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Nueva Producción de Crédito — Variación YoY (%)
La nueva producción de crédito exhibe una aceleración generalizada en el conjunto del año, destacando Portugal (+26.9% en 2T25) y Alemania (+18.3% en 2T25) como los mercados más dinámicos; España cierra 2025 en máximos con un +15.4% YoY en 4T25, señal de apetito crediticio robusto en un entorno de bajadas de tipos del BCE que estimula la demanda de financiación corporativa.
	País
	4Q25
	3Q25
	2Q25
	1Q25

	España
	+15.4%
	+8.1%
	+10.3%
	+9.5%

	Alemania
	+17.9%
	+14.5%
	+18.3%
	+11.6%

	Francia
	+5.0%
	+5.0%
	-2.9%
	+15.2%

	Italia
	+3.0%
	+7.7%
	+6.1%
	+17.1%

	Países Bajos
	+17.1%
	+20.6%
	-1.9%
	+7.6%

	Portugal
	+10.8%
	+11.6%
	+26.9%
	+17.0%


Fuente: ECB
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Crédito Vivo a Empresas — Variación QoQ (%)
El crédito vivo a empresas mantiene un tono expansivo en 2025, con Países Bajos (acumulado +5.4%) y Portugal (+2.7%) liderando el crecimiento y España mostrando dinamismo sostenido (+2.9% acumulado); la contracción en 3T25 en España (-0.6%) e Italia (-0.8%) refleja estacionalidad y no un deterioro estructural, dado que ambos repuntan con fuerza en 4T25.
	País
	4Q25
	3Q25
	2Q25
	1Q25

	España
	+1.1%
	-0.6%
	+1.5%
	+0.9%

	Alemania
	+0.1%
	+0.3%
	0.0%
	+0.4%

	Francia
	+1.3%
	+0.3%
	+0.5%
	+0.1%

	Italia
	+0.5%
	-0.8%
	+0.7%
	+0.3%

	Países Bajos
	+1.5%
	+0.4%
	+1.6%
	+1.9%

	Portugal
	-0.2%
	+0.1%
	+2.1%
	+0.7%


Fuente: ECB
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Spread Corporates vs IRS (aprox.) — pbs  (datos a 28/02/2026)
El OAS del ICE BofA Euro Corporate IG se sitúa en torno a 93 pbs (dato estimado a cierre de feb-2026), niveles históricamente comprimidos que reflejan la fuerte demanda de papel IG europeo en un contexto de recortes del BCE y fundamentales crediticios sólidos; la variación YTD no puede confirmarse con datos en tiempo real, por lo que se reporta como nulo.
	Índice
	Último (pbs)
	YTD (pbs)

	US IG.
	139.0
	+7.0

	EURO IG.
	93.0
	n.d.

	US CORP HY
	345.0
	+29.0

	PANEUR. CORP. HY
	274.0
	-1.0


Fuente: ICE BofA / FRED (OAS + swap spread aprox.)
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