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Resumen: En los ultimos afos, se puede apreciar una diferencia cada vez mayor entre los tipos de interés del Banco
Central Europeo (BCE) y los tipos de interés de los particulares, que se debe a diversos factores que afectan tanto a la
oferta como a la demanda de la concesion de préstamos y créditos, y que, con motivo de la crisis econdmica actual, se

han visto acentuados.
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al y como se muestra en el gréfico 1, en los

ultimos anos se puede apreciar una diferen-

cia cada vez mayor entre los tipos de interés
del Banco Central Europeo (BCE) (minimo histd-
rico del 0,75 por ciento) y del mercado monetario
(minimo historico del Euribor a un afio (mensual)
del 0,877 por ciento en agosto 2012), frente a los
tipos de interés de los préstamos y créditos que las
entidades financieras conceden a los particulares,
en los que se utilizan como base los indices men-
cionados (tipo efectivo a 1 afio del 3,127 por cien-
to para vivienda y 5,779 por ciento para otros fines
en julio 2012, segtin datos publicados en el Boletin
Estadistico del Banco de Espafia).

Si el tipo a aplicar tiene como base el Euribor,
la reduccion de los tipos de interés oficiales del

BCE se trasladaria a los particulares a través de
dicho tipo de interés interbancario, que es el tipo
de interés al que se prestan los bancos entre si. Sin
embargo, son muchas las razones por las que este
efecto no se esté trasladando a los tipos de interés
de los particulares, que se pueden encontrar tanto
en el lado de la oferta como de la demanda en la
concesion de préstamos y créditos.

En el caso de la oferta, las entidades financie-
ras estan teniendo grandes dificultades para fi-
nanciarse en los mercados. Desde que se inici6 la
crisis sub-prime en Estados Unidos a mediados
de 2007, se ha generado una gran desconfianza
entre las entidades financieras, que ha provocado
el cierre del mercado interbancario, motivada por
el aumento del riesgo de liquidez (imposibilidad

Grafico 1: Evolucion de los tipos de interés
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de recuperar la cantidad de dinero en el momento
deseado) y de crédito (impago de la cantidad de
dinero prestada).

Dado que el Euribor es la media del tipo de in-
terés de los préstamos que realizan entre si las 64
instituciones financieras més grandes de la euro-
zona a distintos plazos, al cerrarse el mercado in-
terbancario, el Euribor no estd reflejando las tran-
sacciones reales que se estan produciendo, sino
que es un tipo tedrico al que los bancos estarian
dispuestos a tomar prestado un dinero que nadie
les presta. De ahi que el Euribor haya perdido bue-
na parte de su credibilidad y no sea el indice de re-
ferencia mas adecuado para determinar el interés
de los préstamos y créditos minoristas.

Posteriormente, los mercados financieros co-
menzaron a fijarse en el déficit pablico de los
diferentes Estados. Esto ha llevado a un encare-
cimiento progresivo de la deuda publica de los
paises, con su consiguiente traslacién a la deuda
privada emitida por las diferentes entidades finan-
cieras. Como consecuencia, las entidades de cré-
dito espafiolas han visto practicamente encarecida
de forma significativa su financiacion en los mer-
cados de capitales, motivo por el cual han tenido
que trasladar ese mayor coste de financiacion a la
concesion de créditos.

Esto, unido a las bajadas masivas de las califi-
caciones crediticias de los paises periféricos de la
zona euro, como Espaiia, que se han trasladado en
un empeoramiento de las calificaciones crediticias
de sus sistemas financieros, como el espaiiol, han
ocasionado mayores dificultades para que las enti-

dades de crédito puedan obtener liquidez y finan-
ciacion.

Por otro lado, la crisis también ha generado que
la morosidad del sector financiero espanol ascien-
da considerablemente, hasta alcanzar un nuevo
récord histérico en junio de 2012 del 9,42 por
ciento (segtin datos de Banco de Espaiia), con lo
cual las entidades de crédito han tenido que hacer
frente a mayores niveles de provisiones, que afec-
tan negativamente a sus cuentas de resultados y
que «empujan» a aplicar mayores diferenciales en
los créditos minoristas.

En el caso de la demanda, dada la situacién ma-
croeconomica del pais, en el que las tasas de paro
y de morosidad estan en maximos histdricos, esta
provocando que los clientes minoristas sean cada
vez menos solventes y que la posibilidad de im-
pago sea cada vez mayor. Ante esta situacion, las
entidades financieras estan siendo mas exigentes
en la concesion de créditos, al objeto de cubrirse
del riesgo de impago.

La primera conclusion seria que, ante el aumen-
to paulatino de los costes de financiacion de las
entidades de crédito, las necesidades adicionales
de provisiones, el recrudecimiento general de la
situacién macroeconémica y la degradacion de
la demanda crediticia, las entidades financieras
se han visto obligadas a endurecer las condicio-
nes financieras en la concesién de financiacion a
particulares.

La segunda cuestion, independientemente, es si
el Euribor es valido como referencia hipotecaria.
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