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RESUMEN

El objetivo de este trabajo consiste en analizar la evolucidon de la normativa referida a la
comisidn por amortizacion anticipada de préstamos hipotecarios en Espana y en plantear una
propuesta de mejora que beneficie mas a los clientes que la normativa vigente. Para ello se
analizan los efectos de esta evolucion normativa sobre un caso distinguiendo diferentes
escenarios de tipos de interés, con diferentes normativas y teniendo en cuenta la propuesta
planteada. Los resultados muestran que las normativas que afectan a la aplicacion de
comisiones por amortizacion anticipada de préstamos han ido elevando el nivel de proteccion
de los clientes de los servicios bancarios y el equilibrio entre las partes (prestamista y
prestatario) a lo largo del tiempo. Por este motivo, con la normativa actual (Ley 5/2019) se
aplican unas comisiones menores que con las normativas anteriores ya que se han eliminado
las comisiones por amortizacion anticipada y se han establecido limites a la compensacién
por riesgo de interés que suponen un menor coste para los prestatarios cuando amortizan
anticipadamente sus préstamos, pero sin producir escenarios adversos para los prestamistas
debidos a la evolucién de los tipos de interés. Ademas, la propuesta planteada sigue en esta
linea de beneficio al cliente e incluso la mejora sustancialmente porque los componentes de
la comisién se basarian en criterios de valoracién financiera y la pérdida financiera para la
entidad se mediria de forma mas razonable.

Palabras clave: amortizacion anticipada, reembolso anticipado, préstamos, comision por
amortizacidon anticipada, compensacidon por desistimiento, compensacién por riesgo de
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ABSTRACT

The objective of this work is to analyze the evolution of the regulations regarding the
commission for early repayment of mortgage loans in Spain and to propose an improvement
proposal that benefits clients more than the current regulations. To do this, the effects of this
regulatory evolution on a case are analyzed, distinguishing different interest rate scenarios,
with different regulations and taking into account the proposed proposal. The results show
that the regulations that affect the application of commissions or cancellations for early
repayment of loans have been raising the level of protection of clients of banking services
and the balance between the parties (lender and borrower) over time. For this reason, with
the current regulations (Law 5/2019) lower commissions are applied than with previous
regulations since commissions for early cancellation have been eliminated and limits have
been established on compensation for interest risk that represent a lower cost for borrowers
when they repay their loans early, but without producing adverse scenarios for lenders due
to the evolution of interest rates. Furthermore, the proposed proposal continues along this
line of benefit to the client and even improves it substantially because the components of the
commission would be based on financial valuation criteria and the financial loss for the entity
would be measured in a more reasonable way.

Keywords: Early amortization, early repayment, loans, commission for early repayment,
compensation for withdrawal, compensation for interest risk.

1. INTRODUCCION

La vivienda es el principal activo para la mayoria de las familias y las hipotecas constituyen
su principal pasivo y, por tanto, la eleccion de un préstamo hipotecario es una de sus mas
importantes decisiones financieras y su gestidon tiene importantes implicaciones (Mian et al.,
2013). En concreto, el 46,2% de los hogares espanoles estd endeudado y el 31,1% tiene
deuda hipotecaria segun la Encuesta Financiera de las Familias, mientras que estas cifras son
del 53,5% vy del 41,6%, respectivamente, segln la Central de Informacién de Riesgos en el
periodo 2002-2011 (Bover et al., 2022). Desde el punto de vista del sector financiero, los
préstamos aportaron el 78,5% del total de intereses percibidos en el afo 2021 (Maudos,
2022).

El mercado hipotecario es uno de los mercados financieros con mayor influencia en la
estabilidad macroecondmica y financiera ya que de su funcionamiento depende la financiacion
de los activos inmobiliarios, que representan el 70% del valor de la riqueza total de los
hogares espanoles en 2022 e influye en sus decisiones de consumo e inversion. Ademas, el
crédito hipotecario tiene un gran peso en el balance de las entidades de crédito y supone el
42% del total del crédito a otros sectores residentes en diciembre de 2022 (Banco de Espaiia,
2023a).

La regulacién de los contratos de crédito inmobiliario desempefa un papel relevante en la
estabilidad econdmica y es un instrumento de cohesion social. El mercado hipotecario espafiol
y, en particular, el régimen de concesion de préstamos y créditos con garantia hipotecaria
inmobiliaria ha permitido que muchas familias puedan adquirir viviendas y en una proporcién
mayor que en muchos paises de nuestro entorno. Por tanto, la garantia que ofrece una
regulacion segura, agil y eficaz de estas operaciones es un compromiso que no solo deriva de
las obligaciones impuestas por el Derecho de la Unidn Europea, sino también de los indudables
beneficios que supone para el crecimiento de la economia de un pais. Ademas, el acceso a la
propiedad consolida la libertad y responsabilidad de los individuos como ciudadanos y, en
este proceso, el acceso al crédito hipotecario es un elemento clave en el éxito del régimen de
propiedad de Espafia.

El periodo de gran aceleracion de la actividad hipotecaria que tuvo lugar antes de 2007
coincidié con un mantenimiento en la regulacién del mercado hipotecario que apenas sufrié
modificaciones en lo relativo a la transparencia, mecanismos de movilizacién de préstamos y
subrogacién y novacién. Sin embargo, si se produjo una gran regulacién en otros ambitos del
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sistema financiero.

Las reformas han reducido la comisién por amortizacidon anticipada hasta eliminarla con La
Ley 5/ 2019 ya que podia resultar abusiva (Goldstein y Son, 2003) e incrementar el coste de
refinanciaciéon con otros prestamistas (Bond et al., 2009).

Los préstamos constituyen una de las principales fuentes de financiaciéon de los agentes
econdmicos, sobre todo de las economias domésticas. Los préstamos hipotecarios tienen
varias caracteristicas (tipo de interés, plazo hasta el vencimiento, etc.) y este trabajo se
concentra en una de ellas, la amortizacidon anticipada, porque puede representar un
importante desembolso para los clientes, sobre todo en estos Ultimos afios en los que hemos
vivido crisis de diferente naturaleza (crisis financiera global, crisis de deuda soberana, crisis
pandémica mundial y crisis geopolitica). Ademas, las comisiones por amortizacion anticipada
afectan al comportamiento de los prestatarios (Rose, 2013; Steinbuks, 2015; Beltratti et al.,
2017), a las caracteristicas de los préstamos hipotecarios (Dunn y Spatt, 1985; Rose, 2012;
Mayer et al., 2013), al riesgo de crédito y de impago (Deng et al., 2000; Mayer et al., 2009)
y pueden afectar a la transmisién de los shocks de tipos de interés y de la politica monetaria
en el consumo y en la economia real (Calza et al., 2013; Keys et al., 2014; Agarwak et al.,
2015).

La eleccion de préstamos hipotecarios es una de las decisiones financieras mas importantes
de las economias domeésticas con implicaciones micro y macropoliticas. Por un lado,
comisiones mas bajas permiten a las familias adaptarse mas facilmente a los cambios en los
tipos de interés. Por otro lado, los prestamistas e inversores se enfrentan a mayores prepagos
y riesgos de tipos de interés y su riesgo de crédito también se ve afectado porque los
prestatarios escogen entre diferentes préstamos hipotecarios. La gestion de estos riesgos por
los prestamistas tiene implicaciones para el nivel y volatilidad de los tipos de interés, asi como
para la prima de riesgo. Las comisiones por amortizacion anticipada tienen un efecto directo
sobre el comportamiento de prepago de los prestatarios mientras que no afectan
directamente a su morosidad. Estas comisiones afectan al coste del crédito hipotecario, a la
seleccién del tipo de hipoteca e indirectamente a las amortizaciones anticipadas y a la
morosidad (Beltratti et al., 2017).

De ahi deriva el objetivo de este trabajo, que se centra en analizar la evolucidon normativa de
la comision por amortizacidn anticipada de los préstamos hipotecarios en Espafia y en plantear
una propuesta de mejora y sus efectos sobre un caso.

Este trabajo contribuye a la literatura sobre amortizacion anticipada y los efectos de los
cambios normativos sobre los préstamos hipotecarios (Assungdo et al., 2014; Agarwal et al.,
2015; Campbell et al., 2015). La aportacion de este trabajo es doble. Por un lado muestra un
analisis de la evolucién normativa que afecta a la comisién por amortizacién anticipada de
préstamos hipotecarios en Espaia y sus efectos sobre un caso con diferentes escenarios de
tipos de interés. Y, por otro lado, presenta una propuesta de mejora de esta comision que
beneficiaria mas a los clientes que la normativa actual sin perjudicar a la entidad financiera
ya que los componentes de la comision se calcularian de forma mas razonable y, por tanto,
la pérdida financiera de la entidad se mediria de forma mas estricta.

El resto del trabajo se estructura en los siguientes apartados. El segundo muestra la evolucidn
de la normativa referida a la comisidon por amortizacion anticipada de los préstamos
hipotecarios en Espafia. El tercero incluye la metodologia y el analisis de resultados con la
aplicacion de las diferentes normativas y de la propuesta planteada a un caso. El cuarto
contiene la discusidn de sus resultados y el quinto las conclusiones derivadas del trabajo.

2. EVOLUCION DE LA NORMATIVA

La revision normativa que ha afectado a las comisiones por amortizacion anticipada de
préstamos hipotecarios en Espafia se centra en las siguientes leyes: la Ley 2/1994, de 30 de
marzo, sobre subrogacién y modificacion de préstamos hipotecarios (BOE num. 80, de 4 de
abril de 1994), la Ley 41/2007, de 7 de diciembre, por la que se modifica la Ley 2/1981, de
25 de marzo, de Regulacién del Mercado Hipotecario y otras normas del sistema hipotecario
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y financiero, de regulacidon de las hipotecas inversas y el seguro de dependencia y por la que
se establece determinada norma tributaria (BOE num. 294, de 8 de diciembre de 2007) vy la
ley vigente, Ley 5/2019, de 15 de marzo, reguladora de los contratos de crédito inmobiliario
(BOE num. 65, de 16 de marzo de 2019) (Tabla 1).

Tabla 1
Denominacion de la comisidon por amortizacién anticipada segun diferentes normativas
Ley 2/1994 Ley 41/2007 Ley 5/2019

Comision por | Compensacion por desistimiento

amortizacion
anticipada Compensacion por riesgo de
interés

Compensacién o comisién por
amortizacion anticipada

Fuente: elaboracién propia.

2.1. Ley 2/1994, de 30 de marzo, sobre subrogacion y modificacion de préstamos
hipotecarios (BOE nim. 80, de 4 de abril de 1994)

Esta ley pretendia proteger a los clientes que concertaron sus préstamos con anterioridad al
descenso generalizado de los tipos de interés que tuvo lugar en los Ultimos meses antes de
la aprobacién de esta ley. Esta proteccion se concreta en esta ley en la reduccién de la fuerte
comisidn por amortizacion anticipada que establecian las entidades financieras en la fecha de
contratacion de los préstamos a interés variable ya que los acreedores asumian un escaso
riesgo financiero y en eliminar la duplicaciéon de gastos que implicaban la cancelacion de un
préstamo hipotecario y la constitucién de otro nuevo, tal como se muestra en la Tabla 2.

Tabla 2
Comisidon por amortizacion anticipada segun la Ley 2/1994
Denominacién Cuantia Casos

No habra comision si se ha pactado amortizado

< 1% del capital | NO M
o del capita anticipada sin fijar la comisién

pendiente de

amortizar en los

Comisién por | préstamos
amortizacion | hipotecarios a | La comision sera la pactada si se ha fijado por
anticipada interés variable una cuantia < 1%

(art. 3) Prohibicion de su
cobro cuando
genera ganancia
para la entidad

En los demas casos, la comision sera el 1%
cualquiera que sea la que se haya pactado, pero
la entidad podra reclamar la existencia de un
dafio econdmico si se produce

Fuente: elaboracidn propia a partir de la Ley 2/1994.

2.2. Ley 41/2007, de 7 de diciembre, por la que se modifica la Ley 2/1981, de 25 de
marzo, de Regulacion del Mercado Hipotecario y otras normas del sistema
hipotecario y financiero, de regulacion de las hipotecas inversas y el seguro de
dependencia y por la que se establece determinada norma tributaria (BOE num.
294, de 8 de diciembre de 2007)

En los ultimos diez afios antes de la publicacidon de esta ley tuvo lugar una fuerte expansion
del crédito hipotecario con finalidad residencial en Espafia, que supuso el crecimiento del
mercado espafiol de cédulas hipotecarias que alcanzd las primeras posiciones por volumen
emitido en Europa. Por este motivo fue necesario establecer medidas para regular su correcto
funcionamiento y facilitar la consolidacion del crecimiento del mercado de titulos hipotecarios
y evitar la discriminacidon regulatoria entre los diferentes préstamos y créditos hipotecarios,
sobre todo en un contexto de subida moderada de los tipos de interés referencia.
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Tabla 3
Comisidn por amortizacion anticipada segun la Ley 41/2007
Denominacion Caracteristicas Cuantia
< 0,5% del capital amortizado anticipadamente
Compensacion siNIa cancelacién se produce en los 5 primeros
por anos
desistimiento < 0,25% en los demas casos
(art. 8)
La pactada si la cuantia es < 0,25%
No habra comisién cuando el periodo de revisién
de tipos de interés pactado es < 12 meses
En los demas casos, la comision sera la pactada
y dependera de si la cancelacidon genera una
Establecimiento | ganancia o una pérdida de capital a la entidad
| de una base de ["E| contrato deberd especificar una de las dos
Compensacion | calculo siguientes formas de calculo:
por riesgo de a) un porcentaje fijo sobre el capital pendiente
interes en el momento de la cancelacion
(art. 9) b) b) la pérdida, total o parcial, que la
cancelacién genere a la entidad
Prohibicién de su
cobro cuando
generase
ganancia la
entidad

Fuente: elaboracidn propia a partir de la Ley 41/2007.

En este sentido, uno de los objetivos de esta ley es intentar asimilar la regulacién de los
diferentes préstamos y créditos hipotecarios ofertados en el mercado. Hasta el momento de
la publicacion de esta ley existia una regulacién sobre la comisidén de amortizacién anticipada
en caso de subrogacion del préstamo hipotecario que, al no estar ligada directamente al
perjuicio econdmico que sufria la entidad financiera con esta subrogacidn, discriminaba entre
las diferentes evoluciones de tipos de interés posibles en un préstamo hipotecario.

El capitulo IV de esta ley regula el régimen de la compensacién por amortizacion anticipada,
gue sera aplicable, segun su articulo 7, a los contratos de crédito o préstamo hipotecario
formalizados con posterioridad a la entrada en vigor de esta ley y, aunque no conste en los
mismos la posibilidad de amortizacion anticipada, cuando concurra alguna de las siguientes
circunstancias: que se trate de un préstamo o crédito hipotecario y la hipoteca recaiga sobre
una vivienda y el prestatario sea persona fisica y que el prestatario sea persona juridica y
tribute por el régimen fiscal de empresas de reducida dimensién en el Impuesto sobre
Sociedades. Ademas, en estos contratos de crédito o préstamo hipotecario no podra cobrarse
comision por amortizacion anticipada total o parcial y la entidad estara obligada a facilitar la
documentacion bancaria que acredite el pago del préstamo sin cobrar ninguna comisién por
ello. En los articulos 8 y 9 se regula la comisién por desistimiento y la comisién por riesgo de

1 Se entendera por ganancia de capital por exposicion al riesgo de tipo de interés la diferencia positiva entre el capital
pendiente en el momento de la cancelacién anticipada y el valor de mercado del préstamo o crédito. Cuando dicha
diferencia arroje un resultado negativo, se entenderad que existe pérdida de capital para la entidad acreedora. El
valor de mercado del préstamo o crédito se calculard como la suma del valor actual de las cuotas pendientes de pago
hasta la siguiente revision del tipo de interés y del valor actual del capital pendiente que quedaria en el momento de
la revisidén de no producirse la cancelacion anticipada. El tipo de interés de actualizacidén sera el de mercado aplicable
al plazo restante hasta la siguiente revisidon. El contrato de préstamo especificara el indice o tipo de interés de
referencia que se empleara para calcular el valor de mercado de entre los que determine el Ministro de Economia y
Hacienda.
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interés (Tabla 3).

2.3. Ley 5/2019, de 15 de marzo, reguladora de los contratos de crédito inmobiliario
(BOE nim. 65, de 16 de marzo de 2019)

Esta ley transpone la Directiva 2014/17/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 4 de
febrero de 2014, que establece un régimen especifico de proteccion de las personas
consumidoras que son prestatarios, garantes o titulares de garantias en préstamos o créditos
garantizados mediante hipoteca sobre bienes inmuebles de uso residencial, o cuya finalidad
sea la adquisicion de bienes inmuebles de uso residencial. Se reconoce ademas la posicion de
superioridad del prestamista sobre el prestatario en esta relacidon contractual y no se soluciona
con proporcionar informacién al prestatario, sino que también el prestamista deberia asumir
mas responsabilidad.

La normativa europea, que goza de primacia sobre el derecho nacional, tiene como objeto la
proteccidon de los consumidores o personas fisicas que no actian en el ambito de su actividad
profesional o empresarial y reconoce la vivienda como un derecho fundamental.

Esta ley regula tres aspectos diferenciados: i) las normas de transparencia y de conducta que
imponen obligaciones a los prestamistas e intermediarios de crédito, asi como a sus
representantes designados, completando y mejorando la normativa existente, ii) el régimen
juridico de los intermediarios de crédito inmobiliario y los prestamistas inmobiliarios, v iii) el
régimen sancionador para los incumplimientos de las obligaciones contenidas en la misma.

La vigente Ley 5/2019 se estructura en cuatro capitulos, que se corresponden con las lineas
esenciales de la regulacion, doce disposiciones adicionales, cinco disposiciones transitorias,
una disposicidon derogatoria y dieciséis disposiciones finales, asi como dos Anexos, el I
referente a la Ficha Europea de Informacion Normalizada (FEIN) y el II al Célculo de la Tasa
Anual Equivalente (TAE).

El capitulo II establece las normas de transparencia y de conducta orientadas, en particular,
a la concesion responsable de financiacién que afecte a inmuebles, asi como a favorecer la
progresiva implantacion de un mercado de crédito fiable, con reglas homogéneas en el
espacio europeo y con un mayor grado de confianza de los clientes en las entidades
prestamistas. Se estructura en tres secciones: la primera recoge los principios de actuacion
basicos en la concesion de préstamos inmobiliarios, dirigidos a la proteccién de los legitimos
intereses, las caracteristicas generales de la informacion precontractual, las obligaciones de
transparencia en relacidén con los contratos, la determinaciéon del célculo de la Tasa Anual
Equivalente (TAE) y la Ficha Europea de Informaciéon Normalizada (FEIN); la segunda contiene
las normas de conducta que prestamistas, intermediarios de crédito inmobiliario vy
representantes designados deben cumplir en el proceso de elaboracion, promocion,
comercializacién y contratacion de préstamos inmobiliarios, tanto respecto de su organizacion
interna, como respecto del cliente y la tercera regula la forma, ejecucién y resolucion de los
contratos. Como novedad se establece el derecho del prestatario a reembolsar, con caracter
general, todo o parte del préstamo sin tener que soportar comisiones o compensaciones para
el prestamista. Unicamente abonara al prestamista su pérdida financiera cuando el reembolso
se produzca en los primeros afios de vigencia del contrato y siempre que esa pérdida no
supere unos porcentajes maximos previstos legalmente. El articulo 23 regula el reembolso
anticipado, que ha sido modificado por Real Decreto-ley 19/2022 (2022) (Tabla 4).

La pérdida financiera sufrida por el prestamista se calculara, proporcionalmente al capital
reembolsado, por diferencia negativa entre el capital pendiente en el momento del reembolso
anticipado y el valor presente de mercado del préstamo.

Tabla 4
Comisién por amortizacion anticipada segun la Ley 5/2019
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Denominacion Casos Cuantia y limite

En los préstamos a tipo variable o

en los tramos variables de otros

préstamos, dos opciones | < pérdida financiera del

excluyentes: prestamista

a) amortizacion anticipada total o | Limite: 0,15% del capital
parcial del préstamo durante reembolsado anticipadamente
los 5 primeros afos de
vigencia del contrato

b) amortizacién anticipada total o | £ pérdida financiera del
parcial del préstamo durante prestamista
los 3 primeros afios de Limite: 0,25% del capital
vigencia del contrato reembolsado anticipadamente

Comision por  ["Ep |os préstamos a tipo fijo o en los
amortizacion | tramos fijos de otros préstamos,

anticipada dos opciones excluyentes:

(art. 23) a) reembolso o amortizacion < pérdida financiera del
anticipada total o parcial del prestamista
préstamo durante los 10 Limite: 2% del capital

primeros afios de vigencia del | reembolsado anticipadamente
contrato de préstamo o desde
el dia que resulta aplicable el

tipo fijo

b) reembolso o amortizacion
anticipada total o parcial del < pérdida financiera del
préstamo desde el fin del prestamista
periodo sefialado en el caso a) | Limite: 1,5% del capital
anterior hasta el final de la reembolsado anticipadamente

vida del préstamo

Resto de casos No habra comisidn

Fuente: elaboracidn propia a partir de la Ley 5/2019.

3. METODOLOGIA Y ANALISIS EMPIRICO

La metodologia aplicada consiste en analizar la evolucién normativa referida a la comision por
amortizacion anticipada de préstamos hipotecarios en Espafia y su impacto en un caso con
diferentes escenarios de tipos de interés. Ademas, se plantea una propuesta de mejora de
esta comisién, basada en criterios de valoracion financiera, que beneficiaria mas al cliente
gue la normativa actual ya que reduciria la comisién total a abonar por amortizacion
anticipada. Esta comision tendria dos componentes: el referido a las cuotas de amortizacion
del capital pendientes en el momento de la amortizacidn anticipada (nuda propiedad) y el
correspondiente a las cuotas de interés pendientes o beneficio futuro que dejaria de percibir
la entidad financiera (usufructo).

Se analizan los efectos de esta evolucion normativa sobre la amortizacion anticipada sobre
un caso real de préstamo hipotecario distinguiendo varios escenarios basados en una subida
y bajada de tipos de interés y considerando que se produce una amortizacion total o parcial.
Se ha escogido un préstamo hipotecario a tipo fijo porque, segun el Instituto Nacional de
Estadistica (2023), la constitucion de hipotecas a tipo variable ha bajado desde el 98,1% en
2007 al 29% en 2022. Por tanto, la constitucidon de hipotecas a tipo fijo ha aumentado del
1,9% en 2007 al 71% en agosto de 2022, aunque ha ido disminuyendo a partir de este mes
hasta el 57,8% en julio de 2023 (INE, 2023) debido al aumento de los tipos de interés de
referencia que se aplican a los préstamos hipotecarios a tipo variable (Graficos 1 y 2).
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Ademas, en la practica real no se suelen aplicar comisiones por amortizacion anticipada
debido a que la entidad no tendria pérdida financiera porque los tipos de referencia para el
calculo de los tipos de interés variables ya reflejan la evolucién de los tipos de interés de
mercado.
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Grafico 1. Evolucién del porcentaje de hipotecas constituidas por tipo de interés.
Fuente: elaboracién propia a partir de datos extraidos del INE (2023).
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Grafico 2. Evolucion de los tipos de referencia de los préstamos hipotecarios a tipo variable
Fuente: elaboracidn propia a partir de datos extraidos de Banco de Espafia (2023b).

Se analizan las comisiones por amortizacion anticipada total y parcial de un caso de préstamo
hipotecario, en el que la entidad financiera X, una vez cumplidas todas las exigencias legales,
concede un importe de 100.000,00 euros de capital. La duracién se ha pactado por un plazo
de 180 meses. El préstamo se amortizara gradualmente mediante el reembolso de 180 cuotas
mensuales, calculadas de acuerdo con el sistema francés de amortizacién y considerando el
tipo de interés nominal pactado del 2,60%. La fecha de pago de la primera cuota sera el 31
de noviembre del afio 2023 y el pago de la Ultima el 1 de octubre del afio 2038. Las cuotas
mensuales, conforme a lo pactado y al plazo fijado serdn de 671,51 euros. Transcurridos
veinte meses, en julio del afio 2025, el prestatario decide amortizar anticipadamente el
préstamo, de forma total o parcial entregando 20.000 euros.

Para el siguiente analisis se calculan las comisiones por amortizacién anticipada aplicando las
diferentes normativas, asi como la propuesta de mejora planteada.

3.1. Analisis empirico de las comisiones por amortizacion anticipada con la Ley
2/1994

Con la Ley 4/1994 se recomendaba que la comisién por amortizacién anticipada para
préstamos a tipo fijo no superase el 4% del capital pendiente de amortizar, aunque no se
fijo legalmente, mientras que si se establecia que en los préstamos no podia superar el 1%.
En la Tabla 5 se muestran las comisiones por amortizacion anticipada y parcial si esta fuese
del 1%, 2%, 3% y 4% sobre el capital pendiente.
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Tabla 5.
Comisiones por amortizacion anticipada con la Ley 2/1994
% Capital Comision por amortizacion Comision por amortizacion
comision pendiente (€) anticipada total (€) anticipada parcial (€)
1% 907,13 200
2% 1.814,27 400
3% 90.713,50 2.721,40 600
4% 3.628,54 800

Fuente: elaboracién propia.

Cuando se aplica la Ley 2/1994 no se puede desglosar la comision por amortizacion anticipada
entre la parte referida al usufructo y la debida a la nuda propiedad ya que estas comisiones
se aplicaban sobre el capital pendiente en el momento de la cancelacién y no se tenia en
cuenta la pérdida financiera para la entidad.

3.2. Analisis empirico de las comisiones por amortizaciéon anticipada con la Ley
41/2007

Con la Ley 41/2007 se distinguen dos comisiones: la compensacién por desistimiento y la
compensacion por riesgo de interés. Ademas, esta Ultima puede establecerse como un
porcentaje fijo sobre el capital amortizado anticipadamente o como la pérdida financiera para
la entidad en el momento de la amortizacion anticipada.

3.2.1. Compensacion por desistimiento

La compensacién por desistimiento se calcula aplicando el porcentaje correspondiente al caso
concreto segun la Ley 41/2007 sobre el capital pendiente en el momento de la cancelacion.
En el caso objeto de analisis se aplica el 0,5% al capital pendiente ya que la amortizacién
anticipada se produce en los primeros cinco afios de vigencia del préstamo. En concreto, el
capital pendiente de amortizar en el momento de la amortizacién anticipada (transcurridos
20 meses desde la contratacion) seria de 90.713,50 euros y la compensaciéon por
desistimiento seria 0,5% de esta cuantia (453,57 euros). Para el caso de la amortizacion
anticipada parcial de 20.000 euros el importe ascenderia a 100 euros (Tabla 6).

3.2.2. Compensacion por riesgo de interés como un porcentaje fijo establecido entre las
partes

La compensacion por riesgo de interés puede calcularse como un porcentaje fijo, pactado
entre ambas partes, sobre el capital pendiente de amortizar en el momento de la cancelacion.
En el caso concreto, si el porcentaje pactado fuese el 1%, esta compensacidén ascenderia a
907,13 euros para la amortizacion anticipada total y a 200 para la parcial y la comision total
(compensacion por desistimiento y compensacion por riesgo de interés) a abonar por parte
del prestatario seria de 1.360,70 euros y de 300 euros, respectivamente. En la Tabla 6 se
muestran las comisiones totales y parciales para diferentes escenarios que se diferencian en
el porcentaje fijo pactado (entre el 1% y el 2%) para el calculo de la compensacion por riesgo
de riesgo de interés.

Tabla 6.
Comision total por amortizacion anticipada (compensacion por desistimiento vy
compensacién por riesgo de interés como porcentaje fijo)

% comision para la Compensacion por riesgo de
compensacién por interés (como porcentaje fijo)

riesgo de interés (€)
Amortizacion anticipada total
1% | 453,57 | 907,13 | 1.360,70
10
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1,5% 1.360,70 1.814,27

2% 1.814,27 2.267,84
Amortizacidn anticipada parcial

1% 200 300

1,5% 100 300 400

2% 400 500

Nota: La compensacion por desistimiento se calcula con el 0,5% ya que la amortizacién
anticipada se produce en los cinco primeros afios de vigencia del préstamo. La
compensacion por riesgo de interés se calcula con los porcentajes fijos pactados entre
ambas partes (columna 1). En el caso de la amortizacién parcial, en lugar de usar la
totalidad del capital pendiente para los calculos, se ha supuesto una amortizacion parcial
de 20.000 euros.

Fuente: elaboracién propia.

Por tanto, en funcién del porcentaje fijo especificado para la compensacion por riesgo de
interés, el prestatario abonaria una comision total por amortizacién anticipada comprendida
entre los 1.360 y los 2.267€ euros (Tabla 6).

Cuando se aplica la Ley 41/2007 con porcentajes fijos para el calculo de las compensaciones
por desistimiento y por riesgo de interés no se puede desglosar la comisidén por amortizacion
anticipada entre la parte referida al usufructo y la debida a la nuda propiedad ya que estas
compensaciones se aplicaban sobre el capital pendiente en el momento de la cancelacion y
no se tenia en cuenta el valor financiero en este momento.

3.2.3. Compensacion por riesgo de interés como una pérdida financiera para la entidad

La compensacién por riesgo de interés también puede establecerse en funcion de una posible
pérdida financiera para la entidad. En este caso previamente se calcula el tipo de interés de
mercado (Ecuacién 1).

'~ IRS, + Spread = 0,03 + (0,026 - 0,034) = 0,022,

donde: i~ es el tipo de interés de mercado, IRSx es el Interest Rate Swap (IRS) al plazo mas
préximo al vencimiento en el momento de la amortizacién anticipada y el Spread es el
diferencial entre el tipo de interés al que se concertd el préstamo y el IRS mas préximo al
vencimiento del préstamo en el momento de la contratacion. Dado que son valores futuros
aun no publicados por el Banco de Espafia, se supone que los IRS correspondientes al
momento de la amortizacidon anticipada (IRSa) y de la contrataciéon son el 3% y 3,4%,
respectivamente. Con estos datos el tipo de interés de mercado seria del 2,2%. Se puede
deducir por tanto que existe una pérdida financiera para la entidad (Tabla 7) ya que el tipo
de interés de mercado es inferior al tipo de interés del préstamo (2,60%). Por tanto, la
comision total por amortizacidén anticipada total y parcial se cifra en 2.783,88 euros y 613,77
euros, respectivamente (Tabla 8).

Tabla 7.
Calculo de la compensacién por riesgo de interés con la Ley 41/2007 en funcién de la pérdida
financiera de la entidad

Capital pendiente en el momento de la cancelacion 90.713,50 €
Valor financiero en el momento de la cancelacion 93.043,81 €
Compensacidén por riesgo de interés (pérdida financiera) 2.330,31 €
Porcentaje de amortizacion anticipada parcial (20.000/90.713,50) 22,05%
Compensacion por riesgo de interés (amortizacién anticipada parcial) 513,77 €

Nota: El capital pendiente y el valor financiero en el momento de la cancelacion se calculan
como el valor, en el momento de la cancelacion, de los términos amortizativos al tipo de
interés inicial del préstamo (2,6%) y el tipo de interés de mercado (2,2%), respectivamente.
La compensacidn por riesgo de interés es la diferencia entre los dos valores anteriores, que
constituye la pérdida financiera para la entidad porque el valor financiero es mayor que el
capital pendiente en el momento de la cancelacion. En el caso de la amortizacion anticipada

parcial de 20.000 euros, la compensacion se realiza de forma proporcional, es decir, se
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calcula cuanto representa la amortizacion anticipada parcial sobre la totalidad del capital
pendiente y se multiplica ese valor por la pérdida financiera total.
Fuente: elaboracién propia.

Tabla 8.

Comision total por amortizacidon anticipada (compensacion por desistimiento y
compensacién por riesgo de interés en funcién de la pérdida financiera para la entidad)
segln la Ley 41/2017

o iy Compensacién por riesgo de g
Amortizacion Compensacion por | . . funcion de la pérdid Comisién
anticipada desistimiento (€) mtgres €n funcion de la perdida total (€)
financiera de la entidad (€)
Total 453,57 2.330,31 2.783,88
Parcial de 20.000 100 513,77 613,77
euros

Nota: La compensacion por desistimiento en el caso de amortizacion anticipada total es el
0,5% sobre el capital pendiente en el momento de la cancelacién (90.713,50 euros) y en
el caso de la amortizacion anticipada parcial de 20.000 euros es el 0,5% sobre esta cuantia.
La compensacion por riesgo de interés se ha calculado como se indica en la nota de la
Tabla 7. La comision total por amortizacion anticipada es la suma de la compensacion por
desistimiento y la compensacion por riesgo de interés.

Fuente: elaboracién propia.

A continuacion se analizan diferentes escenarios para tener en cuenta la evolucion de los IRS.
Se supone que el IRS en el momento de la contratacion permanece fijo (3,4%) y que los IRS
en el momento de la amortizacidén anticipada van aumentando 25 puntos basicos entre el
2,25% y 3,25% para tener en cuenta el contexto actual de evolucién de tipos de interés en
el mercado. La compensacidn por riesgo de interés para los distintos escenarios segun la Ley
41/2007 se muestra en la Tabla 9 y la comision total por amortizacién anticipada, que incluye
también la compensacién por desistimiento, se muestra en la Tabla 10.

Tabla 9.
Analisis de escenarios con diferentes tipos fijos de IRF en el momento de la amortizacién
anticipada para el calculo de la compensacidn por riesgo de interés segun la Ley 41/2007

Escenarios 2,25% 2,5% 2,75% 3% 3,25%
segun IRSa

i 1,45% 1,70% 1,95% 2.20% 2,45%
Pérdida

financiera (Ley | 6.926,34 € | 5.360,48 € | 3.828,75€| 2.330,31€ 864,34 €
41/2007)

Nota: Para el calculo del tipo de interés de mercado (i) se suma el IRS mas préximo al
vencimiento en el momento de la amortizacion (IRSa) y el spread. Se supone que el IRS
en el momento de la contratacién es del 3,4% en todos los escenarios y que el IRSa en el
momento de la amortizacidon va aumentando desde el 2,25% hasta el 3,25% de 25 puntos
basicos en 25 puntos basicos. La compensacidn por riesgo de interés segun la Ley 41/2007
se calcula como la diferencia entre el capital pendiente y el valor financiero del préstamo
calculado con el tipo de interés de mercado correspondiente en cada escenario.

Fuente: elaboracién propia.

Tabla 10.

Comision total por amortizacion anticipada (compensaciéon por desistimiento y
compensacion por riesgo de interés en funcion de la pérdida financiera para la entidad)
segun la Ley 41/2017

Escengrios y Compensacién por C(_)mpensa;ién por Comision total
segun i desistimiento (€) riesgo de interés Ley 41/2007
IRSA (€) (€)
2,25% 1,45% 6.926,24 7.379,81
2,5% 1,70% 453,57 5.360,48 5.814,05
2,75% 1,95% 3.828,75 4.282,32
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3% | 2,20% 2.330,31 2.783,88
3,25% | 2,45% 864,34 1.317,91
Nota: La compensacion por desistimiento es el 0,5% del capital pendiente y es igual para
todos los escenarios ya que el capital pendiente no varia. La compensacion por riesgo de
interés es la diferencia entre el capital pendiente y el valor de mercado en el momento de
la cancelacién y varia en cada escenario, teniendo en cuenta que el IRS en el momento de
la contratacion es del 3,4% en todos los escenarios y el IRSa va aumentando desde el
2,25% hasta el 3,25% de 25 en 25 puntos basicos, lo que afecta al calculo del tipo de
interés de mercado i ”, tal como se indica en la Ecuacién 1.
Fuente: elaboracién propia.

Se observa que, a medida que el tipo de interés de mercado aumenta, disminuye la pérdida
financiera para la entidad y, por tanto, la compensacién por riesgo de interés se reduce (Tabla
10). Cabe indicar que un tipo de interés de mercado superior al de la contratacion del
préstamo (2,6%) generaria una ganancia para la entidad financiera que tendria que
compensar al prestatario ya que se establece una simetria entre prestamista y prestatario si
la opcidn escogida es la relativa a la pérdida financiera para la entidad (art. 9 de la Ley
41/2007)2.

3.3. Analisis empirico de las comisiones por amortizacion anticipada con la Ley
5/2019

Con la Ley 5/2019 desaparece la compensacion por desistimiento de la Ley 41/2007 y sélo
se aplica la compensacién por riesgo de interés, que se refiere a la pérdida financiera existente
para la entidad. Establece un limite del 2% sobre el capital amortizado anticipadamente
durante los 10 primeros anos y del 1,5% el resto. Se elimina la opcidon de calculo de la
compensacién del riesgo de interés mediante el establecimiento de un porcentaje fijo y
tampoco se hace referencia a la simetria de la ley anterior ya que solo se refiere a la pérdida
financiera, no a la ganancia financiera para la entidad y en este caso la entidad financiera
ésta no tendria que compensar al prestatario. Por tanto, la comisidon por amortizacion
anticipada, suponiendo los mismos valores para los IRS que en la ley anterior, se calcula
como la compensacién por riesgo del riesgo en funcién de la pérdida financiera para la entidad
segun la Ley 41/2007, pero se establecen unos limites maximos en funcién del momento en
el que se produce la amortizacion anticipada (Tabla 11). Por tanto, la comisiéon por
amortizacion anticipada total y parcial se cifra en 1.814,27 y 400,05, respectivamente, que
coincide con el limite del 2% del capital pendiente ya que la pérdida financiera supera estos
limites (Tablas 11 y 12).

Tabla 11. Comisidn por riesgo de interés con la Ley 5/2019

Capital pendiente 90.713,50 €
Valor financiero del préstamo en el momento de la cancelacién 93.043,81 €
Compensacion por riesgo de interés (pérdida financiera) 2.330,31 €
Limite de la Ley 5/2019 1.814,27 €
Porcentaje de amortizacién anticipada parcial (20.000/90.713,50) 22,05% €
Compensacion por riesgo de interés (amortizacién anticipada parcial) 400,05 €

2 En un escenario de reduccion de los tipos de interés a la entidad financiera le convenia usar la opcion de la pérdida
financiera ya que en ese contexto se producirian pérdidas que habria de abonar el prestatario. En cambio, en un
entorno de tipos crecientes o incertidumbre al respecto, la entidad financiera seria mas partidaria de la opcidén de
establecer un porcentaje fijo sobre la cantidad amortizada anticipadamente para no tener que compensar al cliente
en el caso de que se generase una ganancia financiera e igualmente cobrar la comision por riesgo de interés.
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Nota: El capital pendiente y el valor financiero en el momento de la cancelacion se calculan
como el valor actual de los términos amortizativos al tipo de interés inicial del préstamo
(2,6%) vy el tipo de interés de mercado (2,2%), respectivamente. La compensacidn por riesgo
de interés es la diferencia entre los dos valores anteriores, que constituye la pérdida financiera
para la entidad porque el valor financiero es mayor que el capital pendiente en el momento
de la cancelacidn. Sin embargo, la Ley 5/2019 establece que esa pérdida no podra ser superior
al 2% del capital pendiente (90.713,50 euros) si la amortizacién anticipada se produce dentro
de los 10 primeros anos del préstamo, como es el caso. Por tanto se aplicaria dicho limite y
la comision por riesgo de interés no podria superar los 1.814,27 euros para el caso de la
amortizacion anticipada total y de forma proporcional en el caso de la parcial, alcanzando un
maximo de 400,05 euros, es decir el 22,05% del limite anterior.

Fuente: elaboracién propia.

Tabla 12.
Comision total por amortizacién anticipada segun la Ley 5/2019
o, . Comision por
A?n()tl;(t:lizzzlgn finaP:c:(ilga(e) Limite (2%) amortizacion
P anticipada (€)
Total 2.330,31 1.814,27 1.814,27
Parcial de
20.000 euros 513,77 400,05 400,05

Nota: La compensacion por riesgo de interés y los limites se han calculado como se indica
en la nota de la Tabla 11.

A continuacion se analizan diferentes escenarios para tener en cuenta la evolucidn de los IRS.
Se supone que el IRS en el momento de la contratacién permanece fijo (3,4%) y que los IRS
en el momento de la amortizacién anticipada van aumentando 25 puntos basicos entre el
2,25% y 3,25% para tener en cuenta el contexto actual de evolucidn de tipos de interés en
el mercado. Los resultados para los distintos escenarios de acuerdo segun la Ley 5/2019 se
muestran en la Tabla 13.

En este caso se aplicaria el limite a la compensacién por riesgo de interés ya que la pérdida
financiera sobrepasa el umbral de ese 2%. Asi, la compensacion por riesgo de interés
alcanzaria los 1.814,27 euros en el caso de la amortizacion total y los 400,05 euros en el caso
de la amortizacion parcial frente a los 2.330,31 euros y 513,77 euros en la ley anterior. Si se
distinguen diferentes escenarios para los IRS en el momento de la amortizacion anticipada,
se observa que sélo para un IRS del 3,25% no seria necesario aplicar el limite (Tabla 10).

Tabla 13.
Comisiéon por amortizacion anticipada segun la Ley 5/2019
. - Comisidn
Escenarios Pérdida .
segun i’ financiera Limite total
IRSA (€) © Ley 54)2019
2,25% 1,45% 6.926,24 1.814,27
2,5% 1,70% 5.360,48 1.814,27
2,75% 1,95% 3.828,75 1.814,27 1.814,27
3% 2,20% 2.330,31 1.814,27
3,25% 2,45% 864,34 864,34

Nota: La pérdida financiera para la entidad es la diferencia entre el capital pendiente y el
valor de mercado en el momento de la cancelacién y varia en cada escenario, teniendo en
cuenta que el IRS en el momento de la contratacién es del 3,4% en todos los escenarios
y el IRSa va aumentando desde el 2,25% hasta el 3,25% de 25 en 25 puntos basicos, , lo
que afecta al calculo del tipo de interés de mercado i’, tal como se indica en la Ecuacion
1. La comisién por amortizacién anticipada es la menor entre la pérdida financiera para la
entidad y el limite (0,5% del capital pendiente).

Fuente: elaboracién propia.
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3.4. Propuesta para el calculo de la comision por amortizacion anticipada

Se plantea a continuacién una propuesta de comisidon de amortizacidon anticipada que mide
de forma mas estricta la compensacion por riesgo de interés para la entidad que las
normativas anteriores y considera una compensacion por desistimiento mas razonable que la
que establecia la Ley 41/2017.

Con respecto a la compensacion por riesgo de interés, la propuesta plantea dos opciones para
su calculo para escoger aquella que proporcione menor cuantia ya que seria la mas
beneficiosa para el cliente y serviria para compensar la pérdida financiera para la entidad de
forma mas justa y razonable:

a) Diferencia entre el usufructo en el momento de la cancelacion y las cuotas de interés
pendientes con el tipo de interés del préstamo. Esta opcién nos parece mas razonable
debido a que la pérdida financiera de la entidad deberia referirse solo a la parte del
valor financiero que comprende las cuotas de interés futuras o beneficios esperados
en concepto de interés que dejaria de percibir la entidad en el caso de amortizacion
anticipada. En el caso concreto, el usufructo se cifraen 15.147,03 euros si se considera
un tipo de interés de mercado del 2,2% en el momento de la amortizacion anticipada,
y el valor, en el momento de la amortizacién anticipada, de las cuotas de interés
pendientes con el tipo de interés del préstamo en 14.884,04 euros3. Por tanto, de los
2.330,31 euros (Tabla 8) de la compensacion por riesgo de interés segun la Ley
41/2007, solo 262,99 euros, que es la diferencia entre las dos cuantias anteriores, se
refieren a la pérdida financiera estricta para la entidad.

b) Proporcién de la pérdida financiera para la entidad calculada aplicando el porcentaje
qgue representa el usufructo (15.147,03 euros) sobre el valor financiero del préstamo
en el momento de la cancelacidon (92.043,81 euros). En el caso concreto, este
porcentaje se cifra en 16,28% vy, por tanto, la compensacion por riesgo de interés
estricta seria 379,36 euros.

Ademas, dado que esta propuesta ya refleja la pérdida financiera para la entidad de forma
mas estricta, se propone también la eliminacidon de los limites establecidos en la Ley 5/2019.

La compensacion por desistimiento propuesta para tener en cuenta la parte de la comision
gue podria considerarse legal, consistiria en un porcentaje fijo, no superior al 0,5%, del valor
de las cuotas de amortizacién pendientes en el momento de la cancelacién con el tipo de
interés inicial del préstamo, no del capital pendiente total como establecia la Ley 41/2017.
De esta forma se justificaria de forma mas estricta la finalidad de esta compensacién.

La comisidn por amortizacion anticipada propuesta con sus componentes (compensacion por
desistimiento y compensacion por riesgo de interés) se muestra en la Tabla 14.

Tabla 14.

Comision total por amortizacidon anticipada (compensacidon por desistimiento y
compensacion por riesgo de interés en funcion de la pérdida financiera para la entidad)
segun la propuesta planteada

Amortizacion Compensacion Compens_acién’ por riesgo Comisién
anticipada por de interes (€) total (€)
desistimiento (€) Opcidén a) Opcién b)
Total 379,14 262,99 379,36 642,13
Parcial de
20.000 100 205,01 295,72 305,01
euros

Nota: La compensacion por desistimiento se ha calculado como el 0,5% de la suma del
valor, en el momento de la cancelacién, de la suma de las cuotas de amortizacion

3 Los datos detallados de los calculos estan disponibles, previa peticion a los autores.
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pendientes con el tipo de interés inicial del préstamo (75.829,45€) en el caso de
amortizacion anticipada total y el 0,5% de 20.000 euros en el caso de amortizacion
anticipada parcial. La compensacion por riesgo de interés segun la opcién a) propuesta se
calcula como la diferencia entre el valor en el momento de la cancelacion de las cuotas de
interés pendientes con el tipo de interés del préstamo y el usufructo con el tipo de interés
de mercado. La compensacion por riesgo de interés segun la opcion b) propuesta se calcula
multiplicando la pérdida financiera total (diferencia entre el capital pendiente y el valor de
mercado del préstamo en el momento de la cancelacién) por el porcentaje que representa
el usufructo sobre el valor financiero del préstamo en el momento de la amortizacion
anticipada (16,28%). La comision total por amortizacion anticipada segun la propuesta
planteada se calcula como la suma de la compensacién por riesgo de interés (la menor
cuantia de las opciones a y b) y la compensacién por desistimiento.

Fuente: elaboracién propia.

Se analizan a continuacién diferentes escenarios para tener en cuenta la evolucion de los IRS.
Se supone que el IRS en el momento de la contratacién permanece fijo (3,4%) y que los IRS
en el momento de la amortizacién anticipada van aumentando 25 puntos basicos entre el
2,25% y 3,25% para tener en cuenta el contexto actual de evolucidn de tipos de interés en
el mercado. La comisidén total por amortizacion total (compensacion por desistimiento y
compensaciéon por riesgo de interés) con la propuesta planteada se muestra en la Tabla 15.

Tabla 15.

Comision por amortizacién anticipada (compensacién por desistimiento y compensacion
por riesgo de interés en funcidn de la pérdida financiera para la entidad) segun la propuesta
planteada

Compensacion Compensacién por
Escenarios P riesgo de interés Comisién
. . por
segun i LT (€) total
desistimiento —~ —
IRSA Opcidn Opcidn propuesta
2,25% 1,45% 379,14 775,51 1.229,08 1.154,65
2,5% 1,70% 379,14 601,79 1.055,36 980,93
2,75% 1,95% 379,14 430,97 884,54 810,11
3% 2,20% 379,14 262,99 716,56 642,13
3,25% 2,45% 379,14 97,80 551,37 476,94

Nota: Las compensaciones por desistimiento, riesgo de interés y total se han calculado
como se indica en la nota de la Tabla 14, teniendo en cuenta que el IRS en el momento de
la contratacion es del 3,4% en todos los escenarios y el IRSa va aumentando desde el
2,25% hasta el 3,25% de 25 en 25 puntos basicos, , lo que afecta al calculo del tipo de
interés de mercado i, tal como se indica en la Ecuacion 1.

Si se comparan las comisiones totales a abonar por el prestatario segun las dos ultimas leyes
y la propuesta planteada se observa que esta Ultima es la mas ventajosa para el cliente ya
gue proporciona las cuantias menores. Ademas, se observa que estas diferencias van
creciendo a medida que aumenta el tipo de interés de mercado, excepto en aquel escenario

en el que se aplica el limite segun la Ley 5/2019, que es aquel en el que IRSa es el 3,25%
(Tabla 16).

Tabla 16. Comparacion entre la comision total por amortizaciéon anticipada segun la Ley

41/2017, la Ley 5/2019 y la propuesta planteada
. . Comision Comision Reduccion Reduccién
Escenarios Comision total propuesta
8 total total propuesta de
segun Ley 41/2017 de la o
Ley 5/2019 | propuesta L, la comisidn
IRSA (€) (€) (€) comision (2) (€)
(1) (€)
2,25% 7.379,81 1.814,27 1.154,65 6.225,16 659,62
2,5% 5.814,05 1.814,27 980,93 4.833,12 833,34
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2,75% 4.282,32 1.814,27 810,11 3.472,21 1.004,16
3% 2.783,88 1.814,27 642,13 2.141,75 1.172,14
3,25% 1.317,91 864,34 476,94 840,97 387,40

Nota: La comision total por amortizacién anticipada segun la Ley 41/2017 es la suma de
la compensacion por desistimiento y la compensacion por riesgo de interés. La comision
total por amortizacion anticipada segun la Ley 5/2019 sélo tiene en cuenta la compensacién
por riesgo de interés y se calcula como la pérdida financiera para el prestamista, del mismo
modo que la Ley 41/2017, pero aplicando el limite maximo del 2% del capital pendiente.
La compensacion por riesgo de interés segun la opcion a) propuesta se calcula como la
diferencia entre el valor en el momento de la cancelacion de las cuotas de interés
pendientes con el tipo de interés del préstamo y el usufructo con el tipo de interés de
mercado correspondiente. La compensacion por riesgo de interés segun la opcién b)
propuesta se calcula multiplicando la pérdida financiera total (diferencia entre el capital
pendiente y el valor de mercado del préstamo en el momento de la cancelacién) por el
porcentaje que representa el usufructo sobre el valor financiero del préstamo en el
momento de la amortizacion anticipada (16,28%). La comision total por amortizacion
anticipada segun la propuesta planteada se calcula como la suma de la compensacién por
riesgo de interés (la menor cuantia de las opciones a y b) y la compensacidon por
desistimiento propuesta sobre el valor de las cuotas del principal pendientes de pago en el
momento de la amortizacién anticipada (75.829,45 euros), teniendo en cuenta un 0,5%
para su calculo. La Reduccién propuesta de la comisidon (1) muestra diferencia en la
cantidad a abonar por el cliente entre lo indicado por la Ley 41/2007 y la propuesta
planteada y la Reduccion propuesta de la comision (2) muestra la diferencia entre la
cuantia a abonar segun la Ley 5/2019 y la propuesta planteada.

Fuente: elaboracién propia.

4. DISCUSION DE RESULTADOS

De los resultados derivados del analisis se deduce que la normativa referida a la comision por
amortizacion anticipada de los préstamos hipotecarios ha evolucionado hacia una mayor
proteccidon del cliente. En este sentido, ha evolucionado desde la aplicacion de comisiones
excesivas que se aplicaban segun la Ley 2/1994 hasta comisiones que solo cubren la pérdida
financiera de la entidad en el caso de que esta se generase (Ley 41/2007) y ademas
estableciendo limites maximos a estas comisiones por compensacion por riesgo de interés
(Ley 5/2019).

En este trabajo se presenta una propuesta para el calculo de la comisiéon por amortizacion
anticipada con la finalidad de seguir en la misma linea de beneficiar aln mas al cliente, pero
respetando la simetria entre ambas partes de forma que este proceso de cancelacion
anticipada no suponga una pérdida financiera para la entidad financiera.

Se disefia un modelo de comisidon por amortizacion anticipada que tiene en cuenta el valor
financiero del préstamo hipotecario en el momento de la cancelacidn, distinguiendo tanto la
parte referida al usufructo o las cuotas de intereses pendientes de percibir por parte de la
entidad en este momento (beneficio esperado futuro por este concepto) como la parte
correspondiente a la nuda propiedad o cuotas de amortizacién pendientes. Mientras que la
nuda propiedad se utilizaria para calcular la parte de la comision legal debida a su finalidad
de amortizacién del préstamo, la parte referida al usufructo serviria para calcular la parte de
la comisidén destinada a compensar a la entidad financiera en el caso de que se generase una
pérdida financiera.

La propuesta establece la posibilidad de escoger entre dos opciones para calcular la
compensacién por riesgo de interés, en concreto la que proporcione una menor cuantia para
beneficiar al cliente. La primera consiste en calcular la diferencia entre el valor, en el momento
de la cancelacion, de las cuotas de interés pendientes valoradas al tipo de interés al que se
concertd el préstamo y el valor del usufructo en este momento con el tipo de interés de
mercado. Esta opcidn refleja de forma mas estricta la pérdida financiera para la entidad
financiera ya que elimina de esta diferencia la parte referida a las cuotas de amortizacién
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pendientes del capital pendiente y la nuda propiedad del préstamo en el momento de la
cancelacién. La segunda de las opciones podria calcularse de forma mas sencilla como la
proporcion de la pérdida financiera total (calculada como la diferencia entre el capital
pendiente de amortizar y el valor de mercado del préstamo) multiplicada por la proporcidén
gue representa el usufructo sobre ese valor de mercado del préstamo en el momento de la
cancelacion. Esta propuesta se completaria con la eliminacién de los limites maximos
establecidos en la Ley 5/2019 a la compensacion por riesgo de interés ya que no tendrian
sentido porque las opciones planteadas ya reflejarian la pérdida financiera para la entidad de
forma mas estricta que en la normativa actual.

Con la propuesta planteada la comision por amortizacion anticipada tendria dos componentes
como en la Ley 41/2017, pero cada uno de ellos afectaria a cada una de las dos partes que
componen el valor financiero del préstamo en el momento de la cancelacion. Esta comisidn,
asi planteada, seria mas justa para el cliente y al mismo tiempo compensaria a la entidad
financiera por la posible pérdida financiera que se le generase.

Esta propuesta mejora de forma considerable las comisiones calculadas segun la normativa
vigente ya que las comisiones por amortizacion anticipada a abonar por el prestatario son
menores y esa reduccion se va incrementando a medida que aumenta el tipo de interés de
mercado, excepto que cuando se aplica el limite (Grafico 3).

© 8.000,00
©
.g 7.000,00
=
€ 6.000,00
©
\5 5.000,00
8 4.000,00
] )]
S S 3.000,00
E o
© c 2.000,00
s 2
Q 1.000,00 I I
©
S 2,25% 2,50% 2,75% 3% 3,25%
é) Escenarios de tipos de interés (IRS,)
S
Comisidn total Comision total ®Comision total
Ley 41/2007 Ley 5/2019 propuesta

Grafico 3. Comision total segun la Ley 41/2007, Ley 5/2019 y propuesta planteada segun
diferentes escenarios de tipos de interés.
Fuente: elaboracién propia.

Este método tiene diferentes ventajas respecto a los anteriores: i) la compensacion por
desistimiento solo afecta a la suma de las cuotas de amortizacién pendientes en el momento
de la cancelacién anticipada con el tipo de interés inicial del préstamo y no al capital pendiente
como establecia la Ley 41/2007, vy ii) la compensacién por riesgo de interés solo afecta al
usufructo del préstamo en el momento de la cancelacién anticipada y no al valor financiero
del préstamo como establecian la Ley 41/2007 y la Ley 5/2019. De esta manera los dos
componentes de la comisién se refieren de forma estricta a los dos componentes del valor
financiero del préstamo en el momento de la cancelacion anticipada.

Se han analizado cinco escenarios por tipos de interés de modo que siguen una tendencia
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creciente como en el contexto actual. Ello deriva en pérdidas financieras para la entidad cada
vez menores de forma que serian nulas si el tipo de interés de mercado fuese igual al tipo
inicial de contratacion del préstamo. Por tanto, en el contexto actual de subidas de tipos de
interés las compensaciones por riesgo de interés seran nulas siempre que se mantenga esa
tendencia creciente de los tipos desde la contratacién del préstamo. Del mismo modo, si los
tipos de interés siguiesen una tendencia decreciente las pérdidas financieras para la entidad
se incrementarian, lo que conllevaria una mayor comision por amortizacidén anticipada para
el cliente por la parte de la compensacion por riesgo de interés.

Esta propuesta podria tener ademas importantes ventajas e implicaciones para la politica
comercial de las entidades financieras ya que les permitird disenar ofertas de préstamos
hipotecarios mas atractivas para sus clientes con comisiones por amortizacion anticipada mas
razonables y equilibradas para ambas partes. Incluso la compensacion por desistimiento
podria estar relacionada con la vinculacién del cliente con la entidad para favorecer la
fidelizacién de modo que el porcentaje a aplicar por desistimiento sea nulo o inferior para los
clientes mas vinculados con la entidad a través de sus productos financieros.

Ademas, en los Ultimos afios se ha generado una importante controversia sobre si las
comisiones bancarias son legales o no y, por este motivo, se han dictado sentencias por
Juzgados y Tribunales de toda Espana, asi como diversos informes y circulares del Banco de
Espafia, de los que se deduce que las entidades financieras pueden cobrar comisiones legales
siempre que esa comision responda a la prestacion de un servicio real y solicitado por el
cliente y que los gastos del servicio se hayan realizado efectivamente. En el caso concreto de
la comisién por amortizacidén anticipada, la compensacion por desistimiento seria la forma de
compensar el servicio prestado por la entidad financiera al cliente hasta el momento de la
cancelacién, y la compensacién por riesgo de interés pretende compensar a la entidad
financiera por la posible pérdida financiera real que puede generarle la amortizacién
anticipada del préstamo por parte del cliente.

5. CONCLUSIONES

La evolucién normativa de la comisidon por amortizacion anticipada de préstamos hipotecarios
en Espana se ha reflejado en una disminucion de estas comisiones y, por tanto, del coste
para los prestatarios por este concepto, e incluso en la eliminacion de la comision por
amortizacion anticipada tradicional ya que en la normativa vigente solo se aplica la
compensacion por riesgo de interés en el caso de que se produzca una pérdida financiera
para la entidad prestamista.

Con ello se demuestra que la normativa ha cumplido su funcion de proteccién de la clientela
de servicios bancarios y ademas sin perjuicio para la entidad prestamista ya que se le abona
una compensacién por riesgo de interés en el caso de que la evolucién de los tipos de interés
le resulte desfavorable. Por tanto, la regulacion vigente favorece a ambas partes, prestamista
y cliente, porque facilita el reembolso anticipado de los préstamos por parte de los clientes
elevando su nivel de proteccién y no perjudica a los prestamistas ya que se les abonara la
pérdida financiera que sufran cuando el reembolso se produzca en los primeros anos de
vigencia de los contratos y no se encontraran con escenarios adversos respecto de la oferta
de préstamos a tipo fijo, en los que el riesgo de tipo de interés sea mayor.

Se concluye ademas que la propuesta planteada sigue en la misma linea de reduccién de la
comision por amortizacion anticipada e incluso la mejora ya que supone una reduccién de la
comision aplicable por la Ley 41/2007 y por la normativa vigente. Esto es debido a que los
dos componentes de la comision (compensacion por desistimiento y compensacion por riesgo
de interés) se corresponden exclusivamente con los componentes del valor de mercado del
préstamo en el momento de la cancelacién anticipada.

Este trabajo abre posibles futuras lineas de trabajo como podria ser realizar analisis que
vinculasen la fidelizacion de los clientes con la compensacion por desistimiento y con la
compensacion por riesgo de interés.
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