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Resumen

e El primer trimestre del afio se cerré con de euros constantes (Cuadro 2). Previsi-

una cifra de morosidad por encima de
los 185 000 millones de euros constantes,
dando lugar a un incremento, en tasa in-
teranual, pré6ximo al 10,7 % (Cuadro 1).
No obstante, todavia se encuentra presen-
te el efecto del cambio en la contabiliza-
cién de refinanciaciones. Durante los tres
primeros meses del afio la tasa interanual
ha sido positiva, aunque la morosidad ha
descendido cada mes con respecto al mes
inmediatamente anterior. Nuestras previ-
siones muestran tasas de variacién inter-
anual positivas durante los préximos me-
ses, que irdn reduciéndose progresivamen-
te a lo largo del afio.

En marzo, la rebaja en la cifra de crédi-
to concedido con respecto al mismo mes
de 2013 descendié el 8,1 %, situando el
importe por debajo de los 1,36 billones

blemente, el crédito concedido continua-
rd en descenso durante los proximos me-
ses, aunque lo hara a tasas de variacién in-
teranuales que podrian ser cero al término
de 2014.

La ratio de morosidad se sittia levemente
por encima del 13,7 % al término del pri-
mer trimestre, tras registrar una variacién
interanual de mas de 2 puntos (Cuadro 3).
No obstante, marzo es el tercer mes conse-
cutivo en el que la ratio se vio reducida si
se toma como referencia el mes inmediata-
mente anterior. En los préximos meses la
variacion interanual seguird en valores po-
sitivos, aunque por debajo de los dos pun-
tos.

Seguin datos de axesor, en abril se crea-
ron 8937 nuevas empresas, un 4,8 % por
debajo de la cifra registrada en abril del
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pasado afio. Este dato rompe la evolucion
creciente que venia presentando la crea-
ciéon de sociedades durante el ejercicio en
curso (Cuadro 4), si bien, puede ser de-
bido al efecto de la Semana Santa. A pe-
sar de ello, nuestras previsiones para los
proximos meses ofrecen un crecimiento
mensual medio que podria estar alrededor
del 5 %.

En abril se declararon 535 concursos de
acreedores, lo que representa una tasa de
variacién interanual préxima al -31,6 %
(Cuadro 5). En los préximos meses asis-
tiremos, previsiblemente, a nuevas reduc-
ciones, si bien algo menores, en la cifra de
concursos acreedores.

La ratio de incumplimiento presenta en
abril, por cuarto mes consecutivo, una va-
riacién anual negativa, en esta ocasién
préxima a un punto. La ratio queda cerca
del 6,4 % (Cuadro 6). En los préoximos me-
ses asistiremos, previsiblemente, a nuevas
rebajas, que podrian llevar la ratio a valo-
res por debajo del 5 % en la segunda mitad
de 2014.

Las entidades financieras concedie-
ron 16 625 hipotecas vivienda durante el
mes de marzo, registrando por vez prime-
ra desde 2010 una tasa de variacién inter-
anual positiva, préxima al 2,2 %. Atin ma-

yor fue el incremento en el importe de las
hipotecas concedidas, casi del 8,4 %, para
superar los 1650 millones de euros cons-
tantes. La hipoteca media queda situada
en los 102 397 euros, o sea, casi un 6 % por
encima del importe medio de la hipoteca
hace un afio (Cuadro 7). Segtin nuestras
previsiones, los datos observados en mar-
zo podrian verse mejorados a lo largo de
la segunda mitad de 2014, dando lugar a la
concatenacion de tasas de variacion inter-
anuales positivas y, seguramente, dejando
atras los peores datos sobre hipotecas.

Las 27 047 viviendas, que fueron obje-
to de compraventa durante el pasado
mes de marzo, registraron un aumento
del 22,5% con respecto al mismo mes
de 2013. Del total de las transacciones rea-
lizadas, menos del 42 % lo fue sobre vi-
viendas nuevas (Cuadro 8). Al margen de
la incidencia que haya podido tener en es-
te dato la diferencia en las fechas de la
Semana Santa, nuestras previsiones para
los proximos meses alejan definitivamente
los valores negativos de dos digitos de las
tasas de variacion interanual. Este hecho,
unido a la evolucién del mercado hipote-
cario, puede interpretarse como un sinto-
ma de reactivacién para cuya consolida-
cién definitiva atin tendremos que esperar
algunos meses.
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Morosidad

EFP T,
9/2013 | 1914 236
10/2013 | 1940 0,56
11/2013 | 1952 0,02
12/2013 | 1871 9,94
1/2014 | 1896 7,92
2/2014 | 187,8 12,83
3/2014 | 1850 10,69
4/2014 | 1864 945
5/2014 | 1879 8,61
6/2014 | 191,1 6,69
7/2014 | 1952 6,99
8/2014 | 1968 6,92
9/2014 | 1968 2,84

Cuadpro 1. Previsiones de morosidad (miles de millo-
nes de euros constantes).

Crédito

EFP T,
9/2013 | 14083 -12,87
10/2013 | 13905 -12,43
11/2013 | 1391,2 -12,45
12/2013 | 13668  -9,53
1/2014 | 13781  -8,74
2/2014 | 13750  -7,31
3/2014 | 13592  -8,13
4/2014 | 13359 7,94
5/2014 | 13320  -7,25
6/2014 | 13370  -6,92
7/2014 | 1326,7  -6,56
8/2014 | 13160  -6,86
9/2014 | 13139 6,70

Cuadro 2. Previsiones de crédito (miles de millones
de euros constantes).
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Griéfico 1. Tendencia de la morosidad.
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Gréfico 2. Tendencia de la tasa de variacién inter-
anual del crédito.
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Ratio de morosidad

Ratio morosidad/crédito

EFP V],
9/2013 | 13,59 2,02
10/2013 | 13,95 1,80
11/2013 | 14,03 1,75
12/2013 | 13,69 2,42
1/2014 | 13,76 2,12
2/2014 | 13,66 2,44
3/2014 | 13,61 2,31
4/2014 | 13,88 2,14 “° 7
5/2014 | 14,03 1,98
6/2014 | 14,27 1,79
7/2014 | 14,63 1,78
8/2014 | 14,86 1,83
9/2014 | 14,90 1,31
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Cuadpro 3. Previsiones de la ratio de morosidad ( %).

Griéfico 3. Tendencia de la ratio de morosidad.

Creacion de sociedades

Sociedades mercantiles constituidas

Empresas T112 S+ :
10/2013 7669 8,58
11/2013 7424 0,86 o
12/2013 7441 0,28
1/2014 7984 2,52 7 o |
2/2014 9182 5,15 E
3/2014 9393 15,19 g
4/2014 8937  -481 5 2
5/2014 8811 1,90 &
6/2014 8644 10,42 ©
7/2014 7949  -043 N\
8/2014 6389 4,14 -
9/2014 6114 4,20
10/2014 7282  -504 | | ‘ |

o ) ) 2000 2005 2010 2015
Cuadro 4. Previsiones del nimero de sociedades mer-

cantiles constituidas.

Gréfico 4. Tendencia de la creaciéon de sociedades
mercantiles.
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Concursos de acreedores

Concursos de acreedores

Numero Tll2 R
10/2013 896 11,17 °
11/2013 701 -15,03 8]
12/2013 598  -7,29 o
1/2014 579 -20,90 5
2/2014 618 -39,88 g 5
3/2014 720 -10,45 S S
4/2014 535 -31,59 § _
5/2014 619 -23,73 & 7
6/2014 622 22,71 -
7/2014 584 -22,74 <
8/2014 248 21,07 -
9/2014 416 -24,98 =
10/2014 706 -21,17 ‘ | | |

o ) 2000 2005 2010 2015
Cuadro 5. Previsiones del nimero de concursos de

acreedores.

Gréfico 5. Tendencia de los concursos de acreedores.

Ratio de incumplimiento

Ratio de incumplimiento

Ratio Vll2 © i
10/2013 | 6,02 0,30
11/2013 | 6,06 0,08 \
12/2013 | 6,17 0,00 7

1/2014 6,22 -0,24
2/2014 6,26 -041
3/2014 6,30 -0,68
4/2014 6,35 -091
5/2014 632 -1,11 ™
6/2014 497 -1,13
7/2014 489 -1,25
8/2014 4,72 -1,29
9/2014 4,63 -1,30
10/2014 464 -1,38 “

%

1 T T 1 T T
2004 2006 2008 2010 2012 2014

Cuadro 6. Previsiones de la ratio de incumplimiento

de empresas ( %). Afto

Griéfico 6. Tendencia de la ratio de incumplimiento.
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Hipotecas vivienda

Hipotecas vivienda

Importe Tll2 Numero Tll2 Media Tll2 i
9/2013 1,39 -33,63 14,86 -29,91| 97,3 -499
10/2013 1,46 -20,98 14,70 -23,04| 103,2 2,56 : ;
11/2013 1,42 -26,41 13,93 -27,11| 106,5 1,19

12/2013 1,20 -30,01 12,33 -29,86| 101,5 0,03 I
1/2014 1,72 -32,36 17,46 -31,37| 1016 -1,25
2/2014 1,63 -32,90 16,42 -32,14| 1024 -1,14 o |
3/2014 1,65 839 16,62 2,18| 1024 5,92 :

4/2014 1,38 -13,14 14,37 -17,94| 989 521 S ‘

5/2014 1,58 -7,50 16,01 -13,07| 1010 4,78 '

6/2014 1,50 14,06 14,87 5,82| 1024 5,03
7/2014 143 7,74 14,03 1,84| 1024 2,24
8/2014 1,27 13,67 12,36  1,77| 101,7 6,29
9/2014 1,47 5,40 14,07 -530| 1026 548
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Cuadro 7. Previsiones de hipotecas vivienda (miles
de millones de euros constantes, miles de
hipotecas).

Griéfico 7. Tendencia de las hipotecas vivienda.

Compraventa de vivienda

Compraventa de vivienda

Total T112 Nueva T112 ; :
9/2013 | 23,8 -8,38 10,7 -16,39 9 g
10/2013 | 22,8 -9,86 10,1 -19,06
11/2013 | 21,8 -14,84 98 -22,11
12/2013 | 22,7 -3,40 11,1 -1,50 g o A
1/2014 | 30,7 -22,71 14,5 -28,17 g / L,
2/2014 | 25,7 -27,53 11,5 -38,47 g
3/2014 | 27,0 2246 11,3 7,39 = S
4/2014 | 214 9,03 86 -1548 -
5/2014 | 244 -6,98 9,7 -16,12
6/2014 | 243 1,45 97 577 & S
7/2014 | 249 -3,31 10,2 -11,04
8/2014 | 23,3 -0,87 9,7 740 — Total
9/2014 | 234  -1,86 97 935 B L R ‘ | ‘
2000 2005 2010 2015
Cuadro 8. Previsiones de compraventa de vivienda
(miles de viviendas). Afio

Grifico 8. Tendencia de la compraventa de vivienda.
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