Elautor destaca que la oferta de crédito se ha
elevado en los Ultimos afios, pero reclama un
mayor peso de la financiacion no bancaria.

Mas competencia
por dar crédito

& EN PRIMER PLANO

Joaquin Maudos

n los afos de crisis que lleva-

mos sufriendo desde 2008, se

ha generado un debate sobre
las dificultades que tienen empresas
y familias en el acceso al crédito ban-
cario. Lavariable estrella que se utili-
za en el diagnostico suele ser la evo-
lucién del crédito que la banca tiene
en sus balances, que ha caidoun 27%
desde 2008 y sigue cayendo, aunque
cada vez a menor ritmo. En una eco-
nomia que partia de un elevado nivel
de endeudamiento, es normal y salu-
dable que el crédito “vivo” caiga, pe-
ro lo dafiino es que no haya crédito
nuevo para proyectos de inversion.
Por eso, lo que hay que analizar es la
evolucion del crédito a nuevas ope-
raciones y, cuando asi se hace, junto
con otras variables, como el coste de
la financiacion, el diagnostico cam-
bia por completo.

Funcas acaba de publicar un in-
forme que analiza la evolucion de las
condiciones en el acceso al crédito
en Espafia en comparacion con la
eurozona y que utiliza un amplio
conjunto de indicadores, algunos ba-
sados en la propia opinion de las em-
presas y también de los bancos. De
esta forma, es posible abordar si es la
oferta o lademandala “culpable” del
hundimiento del crédito.

El informe muestra que las condi-
ciones en el acceso a la financiacion
bancaria han mejorado de forma
considerable coincidiendo con la sa-
lida de la recesion, las medidas del
BCE, la puesta en marcha de la
unién bancaria y la reestructuracion
del sector bancario espafiol. Tanto
en el caso de la intensa caida como
en la recuperacion posterior, los fac-
tores de demanda (como la rentabili-
dad de las empresas y su endeuda-
miento) y oferta (acceso alaliquidez,

solvencia de los bancos, morosidad,
etc.) contribuyen a explicar la evolu-
cién del crédito. El andlisis realizado
muestra que el tamafio importa, ya
que las condiciones en el acceso al
crédito mejoran conforme aumenta
el tamafio empresarial, no solo com-
parando a las pymes con las grandes
empresas, sino también dentro de las
primeras: las microempresas sopor-
tan las peores condiciones.

Las tltimas tasas de crecimiento
del crédito a nuevas operaciones ha-
cen prever que en breve el stock de-
jara de caer, como de hecho ya ha
ocurrido a finales de 2014 en el cré-
dito para financiar las actividades
productivas de las empresas y, pun-
tualmente, en junio de 2015, para el
total al sector privado. El crédito
nuevo a las pymes crece con intensi-
dad desde finales de 2013 (un14% en
los dltimos 12 meses), a las grandes
empresas desde marzo de 2015 y a
las familias desde principios de 2014
(un 34% en hipotecas y un 21% al
consumo en los ultimos doce me-
ses).

Menores tipos
También ha mejorado el acceso al
crédito en términos de tipo de inte-
rés. La diferencia entre el tipo de in-
terés que paga una pyme espanola
por un préstamo y el que paga una
europea ha caido a la tercera parte
desde abril de 2013, hasta situarse en
57 puntos basicos (pb). Igualmente,
el diferencial se ha reducido en los
préstamos de mas de un millén de
euros, siendo en laactualidad (25 pb)
inferior al que soportan las pymes.
En el caso del préstamo para la com-
pra de vivienda, el coste (TAE) es li-
geramente inferior en Espana
(2,43%) que en la eurozona (2,56%).
La mayor competencia bancaria
ha contribuido a la reduccion del
coste de la financiacion. Solo en los
ultimos doce meses, el diferencial
sobre el euribor a doce meses que
cobra la banca en un préstamo de
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El tipo de interés que una
pyme paga por un crédito
ha caido en 180 puntos
basicos desde 2013

La emision de deuda
solo supone el 3% de

la financiacion con coste
que poseen las empresas

[

menos de un millon de euros a las
empresas ha caido 80 pb, y en 99 pb
en los de mayor importe. La caida
del margen en el préstamo hipoteca-
rio es de 26 pb. En las pymes, la caida
llega a 180 pb desde el diferencial
maximo que cobro labanca a media-
dos de 2013. Las empresas espariolas
son conscientes de que ha mejorado
el acceso al crédito y sus condiciones
(tipo de interés, comisiones, garan-
tias, etc.) tal y como lo reconocen en
las encuestas del BCE. Pero ain de-
ben mejorar mas, ya que el acceso al
crédito sigue siendo el principal pro-
blema para el 13,1%, siendo ese por-
centaje ligeramente superior al de
sus homologas europeas (11,1%).
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Por el lado de la oferta, la informa-
cion mas reciente muestra que es la
menor percepcion de riesgo por par-
te de los bancos esparioles lo que in-
fluye en la relajacion de los criterios
de concesion de crédito a las empre-
sas. En el caso de los créditos conce-
didos, destaca la intensa caida en
2015 de los margenes que aplican los
bancos espafioles, muy superior a la
de labanca de la zona euro. También
la banca reconoce que estd aumen-
tando la demanda solvente de crédi-
to desde principios de 2014 para em-
presasy desde mediados de 2012 pa-
ralacomprade vivienda.

A pesar del desapalancamiento
realizado, la dependencia actual de
las empresas espafiolas de la finan-
ciacion bancaria es elevada, ya que a
finales de 2014, de cada 100 euros de
financiacion con coste, 54 euros son
préstamos bancarios. Si excluimos el
préstamo entre empresas (que deja-
ria de ser una deuda si se consolidan
los datos), de cada 100 euros de fi-
nanciacion ajena con coste, 97 son
préstamos bancarios, lo que muestra
la vulnerabilidad de la empresa es-
paiola ante un potencial empeora-
miento en el acceso al crédito.

Con estos datos, en el futuro es im-
portante que vuelva a fluir el crédito
en buenas condiciones, pero tam-
bién que aumente el peso de la finan-
ciacién no bancaria, ya la financia-
cion via deuda solo representa el 3%
de la financiacion con coste (exclu-
yendo el préstamo entre empresas).
En consecuencia, es necesario fo-
mentar vias de financiacion no ban-
caria, tanto para captar capital (a tra-
vés del MAB) como deuda (a través
del MARF), ademas de otros meca-
nismos de financiacion directa como
el crowdfunding, fondos de crédito
corporativo, capital riesgo, etc.

La financiacion que obtienen las
empresas espafolas por estas vias es
muy reducida en comparacion con
los 661.000 millones de euros de
stock vivo de crédito bancario a las
empresas. En consecuencia, queda
un largo camino por recorrer en lo
que a la financiacion no bancaria se
refiere.

Catedratico de analisis econémico
en la Universidad de Valencia.
Director adjunto del lvie y
colaborador de Cunef.
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