
del mundo, entre las consecuencias principales destacan el hundimiento del PIB, el
aumento considerable del desempleo y la caída de la producción.

Los intereses negativos se implementaron como medida durante una época de crisis
de la zona euro, su previsión era que su vigencia permaneciese durante un periodo
concreto y relativamente corto de tiempo, hasta superar la coyuntura económica que
se vivía en ese determinado momento. Lejos de la teoría se encuentra la realidad, los
objetivos del BCE no se estaban cumpliendo y pese a que la situación mejoró
considerablemente, a comienzos de 2019 con la llegada de la pandemia, la economía
sufrió un duro golpe que obligó al BCE a mantener los intereses por debajo de cero.
En la siguiente gráfica se puede observar la evolución del PIB (producto interior bruto)
desde la primera crisis de la zona euro que obligó al BCE a implantar los intereses
negativos hasta el último trimestre de 2020, que, como se puede observar, cae en
picado por la crisis del coronavirus.

Gráfica 5.1.: Producto Interior Bruto España.
fuente: Instituto Nacional de Estadística (INE).

Pese a que no se puede saber con claridad qué futuro augura a la zona euro,
encontrar la vacuna ha conseguido aumentar las esperanzas y ver una luz al final del
oscuro túnel en el que se encontraba la Economía europea. Esto no quiere decir que
la recuperación de ésta se produzca de forma rápida y sencilla, ya que es tarea del
BCE estabilizar los precios en un momento en el cual la inflación comienza a asomar.
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Las medidas para recuperar la Economía se han cimentado en subidas de interés e
inflación, pero estas medidas también son duramente criticadas, es el caso de Isabel
Schnabel, miembro del consejo de Gobierno del BCE, que considera que un aumento
de estos intereses demasiado pronto pueden provocar un efecto indeseado frenando
las expectativas de crecimiento económico tras la vacuna, y en parte no le falta razón,
ya que el BCE está manejando una doble recesión al verse envuelto en la crisis
sanitaria sin haberse recuperado del todo de la primera crisis.

En cuanto al paquete de medidas, incluye el apoyo de los bancos centrales, ayudas
fiscales y un pensamiento positivo sobre la eficacia de las vacunas para evitar que
esta situación se siga prolongando, pero estas medidas son preocupantes, ya que un
aumento en la inflación y en los tipos de interés encarecen el crédito para familias y
empresas que aún sufren las desastrosas consecuencias económicas que ha dejado
la pandemia para sus bolsillos. Es por tanto que el BCE encabezado actualmente por
Christine Lagarde, está procurando que esta situación no empeore las condiciones de
financiación para el pequeño consumidor. Esta situación pone al BCE en una
encrucijada ya que debe optar por frenar el crecimiento o controlar la inflación, y ante
la duda, el BCE deberá optar por su misión principal, la estabilidad de precios.

Pese a ello, las positivas expectativas de futuro que mejoraron los indicadores de
previsión de crecimiento esperados anteriormente y a la efectividad de la vacuna, las
políticas fiscales y monetarias seguirán siendo determinantes y no se tomará ninguna
medida de forma precipitada que pueda perjudicar dichas expectativas positivas; por
tanto, el futuro de los intereses negativos, pese a las diversas especulaciones, es a día
de hoy, bastante incierto.
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6. CONCLUSIONES.
Como consecuencia de la aplicación de las tasas de interés negativo, fundamentados
ya los motivos que impulsaron al BCE a tomar esta medida, se puede concluir que
pese a los criticados resultados basados en que estos no alcanzaban el objetivo
marcado previamente, obtuvieron una mejoría en los principales parámetros
macroeconómicos. Con la nueva crisis sanitaria el futuro de los intereses negativos es
desconocido. Destacan por tanto, entre las distintas conclusiones del trabajo las
siguientes:

Los intereses negativos pese a la escéptica opinión de diversos economistas
obtuvieron los resultados esperados, los indicadores aunque no cumplieron el objetivo
marcado previamente, mejoraron considerablemente independientemente de la crisis
en la que se hallaba la zona euro.

El principal objetivo de los intereses negativos era evitar el ahorro e impulsar el gasto
en un momento de recesión económica a base de “obligar” a las entidades financieras
a realizar más préstamos penalizando sus excedentes de tesorería en los bancos
centrales. Como consecuencia, las entidades lejos de conceder más préstamos
hipotecarios a los consumidores y a un coste más reducido por encontrarse el Euribor
en negativo, optan por dar salida a otros productos bancarios y así, asegurarse una
rentabilidad mínima.

Los préstamos a interés variable que anteriormente abarcaban el 97% de los
préstamos totales, se reducen hasta apenas alcanzar el 57% debido a que las
entidades optan por ofrecer mayores préstamos a tipo de interés fijo o mixto ya que
con un Euribor en negativo pierden la rentabilidad que obtenían hasta entonces con
los préstamos hipotecarios.

Los intereses negativos tuvieron como consecuencia colateral diversas demandas por
la llamada “cláusula suelo”, que eran cláusulas en los contratos denunciadas por falta
de claridad y transparencia. Dichas demandas fallaron en su mayoría a favor de los
clientes, obligando a las entidades a devolver parte del pago de los clientes en los
períodos cuyos intereses estaban por debajo de cero.

Actualmente el número de demandas por cláusula suelo es tan elevado, que muchos
de los juzgados de distintas partes del país se encuentran colapsados y sin recursos
suficientes para hacer frente a todas ellas, es por esto que pueden pasar años hasta
que se puedan solventar todos los juicios pendientes por cláusula suelo y por lo que
en consecuencia, muchos de los afectados llegan a acuerdos con las entidades
financieras que en su mayoría les perjudica considerablemente más que si éstas
demandas llegasen a juicio.

Como medida económica para frenar la recesión del momento su permanencia era
temporal e inicialmente con previsión de permanecer durante un breve periodo de
tiempo, pese a ello la situación económica sufrió distintos reveses que obligó al Banco
Central Europeo a prolongarla en el tiempo.

Actualmente los intereses negativos siguen vigentes, esto se debe a que aunque la
situación económica mejoró desde su aplicación, en 2019 la crisis sanitaria actual ha
provocado que el Banco Central Europeo se planté su permanencia en un futuro para
mejorar los índices macroeconómicos o, de lo contrario, considerar que prolongar esta
medida en el futuro podría perjudicar a la economía de la zona euro.
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