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El BCE inyecta 600.000 
millones y reactiva el crédito
EN LA ECONOMÍA DE LA EUROZONA/ La banca europea detecta una mayor demanda de 
crédito por parte de las empresas y Fitch destaca la recuperación en España.

D. Badía.Madrid 
La falta de demanda solvente 
ha sido el principal argumen-
to del Banco Central Europeo 
(BCE) durante los últimos 
años para justificar la falta de 
crédito. Pero ésta por fin ha 
llegado gracias, a su vez, a la 
recuperación de la actividad 
económica. 

Las ayudas puestas en  
marcha empiezan a lograr el 
objetivo perseguido. En total,  
la institución monetaria ha in-
yectado 600.000 millones de 
euros en la economía durante 
los últimos doce meses o, lo 
que es lo mismo, más de la mi-
tad del PIB español. Según 
cálculos de la consultora AFI, 
cerca de 435.000 millones de 
este volumen neto correspon-
den a los diferentes progra-
mas de compras de activos, 
tanto de deuda pública como 
privada, y el resto, a las subas-
tas de liquidez condicionadas 
a la concesión de créditos 
(TLTRO). 

El lanzamiento del progra-
ma de compra de deuda pú-
blica, conocido con las siglas 
PSPP, ha sido clave en el in-
cremento del balance de la 
institución monetaria. En to-
tal, se ha hecho con cerca de 
345.000 millones de euros 
desde su lanzamiento el pasa-
do mes de mayo. “El venci-
miento medio de la deuda ad-
quirida es estable, en alrede-
dor de los ocho años desde el 
inicio del programa”, señalan 
los expertos de AFI. En bonos 
españoles, éste se sitúa en 
diez años. 

En total, entre deuda públi-
ca, privada y las subastas, el 
BCE quiere incrementar el 
balance en un 1 billón de eu-
ros hasta septiembre del año 
que viene, lo que lo situará 
cerca de los 3,2 billones de eu-
ros, es decir, por encima del 

máximo histórico que se al-
canzó en septiembre de 2012. 

Más préstamos 
Como consecuencia, la varia-
ción de la concesión de nuevo 
crédito acumulada en los últi-
mos doce meses ha evolucio-
nado de forma favorable en 
los últimos doce meses frente 
al mismo periodo de un año 
antes, con tasas incluso de dos 
dígitos en algunos casos. En 
España, según datos de AFI, 
en este horizonte temporal, el 
incremento ha sido del 8,53% 
al prestarse una media de 
36.805 millones al mes. En el 
caso de Francia, estas tasas de 
crecimiento superan el 20% 
(ver gráfico).  

Además, los bancos de la 
zona euro informaron de una 
relajación en las condiciones 
de sus préstamos a las empre-
sas durante el tercer trimestre 
del año, según refleja la última 
edición de la encuesta de 
préstamos bancarios elabora-
da por el BCE. Y a su vez, se 
produjo un aumento de las 
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De los 600.000 
millones que  

ha inyectado el BCE, 
435.000 corresponden  
a la compra de deuda 
pública y privada.
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La banca española 
ha otorgado  

de media 36.805 millones 
de crédito nuevo durante 
los últimos doce meses, 
según datos de AFI.
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solicitudes de préstamo, debi-
do principalmente al nivel de 
los tipos de interés y las mayo-
res necesidades de inversio-
nes fijas.  

Fitch también comparte es-
te optimismo sobre la evolu-
ción del crédito entre las 
pymes españolas. El Fitch 
Fundamental Index de Espa-
ña, que elabora la agencia pa-
ra medir el pulso de la econo-
mía, así lo corrobora. “La me-
jora en la calidad de los acti-
vos de las pymes españolas 
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está apoyando el aumento del 
crédito de la banca a este seg-
mento. El flujo de nuevo cré-
dito a estas compañías fue 
particularmente sólido”, aña-
den en la agencia. De hecho, 
según los datos que maneja, el 
crédito nuevo creció a co-
mienzos de 2015 por primera 
vez en seis años. De julio de 
2014 a julio de 2015, ha creci-
do un 42%. “El flujo de prés-
tamos de hasta un millón de 
euros es notable. El dato men-
sual muestra un crecimiento 
amplio e ininterrumpido du-
rante los últimos seis meses, 
lo que sugiere una demanda 
sostenible de crédito mayor 
entre las compañías españo-
las más pequeñas”, añaden en 
Fitch. 

En este sentido, el conseje-
ro delegado de Bankia, José 
Sevilla, adelantó ayer que la 
entidad  concedió en los nue-
ve primeros meses del año 
12.653 millones de nuevo cré-
dito a familias y empresas, un 
40% más que en el mismo pe-
riodo de 2014.

Sabadell negocia 
comprar hipotecas 
de Northern Rock
R. Casado. Londres 
Banco Sabadell negocia aliar-
se con un consorcio de Cerbe-
rus y Morgan Stanley para 
comprar al Gobierno británi-
co una cartera de 12.000 mi-
llones de libras (16.320 millo-
nes de euros) en hipotecas, 
que fueron concedidas antes 
de 2008 por la entidad nacio-
nalizada Northern Rock. 

Las dos firmas de inversión 
estadounidenses han resulta-
do vencedoras de la subasta 
organizada por Londres para 
traspasar esos préstamos, y 
Sabadell podría anunciar en 
los próximos días su incorpo-
ración al grupo para dar así su 
segundo gran paso en Reino 
Unido tras la compra en julio 
del banco TSB por 1.700 mi-
llones de libras (2.300 millo-
nes de euros). 

Cerberus y Morgan Stanley 
mantiene ahora mismo nego-
ciaciones exclusivas con 
UKAR, sociedad pública que 
gestiona los activos nacionali-
zados de la banca británica, 
para completar la transacción 
tras batir en la puja a otros 
consorcios en los que partici-
paban firmas como Blacksto-
ne y JPMorgan. 

El objetivo de Sabadell al 
sumarse a la alianza ganadora 
es quedarse con una parte de 
las 130.000 hipotecas afecta-
das por la subasta, para in-
cluirlas dentro de TSB. Fuen-
tes de la entidad española no 
realizaron comentarios sobre 
las negociaciones con Cerbe-
rus y Morgan Stanley, pero sí 
apuntaron que tendría senti-
do para su filial TSB la utiliza-
ción del abundante capital del 
que dispone para comprar ac-
tivos que ofrezcan una buena 
rentabilidad. 

La operación elevaría de 
forma significativa el balance 
de TSB, que cuenta ahora con 
activos por unos 25.000 mi-
llones de libras. 

Northern Rock fue el pri-
mer banco europeo que cayó 

con la crisis financiera, ya que 
en septiembre de 2007 fue 
rescatado por el Banco de In-
glaterra al cerrarse las vías de 
financiación en los mercados 
mayoristas y sufrir una san-
gría de depósitos. Unos meses 
después, el banco fue nacio-
nalizado. Sus sucursales ya 
fueron adquiridas por Virgin 
Money, y la cartera de hipote-
cas que ahora se privatiza 
completa casi totalmente el 
reparto de los activos de Nor-
thern Rock. 

Según fuentes del sector, 
UKAR ha saneado la cartera 
de Northern Rock durante los 
últimos años, por lo que las hi-
potecas que van a ser privati-
zadas tienen un bajo nivel de 
morosidad.  

Banco Sabadell lleva anali-
zando durante varios meses 
su participación en esta su-
basta y ha estudiado diversas 
alianzas, ante el elevado volu-
men de la cartera a la venta. 
En el futuro, algunos analistas 
creen que Sabadell puede op-
tar a adquirir otras pequeñas 
entidades del mercado britá-
nico, como Williams & Glyn, 
filial de RBS: o Clydesdale, de 
National Australia Bank. Pero 
estas posibles adquisiciones 
de otros bancos no son previ-
sibles antes de que Sabadell 
complete la integración de 
TSB en 2017.

Sabadell se uniría a 
Cerberus y Morgan 
Stanley para repartir-
se los 12.000 millo-
nes de libras en anti-
guas hipotecas  
de Northern Rock 
que privatiza el 
Gobierno británico. El 
tipo de interés de 
muchas de esas hipo-
tecas es del 4,79%. 
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