Tamafo empresarial y acceso a la financiacion bancaria

Joaquin Maudos*

Es un hecho conocido que las pequeinas y medianas empresas (pymes) se
enfrentan a mayores problemas en el acceso a la financiacion en comparacion
con las empresas de mayor tamano. Este articulo analiza las diferencias que
existen entre las pymes y las grandes empresas espainolas en las condiciones
de acceso a la financiacion bancaria, realizando una comparativa internacional
en el contexto de la eurozona.

Si bien en todos los paises las pymes soportan peores condiciones en el acceso a la financia-
cion, las diferencias entre grandes empresas y pymes son mds acusadas en Espana, llegando
a soportar un coste por un préstamo bancario 229 puntos bdsicos superior al de las grandes
empresas, siendo Esparia el pais de la eurozona donde mayor resulta esa diferencia. En con-
secuencia, dada la importancia que las pymes tienen en el tejido productivo de la economia
esparniola, es prioritario mejorar su acceso a la financiacion de cara a afianzar la recuperacion.

En principio, hay argumentos que justifican
la importancia del tamafio a la hora de obte-
ner financiacién externa, siendo uno de ellos la
asimetria de informacion. Asi, en el caso de las
pymes, el prestamista tiene mas dificultades para
obtener informacion sobre la empresa y el pro-
yecto a financiar (por ser empresas mas jovenes,
no auditadas, con mayor opacidad de informa-
cion, con menores garantias, etc.), por lo que el
problema de riesgo moral y seleccién adversa
que de ello se deriva, les hace exigir més garan-
tlas y aumentar el coste de la financiacion. Incluso
en algunos casos el prestamista puede no estar
dispuesto a dar la financiacién y en consecuencia
deniega el crédito.

Si bien hay argumentos que justifican que las
pymes tengan mayores restricciones en el acceso
a la financiacion externa, la informacién que se
aporta en este articulo indica que el sobrecoste
que pagan es excesivo y muy desigual entre pai-
ses, por lo que hay elementos adicionales que
contribuyen a explicar las diferencias observa-
das. En consecuencia, es necesario implementar
medidas especificas dirigidas a las pymes con el
objetivo de mejorar su acceso a la financiacion,
méxime teniendo en cuenta que en muchos pai-
ses su presencia es mayoritaria y generan un ele-
vado porcentaje de la produccién y el empleo de
la economia. Este es el caso de Espafia, donde en
2013 las pymes representan el 99,9% del total
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de empresas y generan un porcentaje del empleo
(74,8%) v el valor afiadido (64,8%) superior a la
media de la UE-27.

La estructura financiera de las empresas:
pymes vs. grandes empresas

La ultima informacién disponible referida a
2012 de la estructura financiera de las empresas
espafiolas por tamafios muestra la mayor impor-
tancia que en las pymes tiene la financiacion via
recursos propios, ya que representan el 48,8% del
pasivo total, 11,5 puntos porcentuales (pp.) mds

que en las grandes empresas (grafico 1). Es el
primer indicador que muestra las dificultades de
las pymes para obtener recursos ajenos.

En el caso de la composicién de la financiacion
ajena, la diferencia méas importante entre grandes
empresas y pymes estd en el peso relativo de la
financiacion bancaria, que en las pymes espafio-
las es 11 pp. mayor que en las grandes empre-
sas, hasta representar el 39,5% del total de los
recursos ajenos. Los préstamos no bancarios (que
incluyen los préstamos intraempresa) son mas
importantes en las grandes empresas (41,3% vs.
37,6%), al igual que la financiacion via deuda, si

Grafico 1

Estructura financiera de las sociedades no financieras en Espaiia, 2012
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bien su importancia es incluso reducida en las
grandes empresas espafolas (1,5% de la finan-
ciacién ajena). En cambio, el crédito comercial
representa un porcentaje de la financiacion ajena
algo més elevado en las pymes que en las gran-
des empresas (16,1% vs. 15,3%).

Tamaiio y coste de la financiacion
bancaria

Las mayores restricciones de las pymes en el
acceso a la financiacion externa se traducen en un
tipo de interés del préstamo bancario més elevado.
Este hecho se puede ilustrar utilizando la informa-
cién que ofrece el Banco Central Europeo (BCE)
sobre el tipo de interés del préstamo bancario en
nuevas operaciones distinguiendo por tamafio del
préstamo. Asi, es razonable atribuir los préstamos
de menos de un millén de euros a las pymes y los de
mayor importe a las grandes empresas.

Como refleja el gréfico 2, las pymes espafio-
las siempre han pagado un tipo de interés por un
préstamo superior a las grandes empresas. Sin
embargo, el sobrecoste no ha permanecido esta-
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ble en el tiempo, sino que frente a la caida del dife-
rencial que tuvo lugar desde 2003 a 2007, desde
el estallido de la crisis financiera del verano de
2007 esa diferencia llegd a multiplicarse por seis,
hasta alcanzar un méximo de 288 pb. en septiem-
bre de 2012, frente a los 50 pb. en los que oscild
en la primera mitad de 2007. Desde esa valor
maximo, la diferencia se ha reducido, aunque sigue
estando en un nivel en marzo de 2014 (229 pb.)
muy superior al que estaba antes de la crisis.

El sobrecoste no ha permanecido estable en el
tiempo, sino que frente a la caida del diferencial
que tuvo lugar desde 2003 a 2007, desde el esta-
llido de la crisis financiera del verano de 2007
la diferencia entre los que pagan las grandes
empresas y las pymes llego a multiplicarse por
seis, hasta alcanzar un mdximo en septiembre
de 2012.

El mayor coste de la financiacion bancaria
de las pymes es un rasgo comun a las empre-
sas de la eurozona, aunque en el periodo de
crisis la diferencia segun tamafo de las empre-

Grafico 2

Diferencia entre el tipo de interés del préstamo de menos y de mas de un millén de euros a sociedades no financieras
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sas es mas acusada en Espafa. De hecho, en
marzo de 2014 Espafa se sitla en la primera
posicion del ranking de la eurozona en térmi-
nos de la diferencia entre el tipo de interés de
un préstamo de menos y de mas de un millén
de euros. El rango de variacién es muy grande,
ya que coexisten paises donde la diferencia es
de menos de 40 pb. (es el caso de Francia y
Bélgica) con otros donde es mayor a 200 pb.
(Espafia).

Tamaiio empresarial y disponibilidad
de financiacion

La encuesta que semestralmente elabora
el BCE sobre las condiciones en el acceso a la
financiacion de las empresas, si bien pone el énfa-
sis en las pymes, para los principales paises de
la eurozona (Alemania, Francia, ltalia y Espafia)
ofrece informacién separada para grandes empre-
sas y pymes, y dentro de estas Ultimas distingue
entre micro, pequefas y medianas empresas’. La

Ultima encuesta publicada el 30 de abril de 2014
hace referencia a la situacion de las empresas de
octubre 2013 a marzo de 2014. Ademés de pro-
porcionar informacion para los cuatro paises men-
cionados, también la ofrece para el agregado de
empresas de la eurozona. En los graficos que se
ofrecen a continuacion se reporta tanto la informa-
cién de la ultima encuesta como la anterior refe-
rida a la situacién de abril a septiembre de 2013,
lo que permite analizar si han mejorado o empeo-
rado en los Ultimos seis meses las condiciones en
el acceso al crédito bancario.

El gréfico 3 muestra el porcentaje de empresas
que declara que el principal problema al que se
enfrentan es el acceso a la financiacién, pudiendo
elegir ademés como respuesta la busqueda de
clientes, la competencia, el coste de produccion,
la disponibilidad de gestores cualificados y la regu-
lacion. En el caso de las empresas espafiolas, el
18% de las pymes identifica el acceso a la finan-
ciacién como su principal problema, frente al 16%
en el caso de las grandes empresas. En la euro-

Grafico 3

Porcentaje de empresas cuyo principal problema es el acceso a la financiacion
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' Las micro empresas son las que tienen menos de 10 trabajadores y un balance o volumen de negocios inferior a 2 millo-
nes de euros. Las pequefias empresas son las que tienen entre 10 y 49 trabajadores y un activo o volumen de negocio
inferior a 10 millones de euros. Las medianas empresas son las que tienen menos de 250 trabajadores, y cuyo volumen
de negocios no excede de 50 millones de euros o cuyo balance general anual no excede de 43 millones de euros.



zona, también es mayor el porcentaje de pymes
que apunta como principal problema la financia-
cion externa, siendo del 149%, 6 pp. més que en las
grandes empresas. De los paises representados,
son las pymes italianas las que presentan el mayor
porcentaje (19%), 1 pp. mas que en Espafa. En
general, el problema de acceso a la financiacién
es mayor en las pymes, siendo la diferencia entre
grandes y pymes muy elevada (12 pp.) en Francia.
Solo en Alemania no hay diferencias entre grandes
y pymes (el 6% identifica el acceso a la financia-
cién como su principal problema).

Un indicador de restriccion
crediticia: el miedo al rechazo

Una de las cuestiones de la encuesta del BCE
que ofrece evidencia sobre el grado de restriccién
al que se enfrentan las empresas a la hora de
acceder al crédito bancario es la que pregunta si
han solicitado un préstamo bancario, y en caso de
no haberlo hecho, si se debe al miedo al rechazo.

El grafico 4 muestra las respuestas a esta pre-
gunta y permite constatar nuevamente la mayor
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restriccion financiera que sufren las pymes en
relacién a las grandes empresas. Para la media de
pymes de la eurozona, el 6% no solicitan un prés-
tamo por miedo al rechazo, frente al 2% de las
grandes empresas. En Espania, la diferencia es de
3 pp., con porcentajes del 5% y 2%, respectiva-
mente. La méxima diferencia tiene lugar en Fran-
cia e Italia, con una brecha de 5 pp. entre el 8%
de las pymes y el 3% de las grandes empresas. Son
las empresas mds pequefias las mds restringidas
en el acceso al crédito. En el caso de las espafio-
las, frente a un 6% de microempresas que tienen
miedo al rechazo, en las medianas el porcentaje
es del 3%.

{Cudl es el porcentaje de rechazo una vez
la empresa ha solicitado el préstamo bancario?
Como muestra el gréfico 5, la diferencia en el
caso de Espania es abultada, ya que mientras solo
el 2% de las grandes empresas ve rechazada su
peticién de financiacion, en las pymes el rechazo
es del 10%. También en la eurozona la diferencia
entre grandes y pymes es importante (9 pp.). En
Alemania, apenas existen diferencias por tamafio
empresarial en la tasa de rechazo, ya que el por-
centaje es del 1% en las pymes y del 2% en las
grandes empresas.

Grafico 4

Porcentaje de empresas que no solicitan un préstamo bancario por temor al rechazo

a) Octubre 2013 a marzo 2014
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Gréfico 5

Porcentaje de empresas cuya solicitud de préstamo ha sido rechazada

a) Octubre 2013 a marzo 2014
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b) Abril 2013 a septiembre 2013
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Disponibilidad de crédito bancario
y condiciones de financiacion segtn
el tamaifio empresarial

{Ha mejorado la disponibilidad de crédito
bancario en opinion de las empresas? En el caso
de Espafia, la situacion ha mejorado enormemente
en la tltima encuesta del BCE en comparacién con

la anterior, ya que mientras que en la actualidad es
mayor el porcentaje de empresas que considera
que ha mejorado la disponibilidad de crédito que
el que opina que ha empeorado (la diferencia
neta de respuestas es de 16 pp. en las pymes
y 10 pp. en las grandes empresas), en la ante-
rior encuesta el porcentaje neto de respuestas era
negativo: -7 pp. en las pymes y -6 pp. en las gran-
des empresas. Ademaés, dada la peor situacién de

Grafico 6

Porcentaje neto de respuestas de empresas que opinan que ha mejorado-empeorado la disponibilidad

de préstamo bancario
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Grafico 7

Opinién de las empresas sobre las condiciones en el acceso a la financiacion bancaria

Porcentaje neto de respuestas
1) Aumento-disminucion de los tipos de interés
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partida de las pymes, es una buena noticia que el
porcentaje neto positivo de respuestas sea mayor
en las pymes.

La mejora que se ha producido en los Ultimos
meses en el acceso al crédito bancario en Espafia
es un rasgo compartido por las empresas de la
eurozona, pero solo en el caso de las grandes
empresas. Asi, en la eurozona es mayor el porcen-
taje de pymes que opina que la disponibilidad de
crédito ha empeorado que el que opina que ha
mejorado, siendo la diferencia de 4 pp. Ademéds,
de los paises analizados, son las pymes espafiolas
las que mds han mejorado su percepcion respecto
a la disponibilidad de crédito bancario, algo que
contrasta con la situacion de las pymes en Francia
e ltalia, que presentan porcentajes de respuestas
netas negativas de -14 pp. y -9 pp., respectiva-
mente.

La mejora que se ha producido en los ultimos
meses en el acceso al crédito bancario en Espatia
es un rasgo compartido por las empresas de la
eurozona, pero solo en el caso de las grandes

empresas.
N

Al margen de la mayor o menor disponibili-
dad de crédito bancario, también es importante
conocer las condiciones de esa financiacion en
aspectos como el tipo de interés del préstamo,
otros costes de la financiacion (como las comisio-
nes pagadas) o la exigencia de garantias. En el pri-
mer caso, el porcentaje neto de respuestas entre
las empresas que opinan que ha aumentado el
tipo de interés y el que opina que ha caido es de
9 pp. en las pymes de la eurozona, frente a -15 pp.
en las grandes empresas. En consecuencia, en la
eurozona, hay una amplia diferencia en el coste de
la financiacién bancaria en funcién del tamafio de la
empresa, con aumentos en el tipo de interés que
pagan las pymes frente a caidas en las grandes
empresas.

En Espafia, el porcentaje neto de respuestas
de las pymes es mucho mayor (31 pp.), por lo
que han visto aumentar en mayor medida el tipo
de interés de la financiacién bancaria. La situacién

es completamente distinta en las grandes empre-
sas espafiolas, en las que predomina el porcen-
taje que opina que ha caido el tipo de interés del
préstamo bancario. El dato de las pymes espafio-
las contrasta por completo con la situacién que
viven las pymes en Alemania y Francia, paises
en los que predomina el porcentaje de empresas
que opina que la banca ha reducido los tipos de
interés.

En el caso de otros costes distintos al tipo de
interés pagado, las pymes son las que los han
visto aumentar en mayor medida, sobre todo las
espafiolas en las que el porcentaje neto de res-
puestas “ha aumentado-disminuido” es de 50 pp.,
32 pp. més que las grandes empresas espafiolas
y 10 pp. méas que las empresas de la eurozona de
su mismo tamario. En la eurozona, asi como en
los paises analizados sin excepcidn, las pymes han
visto aumentar en mayor medida esos costes, con
porcentajes netos de respuestas positivos superio-
res siempre en las pymes en comparacién con las
grandes empresas.

También las pymes espafiolas han visto aumen-
tar en mayor medida la exigencia de garantias a
la hora de solicitar un préstamo bancario, siendo
el porcentaje neto de respuesta aumento-dismi-
nucién de 37 pp. frente a 24 pp. en las grandes
empresas. Este rasgo es compartido con la situa-
cién existente en las empresas de la eurozona.

Disposicion de la banca a dar
financiacion: la opinion de las
empresas

Para arrojar algo de luz en el cruce de acusa-
ciones entre bancos (“no hay demanda solvente”)
y empresas (“hay restricciones por el lado de la
oferta”) a la hora de justificar la caida del crédito
bancario, una cuestion de la encuesta del BCE de
interés es la que pregunta a las empresas que den
su opinion sobre la disposicion de los bancos a dar
crédito. Como muestra el gréfico 8, son con dife-
rencia las pymes las que acusan en mayor medida
a los bancos del problema de financiacion, con
un porcentaje neto de respuesta “mejorado-
empeorado” de -11 pp. en la eurozona, frente a



TAMANO EMPRESARIAL Y ACCESO A LA FINANCIACION BANCARIA

Gréfico 8

Opinidn de las empresas sobre la disposicion de los bancos a dar financiacion

Porcentaje neto (mejorado-empeorado) de respuestas

a) Octubre 2013 a marzo 2014
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uno positivo de 17 pp. en las grandes empresas.
En Espafia, también en las pymes el porcentaje
neto es negativo (-1 pp.), frente al elevado valor
positivo (31 pp.) de las grandes empresas. Igual-
mente, en Francia e ltalia predominan las pymes
que consideran que los bancos han reducido su
disposicion a dar crédito, algo que no ocurre en
Alemania. En cualquier caso, en este Ultimo pais
las grandes empresas perciben una mayor mejora
en la disposicion de los bancos a dar financiacion,

con un porcentaje neto de respuestas de 20 pp.
superior a las pymes.

Expectativas de las empresas acerca
de la recuperacion del crédito

{Mejorard la disponibilidad de crédito a las
empresas? {y hay diferencias segiin el tamafo
empresarial? Para responder a este interrogante,

Grafico 9

Expectativas de las empresas sobre la disponibilidad de financiacion bancaria en los préximos 6 meses

Porcentaje neto (mejorara-empeorard) de respuestas
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el BCE pide a las empresas su expectativa sobre
si el acceso a la financiacién bancaria mejorard o
empeorard en los proximos seis meses. Como
muestra el gréfico 9, las grandes empresas de
la eurozona son mucho mas optimistas que las
pymes en el acceso futuro al crédito, ya que la dife-
rencia en el porcentaje de empresas que opina que
mejorard y el que opina lo contrario es de 11 pp.,
frente a 1 en las pymes.

En este contexto, también en las grandes
empresas espafiolas es mayor el nimero de res-
puestas optimistas que pesimistas, siendo la dife-
rencia superior a la media de la eurozona (31 pp.
vs. 11 pp.). Las pymes también han mejorado
su expectativa sobre el futuro del crédito banca-
rio, aunque la diferencia de respuestas mejo-
rard-empeorard es mas reducida (13 pp.), pero
superior a la media europea (1pp.). En el resto de
paises, las grandes empresas en general son mas
optimistas en el acceso al crédito bancario, aun-
que en Alemania no hay diferencias entre pymes
y grandes empresas. Es de destacar el caso de
Francia, ya que es el Unico pais en el que predo-

minan las pymes que han empeorado su expec-
tativa respecto a la disponibilidad de financiacion
bancaria.

Crédito bancario a nuevas
operaciones de financiacion:
grandes vs. pymes

Para finalizar este recorrido por el anélisis del
acceso de las empresas espafiolas al crédito ban-
cario en funcién de su tamafio conviene detenerse
en la evolucién reciente del crédito. El Banco de
Espafia suministra informacion del crédito a nue-
vas operaciones distinguiendo entre operaciones
de menos y de méas de un millén de euros. Es una
informacion que debe interpretarse con cautela
ya que las nuevas operaciones incluyen las refi-
nanciaciones, si bien con los nuevos criterios de
clasificacion del Banco de Espafia vigentes desde
mayo de 20132 estas series empiezan a reflejar
en los ultimos meses la evolucion del verdadero
“nuevo crédito”.

El cuadro 1 contiene tanto el volumen de
los nuevos créditos concedidos a las socieda-

Cuadro 1

Nuevas operaciones de crédito a las sociedades no financieras espafiolas

Millones de euros

Tasa interanual de crecimiento (%)

Menos de 1 Mds de 1
millén € millén €

Mayo 2013 11.362 19.153
Junio 2013 11.330 27661
Julio 2013 12.442 21.409
Agosto 2013 8.577 12.472
Septiembre 2013 10.517 20.771
Octubre 2013 12.273 19.564
Noviembre 2013 11.576 20.279
Diciembre 2013 12.775 31.072
Enero 2014 10.973 17.842
Febrero 2014 10.694 14.961
Marzo 2014 11.795 18.767

Fuente: Banco de Espafia.

Menos de 1 Mds de 1

Total millén € millén € Total
30.515 -16,1 -44,4 -36,4
38.991 -12,4 -29,4 -25,2
33.851 -6,9 -31,2 -23,9
21.049 -6,4 -39,2 281
31.288 -1,4 -0,8 -1,0
31.837 0,1 -24,2 -16,4
31.855 47 -9,8 -5,0
43.847 9,6 6,1 7,1
28.815 5,0 -16,9 9,7
25.655 6,0 -31,0 -19,3
30.562 5,1 -16,7 -9.4

2 “Criterios para la aplicacién de la Circular 4/2004 en materia de refinanciacion y reestructuracion de créditos” (Nota de

prensa de 31/04/2013).



des no financieras, como la tasa de crecimiento
interanual desde mayo de 2013, distinguiendo
entre las operaciones de menos y de méas de un
millén de euros. En el primer caso, desde mayo
de 2013 se estd recuperando el crédito, con
un aumento del valor del nuevo crédito desde
octubre de 2013, situdndose en el 5,1% la tasa
de crecimiento en marzo de 2014. La situacion
es diametralmente distinta en los préstamos de
mayor importe, ya que salvo una tasa de creci-
miento interanual positiva puntual en diciembre
de 2013, en el resto de meses desde mayo de
2013 la tasa es negativa, situdndose en el -16,7%
en marzo de 2014. Para el total del nuevo cré-
dito, todavia no se puede hablar de recuperacion,
ya que en 2014 las tasas de crecimiento inte-
ranuales siguen en negativo, dado que del total
de operaciones, en torno al 65% corresponden a
créditos de mas de un millén de euros que son
los que presentan tasas de crecimiento negativas
de elevada magnitud.

Conclusiones

La importancia de las pymes en Espafia y su
elevada dependencia de la financiacion banca-
ria justifican la trascendencia de que mejore su
acceso a la financiacion en cualquier estrategia de
recuperacion economica. Las cifras hablan por si
mismas: a finales de 2013 el 99,9% de las empre-
sas espafiolas son pymes y generan el 64,8% del
valor afiadido (7 pp. més que en la UE-27) vy el
74,8% del empleo (8,2 pp. més que en la UE-27).
Y dentro de las pymes, la presencia mayoritaria
corresponde a las micro empresas (empresas de
menos de 10 trabajadores y 2 millones de euros
de activo), ya que generan el 40% vy el 27,5%
del empleo y el valor afadido de la economia,
respectivamente. Si tenemos en cuenta ademas
que el préstamo bancario representa el 39% de la
financiacion ajena de las pymes espafiolas (10 pp.
mds que en las empresas de mayor tamafio), es
prioritario mejorar las condiciones en su acceso al
crédito bancario.

Los datos aportados en este articulo permiten
concluir que, en comparacion con otros paises de

TAMANO EMPRESARIAL Y ACCESO A LA FINANCIACION BANCARIA

la eurozona, las diferencias en las condiciones de
acceso a la financiacion entre pymes y grandes
empresas son mayores en Espafia:

m Espafa es el pais de la eurozona donde
mayor es la diferencia entre el tipo de interés
de un préstamo a una pyme (préstamo de
menos de un millén de euros) y a una gran
empresa (préstamo de méas de un millén
de euros), siendo la diferencia en marzo de
2014 de 229 pb.

mEl 18% de las pymes espariolas sefala el
acceso a la financiacion como su principal
problema, 4 pp. mas que las pymes de
la eurozona y 2 pp. més que las grandes
empresas.

m Un indicador de las mayores restricciones
financieras de las pymes en comparacién con
las grandes empresas es el miedo a que le
rechacen la peticion de un crédito bancario.
En Espafia, el 5% de las pymes ni siquiera
lo solicita por temor al rechazo, 3 pp. mas
que las grandes empresas. Y en el caso de
haberlo solicitado, solo el 2% de las grandes
empresas espafiolas declara que se lo han
denegado, frente a un 10% en el caso de
las pymes.

m Las pymes espafiolas se quejan en mayor
medida que las grandes del aumento que
se ha producido en la exigencia de mayo-
res garantias por parte de los bancos y del
mayor aumento de los costes distintos a los
tipos de interés (como las comisiones ban-
carias). Ademéds, el porcentaje de pymes
espafiolas (y también de grandes empresas)
que declara que la banca endurece las con-
diciones de la financiacion es muy superior
al de las empresas de la eurozona. También
las pymes consideran que ha empeorado la
disposiciéon de los bancos a dar financiacién,
algo que contrasta por completo con la per-
cepcion de las grandes empresas.

Con estos resultados, es prioritario poner en
marcha cuanto antes medidas especificas dirigi-
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das a las pymes para que mejoren su acceso a
la financiacién, en linea con las que contiene el
anteproyecto de ley de financiacién empresarial

y con algunas de las propuestas que acaba de

hacer el BCE en su ultimo informe sobre la inte-
gracion financiera®. También en Europa se es muy
consciente de este problema, con iniciativas de la
Comisién Europea para desarrollar el mercado de
capitales dirigido a las pymes como las contenidas
en su comunicacion al Consejo y al Parlamento
europeo sobre la financiacion a largo plazo de la
economia europea.

Los datos mds recientes disponibles muestran
que el crédito a nuevas operaciones de pymes
(préstamos de menos de un millon de euros)
estd aumentando en Espaﬁa, con tasas de creci-
miento interanuales positivas desde octubre de
2013, al contrario de lo que sucede en el prés-
tamo de mads de un millon de euros.

Afortunadamente, los datos mas recientes dis-
ponibles muestran que el crédito a nuevas ope-
raciones de pymes (préstamos de menos de un
millén de euros) estd aumentando en Espafia, con

* Financial Integration in Europe, BCE (2014), 28/04/2014.

tasas de crecimiento interanuales positivas desde
octubre de 2013, al contrario de lo que sucede en
el préstamo de méas de un millén de euros. Sin
embargo, en el caso de las grandes empresas, la
caida del crédito bancario puede ser compensada
por otras vias de financiacién (préstamo interem-
presarial, emision de deuda, etc.), algo que es muy
dificil en el caso de las pymes cuyo acceso a la
financiacién directa en los mercados es marginal.

Finalmente, la recuperacion del crédito a las
pymes que ponen de manifiesto los datos mas
recientes de la evolucion del crédito nuevo esté en
sintonfa con la mejora que se percibe en la Ultima
encuesta del BCE del acceso a la financiacion.
Asi, la comparacion de los resultados de la ultima
encuesta publicada en abril de 2014 con la de seis
meses anteriores muestra una mejoria en la dis-
ponibilidad de crédito, aunque sigue siendo muy
superior el porcentaje de empresas que opina que
han empeorado las condiciones en el acceso a la
financiacion (aumento de tipo de interés, comisio-
nes, garantias, etc.) que el que opina lo contrario.
Ademas, también ha mejorado la percepcion de
las empresas espafiolas (y también las de la euro-
zona) sobre las expectativas futuras sobre la dispo-
nibilidad de financiacién bancaria, aunque mucho
mas en las grandes que en las pymes.



