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Asimétrica evolución de concesión y amortizaciones en el crédito a empresas y 
hogares 

El saldo de crédito cierra 2024 con un crecimiento tanto en empresas como sobre todo en hogares, tras 
más de una década de caída anual, con la única excepción de 2020 gracias al programa de avales ICO. 
En esta nota nos proponemos analizar la contribución de las nuevas operaciones y de las salidas a la 
evolución del saldo de crédito en los dos principales segmentos -empresas y hogares para adquisición de 
vivienda- que conjuntamente representan casi el 90% de la cartera crediticia del sistema bancario. 

Gráfico 1: Evolución del saldo de crédito total por componentes  
(% sobre el saldo de crédito*, millones de €) 

 

Fuente: Afi a partir de BdE 
(*) Acumulado cuatro trimestres. 
(**) Las amortizaciones se corresponden con amortizaciones comportamentales, registrales y cualquier otro movimiento de reducción del 
saldo de crédito (p. ejemplo, venta de carteras o trasvase a fallidos). 

Como se puede observar en el gráfico 1, el saldo vivo de crédito ha presentado una tendencia de 
reducción más marcada a partir del segundo semestre de 2022, cuando confluyen dos movimientos 
contrarios. Por un lado, un incremento de las amortizaciones y, por otro lado, un descenso de la concesión 
de crédito, que coincide con el periodo de incremento de los tipos de interés. Este descenso de la 
concesión que tuvo lugar durante el año 2023 ha retornado a un terreno positivo durante 2024, con unos 
ritmos de crecimiento muy superiores a los mostrados en media europea (véase nota anterior) y que, 
desde el año 2020, no se situaban por encima del ritmo de amortizaciones. En este sentido, el saldo vivo 
de crédito en España experimentaba un crecimiento tímido del 0,8% como consecuencia de la tendencia 
creciente de las amortizaciones, que neutraliza en parte el efecto de las nuevas operaciones.  

Para analizar en mayor detalle las tendencias subyacentes a estos movimientos, desagregaremos ambos 
factores para los dos segmentos con mayor representación en la cartera de crédito de las entidades 
bancarias: hogares y empresas que, conjuntamente, suponen aproximadamente el 90% del saldo de 
crédito OSR en el sector. 

Crédito a hogares para adquisición de vivienda 

El crédito a hogares para vivienda se caracteriza por plazos de vencimiento elevados, lo que se traduce 
en unos ritmos de concesión y amortizaciones reducidos en términos comparativos respecto al resto de 
segmentos, situándose en media histórica (2010 – 2019) en torno al 9% para el caso de las salidas y en 
torno al 6% para la concesión, en un contexto de desapalancamiento de los hogares tras la crisis 
financiera.  

https://www.afi-research.es/InfoR/descargas/2465189/1612907/Despertar-del-credito-en-2024-por-factores-de-demanda-y-oferta.pdf


 Banca 

Nota bancaria   

08/04/2025 
 

 

© 2025 Afi. Todos los derechos reservados  2 

Gráfico 2: Crédito a la vivienda: evolución de concesión, amortizaciones y saldo vivo 
(% sobre el saldo de crédito*, millones de €) 

 

Fuente: Afi a partir de BdE 
(*) Acumulado cuatro trimestres. 
(**) Las amortizaciones se corresponden con amortizaciones comportamentales, registrales y cualquier otro movimiento de reducción del 
saldo de crédito (p. ejemplo, venta de carteras o trasvase a fallidos). 

La concesión de crédito hipotecario ha experimentado cierta volatilidad durante los cuatro últimos años, 
donde se pueden apreciar dos periodos de contracción y dos periodos de crecimiento. Los periodos de 
caída de la concesión se concentran en 2020, como consecuencia de la COVID, y en 2023, donde el 
efecto de la subida de los tipos de interés y el encarecimiento de las condiciones de financiación se 
tradujeron en una fuerte reducción de las nuevas operaciones superior al 13%. Por otra parte, los periodos 
de crecimiento se encuentran en 2021 y 2022, coincidiendo con el fin de los efectos de la pandemia, un 
elevado ahorro acumulado por parte de los hogares y unos tipos de interés en mínimos históricos, que 
favorecieron una fuerte demanda de crédito y, al mismo tiempo, una oferta muy competitiva en tipos fijos 
muy reducidos. En 2024, la concesión del crédito vuelve a repuntar con fuerza – con las nuevas 
operaciones de crédito a la vivienda creciendo más de un 20% – al confluir la mejora de las expectativas 
de los hogares y la reducción de los tipos de interés, que ya se arrastraba desde finales de 2023.  

En cuanto a las salidas o amortizaciones de crédito, en el gráfico 2, se puede apreciar cómo, de forma 
generalizada desde el inicio de la pandemia, estas se han mantenido por encima del promedio histórico 
anterior (9%), tendencia que se acelera en 2021 y que tiene su razón principal en el aumento del ahorro 
durante el periodo de la COVID. No obstante, el ritmo de aceleración de las amortizaciones se incrementa 
de forma muy rápida a partir de 2022, alcanzando su máximo a lo largo del año 2023 que, unido a la 
fuerte corrección que experimenta la concesión en este segmento, lleva a que el saldo de crédito 
hipotecario experimente una caída superior al 3%.  

Esta aceleración de las amortizaciones tiene su causa en el impacto de la subida de tipos, donde se unen 
dos razones explicativas: la primera reside en el peso del crédito a tipo variable en este segmento y la 
segunda se encuentra en la menor remuneración que experimentaba durante ese periodo el ahorro de 
los hogares. Ante estas dos confluencias, los hogares vieron en la reducción de la deuda pendiente una 
forma tanto de reducir la carga financiera sobre la renta mensual, como una forma de “remuneración” de 
ese ahorro acumulado mediante la reducción de la deuda. De esta forma, durante el año 2023 el ritmo 
de salidas llegó a rozar un ritmo del 14%. A medida que las expectativas de reducción de tipos se 
empiezan a asentar en el mercado y se reducía el coste de oportunidad frente a la remuneración de los 
depósitos – que ha experimentado una evolución creciente durante 2024 para el segmento de hogares-, 
el ritmo de amortizaciones ha empezado a descender. No obstante, el peso de las amortizaciones sobre 
el saldo continúa siendo elevado en comparación con periodos anteriores, neutralizando gran parte del 
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fuerte crecimiento de las nuevas operaciones registrado en el pasado ejercicio. Esta tendencia de 
descenso de las amortizaciones es lo que ha permitido que durante el año 2024 se produzca un cambio 
de tendencia y el crédito hipotecario vuelva a crecer, aunque a un ritmo aún reducido (+0,46% i.a. a dic-
24).  

Crédito a empresas 

En contraste con el crédito hipotecario, el crédito a empresas tiene un alto ritmo de rotación, con un 
elevado peso tanto de concesión como de amortizaciones sobre el saldo. Esto dinámica refleja el 
predominio del crédito a corto plazo destinado a necesidades de circulante en el crédito a empresas, en 
detrimento del crédito orientado a la inversión a largo plazo. En términos históricos (2010 – 2019), el 
peso de las nuevas operaciones se encontraba en torno al 60% y de las amortizaciones en torno al 68%, 
en un contexto de intenso desapalancamiento empresarial y, sobre todo en el último periodo, de venta 
de carteras de dudosos. 

Gráfico 3: Crédito a empresas: evolución de concesión, amortizaciones y saldo vivo  
(% sobre el saldo de crédito*, millones de €) 

 

Fuente: Afi a partir de BdE 
(*) Acumulado cuatro trimestres. 
(**) Las amortizaciones se corresponden con amortizaciones comportamentales, registrales y cualquier otro movimiento de reducción del 
saldo de crédito (p. ejemplo, venta de carteras o trasvase a fallidos). 

En la concesión de crédito a empresas pueden identificarse varios periodos de crecimiento, concentrados 
especialmente en 2020, 2022 y 2024. En 2020, el repunte se explica por el impacto de los avales, mientras 
que, en 2022, este incremento se vincula principalmente al segmento de grandes empresas que, ante el 
cierre de los mercados de capitales, retornaron al canal de financiación bancaria, aprovechando el 
decalaje con la que esta incorpora el reprecio de los tipos. Esta es la razón por la que, una vez que las 
entidades bancarias comienzan a recoger la subida de tipos, la nueva concesión experimenta un freno 
significativo a partir del segundo semestre de 2022. Este movimiento es contrario al que se produjo 
durante los años anteriores a la pandemia, donde muchas grandes empresas abandonaron total o 
parcialmente la financiación bancaria para aprovechar los menores tipos de interés que ofrecía la 
financiación en el mercado de capitales. Por último, durante 2024, se experimenta un nuevo crecimiento, 
en la medida en que comienza a reducirse la senda de tipos y, al mismo tiempo, se produce una 
reactivación de la demanda de crédito, esta vez más vinculada a inversión. Por otra parte, cabe destacar 
los dos periodos de fuerte caída de la concesión, en 2021, una vez digeridos los avales, y 2023, que se 
produce como consecuencia del encarecimiento de las condiciones de financiación.  
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Finalmente, destaca la asimetría que se observa, entre el crédito a empresas y el hipotecaria a hogares, 
en cuanto a la dinámica de las amortizaciones. En el caso de empresas, durante los meses posteriores a 
la pandemia se observa un ritmo de salidas que se reduce continuamente hasta finales de 2021, y que 
puede tener su explicación en las sucesivas ampliaciones del vencimiento medio de las operaciones 
concedidas con avales ICO. A partir de 2022 se aprecia un cambio de tendencia, que puede ir de la mano 
de dos motivaciones: la primera, el efecto de la subida de tipos de interés, y la segunda, el inicio del 
vencimiento de los préstamos ICO que tendría el efecto contrario al experimentado en 2021. Este 
incremento del ritmo de salidas, a pesar del buen comportamiento de la concesión durante 2024, lleva a 
un crecimiento del saldo limitado del 0,5% i.a. (0,36% si no se tiene en cuenta el crédito a construcción y 
promoción). 

Conclusión 

En resumen, la evolución del saldo vivo de crédito depende de la confluencia de la concesión y las 
amortizaciones, bien sean de forma natural por contrato, o anticipadamente, y tanto uno como otro 
componente han mostrado comportamientos cíclicos un tanto asimétricos durante el último lustro. Esa 
asimetría es especialmente relevante en la parte final de 2024, con el crédito hipotecario acelerando de 
la mano de sus dos componentes - crecimiento de las concesiones y caída de las amortizaciones -, al 
tiempo que el de empresas mostraba un comportamiento más moderado, de la mano de un ligero 
crecimiento en ambos componentes. 


