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L a desaceleración en la que está 
inmersa la economía española 
en su vertiente real (PIB, con-

sumo, inversión, etc.) también está 
presente en la vertiente financiera, 
como no podía ser de otra manera. 
No hay más que ver la tendencia de 
los últimos meses en la tasa de creci-
miento del crédito bancario a nuevas 
operaciones para constatar que eco-
nomía real y financiera son dos caras 
de la misma moneda. 

Si tenemos en cuenta el crédito 
que han concedido los bancos espa-
ñoles de forma acumulada en los úl-
timos doce meses y comparamos esa 
cuantía con la concedida un año an-
tes, la tasa anual de crecimiento tiene 
una clara tendencia decreciente, 
hasta el extremo de que en algunos 
destinos de ese crédito hace meses 
que la tasa de crecimiento es negati-
va. Los datos hablan por sí solos. 

Hace un año, el crédito al consu-
mo crecía al 20%, lo que era motivo 
lógico de preocupación para el Ban-
co de España, ya que podría generar 
problemas de morosidad ante un 
cambio de ciclo económico. Desde 
ese nivel máximo, la tasa de creci-
miento comenzó a caer, pasando 
justo a la mitad en mayo de 2019 y el 
último dato disponible (agosto) la si-
túa en el 5,3%, cuatro veces menos 
que hace sólo un año. Las familias 
han aumentado su ahorro precauti-
vo a cambio de un menor consumo. 

En el caso del crédito hipotecario, 
en junio de 2018 crecía casi al 15%, 
empezó a descender hasta cifras de 
menos de dos dígitos en febrero de 
este año, se desplomó en julio al 
0,5%, y en agosto la tasa es de solo el 
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El autor señala que la reciente ralentización del  
crédito bancario constata que economía real y 
financiera son dos caras de la misma moneda.

0,7%. Si nos fijamos en el préstamo a 
las empresas, se repite la tendencia 
decreciente desde principios de 
2018, momento en el que llegó a cre-
cer a una tasa anual del 8%. Desde el 
pasado febrero, la tasa ha entrado en 
terreno negativo, y se ha mantenido 
en ese nivel hasta el -0,9% de agosto. 
Es en los préstamos de un menor im-
porte (menos de 250.000 euros) 
donde en la actualidad más está ca-
yendo el crédito (-3,6%), lo que con-
trasta con una tasa muy reducida 
(pero positiva) de los de más de un 
millón de euros. 

Los datos obviamente son preocu-
pantes, ya que si la demanda de cré-
dito disminuye es porque hay menos 
proyectos de inversión a financiar, lo 
que afectará a la baja a la creación de 
empleo. Tampoco la inestabilidad 
política ayuda, ya que la incertidum-
bre es el peor caldo de cultivo para la 
inversión empresarial. La caída del 
crédito no es por un problema de 
oferta (los bancos tienen abundante 
liquidez penalizada por el BCE con 
un coste del -0,5%), sino de falta de 
demanda. 

Baja rentabilidad 
La menor demanda de crédito tam-
bién es una mala noticia para los 
bancos, en un contexto en el que, so-
bre todo en su negocio doméstico, al-
canzan un nivel de rentabilidad bas-
tante por debajo de la que le exige el 
accionista por varios motivos: por-
que los bajos y persistentes tipos de 
interés que impone el BCE condicio-
nan la recuperación del margen con 
el que intermedian; porque a los 
bancos se les exige un nivel de capi-
tal y deuda anticrisis que son muy 
caros de conseguir en los mercados y 
que también son difíciles de aumen-
tar de forma endógena, ya que la es-
casa rentabilidad no permite acu-
mular reservas y a la vez contentar al 

accionista con el dividendo que re-
clama; porque la amenaza de la com-
petencia no bancaria (bigtech) juega 
de forma injusta si va acompañada 
de ventajas regulatorias; porque los 
problemas de reputación y litigiosi-
dad conllevan costes; etc. 

A los motivos anteriores hay que 
añadir uno y muy importante, y es el 
intenso desapalancamiento que ha 
llevado a cabo el sector privado de la 
economía española (empresas y fa-
milias), que ha supuesto una pérdida 
en el volumen de ventas del sector 
bancario. En el negocio doméstico, el 
activo total de los bancos españoles 
ha caído un 25% desde el nivel máxi-
mo en junio de 2012, lo que implica 
una pérdida de negocio de 835.000 
millones de euros. De esa pérdida de 
negocio, el crédito al sector privado 
se lleva la palma, con una contrac-

ción del 36%, lo que implica que em-
presas y familias han reducido en ca-
si 650.000 millones de euros su deu-
da bancaria. Aunque el ritmo de re-
ducción del stock vivo de crédito ca-
da vez es menor, el volumen sigue 
cayendo, en el último dato al -1,2% 
anual. 

Obviamente, si el volumen de 
nuevo crédito concedido está cayen-
do desde abril de este año (el último 
dato, al -0,3% sumando el crédito al 
consumo, hipotecario y a empresas), 
es misión imposible que el stock vivo 
aumente, ya que el que se va amorti-
zando supera al nuevo que se conce-
de. Y eso es lo que lleva años ocu-
rriendo, y de ser así, la banca españo-
la seguirá perdiendo negocio, lo que 
complica aún más la recuperación 
de la rentabilidad. 

A pesar de este complicado esce-
nario, el sector bancario ha conse-
guido recuperar poco a poco su ren-
tabilidad, aunque en el negocio do-
méstico sigue siendo reducida. Dado 
que también ha conseguido mante-
ner su margen de intermediación re-
sistiendo a la penalización que impo-

ne el BCE con tipos cada vez más ne-
gativos, la recuperación de la renta-
bilidad se debe sobre todo a las me-
nores exigencias de provisiones con-
forme se han ido saneando los acti-
vos deteriorados.  

Aunque aún queda margen de 
maniobra para reducirlos, cada vez 
es menor (si el ciclo se resiente, es 
más difícil reducir la morosidad), 
por lo que recuperar aún más la ne-
cesaria rentabilidad se pone muy 
cuesta arriba si la actual desacelera-
ción de la economía real deprime, 
como ya está haciendo, la demanda 
de crédito. No hay más remedio que 
reducir costes y ganar eficiencia, de 
ahí que se apunte a la necesidad de 
nuevas fusiones. La incógnita es có-
mo, teniendo en cuenta que el mar-
gen de maniobra para generar siner-
gias es cada vez menor (no hay sola-
pamiento de redes) y que el número 
de competidores ya ha caído drásti-
camente en los últimos años.
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