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ESPANA FRENA EN SECO:

La demanda hipotecaria registra su mayor retroceso

en tres anos. Pero la verdadera senal de alerta va
mucho mas alla de la vivienda.
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Saldo neto de endurecimiento

Fuente: Encuesta de Préstamos Bancarios, BCE, tercer trimestre de 2026. Los porcentajes
son saldos netos de respuestas bancarias, no variaciones del numero de préstamos.

Una senal que no conviene ignorar

El mercado europeo de financiacidén esta enviando un
mensaje contundente. Segun la Ultima encuesta del Banco
Central Europeo, la demanda de préstamos hipotecarios ha
experimentado su mayor contraccion desde 2023.

Espafia encabeza el retroceso entre las grandes economias
del euro, en un contexto marcado por tipos de interés mas
elevados, incertidumbre econdmica y perspectivas
inmobiliarias menos favorables.

Sin embargo, seria un error interpretar estos datos
exclusivamente como un problema del sector residencial.

La cuestidén de fondo es como estd cambiando la disposicién
de las entidades financieras a asumir riesgos y conceder
financiacién.

“E1l problema no es Unicamente cuanto cuesta

financiarse. Es qué empresas y proyectos

conseguiran financiacién, en qué condiciones vy



con qué garantias.”

Europa a dos velocidades, pero

con una tendencia comun

La encuesta revela diferencias importantes entre 1los
principales mercados europeos.

Demanda hipotecaria | III trimestre
2026

Espana - -40%

Alemania - -37%

Eurozona - -27%

Francia - -25%

Italia - 0%

Indicadores de saldo neto de demanda bancaria. Escala grafica relativa al mayor
descenso observado.

Espafia presenta una contraccidén mds intensa que la media
europea. El fendmeno coincide con un encarecimiento de la
financiacidén y con una actitud mds prudente por parte de
los agentes econdmicos.



Una menor demanda de crédito no significa necesariamente
gue los bancos hayan dejado de prestar. Puede reflejar
también decisiones aplazadas, menor apetito inversor o
proyectos que ya no resultan viables con las condiciones
financieras actuales.

iPor qué se esta frenando el

mercado?

0l. E1l coste del dinero vuelve a
condicionar las decisiones

Las subidas de tipos del BCE se trasladan al coste de los
préstamos. Una operacion que hace unos meses ofrecia una
rentabilidad atractiva puede necesitar ahora una revisién
completa de sus previsiones.

02. Mayor incertidumbre econdmica

Las tensiones geopoliticas, los costes energéticos y las
dudas sobre la evolucién econdmica estan influyendo en las
decisiones de hogares, empresas y entidades financieras.

03. Mds atencion al riesgo

Las entidades estan prestando especial atencién a la
capacidad de devolucién, la calidad de las garantias, la
estabilidad de los flujos de caja y la exposicidn
sectorial.



04. Proyectos que se retrasan

Cuando aumenta el coste financiero, algunas inversiones
dejan de cumplir los umbrales de rentabilidad exigidos.
Otras necesitan mas aportacidén de recursos propios o0 una
estructura financiera diferente.
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La pregunta importante: <équé

significa para las empresas?

Mientras los titulares se concentran en el mercado
hipotecario, la encuesta del BCE muestra que también se
han endurecido los criterios de concesidén del crédito
empresarial en la eurozona.

E1l saldo neto de entidades que declararon condiciones mas
estrictas para las empresas alcanzdé el 9%, frente al 7%
del trimestre anterior.

Esta evolucidén no implica un cierre generalizado del
crédito, pero si un entorno en el que la preparacidn
financiera y la seleccidén de instrumentos pueden marcar
diferencias.

En un mercado mas selectivo, disponer de una
buena empresa no siempre basta: hay que saber
presentar, justificar y estructurar su
financiacidn.




Cinco decisiones financieras que

las empresas deberian revisar

01 | Anticipar las necesidades de liquidezNo esperar a
que aparezca una tension de tesoreria. Revisar
vencimientos, circulante y previsiones de caja de los
proximos 12 a 18 meses.

02 | Revisar la dependencia bancariaAnalizar 1a
concentracidén de deuda por entidad y las posibilidades
de diversificacidén de fuentes financieras.

03 | Preparar escenarios de tipos de interésMedir cémo
afectaria un aumento adicional del coste financiero a
los margenes, al servicio de la deuda y a la capacidad
de inversién.

04 | Explorar financiacién complementariaEvaluar,
segun el proyecto y sus requisitos, instrumentos
publicos, financiacidén alternativa, garantias vy
estructuras combinadas.

05 | Profesionalizar el expediente financieroPreparar
informacién econdémica actualizada, previsiones
defendibles, analisis de riesgos y una justificacidn
clara del destino de los fondos.



No toda la financiacion depende

del crédito bancario tradicional

En un entorno de mayor exigencia, conviene analizar
alternativas que puedan complementar la financiacidn
bancaria. La eleccién dependera del tamafo de la empresa,
su actividad, su situacién financiera y la finalidad de
los recursos.

Instrumento Posible aplicacién
Préstamos participativos para empresas
ENISA . .
innovadoras elegibles.
CDTI Proyectos empresariales de I+D e innovacidn.
ICF Inversién, crecimiento y financiacién empresarial
en Catalufa.
ICo Financiacién de inversién y actividad empresarial
mediante instrumentos elegibles.
Avalis / SGR Avales para facilitar el acceso a financiacidn.
Financiacidn Factoring, confirming, direct lending y otras
alternativa soluciones especializadas.

La disponibilidad, las condiciones y la elegibilidad de cada instrumento deben
comprobarse en el momento de solicitarlo.

ELl dltimo trimestre de 2026 exige
anticipacion
Las previsiones recogidas en la encuesta del BCE apuntan a

una nueva disminucidén de la demanda hipotecaria y a
mayores exigencias crediticias durante el cierre del



ejercicio.

Para las empresas, esto refuerza la conveniencia de
revisar sus planes de financiacidén antes de afrontar
nuevas 1inversiones, refinanciaciones o0 necesidades de
circulante.

No se trata de paralizar proyectos por prudencia, sino de
disenarlos con una estructura financiera capaz de soportar
distintos escenarios econdmicos.

Nuestra conclusion

La caida de la demanda hipotecaria constituye una
seflal relevante del cambio de ciclo financiero. Pero
la verdadera ventaja competitiva no estara en
adivinar el proéoximo movimiento de los tipos de
interés.

Estara en anticipar necesidades, diversificar 1las
fuentes de financiacion y presentar proyectos sdélidos
ante financiadores cada vez mas selectivos.
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EL CREDITO CAMBIA.

TU ESTRATEGIA TAMBIEN DEBERIA.

Analizamos las necesidades de financiacidén de tu empresa,
estudiamos diferentes alternativas y diseflamos
estructuras financieras adaptadas a cada proyecto.
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