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estaca el BAE tal solidez,
D pese a asegurar nada

mas iniciar su informe,
que “la profundizacion de las
turbulencias financieras que
se iniciaron en el verano pasa-
do, asi como la menor perspec-
tiva de crecimiento a nivel glo-
bal, plantean un escenario
mas complejo para las entida-
des financieras tanto espano-
la como extranjeras”.

La solidez de la banca es-
panola también ha sido desta-
cada por el tltimo de los infor-
mes realizados por el departa-
mento de estudios del Citi-
Group que senala la fortaleza
de la capitalizacion de las ins-
tituciones financieras es-
pafola. De acuerdo con una
serie compleja de criterios, las
entidades espafiolas son las
mejor capitalizadas entre las
de su entorno de los paises
desarrollados. Su conclusién
es clara: las entidades espa-
nolas tienen “una posicion de
solidez” y “un muy buen pun-
to de partida para afrontar los
retos actuales en un contexto
de profundizacion de las difi-
cultades en los mercados fi-
nancieros internacionales”.

LA CRISIS DE LIQUIDEZ Y LOS CREDIT

| Banco de Espafia consi-
E dera también que la cri-
sis de liquidez que dificulta a
los bancos la obtencion de fi-
nanciacién no deberia tener
“un efecto demasiado pro-
nunciado” en la concesion de
créditos a familias y empre-
sas, que todavia podrian cre-
cer cerca del 10% este afio.
En el Informe de Estabilidad
Financiera sefiala que si las
entidades contintan captan-
do depdsitos a un ritmo simi-
lar al de 2007, el crédito al
sector privado podria crecer
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La banca espaiiola, muy solida

La solidez de la banca espanola frente a la crisis, es el aspecto que mas
destaca el ultimo informe de Estabilidad Financiera del Banco de Espaia
hecho publico el pasado dos de abril.

El BdE destaca el buen punto de partida de las entidades espafiolas.

Junto a la solidez constata-
da a diciembre de 2007, el
Banco de Espafia también
destaca que “las entidades
han evitado los productos
complejos cuya valoracion se
ha revelado muy problemati-
ca, no han tenido exposicio-
nes fuera de los balances ban-
carios a través de determina-
dos vehiculos (conduits y
SIV), mantienen riesgos muy
limitados en las operaciones
de adquisiciéon apalancadas

cerca de dos digitos, “incluso en
un escenario muy desfavorable
de los mercados financieros
mayoristas”.

Las entidades espafiolas es-
tan desarrollando ahora politi-
cas muy agresivas con rentabi-
lidades incluso superiores al
5% nominal si uno decide tras-
ladar depésitos por encima de
los 100.000 euros, como es el
caso del Santander.

Teniendo en cuenta la des-
confianza de los mercados la
entidad presidida por Fernan-
dez Ordoéiiez estima que “las

de empresas (LBO) y no tie-
nen exposiciones con monoli-
nes (companias aseguradoras
de bonos). En sentido contra-
rio, la desaceleracion del mer-
cado inmobiliario plantea al-
gunos retos adicionales para
las entidades espanolas.

LOS ULTIMOS MESES

En cuanto a la evolucion
de los ultimos meses, admite
el Banco de Espana que las
turbulencias financieras in-

entidades espafiolas no podrian
obtener financiacion a través de
la titulizacion de activos, ni emi-
tir cédulas, ni practicamente
tampoco hacer frente a la reno-
vacion de aquellas cédulas hipo-

Botin lanza depdésitos al 5%.

ternacionales se han intensi-
ficado y han acabado afectan-
do a los diferentes mercados
e instituciones. Como han
advertido otras instituciones
y expertos internacionales, se
ha completado el circulo vi-
cioso, primero fue la crisis de
las hipotecas la que afecto a
la economia y ahora son las
dificultades econémicas las
que devuelven la crisis al sis-
tema financiero. Por su par-
te, las bolsas han registrado

tecarias que vencen este afio»”y
tampoco podrian obtener del
Eurosistema mas liquidez que la
actual, ademas de tener limita-
da la captacion de fondos a tra-
vés de pagarés y bonos.

El Banco de Espafia advier-
te también que, para poder se-
guir financiando a empresas y
familias, la banca podria tener
que vender parte de sus activos
en el mercado aunque los pro-
blemas no deben producirse
este afio, en caso de que los
hubiera. Advierte que la banca
estara poco afectada por los
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reducciones significativas en
las cotizaciones y fuertes os-
cilaciones si bien no “se han
producido distorsiones signi-
ficativas en el funcionamien-
to de este mercado, al contra-
rio que en los de crédito”.
Como conclusion, el Banco de
Espana destaca el impacto
negativo que ha tenido en al-
gunos bancos internacionales
con fuerte presencia en el ne-
gocio de banca de inversion,
asicomo en otros participan-
tes en los mercados financie-
ros (monolines y hedge
funds).

Aunque el informe se ha
publicado ocho dias antes que

El ritmo de
la concesion
de créditos

ha tenido un
notable
crecimiento

la revision de las previsiones
efectuadas por el FMI, también
el Banco de Espana advierte
que las previsiones de creci-
miento de la economia mun-
dial se han ido revisando pau-
latinamente a la baja a medi-
da que se acentuaban las tur-
bulencias financieras. Frente a
la crisis econémica derivada
del crecimiento a la baja, para
el supervisor espanol, las eco-
nomias desarrolladas cuentan
con elementos de resistencia

vencimientos de deuda, ya que

este afio vencen 82.197 millo-
nes de euros, el 10% del sal-
do vivo. “La estructura de pla-
zos sugiere que las presiones
derivadas de las tensiones en
los mercados para 2008 son li-
mitadas”, ya que los mayores
vencimientos (31% del total)
se registraran entre 2009 y
2012, y el porcentaje restante
a partir de 2013.

Insiste a lo largo del Informe
de Estabilidad Financiera en
que el modelo de banca espa-
fiol hace que las entidades ten-

relevantes en la coyuntura ac-
tual, como son la solidez del
sector empresarial y la mayor
flexibilidad econémica.

Asimismo, destaca que los
activos financieros en el exte-
rior presentan un elevado gra-
do de diversificacion, al tiempo
que su perfil de riesgo es muy
reducido. Por ello para el Ban-
co de Espana, los retos para las
entidades espanolas proceden
en buena parte de la financia-
cién a las familias y empresas
en Espafia, aunque también se
derivan de las dificultades que
atraviesan los mercados finan-
cieros internacionales.

Para el supervisor, el ritmo
de crecimiento de la concesion
de créditos durante el 2007,
reflejo de la actividad de las
entidades, ha seguido experi-
mentando “un notables ritmo
de crecimiento”, pese a la ten-
dencia a la desaceleracion ya
observada en anteriores IEF,
vinculada a la reduccién en el
ritmo de avance del crédito a
las actividades vinculadas al
sector inmobiliario “tanto en
vivienda como en promocion”.
El proceso se ha visto comple-
tado con una estrategia de
mayor diversificacion de las
tareas crediticias al aumentar
la financiacion concedida a
empresas distintas de cons-
truccion y promocion inmobi-
liaria.

ACTIVOS DUDOSOS

Los activos de dudoso cobro
han crecido a lo largo de 2007,
debido en parte al aumento de
los tipos de interés, segun el
supervisor, que explica el dato
como consecuencia del fuerte

gan “mecanismos suficientes
para afrontar las turbulencias”,
dada la diversificacion de las
fuentes de financiaciéon y su
orientacion al cliente. Por ello,
si las turbulencias persistieran,
las entidades dispondran de ca-
pacidad para sustituir la finan-
ciacién mayorista por la capta-
cion de depdsitos, que cubren el
80% de los créditos concedidos.
Recuerda también el supervisor
que las entidades espafiolas
s6lo han tenido que pedir pres-
tados al Banco Central Europeo
(BCE) 44.038 millones de

Los activos de dudoso cobro han crecido a lo largo de 2007.

crecimiento del crédito en ejer-
cicios anteriores y por otra de
que los niveles de partida de
los activos dudosos son muy
reducidos. Para el Banco de
Espana los niveles de cobertu-
ra son muy altos, sobre todo si
se compara a nivel internacio-
nal. Los ratios, pese al ligero
repunte del 2007, asegura el
supervisor, “se sitian en nive-
les reducidos”, aunque ya ad-
vierte la entidad que es proba-
ble que contintien aumentan-
do a lo largo del presente ejer-
cicio. En descarga de la activi-
dad de las entidades de crédi-
to el BE asegura que el deterio-
ro de la morosidad “no se debe
a las politicas crediticias exce-
sivamente relajadas desarro-
lladas por las entidades”. Y
precisa el supervisor que “la
situacion de Espafna no es
comparable con la que se ob-

euros, una cantidad que, pese
a haberse duplicado respecto a
2006, representa solo el 1,3%
de su balance, “situandose to-
davia por debajo del peso rela-
tivo de Espafia en el Eurosis-
tema”, como se ha sefialado
con anterioridad.

El organismo constata que
las actuales tensiones en los
mercados financieros interna-
cionales provocaran que los
costes de financiacion se incre-
menten al alza, algo que, en el
caso de prolongarse, presiona-
ria los diferenciales de las en-

serva en EEUU. Esto es asi no
s6lo en relacion con el segmen-
to 'subprime' (alto riesgo),
inexistente en Espafa, sino
también cuando se comparan
las hipotecas espanolas con
las de mayor calidad de Esta-
dos Unidos”.

Con todo los ratios de dudo-
sos del segmento de promocion
inmobiliaria, que ha repunta-
do ligeramente, contintian en
niveles muy reducidos, pese a
que el supervisor advierte so-
bre el fuerte crecimiento del
crédito a estas empresas en
anos precedentes y la propia
evolucion del sector inmobilia-
rio en Espana.

Como conclusion, para el
Banco las entidades espano-
las se veran afectadas por las
condiciones generales de los
mercados financieros interna-
cionales que han registrado

tidades. No obstante, in-
siste en que las cuentas de
resultados “disponen de una
capacidad de resistencia no-
table ante un potencial in-
cremento del coste de finan-
ciacion”. Asi, si el coste me-
dio se elevara en 25 puntos
béasicos sin posibilidad de
trasladarlo al activo, el mar-
gen de intermediacion crece-
ria un 5,4%, frente al 19,9%
registrado en 2007, mientras
que el de explotacion crece-
ria el 7,5%, tres veces me-
nos que el afio pasado.



una notable contracciéon en
Espafa, sus niveles de liqui-
dez han resultado suficientes,
debido a la adecuada estruc-
tura de financiacién a plazos
muy largos a pesar de tener
un mayor coste.

TITULIZACION Y SOLVENCIA

Destaca también el Banco
de Espana la diferencia del
mercado de titulizacion espa-
nol, dado que las entidades
espanolas no han utilizado
como un mecanismo de trans-
ferencia de riesgos, como tam-
poco han desarrollado el tipo
de estructuras y productos
complejos que estan presen-
tes en otros sistemas banca-
rios. En cuanto a la apelacion
al Eurosistema, los préstamos
a las entidades espanolas su-
ponen un porcentaje muy re-
ducido dentro de sus balan-
ces, un 1,3%, muy por deba-
jo del peso relativo de Espana
en este Eurosistema.

En cuanto a la rentabilidad
y solvencia considera el su-
pervisor que las entidades es-
pafolas se sitlan en una bue-
na posicion de partida. Desde
el punto de vista de la renta-
bilidad, los resultados del
2007 no se han visto afectado
por las hipotecas de alto ries-
go. Los niveles de solvencia se
mantienen ampliamente por
encima de los minimos
regulatorios, al tiempo que el
capital y las reservas sobre el
activo se sittan en las entida-
des espanolas por encima de
los de la mayoria de las gran-
des entidades de otros paises
de nuestro entorno. Insiste el
Banco de Espana en la pre-
sentacion de su informe que
“la solidez de las entidades
espanolas queda de manifies-
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La morosidad de promotores inmobiliarios no afectara a los bancos.

to en los ejercicios de estrés
realizados, que a pesar de
considerar escenarios ma-
croecon6micos adversos, con-
tinan mostrando una nota-
ble capacidad de resistencia”.
El Banco de Espana, en cam-
bio, concluye que las turbu-
lencias han afectado a los
mercados financieros, pero no
a las infraestructuras que los
soportan.

LA MOROSIDAD NO
IMPACTARA

Para el Banco de Espana la
morosidad de los promotores
inmobiliarios no tendra im-
pacto en las cuentas de resul-
tados de las entidades finan-
cieras, incluso si se incremen-
ta exponencialmente, gracias
al colchon de provisiones que
ha acumulado la banca espa-
nola en la ultima década. En
el ultimo Informe de Estabili-
dad Financiera, el organismo
supervisor, que ha realizado
pruebas de resistencia del sis-
tema bancario, asegura que
“esta en condiciones de afron-

tar, en el caso de que tuviera
lugar, un rapido y significati-
vo empeoramiento en la moro-
sidad en el segmento de pro-

Los niveles
de solvencia
se mantienen

muy por
encima de
los minimos

mociéon inmobiliaria”. El su-
pervisor sostiene que en un
escenario “drastico” (si la mo-
rosidad de los promotores lle-
gara al 13,1%, el maximo to-
cado en diciembre de 1993, y
las entidades sélo pudieran
recuperar el 50% de los impa-
gados), las pérdidas totales de
la banca so6lo representarian
el 63% del actual fondo de in-
solvencias.

Si la morosidad fuera la
mitad que en 1993 y se perdie-
ra el 50% de las deudas “tasa
muy elevada tratandose de
activos inmobiliarios”, los im-
pagos de los promotores se co-
merian el 31% del fondo de
insolvencias, senala el Banco
de Espana. Ese escenario «me-
nos drastico» tiene en cuenta
“los significativos cambios que
se han producido en la econo-
mia espanola, en la situacion
financiera de las empresas y
en la gestion del riesgo de cré-
dito por parte de las entida-
des”, aunque sigue contem-
plando “hipétesis duras” de
estancamiento econémico en
los dos proximos anos. Aun
asi, los niveles de morosidad
contemplados por el Banco de
Espafa en sus pruebas de re-
sistencia ante “potenciales di-
ficultades” de los promotores
son muy superiores a los regis-
trados al cierre de 2007.

La morosidad se ha mante-
nido en “ratios muy reduci-
dos”, del 0,49% en el caso de
los promotores, mientras que
la de los constructores fue del
0,72%. No obstante, el super-
visor admite que el incremen-
to de la morosidad en estos
dos sectores ha sido el princi-
pal motivo del aumento de la
dudosidad en el conjunto de
empresas no financieras.

También constata, como
hemos reflejado con anteriori-
dad, una desaceleracion en la
financiacion de estos sectores
en 2007, desde el 43% de alza
en 2006 al 20,9% en 2007, lo
que ha provocado una “inci-
piente” pérdida de peso relati-
vo de la construccién y la pro-
mocién inmobiliaria en el con-
junto de la financiacién con-
cedida al sector empresarial.

EN TORNO AL ANALISIS

W Siel andlisis se endure-

ce todavia mas incre-
mentando el diferencial en
50 puntos bésicos, con lo que
la probabilidad de ocurrencia
de este escenario es todavia
mas remota, el margen de
intermediaciéon se reduciria
un 9%, mientras que el de
explotacion lo haria un
7,6%”, sefala el Informe.
También destaca que el en-
durecimiento de los criterios
de concesion de créditos no

ha supuesto hasta el momento
“un aumento significativo” en
los costes de financiacion de las
sociedades y las familias, “mas
alla de lo que se deriva del pro-
pio repunte de los tipos de in-
terés interbancarios”.
Recuerda el supervisor una
obviedad, la necesidad de desa-
rrollar una adecuada gestion de
la liquidez, asi como retomar la
financiacion a mayores plazos,
a pesar de su mayor coste, ca-
racteristica de la banca espafio-

la, una vez que los mercados se
normalicen. Quiere poner de
relieve también que los riesgos
en la financiacién de grandes
operaciones “estan muy acota-
dos” porque los créditos se han
sindicado con éxito, normal-
mente entre entidades de crédi-
to extranjeras, con lo que so6lo
el 17% de la financiacion con-
cedida proviene de entidades
espafolas. Para el BdE las en-
tidades espafiolas tienen “una
posicion de solidez” y “un muy

buen punto de partida para
afrontar los retos actuales en
un contexto de profundiza-
cion de las dificultades en los
mercados financieros inter-
nacionales”.

En cuanto a la potencial
alza de los impagados en ge-
neral, por la mayor morosi-
dad de familias y empresas,
el informe del Banco de Espa-
fAa extrae las mismas conclu-
siones positivas para las en-
tidades financieras.
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