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El crédito es condicidon necesaria,
pero no suficiente
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A pesar de la crisis sanitaria y econémica en que el mundo esta inmerso, es importante recordar que gracias a las
medidas adoptadas por las varias autoridades y a que los bancos han mantenido la financiacion a la economia, no
estamos ante una crisis financiera, que podria agudizar alin mas esta situacién y retrasar la recuperaciéon econémica.

Actualmente, al contrario de lo que sucedi6 en la crisis financiera global de 2008, no hay una restricciéon de crédito, lo
que en la jerga econémica se denomina credit crunch, dificultando la realizacién de inversiones que, en muchos
casos, podria conllevar al cierre de empresas por falta de fondos para hacer frente a sus necesidades de tesoreria.

En esta crisis, ¢ qué esta pasando con el crédito? De forma general, aunque con algunas diferencias entre paises, se
observa un crecimiento muy importante del crédito a las empresas, y una moderacion o contraccion del crédito a las
familias. En concreto, en la Eurozona, en los meses de marzo, abril y mayo el stock de crédito a empresas aumenté
casi 250.000 millones de euros, lo que compara con un aumento de aproximadamente 50.000 millones de euros en
los mismos meses del 2019.

Para Espafia, estas cifras son de 49.000 millones en esos 3 meses del 2020 frente a los 4.000 millones en el mismo
periodo del 2019. Centrandonos en junio ya se observo una estabilizacién del saldo de crédito a empresas, tanto en
la Eurozona como en Espafia, lo que podria indicar que las empresas se anticiparon solicitando fondos superiores a
los que necesitaban, y ahora la demanda de crédito se ha moderado. Por otro lado, la informacién sobre plazos indica
que en nuestro pais la mayoria de la financiacion se esta concediendo entre 1y 5 afios, mientras que la financiacion
de corto plazo sigue cayendo. La aprobacion en julio de la nueva linea de avales para inversiones, por un importe de
40.000 millones de euros con plazo de hasta 8 afios, seguira apoyando la concesion de financiacién a largo plazo.

Por otra parte, en lo que respecta al crédito a las familias su evolucion ha sido totalmente diferente. Entre marzo y
abril y, en menor medida, en el mes de mayo, la demanda de crédito, particularmente del crédito al consumo, se
redujo fuertemente por las medidas de confinamiento adoptadas en los varios paises. Consecuentemente, en la
Eurozona, el stock de crédito a familias se contrajo 17.000 millones de euros, en el acumulado de marzo y abril.

En hipotecas, tras un fuerte parén en el mes de marzo, los saldos crecen porque, por un lado, hay economias donde
la concesion no se ha visto muy afectada, como en Alemania y, por otro, en la mayoria de los paises se observa una
recuperacion gradual. Por su parte, en Espafia, el mercado hipotecario se ralentizé fuertemente entre marzo y mayo
(en abril el nuevo crédito hipotecario cayd -51% a/a) pero en junio ya se observa una recuperacion (con crecimiento
del 11%). No obstante, hay que ser prudente en la lectura de esta ultima cifra, al estar sesgada por el elevado importe
de renegociaciones (16% del total) y porque en junio del afio pasado la concesion de hipotecas habia sido muy débil
por la entrada en vigor de la nueva ley hipotecaria, que condicion6 fuertemente el mercado en los meses de junio y
julio del 2019.
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Finalmente, en los flujos de crédito al consumo, la caida en los Ultimos meses (con un minimo de -78% en el mes de
abril) fue mas intensa que en la Eurozona, va mejorando pero aln en terreno negativo en el mes de junio para
Espafia (-21%, y ya positivo al 4% para la Eurozona, por el buen comportamiento de Francia y Alemania).

La banca esta haciendo su papel concediendo crédito a las empresas, sin embargo, la financiaciéon de la economia es
condicion necesaria, pero no suficiente para la recuperacion econémica. Es por eso que el nuevo plan de
recuperacion europeo brinda una oportunidad Unica para abordar problemas estructurales, algo que es imprescindible
aprovechar para aumentar el crecimiento potencial de la economia espafiola y mejorar el bienestar social.
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia,
expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccién.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente aceptadas
y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucién histérica de las variables econémicas
(positiva o0 negativa) no garantiza una evolucién equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcidn, por ejemplo, del contexto econémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato, compromiso o decision de
ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
economicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningin caso deben tomar
este documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les
puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacion que necesiten para
esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA.
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