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RESUMEN

De acuerdo con la Encuesta sobre Préstamos Bancarios, durante el primer trimestre del afo, se
produjo, tanto en Espafia como en la Unién Econdmica y Monetaria (UEM), una cierta contraccién
de la oferta crediticia, que afectd a casi todos los segmentos analizados. La demanda de crédito
habria seguido reduciéndose en nuestro pais de forma generalizada, aunque, en el caso de las
empresas, a un menor ritmo que tres meses antes. En el conjunto de la UEM habrian repuntado
las solicitudes de fondos de las empresas y se habrian desacelerado las de hogares. Para el
segundo trimestre del afio, las entidades financieras esperan un mayor impacto de la pandemia
de Covid-19, especialmente en el caso de la demanda de financiacién. Asi, prevén que entre abril
y junio se producira un fuerte aumento de las solicitudes de préstamos procedentes de las
empresas, impulsado seguramente por sus elevadas necesidades de liquidez. De cumplirse
estas expectativas, seria el mayor incremento de la demanda registrado en este segmento por
la encuesta desde su inicio, en 2003. En cambio, las entidades financieras anticipan un intenso
descenso de las peticiones de fondos procedentes de los hogares, en un contexto de creciente
incertidumbre econdmica. Por otra parte, estos intermediarios esperan relajar los criterios
de concesién de los créditos a las empresas durante esos mismos meses, previsiblemente como
consecuencia de los programas de avales publicos introducidos en varios paises. De acuerdo con
las respuestas recibidas, las medidas adoptadas por el Banco Central Europeo (programa
ampliado de compras, tipo negativo de la facilidad de depdsito y TLTRO-IIl) habrian seguido
contribuyendo a una relajacion de las condiciones de oferta crediticia y a un aumento del volumen
de préstamos concedidos.

Palabras clave: financiacion, crédito, oferta crediticia, demanda crediticia, criterios de concesiéon
de préstamos, condiciones crediticias, mercados financieros.
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Este articulo ha sido elaborado por Alvaro Menéndez Pujadas, de la Direccion
General de Economia y Estadistica.
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En este articulo se presentan los resultados de la Encuesta sobre Préstamos
Bancarios (EPB) de abril de 2020, que contiene informacion sobre la evolucién de
las condiciones de oferta y de demanda de crédito en el primer trimestre del ano, asi
como sobre las perspectivas para el segundo trimestre. Esta edicion incluye las
preguntas ad hoc relativas a la evolucidon de las condiciones de acceso a los
mercados de financiacion mayorista y minorista, en relacion con el programa
ampliado de compra de activos del Banco Central Europeo (BCE) aprobado en su
Consejo de Gobierno del 12 de marzo (incluyendo el programa especial del 18 de
marzo, ante la emergencia pandémica), al impacto del tipo de interés negativo de la
facilidad de depdsito y al impacto de la tercera serie de operaciones de financiacion
a plazo mas largo con objetivo especifico (TLTRO-III) del BCE'. En este epigrafe se
comentan los principales resultados obtenidos de las respuestas de las diez
entidades espafolas que participan en la encuesta y se comparan con los del
conjunto del area del euro, mientras que en los siguientes apartados se realiza un
analisis mas detallado de los resultados para Espafia®.

La crisis generada por la pandemia de Covid-19 habria tenido ya un cierto reflejo en
algunos de los resultados de la encuesta. No obstante, segun las entidades
colaboradoras, el impacto de dicha situacion sobre el mercado de crédito en Espafia
habria sido aun limitado en el primer trimestre del afo, al haber tenido cierta
incidencia solo en su parte final, en tanto que sus efectos se reflejan de una manera
mucho mas evidente e intensa en las expectativas para el segundo trimestre,
especialmente en el caso de la demanda. En el conjunto de la eurozona, se aprecian
algunos efectos de esta perturbacion sobre la oferta y la demanda de crédito en el

1 EIBanco de Espana ha hecho publicos estos resultados, en su direccion de Internet (http://www.bde.es/webbde/
es/estadis/infoest/epb.html), con la publicacién de este articulo y con la difusion por el BCE de los resultados
relativos al area del euro al mismo tiempo. En dicha direccién se encuentran disponibles las series histdricas de
los indicadores agregados por entidades, correspondientes al cuestionario regular, asi como informacion adicional
sobre la naturaleza de la EPB. Un andlisis mas detallado de los resultados para el area del euro en su conjunto
puede encontrarse en las sucesivas notas periddicas del BCE, contenidas en su direccion de Internet (http://
www.ecb.int/stats/money/lend/html/index.en.html).

2 Elandlisis de los resultados realizado en este articulo se basa en los denominados «indicadores de difusion», que
se calculan ponderando en funcion del grado de mejoria/empeoramiento o de relajacion/endurecimiento
que declara cada entidad en sus respuestas, a diferencia de los indicadores calculados en términos de porcentajes
netos, que no tienen en cuenta la mencionada ponderacion.
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Cuadro 1

ENCUESTA SOBRE PRESTAMOS BANCARIOS
Principales resultados. Abril de 2020

Criterios de aprobacion
de préstamos

Condiciones generales

. Demanda de préstamos
de los nuevos préstamos

Espana
Ultimos tres meses

Sociedades no financieras Endurecimiento Endurecimiento Disminucion
Hogares para la adquisicion de vivienda Sin cambios Sin cambios Disminucion
Hogares para consumo y otros fines Endurecimiento Endurecimiento Disminucion
Prevision proximos tres meses
Sociedades no financieras Relajacion (@) Aumento
Hogares para la adquisicion de vivienda Sin cambios (@) Disminucion
Hogares para consumo y otros fines Sin cambios (@) Disminucion
UEM
Ultimos tres meses
Sociedades no financieras Endurecimiento Endurecimiento Aumento
Hogares para la adquisicion de vivienda Endurecimiento Endurecimiento Aumento
Hogares para consumo y otros fines Endurecimiento Endurecimiento Disminucion
Prevision proximos tres meses
Sociedades no financieras Relajacion (@) Aumento
Hogares para la adquisicion de vivienda Endurecimiento (@) Disminucion
Hogares para consumo y otros fines Endurecimiento (@) Disminucion

FUENTES: Banco de Espafia y Banco Central Europeo.

a El cuestionario no incluye preguntas sobre los cambios previstos en las condiciones de los préstamos.
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primer trimestre, aunque se prevé, como en nuestro pais, una intensificacion y
ampliacion del impacto a partir del mes de abril.

Asi, en Espafa, en el primer trimestre de 2020, tanto en el segmento de financiacion
a las sociedades como en el de créditos a hogares para consumo y otros fines, se
endurecieron los criterios de aprobacién de préstamos y las condiciones aplicadas
a un ritmo similar al de tres meses antes. En cambio, en los préstamos otorgados a
familias para adquisicion de vivienda, la oferta crediticia se mantuvo sin cambios
apreciables (véanse cuadro 1 y grafico 1). En la UEM también se observd un
endurecimiento de los criterios y de las condiciones, que en este caso alcanzé a
todas las modalidades y lo hizo a un mayor ritmo que tres meses antes.

La demanda de préstamos se habria reducido en Espafa, entre enero y marzo de
2020, de forma generalizada, aunque, en el caso de las empresas, el descenso
habria sido mas moderado que el observado tres meses antes, en parte debido a
las mayores necesidades para financiar existencias y capital circulante (véase
grafico 1). En la UEM habrian repuntado las solicitudes de fondos de las empresas
y se habrian desacelerado las de los hogares.
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Grafico 1
DESCENSO DE LA OFERTA DE CREDITO, TANTO EN ESPANA COMO EN LA UEM, EN EL PRIMER TRIMESTRE Y CAMBIOS
INTENSOS EN LA DEMANDA ESPERADOS PARA EL SEGUNDO TRIMESTRE

Durante el primer trimestre de 2020, los criterios de aprobacién se endurecieron, tanto en Espana como en la UEM, en casi todos los
segmentos. La demanda se redujo en Espana de forma generalizada, aunque la procedente de las empresas o hizo a menor ritmo que tres
meses antes. En la UEM repuntd la proveniente de las empresas y se desacelerd la de los hogares. Para el segundo trimestre se preve, en
ambas areas, un fuerte aumento de la demanda procedente de las empresas y una relajacion de los criterios de aprobacién. En la financiacion
alos hogares se prevé un intenso descenso de la demanada de los hogares, junto con estabilidad de la oferta en Espafia y caida en la UEM.

1 CREDITO A LAS SOCIEDADES NO FINANCIERAS

1.1 VARIACION DE LOS CRITERIOS DE APROBACION Y DE LAS CONDICIONES 1.2 VARIACION DE LA DEMANDA (b)
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2 CREDITO A LOS HOGARES PARA ADQUISICION DE VIVIENDA
2.1 VARIACION DE LOS CRITERIOS DE APROBACION Y DE LAS CONDICIONES 2.2 VARIACION DE LA DEMANDA (b)
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3 CREDITO A LOS HOGARES PARA CONSUMO Y OTROS FINES
3.1 VARIACION DE LOS CRITERIOS DE APROBACION Y DE LAS CONDICIONES 3.2 VARIACION DE LA DEMANDA (o)
APLICADOS A LOS PRESTAMOS (a)
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FUENTES: Banco Central Europeo y Banco de Espana.

a Indicador = porcentaje de entidades que han endurecido los criterios o las condiciones considerablemente x 1 + porcentaje de entidades
que han endurecido los criterios o las condiciones en cierta medida x 1/2 — porcentaje de entidades que han relajado los criterios o las
condiciones en cierta medida x 1/2 — porcentaje de entidades que han relajado los criterios o las condiciones considerablemente x 1.

a Indicador = porcentaje de entidades que sehalan un aumento considerable x 1 + porcentaje de entidades que sefalan un cierto aumento x 1/2
— porcentaje de entidades que sefialan un cierto descenso x 1/2 — porcentaje de entidades que sefalan un descenso considerable x 1.
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Para el segundo trimestre del afo, las entidades de ambas areas esperan una
relajacion de los criterios de concesion de préstamos en la financiacion a las
empresas, que seria de mayor intensidad en Espafa. Este cambio podria obedecer
a la introduccién de los programas de avales publicos a los préstamos en los
distintos paises para favorecer el flujo de crédito a las empresas. En cambio, en
los dos segmentos de financiacion a los hogares, los bancos espafoles no prevén
cambios sustanciales en la oferta, mientras que los de la eurozona anticipan
un nuevo endurecimiento.

Respecto a la demanda, en las dos areas las entidades encuestadas esperan un
fuerte aumento de las solicitudes de préstamos provenientes de las empresas,
en un contexto de aumento de sus necesidades de liquidez debido a la caida de
ingresos como consecuencia de las medidas de contencion introducidas a raiz de la
pandemia de Covid-19. De cumplirse las expectativas de las entidades, el repunte
de las peticiones de fondos, aproximado por el indicador de difusién®, seria el mas
elevado en un trimestre desde el inicio de la encuesta, en 2003. En cambio, las
entidades anticipan un retroceso intenso de la demanda de financiacion procedente
de los hogares (tanto para adquisicion de vivienda como para consumo y otros
fines), tanto en Espafa como en la eurozona, en un contexto de deterioro de las
perspectivas econdémicas y de aumento de la incertidumbre. En este caso, la
variacion seria también la maxima registrada en un trimestre desde el inicio de
la encuesta o estaria proxima a la mayor caida observada, que tuvo lugar en los meses
siguientes al inicio, en septiembre de 2008, de la crisis financiera global.

En la pregunta ad hoc sobre los mercados de financiacion, tanto las entidades
espafnolas como las del conjunto de la UEM declararon que, durante el primer
trimestre de 2020, percibieron un deterioro en las condiciones de acceso a casi
todos los mercados mayoristas, que fue mas acusado en los de valores de renta fija,
y, en el caso de la eurozona, también en los mercados monetarios. En los mercados
minoristas, las condiciones de acceso se habrian mantenido sin cambios en nuestro
pais y habrian experimentado un leve empeoramiento en la UEM (véase grafico A.1).

En relacién con el programa ampliado de compra de activos del BCE, los bancos de
ambas areas senalaron que este contribuyo, durante los ultimos seis meses, a un
aumento de la liquidez y a una mejora de sus condiciones de financiaciéon. Ademas,
en Espana favorecié un aumento de la rentabilidad y de las ratios de capital de las
entidades, mientras que en la eurozona tuvo una repercusion ligeramente negativa
sobre los niveles de rentabilidad (véase grafico A.2). En Espafa, el programa no
habria tenido impacto ni sobre la oferta crediticia ni sobre los volumenes de crédito
concedido. En cambio, en la eurozona habria favorecido una ligera relajacion de las
condiciones y un aumento de los volumenes de los préstamos concedidos, en todos
los segmentos.

3 Véase nota a pie numero 2.
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En la pregunta ad hoc sobre el impacto del tipo de interés negativo de la facilidad de
depdsito del BCE, las entidades espafiolas declararon que, durante los ultimos seis
meses, esta medida no afectd ni a su rentabilidad ni a sus ingresos netos por
intereses, en tanto que las de la eurozona contestaron que contribuyé al descenso
de ambos. Ademas, y en este caso para las dos areas, esta medida habria favorecido
una disminucion de los tipos de interés aplicados a los depdsitos, un aumento de
los gastos distintos a los intereses y una disminucién del volumen de fondos de las
empresas captado por esta via. En cuanto a las condiciones aplicadas a los créditos
concedidos, esta medida habria propiciado, tanto en Espafia como en el conjunto
de la eurozona, un descenso de los tipos de interés de las nuevas operaciones,
acompanado de un ligero descenso de los margenes*y un aumento de los volimenes
concedidos. Finalmente, la introduccién del sistema de retribucién por tramos de
las reservas mantenidas en el banco central habria tenido un impacto positivo sobre
la situacion financiera de las entidades, tanto en Espafia como en el conjunto de la
UEM (véase grafico A.3).

Por ultimo, de las respuestas a las preguntas sobre las TLTRO-IIl del BCE (véanse
graficos A.4, A.5 y A.6) se desprende que un 50% de las entidades espafolas
encuestadas participaron en la ultima subasta, celebrada en marzo, mientras
que en la eurozona la participacién fue algo inferior, de un 32 %. En ambas areas, la
rentabilidad fue la principal razén para participar, destacando también motivos
precautorios y, en el caso de la UEM, su contribucion al cumplimiento de los
requisitos regulatorios. Los fondos obtenidos en las subastas realizadas hasta ahora
se habrian destinado fundamentalmente a sustituir financiacion obtenida en las
TLTRO Il y a la concesién de préstamos al sector privado. Por otra parte, estas
operaciones habrian contribuido, en ambas zonas, a una mejoria de la liquidez,
las condiciones de financiacion y la rentabilidad, asi como al cumplimiento de los
requerimientos regulatorios. Ademas, habrian favorecido en las dos areas una cierta
relajacion de los criterios de aprobacién y las condiciones aplicadas, y un ligero
aumento de los volumenes de crédito concedidos.

Evolucidén de las condiciones de oferta y de demanda en Espana
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Crédito a sociedades no financieras

El andlisis detallado de las respuestas de las entidades espafolas al cuestionario
regular muestra que, dentro del segmento de crédito a las sociedades no financieras,
los criterios de aprobacion de préstamos se endurecieron ligeramente en el primer
trimestre de 2020, tanto en las operaciones con grandes empresas como en aquellas
realizadas con pymes. Asimismo, el desglose por vencimiento evidencia esta misma

4 Elmargen es el diferencial entre el tipo de interés aplicado por las entidades a los préstamos y un tipo de mercado
de referencia.
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evoluciéon en las operaciones a largo plazo, manteniéndose sin variaciones los
criterios de aprobacion en las realizadas a un horizonte mas corto. Atendiendo a
los factores que estarian detras de este comportamiento, los mayores costes
relacionados con el nivel de capital y un deterioro en las perspectivas, tanto sobre
la situacién econdémica general como sobre la solvencia de prestatarios y sectores
concretos, habrian propiciado el endurecimiento de los criterios, no influyendo de
forma significativa el resto de los factores (véase grafico 2).

Las condiciones generales de las nuevas operaciones también se habrian endurecido
levemente en el primer trimestre del afio, debido tanto a un aumento de los costes
de financiacion y a una menor disponibilidad de fondos como a una mayor
percepcion de riesgos por parte de las entidades. La informacion mas detallada
evidencia un ligero aumento de los margenes aplicados, tanto en los préstamos
ordinarios como en los de mayor riesgo, y un incremento de otros gastos distintos
de los intereses (véase grafico 2). La desagregacion por tamafo de las compahias
muestra que las condiciones generales de las nuevas operaciones se endurecieron
tanto en los préstamos destinados a las pymes como en los concedidos a las
grandes empresas. Por su parte, el porcentaje de solicitudes de fondos denegadas
habria aumentado en los tres primeros meses del afo.

De acuerdo con las respuestas recibidas, en el primer trimestre de 2020 la demanda
de fondos habria seguido reduciéndose, lo que sucede por séptimo trimestre
consecutivo, si bien lo habria hecho a menor ritmo que tres meses antes. Esta
misma evolucion se observo tanto en las solicitudes procedentes de pymes como
en las realizadas por empresas de mayor dimension. El desglose por plazo muestra
un descenso de las peticiones en las operaciones con vencimientos mas largos,
mientras que las de corto plazo experimentaron un ligero aumento. La evolucion
decreciente de la demanda habria sido resultado, principalmente, de las menores
inversiones en capital fijo y del descenso de operaciones de fusidén, adquisicion y
reestructuraciones de las empresas, asi como, en menor medida, del mayor uso de
otras fuentes de financiacién, interna y externa (valores de renta fija, préstamos
de otras instituciones y emisién de acciones) (véase grafico 3). En cambio, las
mayores necesidades para financiar existencias y capital circulante habrian
favorecido un cierto aumento de las solicitudes.

Crédito a hogares para adquisiciéon de vivienda

Segun las contestaciones recibidas, los criterios de aprobacion de los créditos a los
hogares para adquisicion de vivienda en Espafa no experimentaron variaciones
sustanciales durante el primer trimestre de 2020 (véase grafico 2). En esta misma
linea, ningun factor habria tenido un impacto relevante sobre la oferta de fondos. Por
su parte, las condiciones generales aplicadas en estos préstamos también se
mantuvieron estables, en un contexto en el que no se observé influencia significativa
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Gréfico 2

LA MAYOR PERCEPCION DE RIESGOS HABRIA CONTRIBUIDO A ENDURECER LA OFERTA CREDITICIA EN LOS SEGMENTOS
DE EMPRESAS Y DE HOGARES PARA CONSUMO Y OTROS FINES

Los criterios se endurecieron ligeramente en el segmento de financiacion a empresas y en el de hogares para consumo y otros fines, principalmente
por un aumento en la percepcion de riesgos y por una menor tolerancia al riesgo por parte de las entidades. Las condiciones aplicadas se habrfan
endurecido también en los segmentos antes mencionados, manteniéndose sin cambios en el de hogares para compra de vivienda.

1 OFERTA DE CREDITO A LAS SOCIEDADES NO FINANCIERAS

1.1 CONTRIBUCION DE LOS FACTORES A LA VARIACION DE LOS CRITERIOS (a) 1.2 CAMBIOS EN LAS CONDICIONES DE LOS PRESTAMOS (b)
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FUENTES: Banco Central Europeo y Banco de Espafa.

a Indicador = porcentaje de entidades que sefalan que el factor ha contribuido considerablemente al endurecimiento de los criterios x 1
+ porcentaje de entidades que sefialan que ha contribuido en cierta medida al endurecimiento de los criterios x 1/2 — porcentaje de
entidades que sefalan que ha contribuido en cierta medida a la relajacion de los criterios x 1/2 — porcentaje de entidades que sefialan
que ha contribuido considerablemente a la relajacion de criterios.

b Indicador = porcentaje de entidades que han endurecido considerablemente las condiciones x 1 + porcentaje de entidades que han
endurecido en cierta medida las condiciones x 1/2 — porcentaje de entidades que han relajado en cierta medida las condiciones x 1/2
— porcentaje de entidades que han relajado considerablemente las condiciones.
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Gréfico 3

EL RETROCESO DE LAS INVERSIONES EN CAPITAL FIJO DE LAS EMPRESAS Y DEL CONSUMO DE BIENES DURADEROS DE
LOS HOGARES, JUNTO CON EL DESCENSO DE LA CONFIANZA DE LOS CONSUMIDORES, FAVORECIO UNA CONTRACCION

DE LA DEMANDA DE CREDITO (a)

Las menores necesidades de financiacion para el gasto en inversiones de capital fijo de las empresas y consumo de bienes duraderos de
los hogares, unidas al descenso de la confianza de los consumidores y al uso de otras fuentes de financiacion, habrian ejercido una influencia

negativa sobre la demanda de crédito, provocando un descenso de las solicitudes de préstamos en todas las modalidades.

1 FACTORES QUE AFECTAN A LA DEMANDA DE CREDITO

1.1 DEMANDA DE CREDITO DE LAS SOCIEDADES NO FINANCIERAS
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1.2 DEMANDA DE CREDITO DE LOS HOGARES PARA ADQUISICION DE VIVIENDA
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.3 DEMANDA DE CREDITO DE LOS HOGARES PARA CONSUMO Y OTROS FINES
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FUENTES: Banco de Espafa y Banco Central Europeo.

a Indicador = porcentaje de entidades que sefalan que el factor ha contribuido considerablemente a incrementar la demanda x 1
+ porcentaje de entidades que sefialan que ha contribuido en cierta medida a aumentar la demanda x 1/2 — porcentaje de entidades
que sefalan que ha contribuido en cierta medida a reducir la demanda x 1/2 — porcentaje de entidades que sefialan que ha contribuido
considerablemente a reducir la demanda.
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de ninguno de los factores analizados. Un analisis méas detallado revela que tanto
los margenes (los aplicados a los préstamos ordinarios y los de los créditos con
mayor riesgo) como el resto de las condiciones (garantias, cuantia, plazo, gastos
distintos a los intereses) permanecieron sin cambios apreciables. Por ultimo, el
porcentaje de peticiones de fondos rechazadas habria disminuido levemente.

La demanda de fondos para adquisicion de vivienda se redujo con cierta intensidad en
los tres primeros meses de 2020, lo que sucede por tercer trimestre consecutivo.
Segun las entidades, esta evolucion se debid principalmente a una menor confianza de
los consumidores y al empeoramiento de las perspectivas relativas al mercado de la
vivienda, asi como, en menor medida, al aumento de la financiaciéon con fondos propios
y a un mayor recurso a la financiacion procedente de otras entidades (véase grafico 3).

Crédito a hogares para consumo y otros fines

Los criterios de concesion de préstamos para consumo y otros fines se endurecieron
durante los tres primeros meses de 2020, continuando la tendencia que se viene
registrando desde el ultimo trimestre de 2018. De acuerdo con las respuestas
recibidas, esta evolucion de la oferta se explicaria fundamentalmente por el deterioro
de las perspectivas econdmicas generales y por la menor solvencia percibida de los
prestatarios, y, en menor medida, por una menor tolerancia al riesgo por parte de
las entidades (véase grafico 2). Las condiciones generales de este tipo de créditos
también se endurecieron ligeramente, como resultado principalmente de una mayor
percepcion de riesgos y una menor tolerancia a estos por parte de las entidades, lo
que se tradujo en un aumento moderado de los margenes aplicados a los préstamos
de mayor riesgo, una disminucién de las cuantias concedidas y una solicitud de
mayores garantias. Por su parte, el porcentaje de solicitudes de fondos denegadas
volvié a crecer levemente durante el primer trimestre de 2020.

La demanda de crédito en el segmento de los préstamos al consumo y otros fines
se redujo con intensidad entre enero y marzo de 2020, y en mayor medida que tres
meses antes. De acuerdo con las respuestas recibidas, este descenso seria el
resultado de un menor gasto en bienes de consumo duradero, de una menor
confianza de los consumidores y, en menor medida, del ascenso de la financiacion
interna mediante ahorros, y de un mayor uso de préstamos de otras entidades y de
otra financiacion externa (véase grafico 3).

Preguntas ad hoc
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Las entidades percibieron un empeoramiento bastante generalizado en las
condiciones de acceso a los mercados mayoristas de financiacion durante el primer
trimestre de 2020, con la excepcion del monetario a mas corto plazo, en el que no
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variaron (véase grafico A.1). Este deterioro fue mas acusado en el caso de los
mercados de valores de renta fija y en la capacidad para transferir riesgo fuera de
balance, y mas moderado en los de titulizacion y en el mercado monetario a plazo
mas largo. En cambio, en los mercados minoristas estas condiciones no
experimentaron variaciones significativas.

En cuanto a la pregunta sobre el impacto derivado del programa ampliado de
compra de activos del BCE, las entidades espafolas participantes sefalaron que
este no habria afectado a su nivel total de activos, pero si habria propiciado una
mejora de su situacion financiera, en términos de liquidez y de condiciones de
financiacion, y un aumento de sus ratios de capital y de su nivel de rentabilidad
(véase grafico A.2.1). En el primer trimestre del afo, la influencia de este programa
sobre la politica crediticia habria sido nula, no afectando de forma significativa ni a
los criterios de aprobaciéon de préstamos, ni a las condiciones aplicadas ni al
volumen de crédito concedido, en ninguno de los tres segmentos analizados.

En relacién con la pregunta ad hoc sobre los efectos del tipo de interés negativo de
la facilidad de depdsito del BCE, las entidades espafiolas sefalaron que esta medida
no afectd, durante los Ultimos seis meses, ni a sus niveles de rentabilidad ni a sus
ingresos netos por intereses (véase grafico A.3.1). En cambio, habria favorecido una
disminucidn de los tipos de interés aplicados a los depdsitos (tanto de hogares como,
en mayor medida, de empresas) y un descenso de los fondos captados por esta via,
especialmente en el caso de los procedentes de las empresas. Ademas, esta medida
habria propiciado una disminucién de los tipos de interés aplicados a los nuevos
préstamos en todos los segmentos y, en el caso de la financiacidén a sociedades,
habria favorecido también un ligero descenso de los margenes y un leve aumento del
volumen de crédito concedido. Finalmente, el nuevo sistema de remuneracion por
tramos de las reservas mantenidas en el Banco de Espana habria tenido un impacto
positivo tanto sobre la rentabilidad de las entidades como sobre sus ingresos netos
por intereses, en comparacion con la situacién previa a la implantacién de este
sistema (véase grafico A.3.2). Asimismo, habria mejorado la situacién de liquidez y
las condiciones de financiacion de los bancos. En cambio, el efecto sobre los tipos
de interés de las operaciones de crédito y depdsito habria sido nulo, salvo en el caso de
los depositos de las empresas, que habria contribuido a un leve aumento.

Por ultimo, segun las respuestas a las preguntas ad hoc sobre las TLTRO-III del BCE
(véase grafico A.4), cinco de las diez instituciones espafolas encuestadas
participaron en la subasta celebrada en marzo de 2020. El motivo principal para
hacerlo fue la rentabilidad, pues consideran que sus condiciones son atractivas. Los
fondos obtenidos se habrian utilizado principalmente para sustituir financiacion
obtenida en las anteriores operaciones TLTRO-Il y para conceder préstamos al
sector privado no financiero (véase grafico A.5). Respecto a las repercusiones
(directas e indirectas) de estas operaciones, las entidades consideraban que habrian
contribuido a mejorar su situacion financiera en términos de rentabilidad, liquidez y
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condiciones de financiacion en los mercados, y, en menor medida, también habrian
favorecido el cumplimiento de los requerimientos regulatorios (véase grafico A.6).
Asimismo, habrian favorecido una ligera relajacion de los criterios de concesion de
créditos a sociedades, una suavizacion de las condiciones aplicadas a los nuevos
préstamos en los tres segmentos y un moderado aumento del volumen de crédito
concedido tanto a sociedades como a hogares para consumo.

De cara al trimestre en curso, las entidades encuestadas anticipaban una relajacion
notable de los criterios de concesidn de préstamos en el segmento de financiacion
alas empresas, previsiblemente como consecuencia de la aprobacion del programa
de avales publicos a este tipo de préstamos. De cumplirse las expectativas de las
entidades, el indicador de difusidon que recoge las variaciones de los criterios se
situaria en los valores mas reducidos desde 2003, afio en que se inicid la encuesta,
que sefalarian el mayor grado de relajacién observado en un trimestre desde
entonces. En cambio, en las operaciones con los hogares los criterios de concesion
se mantendrian sin cambios apreciables (véanse cuadro 1 y grafico 1).

Por el lado de la demanda, las entidades preveian un aumento sustancial de las
peticiones de fondos provenientes de sociedades, en un contexto de fuerte aumento
de sus necesidades de financiacion. Por el contrario, las solicitudes de los hogares,
afectadas previsiblemente por la elevada incertidumbre y el deterioro de las
perspectivas econdmicas derivados de la crisis pandémica se reducirian
intensamente. De cumplirse sus expectativas, estas variaciones de la demanda,
tanto al alza en el caso de las empresas como a la baja en el de los hogares, serian
las mas elevadas observadas desde el inicio de la encuesta.

En los mercados de financiacién, las perspectivas de las entidades para el primer
trimestre de 2020 eran de un empeoramiento generalizado, mas acusado en los
mayoristas que en los minoristas (véase grafico A.1).

Las entidades nacionales que participan en la encuesta esperaban que, en los
proximos seis meses, el programa ampliado de compra de activos del BCE
continuara propiciando una mejora de su liquidez y de sus condiciones de
financiacion, asi como un cierto aumento de su rentabilidad y de sus ratios de capital
(véase grafico A.2.2). En cuanto a la oferta crediticia, las entidades anticipaban que
el programa favoreceria una cierta relajacién de los criterios y las condiciones en
todos los segmentos, asi como un aumento del volumen de crédito concedido
en todas las modalidades.

En cuanto al tipo de interés negativo de la facilidad de depdsito del BCE, las
entidades espafolas preveian que, en los proximos seis meses, esta medida no
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tendria un impacto significativo sobre su rentabilidad e ingresos netos por intereses,
pero seguiria contribuyendo a un cierto descenso de los tipos de interés de los
depositos y los créditos (véanse graficos A.3.1, A.3.2 y A.3.4). Respecto al sistema
de remuneracion por tramos de las reservas mantenidas en el Banco de Espanfa, los
bancos anticipaban que continuaria teniendo un impacto positivo sobre su situacion
financiera (véase grafico A.3.2).

Por ultimo, en relacién con las operaciones de financiacion a largo plazo del BCE
(TLTRO-III), seis de las diez entidades espafiolas encuestadas tienen intencién de
participar en futuras subastas, debido fundamentalmente a que consideran que sus
condiciones son atractivas y, en menor medida, por precaucion ante posibles
necesidades de liquidez (véase grafico A.4). Las entidades anticipaban que los
fondos obtenidos serian utilizados principalmente para sustituir financiacion
obtenida en las anteriores operaciones TLTRO-Il y para conceder préstamos al
sector privado no financiero (véase grafico A.5). En cuanto a sus repercusiones,
directas e indirectas, los bancos participantes preveian que estas operaciones
seguirian teniendo una influencia positiva sobre su situacién de liquidez, rentabilidad
y condiciones de financiaciéon (véase grafico A.6). Asimismo, pensaban que las
TLTRO favorecian una cierta relajacion de los criterios de concesion de préstamos
y de las condiciones aplicadas a los nuevos créditos, asi como un aumento del
volumen de préstamos concedidos.

28.4.2020.
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Grafico A.1

EL ACCESO A LOS MERCADOS MAYORISTAS SE DETERIORO TANTO EN ESPANA COMO EN LA UEM. EN LOS MINORISTAS
SE PERCIBIO ESTABILIDAD EN ESPANA, Y EN LA EUROZONA, UN LIGERO EMPEORAMIENTO (a) (b)

Las condiciones de acceso a los mercados mayoristas empeoraron, en ambas zonas, de forma generalizada. Este empeoramiento afectd
mas intensamente a los mercados de valores de renta fija y, en el caso de la UEM, también a los mercados monetarios. En los minoristas, el
acceso se mantuvo estable en nuestro pais, y experimentd un ligero empeoramiento en la eurozona.
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FUENTES: Banco de Espana y Banco Central Europeo.

a Indicador = porcentaje de entidades que han apreciado un deterioro considerable en su acceso al mercado x 1 + porcentaje de entidades

que han apreciado cierto deterioro x 1/2 — porcentaje de entidades que han apreciado cierta mejora x 1/2 — porcentaje de entidades que
han apreciado una mejora considerable x 1.
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Grafico A.2

EL PROGRAMA DE COMPRA DE ACTIVOS TUVO, EN GENERAL, UN IMPACTO POSITIVO SOBRE LA SITUACION FINANCIERA
DE LOS BANCOS. EN LA UEM, ADEMAS, FAVORECIO UNA LIGERA RELAJACION DE LAS CONDICIONES CEDITICIAS
Y UN AUMENTO DE LOS VOLUMENES DE CREDITO CONCEDIDOS

Durante los Ultimos seis meses, el programa contribuy, en las dos areas, a mejorar la situacion de liquidez y las condiciones de financiacion
de las entidades, y en Espafa también favorecio un aumento de sus niveles de rentabilidad y ratios de capital. El programa no afecto, en el
ultimo semestre, a la oferta crediticia en Espafa, pero en la eurozona favorecié una cierta relajacion de las condiciones aplicadas y un

aumento de los volumenes de crédito concedidos, en todos los segmentos. Se prevé una prolongacion de este impacto en los proximos

seis meses, alcanzando también a la oferta crediticia en Espafa.
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a Indicador = porcentaje de entidades que sefialan que el programa contribuyd o contribuiria considerablemente a un aumento o mejora
x 1 + porcentaje de entidades que sefialan que contribuyd o contribuiria en cierta medida a un aumento o mejora x 1/2 — porcentaje de
entidades que sefialan que contribuyd o contribuiria en cierta medida a un descenso o deterioro x 1/2 — porcentaje de entidades que
sefialan que contribuyd o contribuiria a un descenso o deterioro considerable.

b Indicador = porcentaje de entidades que sefialan que el programa contribuyd o contribuiria considerablemente a endurecer los criterios
de aprobacion y las condiciones o a aumentar el volumen de los préstamos x 1 + porcentaje de entidades que sefalan que contribuyd o

contribuiria en cierta medida a un endurecimiento o aumento x 1/2 — porcentaje de entidades que sefialan que contribuyd o contribuiria
en cierta medida a la relajacion de los criterios y las condiciones o a una disminucion del volumen x 1/2 — porcentaje de entidades que
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Grafico A.3

EL TIPO DE INTERES NEGATIVO DE LA FACILIDAD DE DEPOSITO PROPICIO, EN AMBAS AREAS, UN DESCENSO
DE LOS TIPOS DE INTERES DE LOS DEPOSITOS Y FAVORECIO UN AUMENTO DE LA OFERTA CREDITICIA (a)

El tipo negativo de la facilidad de depdsito propicio un descenso de la rentabilidad y de los ingresos netos por intereses en las entidades
de la UEM. Ademas, favorecio, en ambas dreas, un descenso de los tipos de interés de los depdsitos, un aumento de otros gastos distintos de
los intereses y una disminucion de los voltimenes captados. También propicid una expansion de la oferta crediticia, tanto en Espafa como
en el conjunto de la UEM. Por ultimo, el sistema de retribucion por tramos de las reservas del banco central tuvo un impacto positivo sobre

la situacion financiera de las entidades de ambas areas.
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2 IMPACTO DEL SISTEMA DE DOS TRAMOS PARA LA REMUNERACION DE LAS RESERVAS EN EL BANCO CENTRAL

2.1 EN LOS ULTIMOS SEIS MESES

2.2 EN LOS PROXIMOS SEIS MESES
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FUENTES: Banco Central Europeo y Banco de Esparia.

a Indicador = porcentaje de entidades que senalan un considerable aumento o mejora x 1 + porcentaje de entidades que sefalan un
cierto aumento o mejora x 1/2 — porcentaje de entidades que sefialan un cierto descenso o deterioro x 1/2 + porcentaje de entidades

que sefalan un considerable descenso o deterioro x 1.
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Grafico A.4

LA MITAD DE LAS ENTIDADES ESPANOLAS PARTICIPARON EN LA TLTRO-IIl DE MARZO, ATRAIDAS PRINCIPALMENTE

POR SUS FAVORABLES CONDICIONES

En Espafa, cinco de las diez entidades encuestadas participaron en la subasta TLTRO-IIl de marzo, en tanto que en la UEM el porcentaje
de participacion fue algo menor, del 32 %. La principal razén para participar fue la rentabilidad, seguida del motivo precaucion y, en el caso de
la UEM, de su contribucion para mejorar el cumplimiento de los requisitos regulatorios. En torno al 60 % de las entidades espafolas y cerca

de la mitad de las de la eurozona tienen la intencion de acudir a futuras subastas.

1 ESPANA

PARTICIPACION EN LAS TLTRO-IIl (a) MOTIVO PRINCIPAL PARA PARTICIPAR (b)

En la dltima operaciéon TLTRO Futuras operaciones TLTRO En la Gltima operacién TLTRO Futuras operaciones TLTRO
s PARTICIPO/PARTICIPARA mmmmmm RENTABILIDAD
s NO PARTICIPO / NO PARTICIPARA mmmmm PRECAUCION
e INDECISO s MEJORAR CUMPLIMIENTO DE REQUERIMIENTOS REGULATORIOS
2 UEM
PARTICIPACION EN LAS TLTRO-IIl (a) MOTIVO PRINCIPAL PARA PARTICIPAR (b)

En la Gltima operacion TLTRO Futuras operaciones TLTRO En la Gltima operacion TLTRO Futuras operaciones TLTRO
mmmm— PARTICIPO/PARTICIPARA s RENTABILIDAD
s NO PARTICIPO / NO PARTICIPARA = PRECAUCION
s [NDECISO s MEJORAR CUMPLIMIENTO DE REQUERIMIENTOS REGULATORIOS

FUENTES: Banco Central Europeo y Banco de Espana.

a Porcentaje de entidades.
b Indicador = porcentaje de entidades que sefalan que el motivo influyd o influird considerablemente en la decision de participar x 1 + porcentaje
de entidades que sefialan que influyd o influira en cierta medida x 1/2. Los resultados se han reescalado para que sumen 100.
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Grafico A.5

LOS FONDOS OBTENIDOS EN LAS TLTRO-IIl SE DESTINARON, PRINCIPALMENTE, A LA REFINANCIACION DE LAS TLTRO-II

Y A CONCEDER PRESTAMOS AL SECTOR NO FINANCIERO (a)

La liquidez obtenida en estas operaciones se ha destinado, principalmente, a sustituir financiacion obtenida de las TLTRO-Il y a la concesion
de préstamos al sector privado. Las entidades anticipan que utilizaran los fondos obtenidos para estos mismos fines durante los proximos

seis meses.

1 USO DE LA LIQUIDEZ OBTENIDA EN LAS TLTRO-III
1.1 EN LOS ULTIMOS SEIS MESES
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1.2 EN LOS PROXIMOS SEIS MESES
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FUENTES: Banco Central Europeo y Banco de Espafa.

a Indicador = porcentaje de entidades que sefialan que los fondos obtenidos y/o previstos contribuyeron o contribuirian considerablemente
a ese fin x 1 + porcentaje de entidades que sefialan que contribuyeron o contribuirian en cierta medida x 1/2.
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Grafico A.6

LAS TLTRO-1Il CONTRIBUYERON A MEJORAR LA SITUACION FINANCIERA DE LAS ENTIDADES Y A EXPANDIR

LEVEMENTE LA OFERTA CREDITICIA

En los ultimos seis meses, las TLTRO-III favorecieron una mejoria de la situacion financiera de los bancos, asi como, en menor medida, el
cumplimiento de los requerimientos regulatorios. Ademas, propiciaron una cierta relajacion de las condiciones crediticias y un ligero aumento

de los volumenes de crédito concedido. Se prevé una prolongacion e intensificacion de estos efectos para los proximos seis meses.

1 REPERCUSION, DIRECTA E INDIRECTA, DE LAS OPERACIONES TLTRO-III

1.1 EN LOS ULTIMOS SEIS MESES
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2.2 EN LOS PROXIMOS SEIS MESES
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FUENTES: Banco Central Europeo y Banco de

Espana.

a Indicador = porcentaje de entidades que sefalan una mejora o aumento considerable x 1 + porcentaje de entidades que sefalan una
cierta mejora 0 aumento x 1/2 — porcentaje de entidades que sefialan un cierto deterioro o descenso x 1/2 — porcentaje de entidades
que sefalan un deterioro o descenso considerable x 1.

b Indicador = porcentaje de entidades que sefhalan un endurecimiento o aumento considerable x 1 + porcentaje de entidades que sefalan
un cierto endurecimiento o aumento x 1/2 — porcentaje de entidades que sefialan una cierta relajacion o descenso x 1/2 + porcentaje de

entidades que sefalan una relajacion o descenso considerable x 1.
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