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RESUMEN

Este trabajo inicia una serie de articulos analiticos que, con periodicidad semestral, estudiaran la
evolucion reciente de la financiacion captada por el sector privado no financiero espafol y
la exposicion crediticia de las entidades de depdésito residentes frente a dicho sector. Asi, en los
primeros meses de 2019, las condiciones de acceso a la financiacion bancaria para los hogares
y las empresas espafolas continuaron siendo muy holgadas; sin embargo, después de varios
afos en los que estas han venido relajdandose, empiezan a apreciarse sintomas de agotamiento
en esta tendencia. A pesar de ello, el saldo vivo de crédito frente a este sector de las entidades
de depdsito mantuvo su tendencia descendente en el primer trimestre de 2019, al reducirse un
2,1 % en tasa interanual. Esto no fue dbice para que la tasa de dudosos continuara reduciéndose.

Palabras clave: financiacion, crédito, hogares, empresas no financieras, entidades de depdsito,
morosidad.

Codigos JEL: E44, E51, G21, G23.
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Este articulo ha sido elaborado por Pana Alves e Irene Roibas, de la Direccion
General de Economia y Estadistica, y por Fabian Arrizabalaga y Javier Delgado, de
la Direccién General de Estabilidad Financiera, Regulacion y Resolucion.

Una de las tareas fundamentales de los intermediarios financieros es canalizar los
flujos de financiacién hacia los hogares y las empresas. Vigilar y asegurar el correcto
funcionamiento de este proceso de intermediacion es critico, tanto desde un punto
de vista macroeconémico como desde una perspectiva de estabilidad financiera. En
particular, una disrupcion de este proceso podria tener serias consecuencias para la
economia real; por ejemplo, limitando la capacidad de los hogares para acomodar
sus decisiones de gasto a lo largo del tiempo o la capacidad de las empresas para
acometer proyectos de inversion. Asimismo, este proceso de intermediacion también
podria resultar en un volumen elevado de deuda por parte de los demandantes de
fondos, o en una excesiva exposicion crediticia por parte de los prestamistas, con lo
que la calidad crediticia de los agentes y la estabilidad financiera de los intermediarios
serian vulnerables ante un deterioro en el entorno macrofinanciero.

Desde dicha perspectiva, este documento inaugura una serie de articulos analiticos
que, con periodicidad semestral, estudiaran la evolucién reciente de la financiacién
captada por el sector privado no financiero espafol y la exposicion crediticia de las
entidades de deposito residentes frente a dicho sector. Ademas, los articulos
incluiran en forma de recuadro el andlisis en profundidad de algun aspecto destacado
(o de varios) en lo que se refiere a estas dinamicas.

El resto del articulo se estructura de la siguiente forma. En la segunda seccién se
analiza la evolucion de la financiacién que reciben hogares y empresas no financieras
desde una perspectiva agregada. La tercera seccion focaliza la atencion en el
crédito que conceden las entidades de depdsito residentes a estos sectores. Como
se detalla en el recuadro 1, estas dinamicas crediticias no tienen por qué coincidir
con las descritas en la seccidon precedente, ya que los hogares y las empresas
espafnolas no solo reciben financiacion por parte de las entidades de depdsito. En
particular, los hogares también pueden recibirla de los establecimientos financieros
de crédito (EFC) para financiar su consumo, mientras que algunas empresas emiten
deuda en los mercados de capitales. Ademas, las ventas o cesiones de cartera por
parte de las entidades de depdsito a otros sectores y los créditos fallidos que se dan
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de baja del balance de dichos intermediarios también pueden dar lugar a
discrepancias entre la exposicion crediticia de estas entidades (que se ve reducida
con estas operaciones) y el volumen de financiacién captada por hogares y empresas
(que permanece inalterado). Por ultimo, la cuarta seccién del articulo se centra en la
calidad del crédito que conceden las entidades de depdsito, prestando especial
atencion a la evolucion de los créditos dudosos y de los activos adjudicados.

Financiacion captada por el sector privado no financiero
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En los primeros meses de 2019, las condiciones de acceso a la financiacion bancaria
para los hogares y las empresas espanolas continuaron siendo muy holgadas. No
obstante, después de varios afios en los que estas han venido relajandose, empiezan
a apreciarse algunos sintomas de agotamiento en esta tendencia. En particular, de
acuerdo conla Encuesta sobre Préstamos Bancarios (EPB), los criterios de aprobacion
de los préstamos a hogares se habrian endurecido levemente en el primer semestre del
afo, tanto en el segmento de compra de vivienda como en el de consumo y otros
fines (véase grafico 1.1), algo que no sucedia simultaneamente desde principios
de 2013.

En el mismo sentido, a pesar del descenso en los tipos de interés negociados en los
mercados mayoristas desde comienzos del ejercicio, vinculado con el retraso en la
subida de los tipos de interés oficiales, los costes de los nuevos préstamos parecen
haberse estabilizado en unos niveles histéricamente reducidos, abandonando la senda
descendente de los ultimos anos (véase grafico 1.3). En el caso de los nuevos créditos
destinados a la compra de vivienda, los tipos de interés experimentaron un repunte de
30 puntos basicos (pb) desde septiembre del aino pasado hasta mayo (Ultimo dato
disponible). Este aumento no se ha observado en el resto de los segmentos (mas alla de
la volatilidad habitual de cada serie) ni en el de compra de vivienda en otros paises
de nuestro entorno (véase grafico 1.4). En el caso de la financiacion para consumo, la
informacién granular mas reciente disponible, correspondiente a operaciones de
financiacion para la compra de automaviles, apunta también a una cierta estabilizacion
de las condiciones crediticias aplicadas (véase recuadro 2), tras un periodo de relajacion.

Todo ello, unido a una demanda de crédito mas débil por parte de hogares y de
empresas, como sefala la EPB (véase grafico 1.2), se habria traducido en una
desaceleracion de la actividad crediticia en los ultimos meses. Asi, las nuevas
operaciones de crédito para la compra de vivienda y para consumo crecieron entre
marzo y mayo a una tasa interanual media del 8 % y del 2,2 %, respectivamente, muy
por debajo de las tasas medias registradas en 2018 (15,1 % y 18,3 %, respectivamente)
(véase grafico 2.1). En cuanto a las empresas, los nuevos flujos de financiacion
bancaria mostraron incluso caidas interanuales en los primeros meses de 2019.
Esta contraccién del nuevo crédito, que se venia observando desde mediados de
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Grafico 1
LAS CONDICIONES FINANCIERAS SIGUEN SIENDO HOLGADAS; SIN EMBARGO, DESPUES DE VARIOS ANOS
EN LOS QUE ESTAS HAN VENIDO RELAJANDOSE, EMPIEZAN A APRECIARSE ALGUNOS SINTOMAS DE AGOTAMIENTO

Las condiciones de acceso a la financiacion contindan siendo holgadas, pero, como evidencia la EPB, en algunos segmentos se empieza
a observar un ligero endurecimiento de estas. Por su parte, aunque los costes se mantienen en niveles reducidos, parecen haberse
estabilizado a pesar del tono mas acomodaticio de la politica monetaria. En el caso de los nuevos créditos destinados a la compra de
vivienda, los tipos de interés experimentaron un repunte de 30 pb entre septiembre de 2018 y mayo de este afo.
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a Encuesta sobre Préstamos Bancarios. Indicador = porcentaje de entidades que han endurecido los criterios considerablemente x 1
+ porcentaje de entidades que han endurecido los criterios en cierta medida x 1/2 — porcentaje de entidades que han relajado los criterios
en cierta medida x 1/2 — porcentaje de entidades que han relajado los criterios considerablemente x 1.

b Encuesta sobre Préstamos Bancarios. Indicador = porcentaje de las entidades que sefialan un aumento considerable x 1 + porcentaje
de las entidades que sefialan un cierto aumento x 1/2 — porcentaje de las entidades que sefalan un cierto descenso x 1/2 — porcentaje
de las entidades que sefialan un descenso considerable x 1.

¢ El coste de los recursos propios se basa en un modelo de descuento de dividendos de Gordon en tres etapas.

d Eltipo de interés TAE (tasa anual equivalente) es aquel que refleja el coste efectivo del préstamo para el prestatario.

DESCARGAR
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Grafico 2
LA ACTIVIDAD CREDITICIA SE DESACELERA EN LOS HOGARES Y SE CONTRAE EN LAS SOCIEDADES NO FINANCIERAS

El ligero endurecimiento de los criterios de aprobacion de los préstamos en algunos segmentos, unido a la debilidad de la demanda, se ha
traducido en una desaceleracion del crecimiento del volumen de nuevas operaciones de crédito en el sector de los hogares y en una
contraccion de los flujos a las sociedades no financieras. En términos de saldos, la financiacion a hogares se expande a ritmos moderados,
mientras que a sociedades no financieras sigue avanzando gracias al dinamismo de la financiacion mediante las emisiones de renta fija vy,
en menor medida, los préstamos del exterior.
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FUENTE: Banco de Espafia.

2018 en el caso de las operaciones hasta un milléon de euros (fundamentalmente,
préstamos a pymes), se ha extendido a las operaciones de mas de un millén de
euros, coincidiendo con el mayor dinamismo de la financiacion captada a través
de otras vias, como la emisién de valores de renta fija (véase grafico 2.2).

De esta forma, el saldo vivo de financiacion captada por los hogares continud
expandiéndose a un ritmo interanual moderado (0,4 % en mayo, misma tasa que la
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de finales de 2018), fruto de que la desaceleracion de la financiacién al consumo
[tasa interanual del 11,7 % en mayo, 1,3 puntos porcentuales (pp) menos que en
diciembre] se esta viendo compensada por la menor caida de la destinada para la
compra de vivienda (0,1 % en mayo, frente al retroceso del 1,3 % al cierre de 2018)
(véase grafico 2.3). Por su parte, los flujos netos de financiacién ajena de las
sociedades no financieras se expandieron a un ritmo superior (2,4 % en mayo),
gracias al dinamismo del saldo vivo de las emisiones de valores de renta fija y, en
menor medida, de los créditos del exterior (véase grafico 2.4), que han compensado
el retroceso del saldo vivo de crédito concedido por las entidades residentes. Con
todo, y en un contexto de expansion de las rentas y de la actividad, las ratios de
endeudamiento de las familias y de las empresas habrian seguido descendiendo en
el primer trimestre de 2019, si bien de forma mas moderada que en los ultimos afos.

Actividad crediticia del sector bancario residente
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A diferencia de lo que ocurre con la financiacion captada por el sector privado no
financiero, el saldo vivo de crédito frente a este sector en los balances de las
entidades de depdsito mantuvo su tendencia descendente en el primer trimestre de
2019, al reducirse un 2,1 % en tasa interanual (véase grafico 3.1). Este descenso en
comparacion con la financiacion captada por los hogares y las empresas (que
aumentd un 1,2 % en el mismo periodo) obedece, fundamentalmente, a la pérdida
de peso de las entidades de depdsito en la actividad de intermediacion crediticia en
Espafa y al impacto en los balances bancarios de la declaracion de algunos
préstamos como fallidos y de la venta de carteras de crédito.

En linea con lo que se ha comentado en la seccidn anterior, el desglose del stock de
crédito en los balances de las entidades de depdsito continud siendo divergente por
sectores institucionales. En concreto, el crédito a las sociedades no financieras
sigui6 reduciéndose (un 3 %, en términos interanuales), aunque moderando la caida
del trimestre previo (véase grafico 4.1). En cambio, la exposicion crediticia frente a
los hogares practicamente se estabilizd (-0,4 %), como se puede apreciar en el
grafico 4.2. El descenso del crédito a las sociedades no financieras se explica por la
evolucién del crédito al sector de la construccion y actividades inmobiliarias, que se
redujo un 12 %. Este retroceso fue consecuencia, sobre todo, de la venta por parte
de algunas entidades de carteras de préstamos dudosos vinculadas a este sector.
El crédito al resto de las sociedades no financieras experimentd un timido avance
—del 0,3 % — en el primer trimestre del afo, volviendo a crecer tras casi un afio de
ligeros retrocesos. Por sectores, la tasa de variacidén del crédito a la industria se
mantuvo en terreno ligeramente positivo, y entre los servicios destacé el comercio,
con un crecimiento del 3,7 %. Por tamafo de la empresa, se mantuvo la dicotomia
entre el crédito frente a las pymes, que sigui6 contrayéndose (2,7 %), y el vinculado
con las grandes empresas, que continué aumentando (3,6 %).
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Grafico 3

CREDITO AL SECTOR PRIVADO RESIDENTE

Negocios en Espana

El crédito total siguié reduciéndose, hasta situarse en 1.145 mm de euros en marzo de 2019 (-2,1 % frente a marzo de 2018). Por su parte,
las nuevas operaciones en los doce ultimos meses crecieron un 6,6 % con respecto al aflo anterior, alcanzandose un importe de crédito
nuevo total (nuevas operaciones mas incremento del principal dispuesto) de 457 mm de euros concedido a sociedades no financieras y a
hogares, tras haber crecido esta magnitud un 8,9 % en el dltimo afo, lo que supone, sin embargo, una desaceleracion con respecto a las
tasas de crecimiento observadas en el primer semestre de 2018.
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El crédito a hogares con finalidad distinta a la adquisicidén de vivienda aumenté un
2,8 %, en tasa interanual, en marzo de 2019, siendo su principal impulsor el crédito
para consumo (10,1 %) y, especialmente, el crédito para adquisicién de bienes
duraderos (14,1 %). El avance mas moderado del crédito para consumo en comparacion
con lo que recogen los balances de los hogares se explica principalmente por el
mayor dinamismo de la financiacion al consumo concedida por los EFC, que
presentd un avance interanual del 14,3 % en los tres primeros meses del afo.

Por su parte, el crédito destinado a adquisicion de vivienda se contrajo en términos
interanuales un 1,1 % en el primer trimestre (véase grafico 4.2), tasa comparable con
la del —1,4% del trimestre anterior, y algo mas elevada que lo que reflejan los
balances de los hogares, debido al impacto de los créditos fallidos.

En los ultimos diez afos, el descenso acumulado de la exposicion crediticia de las
entidades de depdsito ha sido del 34 %, con lo que su peso en el PIB se ha reducido
casi 70 pp. Este proceso ha venido acompanado de un notable cambio en su
composicion sectorial. En concreto, el peso del crédito al sector de la construccion
y actividades inmobiliarias se ha reducido 17 pp, al situarse en el 10 % en marzo
de 2019. En sentido contrario, el crédito a hogares para adquisicion de vivienda ha
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Grafico 4
CREDITO AL SECTOR PRIVADO RESIDENTE: TASAS DE VARIACION
Negocios en Espana

El crédito al sector privado residente continud reduciéndose en el primer trimestre de 2019, motivado principalmente por el descenso del
crédito a sociedades no financieras y, especialmente, del destinado a la construccion y actividades inmobiliarias. Por el contrario, el crédito a
hogares con finalidad distinta a la adquisicion de vivienda aumentd, impulsado por el crédito destinado a la adquisicion de bienes de caracter
duradero, que, no obstante, presenta cierta desaceleracion.
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FUENTE: Banco de Espafa.

sido el que mas ha aumentado su peso relativo en estos afnos, desde el 37 % del
primer trimestre de 2009 al 47 % de marzo de 2019, debido principalmente a que
estos préstamos suelen presentar unos plazos de vencimiento mas largos que los
de otros sectores y, por tanto, tardan mas en ser amortizados (véase grafico 5).

Calidad del crédito bancario

El crédito dudoso del sector privado residente se redujo un 17,2 % interanual en el
primer trimestre de 2019, moderando su caida respecto al afo anterior. De esta
forma, la ratio de dudosos se situd en el 5,7 % en marzo de 2019, 1 pp menos que
en el mismo trimestre del afio previo. Una de las notas mas destacadas de este
continuado descenso de la ratio de dudosos es que se esta produciendo en un
contexto de caida del stock del crédito, que por si sola tenderia a aumentar esta
ratio. Respecto a los valores maximos alcanzados a finales de 2013, la caida
acumulada de dudosos supone un descenso de su volumen superior al 65 %, una
reduccidn de su peso en el PIB de casi 12 pp y una disminucion de la ratio de
dudosos de 8 pp.
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Grafico 5

COMPOSICION DEL CREDITO AL SECTOR PRIVADO RESIDENTE

Negocios en Espaia

El peso del crédito a la construccion y actividades inmobiliarias se ha reducido de manera notable en los ultimos afos, desde el 27 % en
marzo de 2009 al 10 % en marzo de 2019. En términos de porcentaje sobre el PIB, también se muestra esta reduccion del peso del sector
inmobiliario, que se situd en el 41 % del PIB en diciembre de 2008, frente al 9 % en diciembre de 2018. En sentido amplio, incluyendo el
crédito a hogares destinado a la adquisicion de vivienda, el peso del sector inmobiliario ha pasado del 98 % del PIB en diciembre de 2008
al 51 % en diciembre de 2018.
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El grueso de este descenso se encuentra en el stock de crédito dudoso a sociedades
no financieras, que se redujo un 22,9 % en términos interanuales. Este recorte fue
generalizado por sectores, pero resultd especialmente significativo en el sector de
la construccion y actividades inmobiliarias (-36,3 %). Como se ha apuntado
anteriormente, este comportamiento vino propiciado por las ventas mayoristas de
carteras de préstamos dudosos por parte de algunas entidades de depdsito (véase
grafico 6.1). De esta forma, la caida acumulada de los dudosos del crédito a la
construccion y actividades inmobiliarias respecto a los maximos de diciembre de
2013 superalos 73 mm de euros, un descenso de mas del 86 %, lo que supone mas
de la mitad de la caida de los dudosos totales. Este es uno de los elementos clave
del proceso de saneamiento del sector bancario espanol tras la crisis financiera. En
conjunto, la caida del volumen de dudosos mas que compensoé la reduccion del
crédito a sociedades no financieras, y asi su ratio de dudosos se redujo en casi
2 pp en los doce ultimos meses, hasta el 7,7 % en marzo de 2019 (grafico 7.1). Por
sectores, a pesar de la importante reduccién del crédito dudoso en los sectores de
construccion e inmobiliario, su tasa de dudosos todavia sigue siendo superior a la
media, al situarse en el entorno del 10 %, por lo que existe un margen significativo
de mejora.

BOLETIN ECONOMICO EVOLUCION RECIENTE DE LA FINANCIACION Y DEL CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO NO FINANCIERO


http://www.bde.es/f/webbde/SES/Secciones/Publicaciones/InformesBoletinesRevistas/ArticulosAnaliticos/19/T3/descargar/Graficos/Fich/AA3TR_FinanciacionPrivado_G05.xlsx

Gréfico 6
CREDITO DUDOSO DEL SECTOR PRIVADO RESIDENTE
Negocios en Espaiia

El crédito dudoso del sector privado residente se redujo en el primer trimestre de 2019, desacelerando su caida respecto al afio anterior. El crédito
dudoso al sector de la construccion y actividades inmobiliarias ha descendido de manera notable, y en menor medida en el destinado a otros
sectores de actividad. En el caso de los hogares, el crédito dudoso para adquisicion de vivienda contindia reduciéndose, mientras que el crédito
dudoso destinado a finalidades distintas de la adquisicion de vivienda apenas disminuyo.

1 TASA DE VARIACION INTERANUAL DEL CREDITO DUDOSO A SOCIEDADES 2 TASA DE VARIACION INTERANUAL DEL CREDITO DUDOSO A HOGARES
NO FINANCIERAS

B0 pm--meemmemmeememmeee e oeeeeoeeeeeeaoees
60
40
20

mar-10  sep-11  mar-13  sep-14  mar-16  sep-17  mar-19 mar-10  sep-11 mar-13  sep-14 mar-16  sep-17  mar-19

SECTOR PRIVADO RESIDENTE
VIVIENDA

HOGARES
RESTO DE CREDITO A HOGARES

SECTOR PRIVADO RESIDENTE

SOCIEDADES NO FINANCIERAS

CONSTRUCCION Y ACTIVIDADES INMOBILIARIAS
RESTO DE CREDITO A SOCIEDADES NO FINANCIERAS

DESCARGAR
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Gréfico 7
RATIO DE DUDOSOS DEL SECTOR PRIVADO RESIDENTE
Negocios en Espana

La ratio de dudosos del sector privado residente ha continuado la caida iniciada en diciembre de 2014, y se ha estabilizado en el primer

trimestre de 2019, situandose en el 5,7 %. Este descenso se ha debido, principalmente, a la caida de la ratio de dudosos del crédito a
sociedades no financieras, y en particular del crédito a la construccion y actividades inmobiliarias.
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Grafico 8

COMPOSICION DEL CREDITO DUDOSO DEL SECTOR PRIVADO RESIDENTE Y ACTIVOS ADJUDICADOS

Negocios en Espaia

El peso del crédito dudoso del sector de la construccion y actividades inmobiliarias se ha reducido significativamente, desde el 46 % en
diciembre de 2013 (punto de méaxima acumulacion de dudosos en el sistema bancario espafiol) hasta el 18 % en marzo de 2019. Por el
contrario, ha crecido el peso del resto de los sectores de actividad y de los hogares. En el caso de los hogares, el crédito para consumo
dudoso ha crecido desde el 4,7 % en diciembre de 2013 hasta el 12,6 % del total de crédito dudoso a hogares en marzo de 2019.

Los activos adjudicados a escala consolidada se redujeron en mas de 20 mm de euros en el Ultimo afo, en buena medida por la venta de carteras
de activos adjudicados, lo que supone una reduccion interanual del 32 %.
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Por su parte, los dudosos del crédito a hogares para adquisicién de vivienda se
redujeron un 12,6 %, mientras que los del resto de crédito a hogares descendieron
un 1,3 %. Dentro de esta ultima cartera, destacé la evolucion de los dudosos del
crédito para adquisicidén de bienes de consumo, que se incrementd un 14,9 %, y en
particular la de bienes duraderos, que, al registrar una tasa del 19,2 %, se acelero
respecto al trimestre previo. Debido al mayor peso en el stock del crédito a hogares
de las operaciones para adquisicion de vivienda, el conjunto del crédito dudoso a
hogares se redujo en marzo de 2019 un 9,1 % en términos interanuales (véase grafico
6.2). Esto hizo que la ratio de dudosos de los hogares descendiera en el Ultimo afo
0,5 pp, hasta situarse en el 4,8 % en marzo de 2019 (véase grafico 7.2). En cambio,
la ratio de dudosos del resto de crédito a hogares se estabilizd, en el Ultimo trimestre,
en el 9,2 %.

La composicion del crédito dudoso del sector privado residente también se ha visto

significativamente alterada desde el ultimo trimestre de 2013, fecha de maxima
acumulacion de estos activos problematicos. En concreto, el crédito dudoso del
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Grafico 9

RATIO DE COBERTURA DE DUDOSOS DEL SECTOR PRIVADO RESIDENTE

Negocios en Espana

La ratio de cobertura del crédito dudoso del sector privado residente se redujo ligeramente en el primer trimestre de 2019, hasta situarse
en el 41,5 %. Esta ratio es sensiblemente mas alta en el caso de sociedades no financieras (47,4 %) que en hogares (34,4 %). Asimismo, en
el caso de los hogares, la ratio de cobertura del crédito para adquisicion de vivienda (30,1 %) es inferior en mas de 12 pp al crédito destinado

otras finalidades (42,9 %).
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sector de la construccién y actividades inmobiliarias ha pasado, de representar el
46 % del total, al 18 % en marzo de 2019 (véase grafico 8.1). Por el contrario, han
aumentado el peso relativo del crédito dudoso a otras empresas no financieras vy,
especialmente, el crédito a hogares, que se anota un incremento de 21 pp entre
diciembre de 2013 y marzo de 2019. En este sentido, resulta destacable que los
dudosos del crédito para consumo hayan mas que doblado su proporcion sobre el
total, pasando del 5% al 13 % entre esas dos fechas.

En diciembre de 2018 (Ultimos datos disponibles), los activos adjudicados se situaron
en 43 mm de euros, lo que supone una contraccion de mas de 20 mm de euros (un
32,1 %) frente a un afo antes (véase grafico 8.2). Esta reduccién de activos
adjudicados, junto con la anteriormente mencionada de crédito dudoso, ha hecho
que el conjunto de activos problematicos en balance haya disminuido
significativamente en los doce Ultimos meses.

La ratio de cobertura del crédito dudoso del sector privado residente, que se define
como provisiones contables sobre crédito dudoso, se situd en el 41,5% en marzo
de 2019, superando el 47 % en el caso de las sociedades no financieras, mientras
que la de hogares se mantuvo por debajo del 35 %. Dentro del crédito a sociedades
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no financieras, el nivel de cobertura es muy similar entre el sector de la construccion
y actividades inmobiliarias (46,6 %) y el resto de los sectores de actividades (47,7 %),
y ha aumentado en ambos segmentos en magnitudes similares (14-15 pp) desde
septiembre de 2008 (véase grafico 9.1). En el crédito a hogares, el destinado para
adquisicion de vivienda presenta, por su menor perfil de riesgo, una cobertura
inferior a la del resto de finalidades —del 30,1 %, frente al 42,9 % en marzo de 2019 —
(véase grafico 9.2).

24.7.2019.
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Recuadro 1

INFORMACION ESTADISTICA PARA EL ANALISIS DE LOS SALDOS DE FINANCIACION Y CREDITO

El analisis de los saldos de financiacién puede realizarse
tanto desde la perspectiva de las entidades que conceden
la financiacién como desde el punto de vista de los agentes
que la reciben. El primer enfoque es mas adecuado, por
ejemplo, cuando pretenden valorarse los riesgos directos
para la estabilidad financiera de las exposiciones
crediticias de las entidades bancarias. En cambio, cuando
lo que se quiere es valorar la solidez de la posicion
patrimonial de los hogares o de las empresas es mas
apropiado utilizar el segundo enfoque. En general, estas
dos aproximaciones son complementarias y, dada la
relevanciadelas entidades de depésito en laintermediacion
crediticia, proporcionan panoramicas normalmente
similares. Sin embargo, puede haber ocasiones en que
difieran. El propodsito de este recuadro es explicar las
principales razones por las cuales las dinamicas de crédito
de las entidades de depdsito y aquellas referidas a la
financiacién del sector privado no financiero puedan
divergir.

Un primer motivo para observar discrepancias entre estos
dos grupos de indicadores es que el sector privado no
financiero no obtiene financiacion solo del sector bancario

Grafico 1 5
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residente. En particular, los hogares también pueden
recibir financiacion de los establecimientos financieros de
crédito (EFC), especialmente en el segmento de crédito
para consumo. Asimismo, las sociedades no financieras
pueden captar financiacién en los mercados de capitales
(principalmente, mediante la emision de valores), en el
exterior', o financiarse con los EFC. Como se puede
apreciar en el grafico 1, en el primer trimestre de 2019, un
26,9 % del total de la financiacion que reciben los hogares
espafoles para consumo provenia de los EFC, mientras
que un 47,4% de la deuda financiera de las empresas
procedia de fuentes distintas del crédito concedido por las
entidades de deposito residentes. Naturalmente, a la hora
de valorar la solvencia de los hogares y de las empresas es
necesario considerar la financiacion que obtienen de estas
fuentes alternativas, pues estas generan obligaciones de
pago semejantes a las que se derivan del crédito bancario.
En cambio, desde el punto de vista del andlisis de la
situacion financiera de las entidades de depdsito
residentes, esta financiacion adicional desempefa un
papel secundario, pero, de todas formas, relevante, ya
que el crédito total del sector privado es uno de los
indicadores claves para analizar el ciclo financiero de una

Grafico 2
CREDITO BANCARIO A SOCIEDADES NO FINANCIERAS
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a Incluye emisiones de renta fija, crédito concedido por EFC y financiacion procedente del resto del mundo.
b Saldos nocionales calculados acumulando flujos netos de financiacion. Estos son los saldos que se utilizan para calcular las tasas de variacion

del crédito captado por el sector privado no financiero.

1 Incluye la financiacion concedida intragrupo empresarial.
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Recuadro 1

INFORMACION ESTADISTICA PARA EL ANALISIS DE LOS SALDOS DE FINANCIACION Y CREDITO (cont.)

economia, asi como para calibrar los riesgos sistémicos
que afronta desde una perspectiva temporal.

Las dinamicas de crédito de las entidades de depdsito y
las de financiacion del sector privado no financiero
también pueden mostrar un comportamiento diferente
como consecuencia del tratamiento de los préstamos
transferidos y dados de baja de balance (por ejemplo, los
créditos titulizados, las ventas de carteras y los préstamos
transferidos a la Sareb), y de los saneamientos (que son
los préstamos fallidos y deteriorados). Estas operaciones
implican una reduccion en la exposicion crediticia de los
bancos y, por tanto, se recogen como una minoracion de
su saldo vivo de crédito. Sin embargo, desde el punto
de vista de los hogares y de las empresas que han
recibido esos créditos, estas operaciones no alteran su
posicion deudora. Como puede observarse en el grafico 2,
en el caso de los créditos concedidos a las empresas,
estas operaciones pueden llegar a ser muy relevantes en
ocasiones, como, por ejemplo, a finales de 2012, a raiz de
la transferencia de créditos a la Sareb. En ese mismo

grafico se observa también que desde 2012 el crecimiento
del crédito en los balances de las entidades de depdsito
ha sido persistentemente mas reducido que el asociado
al crédito en los balances de los hogares y de las
sociedades no financieras, como resultado del peso que
esta ganando la financiacion a través de EFC y de
entidades de crédito no residentes, y de la venta
de carteras de crédito por parte de las entidades de
depdsito residentes.

Al margen de los dos motivos anteriores, las dinamicas
crediticias de los bancos y las de financiaciéon de los
hogares y de las empresas también pueden diferir, como
consecuencia de otros factores de caracter mas técnico®:
por ejemplo, debido a la sectorizacién realizada por cada
fuente estadistica. Asi, los préstamos otorgados a
empresarios individuales se clasifican dentro de la partida
de crédito a actividades productivas en las estadisticas de
crédito bancario, pero, desde el punto de vista de los
indicadores de financiacion recibida por hogares vy
empresas, estos créditos son asignados a los hogares.

2 Para un mayor detalle sobre estos aspectos, véanse las notas de los capitulos 4 y 8 del Boletin Estadistico del Banco de Espana.
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Recuadro 2

LA EVOLUCION DE LAS CONDICIONES CREDITICIAS APLICADAS A LOS PRESTAMOS AL CONSUMO PARA ADQUISICION

DE AUTOMOVILES EN ESPANA

Una parte muy importante del elevado grado de
dinamismo que ha mostrado el crédito para consumo en
Espafna durante los ultimos afos ha estado vinculada con
el aumento de la financiacién destinada a la compra de
bienes de consumo duradero, y en particular de la
asociada a la adquisicion de automodviles. En este
recuadro se analiza como han cambiado las condiciones
aplicadas a este ultimo tipo de préstamos durante el
periodo comprendido entre enero de 2007 y diciembre de

Grafico 1
IMPORTE DEL PRESTAMO RESPECTO AL NIVEL DE RENTA DEL PRESTATARIO (LTI)

%

2018. Para ello se utilizan los datos extraidos de la
European DataWarehouse, que contiene informacion
detallada de cada préstamo individual que forma parte de
las titulizaciones realizadas en Europa de créditos para la
adquisicion de automdviles'.

La muestra que se ha utilizado consta de un total de
1.882.452 nuevos préstamos denominados en euros, a
tipo de interés fijo, y concedidos por EFC establecidos en

Gréfico 2
IMPORTE DEL PRESTAMO SOBRE EL VALOR DE LA GARANTIA (LTV)
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a El tipo OIS se ha tomado a diferentes plazos segun el vencimiento en origen del préstamo.

1 Esta informacion esté disponible en el mismo formato y al mismo nivel de detalle que la informacion que los originadores tienen que
remitir al Banco Central Europeo para solicitar la elegibilidad de las titulizaciones como colateral en las operaciones de crédito del

Eurosistema.
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Recuadro 2

LA EVOLUCION DE LAS CONDICIONES CREDITICIAS APLICADAS A LOS PRESTAMOS AL CONSUMO PARA ADQUISICION

DE AUTOMOVILES EN ESPANA (cont.)

Espana a personas fisicas residentes para la compra de
automoviles?. Para analizar la evolucion de las condiciones
de estos préstamos a lo largo del tiempo se han
considerado las siguientes variables: el importe del
préstamo respecto al nivel de renta bruta anual declarada
por el prestatario (LTI, por sus siglas en inglés) y al valor
de la garantia (LTV, por sus siglas en inglés), el plazo de
los préstamos y el margen de intereses —calculado como
el diferencial entre el tipo de interés del préstamo y el tipo
swap al plazo correspondiente —.

Como se puede apreciar en el grafico 1, el LTI de los
préstamos analizados se redujo de forma muy acusada
entre 2007 y 2013, coincidiendo con la etapa de mayor
debilidad ciclica de la economia y de mayores tensiones
financieras a escala tanto nacional como internacional.
Desde entonces, el LTI se ha mantenido relativamente
estable, mostrando, si acaso, una leve tendencia alcista.
Por su parte, descontada la volatilidad observada en el
primery en el Ultimo afio de la muestra, cuando el volumen
de informacién es considerablemente mas reducido, el
LTV se mostré bastante estable durante el periodo (véase
grafico 2). Este fue el caso principalmente para el
segmento de créditos mas arriesgados (aproximados por
el tercer cuartil de la distribucion, practicamente constante
en un 90%), mientras en la mediana y en el primer cuartil
de la distribucién se aprecié una leve tendencia
decreciente.

Al analizar la evolucién del plazo (en origen) de los
préstamos y del margen de intereses de estos, se observa
un endurecimiento (acortamiento de los plazos) durante la
crisis y una leve relajacion en el periodo mas reciente
(véanse graficos 3 y 4, respectivamente). Conviene
resaltar dos aspectos en cuanto a la dinamica del margen

de intereses. En primer lugar, la mayor parte de la
evolucion temporal de estos margenes vino determinada
por el comportamiento del tipo swap, ya que los tipos de
interés de los préstamos analizados no experimentaron
grandes variaciones durante el periodo, situdndose en
media en el 9 %, con una desviacion tipica de poco mas
de medio punto. En segundo lugar, parece que la
distribucion de los margenes para los créditos originados
en el periodo mas reciente se habria comprimido
sensiblemente. En particular, la diferencia entre el margen
aplicado por los préstamos en el primer y en el tercer
cuartil de la distribucion se redujo de forma significativa
desde mediados de 2017. Este fendmeno podria estar
vinculado con una menor diferenciacién de los tipos de
interés en funcion del riesgo de la operacion, en un
contexto de mayor apetito por el riesgo de los oferentes
de fondos.

En resumen, los resultados de este recuadro sugieren que
durante los Ultimos afios se ha observado una cierta
relajacion de algunas de las condiciones de los préstamos
concedidos para la adquisicién de automoviles en Espafa,
si bien estas parecen ser relativamente conservadoras
desde una perspectiva histérica. Ademas, este proceso
de relajacion parece haberse detenido, de acuerdo con la
Ultima informaciéon disponible. En todo caso, las
conclusiones que se desprenden de este ejercicio han de
ser tomadas con cautela y no tienen por qué ser
extrapolables a las condiciones del total de los préstamos
para consumo, puesto que la muestra analizada representa
tan solo una pequefa proporcién del volumen total de
nuevas operaciones —particularmente, en los primeros y
en los Ultimos afios del estudio®— y puesto que las
caracteristicas de los préstamos titulizados pueden diferir
de las correspondientes a los no titulizados.

2 Las entidades de depdsito también conceden este tipo de préstamos. No obstante, la European DataWarehouse facilita una
informacion mas rica y completa para los otorgados por los EFC, por lo que el andlisis de este recuadro se concentra en estos
Ultimos. En cualquier caso, durante los ultimos anos, los EFC han tenido un mayor protagonismo que las entidades de depdsito en

la expansion del crédito para consumo en Espana.

3 Concretamente, el volumen de crédito concedido mediante los préstamos objeto de estudio representa, en media, un 10% del
volumen total de las nuevas operaciones de crédito para consumo que se realizaron durante el periodo analizado.

BANCO DE ESPANA 16 BOLETIN ECONOMICO

EVOLUCION RECIENTE DE LA FINANCIACION Y DEL CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO NO FINANCIERO



	Evolución reciente de la financiación y del crédito bancario al sector privado no financiero
	Resumen

	Introducción
	Financiación captada por el sector privado no financiero
	Actividad crediticia del sector bancario residente
	Calidad del crédito bancario
	Recuadro 1. Información estadística para el análisis de los saldos de financiación y crédito 

	Recuadro 2. La evolución de las condiciones crediticias aplicadas a los préstamos al consumo para adquisición de automóviles en España 




