
Editorial
Los efectos 
económicos 
de un escenario 
energético 
adverso

T
ras varios años 

aguantando un 

frigorífico que 

funciona mal qui-

zás ha llegado el momento 

de cambiarlo. Cuando co-

menzó a dar los primeros 

problemas hace cuatro 

años las circunstancias no 

lo hacían posible. Aunque 

las condiciones de finan-

ciación eran buenas, había 

demasiada incertidumbre. 

Ahora, las condiciones son 

mucho mejores y, además, 

se han disipado las dudas 

sobre la marcha de la eco-

nomía.

¿Por qué crece ahora 

tan fuerte el crédito al 

consumo? Está reflejando 

probablemente un consu-

mo pospuesto durante la 

crisis. Aumenta a ritmos 

del 15% anual, casi el doble 

del crecimiento medio en 

la zona euro. Pero es que 

entre 2011 y 2012 caía un 

12% en España frente a un 

descenso del 2% en Euro-

pa. Podemos interpretar el 

fuerte aumento actual del 

crédito al consumo como 

la vuelta a la normalidad 

en un contexto de mejores 

perspectivas económicas y 

de empleo para las familias 

españolas.

El crédito al consumo 

supone el 57% de la finan-

ciación bancaria a hogares 

no hipotecaria. Y esta re-

presenta el 16,7% del prés-

tamo total a los hogares. 

No parece un porcentaje 

excesivo, incluso por deba-

jo de los niveles precrisis. 

¿Supone un riesgo para los 

bancos? La financiación al 

consumo tiene menores ga-

rantías de devolución que, 

por ejemplo, el préstamo 

hipotecario. Sin embargo, 

esto no significa que im-

plique un riesgo que los 

bancos no puedan acotar 

y gestionar. Precisamente 

los cambios regulatorios 

durante la crisis han perse-

guido reforzar la protección 

al cliente y dotar de mayor 

estabilidad al sector finan-

ciero. Los bancos son res-

ponsables en la concesión 

de crédito, y ahora operan 

bajo un esquema de mayor 

transparencia y control por 

parte de las autoridades. Y 

también de elevada com-

petencia bancaria como 

la existente en España. 

Todo ello en beneficio del 

cliente.

El aumento del crédito 

para la adquisición de bie-

nes de consumo duradero 

centra el fuerte dinamismo 

de la financiación no hipo-

tecaria a hogares. A finales 

del año pasado, esta crecía 

a ritmos del 25%, frente al 

5% del resto de la financia-

ción al consumo. Se trata 

de una de las modalidades 

de crédito con una tasa de 

morosidad más baja, del 

3,3% actual frente al 3,9% a 

finales del año pasado bajo 

una tendencia claramente 

decreciente. Esta mejora en 

la tasa de impago contrasta 

con la relativa estabilidad 

en niveles bajos recientes 

del resto de la financiación 

bancaria al consumo. No 

son cifras inquietantes.

La última encuesta so-

bre préstamos bancarios 

del BCE muestra que las 

condiciones de financia-

ción están mejorando en 

España en el caso especial-

mente de los hogares, que 

han aumentado con fuerza 

su demanda de crédito. 

En Europa también 

mejora la oferta de fondos 

por parte de las entidades 

de crédito, pero con una 

demanda de los hogares 

mucho más moderada. La 

mayor demanda relativa 

de la financiación bancaria 

al consumo en España es 

también un indicio de un 

consumo que recupera po-

siciones tras la crisis, aun-

que ahora se ve acentuada 

por un escenario como el 

actual de elevada fortale-

za económica. El Banco de 

España afirma en su últi-

mo informe de estabilidad 

financiera que el fuerte 

crecimiento de la finan-

ciación al consumo debe 

contemplarse bajo unos ni-

veles de partida reducidos. 

También advierte, ahora 

que la concesión vuelve a 

la normalidad, que seguirá 

con atención su evolución 

en los próximos trimestres. 

Sin duda, el supervisor su-

pone una garantía frente 

a potenciales excesos fu-

turos que puedan surgir 

y deja patente la estricta 

supervisión a la que están 

sometidos los bancos en 

estos momentos. 

El objetivo último de 

las entidades es impulsar 

el crecimiento y generar 

prosperidad, lo que signifi-

ca financiar, en las mejores 

condiciones posibles, los 

deseos y necesidades de 

las familias. Como la com-

pra de un frigorífico nuevo 

cuando el actual renquea. 

Este compromiso de servi-

cio al cliente de los bancos 

explica en buena parte el 

elevado dinamismo de la 

economía española.
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La escalada del crudo abre 
un horizonte inquietante, 
más aún para una economía 
dependiente como la española

L
a escalada del pe-

tróleo en las últimas 

semanas rompió ayer 

la barrera de los 80 

dólares por primera 

vez desde el mes de 

octubre de 2011, con 

un repunte que llegó 

a rondar el 1,5% en la 

sesión. Esta evolución 

al alza se explica por un puñado de variables 

geoestratégicas, entre ellas la reciente deci-

sión de Donald Trump de romper el acuerdo 

nuclear con Irán y recuperar las sanciones 

contra el país. Los efectos de la subida del 

crudo en la estabilidad de los mercados no 

se han hecho esperar: ha impulsado los tipos 

de la deuda en EE UU, ha llevado el dólar a 

máximos de 13 meses frente al euro y ha 

culminado una nueva jornada de debilidad 

de la moneda europea. 

Un petróleo caro tiene, sin embargo, un 

potente efecto más allá del mercado, al des-

baratar las previsiones macroeconómicas y 

poner seriamente en peligro un crecimiento 

calculado sobre la hipótesis de un crudo 

a una cotización bastante más moderada. 

Hace unas semanas que España presentó en 

Bruselas el Plan de Estabilidad hasta 2021 

con unas previsiones sobre crecimiento y 

empleo construidas sobre un petróleo a 

66,4 dólares el barril de media –un cálcu-

lo conservador en aquel momento– que 

la subida del crudo en este momento ha 

descalabrado. El petróleo barato ha sido 

uno de los mimbres que han actuado de 

viento a favor de la economía española y 

europea, junto a los bajos tipos de interés y 

el crecimiento del comercio internacional, y 

su encarecimiento puede pasar una factura 

importante a las previsiones de crecimiento, 

ya que podría elevar la inflación, deteriorar 

el saldo exterior, aumentar el déficit público 

y ser un freno para el empleo y la actividad.   

Los cálculos apuntan a que el barril de 

petróleo podría llegar a los 100 dólares en 

2019. Se trata de un escenario inquietante, 

especialmente para una economía depen-

diente energéticamente, como es el caso de la 

española. El Gobierno haría bien en prepararse 

para una rebaja de la previsión de crecimiento 

con medidas que compensen el efecto adverso 

del precio del crudo y que deberían incluir 

reformas y estímulos que lexibilicen todavía 

más la actividad y el mercado.
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