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ALGUNOS RIESGOS PARA LA ESTABILIDAD FINANCIERA SE HAN MODERADO; SIN

EMBARGO, LA ELEVADA INCERTIDUMBRE OBLIGA A SER CAUTELOSOS
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LA INFLACION GENERAL SE HA CONTENIDO, PERO EL COMPONENTE

SUBYACENTE PERMANECEEN NIVELES ALTOS

» El descenso de los precios de la energia en la segunda mitad de 2022 ha sido
clave en este comportamiento

3 EVOLUCION DE LOS PRECIOS DEL GAS NATURAL Y DEL PETROLEO (a)

> Los efectos de segunda ronda siguen siendo un riesgo, asi como...
» ...elanuncio de recortes de la produccion de crudo por la OPEP+
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LAS PERSPECTIVAS DE CRECIMIENTO PARA 2023 APUNTAN A UNA

DESACELERACION, PERO MENOS INTENSA DE LO ESPERADO ANTERIORMENTE

» El desarrollo de la guerra en Ucrania, la evolucidon de la inflacion y el

endurecimiento de las condiciones de financiacién constituyen las principales
fuentes de incertidumbre

» El balance de riesgos se orienta a la baja
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LAS PRIMAS DE RIESGO Y LA VOLATILIDAD DE LOS MERCADOS

PRESENTARON UN COMPORTAMIENTO CONTENIDO EN 2022

» A partir de las turbulencias de marzo de 2023 se ha observado un cierto repunte,
parcialmente corregido con posterioridad, ...

» ...aunque esto podria revertir por la materializacion de los riesgos
macroeconomicos o si contindan las tensiones bancarias a nivel global
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LOS INDICADORES DE DESEQUILIBRIOS DEL MERCADO INMOBILIARIO

SIGUEN MOSTRANDO SENALES INCIPIENTES DE SOBREVALORACION

» Es esperable que el endurecimiento de las condiciones de financiacién contribuya
a disipar las actuales sefnales de desequilibrio

» En ese sentido, cabe destacar que los diferenciales sobre el tipo de interés
libre de riesgo han continuado reduciéndose significativamente tanto en

crédito a hogares como a empresas

1 INDICADORES DE DESEQUILIBRIOS DE PRECIOS DE LA VIVIENDA (a) (b) 3 EVOLUCION DE LOS DIFERENCIALES DE TIPOS DE INTERES (c)
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EL AUMENTO DE LOS TIPOS DE INTERES ESTAINCREMENTANDO EL

PORCENTAJE DE EMPRESAS Y HOGARES VULNERABLES

» Para las Pymes con renovacién de deudas a corto plazo, el porcentaje de deuda
de las empresas vulnerables podrian aumentar en 10,9 pp respecto de diciembre
de 2021 para un aumento acumulado de 400 pb (actual: 365 pb aprox.)

» Para el total de hogares, una subida acumulada de 400 pb supondria un
aumento de 3,5 pp en esta proporcién, y de hasta 5,7 pp en el percentil de renta
20-40 (el mas afectado)

7 AUMENTO ESTIMADO DEL PESO DE LA DEUDA DE LAS EMPRESAS
CON ELEVADA PRESION FINANCIERA POR LA SUBIDA DE LOS TIPOS

DE INTERES (a) (b)

16
14
12
10

8

6
4
2
0

Con
renovacion
de deudas a;
corto plazo

Con Sin
renovacion | renovacion
de deudas a/de deudas a
corto plazo| corto plazo

Sin
renovacion
de deudas a
corto plazo

Con Sin
renovacion | renovacioén
de deudas a|de deudas a
corto plazo | corto plazo

Total empresas Grandes (c) Pymes (c)

= [MPACTO DE UNA SUBIDA DE L0S TIPOS DE INTERES DE 400 PB A 500 PB

= [MPACTO DE UNA SUBIDA DE LOS TIPOS DE INTERES EN 400 PB

8 IMPACTO DE LA SUBIDA DE LOS TIPOS DE INTERES EN EL PORCENTAJE
DE HOGARES ENDEUDADOS CON CARGA FINANCIERA NETA ELEVADA (d) (e)

R e
40 F------ - - - - - - - - - - —————— o —mmmmmmmm—— -~
K Rl e
R e I
P s i
20 p-----~ ek
15 | —puemen — - e
10 ] -
5 - - - - [ - o e e - - - -
0 } } } } - } - -
_5 U U | R
0-20 |—20-40 | 40-60 | 60-80 | 80-90 | 90-100
Total Percentil de renta
hogares
SUBIDA DE 400 PBA 500 PB = SUBIDA DE 400 PB = SITUACION INICIAL

DIRECCION GENERAL DE ESTABILIDAD FINANCIERA, REGULACION Y RESOLUCION



LA REESTRUCTURACION DE LA DEUDA DE LOS HOGARES SE PLANTEA

COMO UNA POSIBILIDAD DE GESTION FINANCIERA EN ESTE CONTEXTO

» En 2012 se aprobd un Cddigo de Buenas Practicas (CPB) al que se acogieron
algunos hipotecados; el volumen de peticiones al CBP decayo tras los primeros
anos de implantacion, con un ligero repunte en la pandemia

> Latasa de realizacion de solicitudes se situa ahora en el 25%

» Estos patrones sugieren un mayor papel de estos mecanismos para absorber las
consecuencias de crisis profundas, aunque también un rol estructural secundario

» El perfil de las reestructuraciones muestra algunos indicadores de mayor riesgo,
pero no en mayor medida que otras reestructuraciones

1 EVOLUCION DE LAS SOLICITUDES Y TASA DE REALIZACION 2 COMPARATIVA DE CARACTERISTICAS DE OPERACIONES REESTRUCTURADA
FRENTE AL CONJUNTO DE LA CARTERA HIPOTECARIA (d)
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LA MODIFICACION DE CONDICIONES CONTRACTUALES NO IMPLICA

NECESARIAMENTE UNA RECLASIFICACION DE LA CALIDAD CREDITICIA

» Por el contrario, una reestructuracion mas extensa, sin la que el deudor no pueda
mantenerse al corriente de pago, si estaria asociada a un cierto grado de deterioro

» Si estas modificaciones de condiciones contribuyen a frenar la migracion hacia
peores estados de clasificacidn crediticia o a favorecer la recuperacion hacia
mejores estados, reduciran costes por deterioro netos

» La situacion actual de calidad del crédito a hogares con garantias inmobiliarias es
favorable

1 CALIDAD CREDITICIA DE LA CARTERA DE PRESTAMOS GARANTIZADOS POR
INMUEBLES RESIDENCIALES. PORCENTAJE SOBRE EL TOTAL DE CREDITO
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EL NUMERO DE HOGARES ELEGIBLES PARA EL CODIGO DE BUENAS

PRACTICAS ES SIGNIFICATIVO

» Para una subida de 400 pb del euribor serian unos 200 mil hogares los elegibles
para el CBP RDL 6/2012 y 550 mil para el NCPB RDL 19/2022

» Muchos de estos hogares pueden acogerse a ambos
> La experiencia histérica muestra que las tasas de adhesion son bajas

» El impacto macro de este instrumento dependera de su utilizacion, situandose su
impacto maximo esperado en 0,15 pp de consumo privado adicional
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TANTO EL DEFICIT COMO LA DEUDA PUBLICA SE REDUJERON EN 2022; EN

AUSENCIA DE MEDIDAS ADICIONALES ESTA SE MANTENDRA ELEVADA

» En los ultimos meses del ano pasado se produjo una reversién parcial de la
mejoria lograda en el déficit

» La estructura de la cartera de deuda publica espanola (plazos, tipo de interés
elevado de emisiones del periodo de crisis financiera global) ha limitado la
traslacion del incremento del coste de emisién al tipo medio

1 SITUACION PATRIMONIAL DE LAS AAPP (a) 2 COSTE DE LA DEUDA PUBLICA
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EL CREDITO AL SECTOR PRIVADO RESIDENTE DESCENDIO EN 2022, POR

FACTORES DE DEMANDAY DE OFERTA

» El descenso fue del 0,7%, en contraste con lo observado en los dos anos previos

» En hogares, el crédito se redujo debido sobre todo al comportamiento del
concedido para la adquisicion de vivienda (-0,2 %)

» El crédito empresarial también descendid (-1,5%), y los sectores mas
afectados por la pandemia lideraron los descensos

1 VOLUMEN DE CREDITO Y TASA DE VARIACION

1 CONTRIBUCIONES A LA TASA DE VARIACION INTERANUAL DEL CREDITO
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EL CREDITO DUDOSO ACELERO SU CAIDAEN 2022 Y LA RATIO DE

DUDOSOS SE REDUJO HASTA LOS NIVELES DE 2008

» El descenso de los dudosos fue del 18,5 % en tasa interanual

> Y el recorte fue generalizado en hogares y empresas, también para las mas
afectadas por el Covid-19

» Los créditos clasificados en vigilancia especial también redujeron su peso sobre
el crédito total, si bien para el caso de hogares se observd un ligero aumento

2 VOLUMEN DE DUDOSOS (IZQ.) Y SENALES DE DETERIORO TEMPRANO
EN EL CREDITO AL SECTOR PRIVADO RESIDENTE (DERECHA) (a)
Negocios en Espana. DI
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EN EL MES DE MARZO, LOS PROBLEMAS FINANCIEROS DE SILICON VALLEY

BANK (SVB) Y CREDIT SUISSE (CS) DESENCADENARON TURBULENCIAS

» Aunque las dificultades de estas entidades son especificas, aumentan los riesgos
de un incremento de los costes de financiaciony de tensionamiento de la liquidez

» Existen distintos factores mitigadores de riesgo para el sector bancario espanol:

> (1) No hay exposiciones directas sistémicas frente a SVB y CS, (2) diferente
modelo de negocio: orientacidon minorista y amplia cobertura del fondo de
garantia de depdsitos, (3) aplicacion general de los estandares regulatorios
internacionales, (4) una posicion de partida de elevada liquidez

. Gréfico 8
Grafico 1 . .
COMPOSICION DE LOS ACTIVOS LIQUIDOS DE ALTA CALIDAD Y SALIDAS DE
COTIZACIONES DEL SVB Y CREDIT SUISSE Y DEL CONJUNTO DE LOS SECTORES FONDOS EN LA RATIO LCR EN DICIEMBRE DE 2019 Y 2022 EN ESPANA (b)

BANCARIOS DE ESTADOS UNIDOS Y LA EUROZONA (a)

T4 100 (oo ——- 100 - - - -y - -
90 F--f |- S ST S .
12 80 -------- --- 80 |--J ------ -
A 70 F-- - - ---- --- 70-------- -
10 -"\ ' 60 F--1 —----- --- 60 |--J ------ -
o ] 50 F--f |------ --- 50 |-- - - -] -
0,8 L AWIA \ - V. 40 - s L B T
) 30 |--J------ --- 30 |--------- ----
06 20 --J------ --- 20--1------ --—-
10 |F-- -~ --- 10|--.------ -
0 4 0 - 1 — 0 1 )
i 2019 2022 2019 202
02 = NNEL 1: EFECTIVOY BANCOS :
- DEPOSITOS MINORISTAS
CENTRALES "
0.0 " . " L NNVEL 1: ADMINSTRACIONES .
'dic-21 mar-22 jun-22 sep-22 dic-22 =y PEPOSITOS OFEFATVES
J P = NVEL 1: BONOS GARANTIZADOS
= OTROS DEPOSITOS MAYORISTAS NO
SVB CREDIT SUISSE RESTO DELNIVEL 1 (c) OPERATIVOS
BANI EE BANI ROZONA = RESTO DE LAS SALIDAS
COS EEUU COS EUROZO =NVEL 2A d) 0
=NVEL 28 ()

DIRECCION GENERAL DE ESTABILIDAD FINANCIERA, REGULACION Y RESOLUCION 14



LAS ENTIDADES ESPANOLAS (Y OTRAS EUROPEAS) DISPONEN DE

COLCHONESDE LIQUIDEZ AMPLIOS

» Las entidades espanolas presentaban a diciembre de 2022 una ratio de cobertura
de liquidez (LCR) a corto plazo que era elevada entre sus comparables europeas,
situadas en cualquier caso también muy por encima de los requerimientos

» La situacidon de financiacion estable a mas largo plazo también es favorable.
Entidades espanolas, italianas y holandesas presentan los mayores pesos de
depdsitos minoristas en esta financiacion

2 COMPARATIVA EUROPEA DE LA RATIO DE FINANCIACION ESTABLE

1 COMPARATIVA EUROPEA DE LA RATIO DE COBERTURA DE LIQUIDEZ NETA (@)
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LA TRASLACION DEL ALZA DE LOS TIPOS DE INTERES DE REFERENCIA HA

SIDO MAYOREN LOS TIPOS DE ACTIVO QUE EN LOS DE PASIVO

» En el caso de los préstamos minoristas, el grado de traslacién hasta diciembre
de 2022 fue del 30% para hipotecas y empresas no financieras

> Se observa cierta aceleracion en la traslacion en los ultimos meses

» En el caso de los depdsitos, se observa solo cierto crecimiento en los depdsitos
a plazo de empresas

» Los acontecimientos recientes podrian acelerar este proceso

1 TRASLACION DEL INCREMENTO DEL EURIBOR A LOS TIPOS DE INTERES 2 TRASLACION DEL INCREMENTO DEL EURIBOR A LOS TIPOS DE INTERES
DE LA CARTERA DE PRESTAMOS A HOGARES Y SOCIEDADES DE DEPOSITO (b)
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DESCONTANDO EL EFECTO DE LOS RESULTADOS NO RECURRENTES, EL

BENEFICIO OBTENIDO EN 2022 FUE UN 17,3% SUPERIOR AL DE 2021

» Los aumentos del margen de intereses y del negocio en Latinoamérica fueron los
principales determinantes de esta buena evolucidn, y las pérdidas por deterioro se
han mantenido por el momento contenidas

» La contribucion del margen de interés en 2022 es muy positiva, e incorpora ya
tanto el efecto precio como el efecto cantidad, tanto en Espana como a nivel

consolidado
1 DESCOMPOSICION DE LA VARIACION DEL RESULTADO 1 COMPOSICION DE LA VARIACION DEL MARGEN DE INTERESES (a)
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LA RATIO DE CET 1 DEL SECTOR BANCARIO ESPANOL DESCENDIO EN 2022

Y SIGUE SITUADA EN EL RANGO INFERIOR DE LA CLASIFICACION EUROPEA
» El descenso de la ratio de CET 1 fue de 25 pb, a causa de un aumento del total
activo y de la densidad (APRs/TA)

> El volumen de capital aumentd, si bien no lo suficiente para compensar los
efectos anteriores

» En general, las entidades mas grandes operan con niveles de ratio de CET 1 mas
bajos

» Para distintas categorias de tamano y de modelo de negocio, las entidades
espanolas se situan de forma general debajo de la mediana de la ratio CET 1

1 DESCOMPOSICION DE LA VARIACION DE LA RATIO DE CET1ENTRE 2019 2 RATIO DE GET1 PORTAMANO Y TIPO DE MODELO DE NEGOCIO (a) (b)
Y 2022. VARIACION DEL NUMERADOR Y DENOMINADOR (a) Datos consolidados. 2015-2022
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EN CONJUNTO, LA SITUACION FINANCIERA ACTUAL DEL SECTOR BANCARIO

ESPANOL ES FAVORABLE, PERO AFRONTA RIESGOS RELEVANTES

» En 2022, las mejoras de la calidad de balance y rentabilidad han favorecido una reduccion de
su coste de capital, revertida parcialmente tras las turbulencias de marzo

» En el contexto actual, las entidades deben llevar a cabo una planificacion prudente de
provisiones y capital para afrontar posibles pérdidas inesperadas futuras

» La situacion favorable actual no prevendria un deterioro de la rentabilidad o la solvencia
si se materializaran los riesgos macro-financieros identificados, en particular sobre los

costes de financiacion

) , 1 GASTOS POR INTERESES DE LA FINANCIACION
9 EVOLUCION DEL ROE Y DEL COSTE DE CAPITAL (IZDA)Y DISTRIBUCION

® Datos consolidados
DEL INDICADOR SRISK DE RIESGO SISTEMICO (DCHA) (a)
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TANTO EN EUROPA COMO EN ESPANA, EL SECTOR FINANCIERO NO

BANCARIO HAINTERRUMPIDO EN 2022 SU TENDENCIA ASCENDENTE

» El descenso se ha extendido a fondos de inversién, fondos de pensiones y
companias de seguros

» En cuanto a las tenencias, en Espana las adquisiciones netas de renta fija siguen
siendo positivas y relativamente significativas, a diferencia de lo observado en
otros paises europeos

2 ADQUISICIONES NETAS DE ACCIONES COTIZADAS Y VALORES DE RENTA
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LOS INDICADORES NO MUESTRAN UNA ACUMULACION DE RIESGO

SISTEMICO, POR LO QUE EL CCA SE HA MANTENIDOEN EL 0%

» La brecha de Basilea ha vuelto a situarse en niveles por debajo de los umbrales

de riesgo

» La moderacion de las presiones inflacionistas y energéticas en Europa habian
contribuido a reducir las tensiones sistémicas en los mercados financieros

» Las turbulencias financieras de marzo de 2023 han generado un repunte

10 BRECHA DE CREDITO-PIBY BRECHA DE PRODUCCION (b)

1 INDICADOR DE RIESGO SISTEMICO (a)
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RIESGOS ADICIONALES DEL ENTORNO MACROFINANCIERO

Economias emergentes

» Varias de las economias mas relevantes para los bancos espafnoles se
mantienen en niveles de vulnerabilidad superiores a la situacién anterior a la
pandemia

» Se espera que el proceso de reduccion de la inflacidon sea en general lento en
estas economias, con tasas que a finales de 2023 serian mas elevadas que las
registradas a comienzos de 2021

4 INDICADORES DE VULNERABILIDAD 2 INFLACION (d)
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RIESGOS ADICIONALES DEL ENTORNO MACROFINANCIERO

Mercado inmobiliario

» Las compraventas de vivienda han presentado una evolucion descendente,
convergiendo a su nivel prepandemia en el cierre del ano pasado, y con una
desaceleracién adicional en los primeros meses de 2023

» Los precios de la vivienda se han desacelerado notablemente, pero han mostrado
mayor resiliencia que el volumen de transacciones o el flujo de crédito nuevo

> En el mercado de los inmuebles comerciales han descendido el ultimo
trimestre

1 COMPRAVENTAS ESCRITURADAS DE VIVIENDA, VISADOS DE OBRA NUEVA
Y CONSUMO APARENTE DE CEMENTO (a)
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RECUADRO 2.1

Analisis adicional de la financiacion mayorista del sector bancario espanol

» El incremento del tipo de interés libre de riesgo (OIS) en 2022 explica una parte
fundamental del incremento del coste de emision de la deuda bancaria

» Asimismo, bancos con mayor rentabilidad y menor ratio de apalancamiento tienden
a presentar un menor coste de financiacién

» La sensibilidad del coste de emisién en el mercado primario respecto a la cotizacion
de instrumentos equivalentes en el mercado secundario ha aumentado en 2022

Gréfico 1
DESCOMPOSICION DE LOS FACTORES QUE EXPLICAN POR PAISES LAS
DIFERENCIAS EN EL COSTE DE EMISION (a)
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RECUADRO 3.1

Analisis del comportamiento ciclico de los impagos en el crédito hipotecario

» Mayores LTI en la concesion de la hipoteca elevan la probabilidad de impago (PD), lo
mismo que menores niveles de la renta de los hogares

» También reducciones de la renta en los primeros anos tras la concesion

» Tanto aumentos de los tipos de interés como menor crecimiento del PIB elevan la
PD de forma significativa

» El efecto del alza en los tipos es mayor en las hipotecas con mayores LTV y LTI

Gréfico 2

IMPACTO EN LA PROBABILIDAD DE IMPAGO HIPOTECARIO DE DISTINTAS Grafico 4 ) )
PERTURBACIONES ADVERSAS (b) IMPACTO SOBRE LA PROBABILIDAD DE IMPAGO DE LA VARIACION DEL EURIBOR

EN +1 PP POR QUINTILES DE LTV Y PARA DISTINTOS NIVELES DE LTI (b) (d)
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CAPITULO TEMATICO - CODIGOS DE BUENAS PRACTICAS

Principales elementos de los Codigos

» EI CBP del RDL 6/2012 se aprobd con la finalidad de facilitar la reestructuracion de
deudas hipotecarias de hogares vulnerables tras la crisis financiera global

» Ademas, pretendia preservar la seguridad y solvencia del sistema
hipotecario espanol haciendo voluntaria su adopcién por los prestamistas y
limitando sus efectos a aquellos deudores con mayor grado de vulnerabilidad

» EI RDL 19/2022 contempla la reforma de ese CBP y otras medidas adicionales en
el contexto inflacionarioy de rapida subida de tipos de interés observado en 2022:

» El CBP continua focalizado en los hogares vulnerables después de su reforma
del RDL 19/2022, si bien se amplia el umbral de exclusion

» Se introduce un nuevo codigo de buenas practicas (NCBP) orientado a
hogares en riesgo de ser vulnerables; contempla novaciones de condiciones
mas limitadas y tiene vigencia temporal (2024)

» También contempla medidas para reducir las comisiones por amortizacion
anticipada o conversion a tipo fijo, y facilitar la subrogaciéon de acreedores,
lo que también mejorariala posibilidad de modificaciones

» Finalmente, se consideran distintas medidas en términos de educacion
financiera
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RECUADRO3.2

Desarrollos regulatorios recientes sobre criptoactivos y perspectivas de futuro

» Reglamento MICA: clasifica los criptoactivos (EMTs, ARTs, resto) y los servicios asociados
(custodia, canje, colocacion, asesoramiento, etc.), da potestades supervisoras (inspecciones,
requerimientos de informacién, prohibicién temporal de comercializacion, etc.).

» Estandares prudenciales BCBS: divide exposiciones bancarias en dos grupos: (1) tokenizados
y stablecoins, y 2) resto. Los primeros pueden recibir requerimientos de capital basados en las
ponderaciones por riesgo previstas en Basilea para los activos financieros subyacentes.

» Perspectiva: mayor concentracion en aquellos criptoactivos mas estables y menor perfil de
riesgo, podrian acentuarse las interconexiones con el sistema financiero tradicional.

COTIZACION DE ALGUNOS CRIPTOACTIVOS FRENTE AL DOLAR
Gréfico 2
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