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Los datos crediticios apuntan a recesiones en

los mercados desarrollados
9 de noviembre de 2023

Los datos sobre préstamos bancarios de las principales economias avanzadas
confirmaron que los préstamos fueron muy moderados en septiembre y las Gltimas
encuestas sobre préstamos bancarios muestran que desde entonces los bancos han
endurecido aln mas sus criterios de otorgamiento de préstamos. Dado que la
demanda de préstamos también estd cayendo, el lastre del endurecimiento de la
politica monetaria se intensificara.

Aunque hasta ahora varias areas de la actividad econdémica han demostrado ser
resistentes a las tasas de interés mas altas, la actividad crediticia claramente esta
sintiendo el impacto de las condiciones financieras mas estrictas. ElI préstamo
bancario neto al sector privado ha caido drasticamente durante el tltimo afio en todos los
mercados desarrollados. Y aunque los préstamos aumentaron en septiembre, siguieron
siendo mucho mas débiles que antes de la pandemia. (Véase el grafico 1.) En
consecuencia, el “impulso crediticio” —es decir, el cambio en el flujo de crédito al sector
privado— es profundamente negativo y sugiere que el crecimiento del PIB deberia
desacelerarse notablemente a partir de aqui. (Ver Cuadro 2.)

Las ultimas encuestas sobre préstamos bancarios de la Reserva Federal de Estados
Unidos, el BCE y el Banco de Inglaterra apuntan a una mayor debilidad en el
crecimiento del crédito en los proximos meses. Una mayoria neta de los bancos
encuestados inform6 que habian seguido endureciendo los estandares crediticios tanto
para los hogares como para las empresas en el tercer trimestre. (\VVéase el gréafico 3.) Es
cierto que la proporcion de bancos que endurecieron sus normas cayé ligeramente en
comparacion con el segundo trimestre, especialmente en EE.UU., donde la proporcion de
bancos que endurecieron sus normas crediticias para las empresas cayé a su nivel méas
bajo en un afio a medida que disminuyeron las preocupaciones sobre una crisis bancaria
mas amplia . No obstante, los periodos anteriores en los que los bancos han restringido la
disponibilidad de crédito a esta escala han tendido a coincidir con recesiones. Y para
empeorar las cosas, una pequefia mayoria de los bancos del Reino Unido y de la
eurozona esperaban restringir aun mas la disponibilidad de crédito en el cuarto
trimestre. (Nota: esta pregunta no se hizo en la encuesta de EE. UU.).

Es evidente que las normas crediticias mas estrictas estan pesando sobre la demanda
de crédito de los hogares y las empresas. Segun las encuestas, la demanda de préstamos
de los hogares cayo bruscamente en el tercer trimestre, especialmente en el Reino
Unido . (Véase el grafico 4.) Y en todos los mercados desarrollados, la demanda de
hipotecas cayo de forma particularmente pronunciada dado el gran aumento de los costos
de los intereses de las nuevas hipotecas. En conjunto, los altimos datos crediticios y
encuestas sobre préstamos bancarios respaldan nuestra opinién de que la mayoria
de los mercados desarrollados experimentaran recesiones leves o al menos un
periodo de débil crecimiento del PIB en los proximos trimestres.
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Grafico I: Préstamo bancario neto al sector privado Grafico 2: Impulso crediticio del sector privado del G4 v
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