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La expectativa de subidas de tipos ya comienza a pasar factura a la
banca

La ansiada subida de tipos que debe empujar la famélica rentabilidad de la banca ha traido, sin embargo, un desafio
afadido susceptible de costarle recursos en su primer impacto. Y es que la deuda soberana, que inunda sus
balances, cotiza ya con descensos en su valoracidén ante la anunciada retirada de estimulos por parte del Banco
Central Europeo (BCE), mientras que el tipo de interés llamado a empujar las cuentas permanece hundido a cero.
Segln un estudio de Analistas Financieros Internacionales (Afi), mas de la mitad de la cartera de renta fija de las
entidades significativas se encuentra "expuesta a variaciones en el precio, con el consiguiente impacto en solvencia
y/o cuenta de resultados" y llega al 70% cuando se incluyen los bonos anotados en cartera de negociacion.

Que el impacto sea mayor o menor depende de como mantengan clasificado el portfolio: es decir, la depreciacion
en titulos contabilizados en cartera de negociacidn es minusvalia directa repercutible en resultados, y en aquellos
disponibles para la venta impacta en la solvencia. Solo tienen un efecto neutro en el cajon de a vencimiento, razéon
que, segun Afi, estd conduciendo a "muchas entidades" a reclasificar la exposicién para "mitigar los efectos
negativos en el cambio de valor de los bonos". Aun asi, la hucha con los titulos a vencimiento -aquellos donde los
altibajos de los precios no afectan- suponia solo un 19% de la renta fija a finales del pasado ejercicio.

La depreciacion de los titulos merma ademads, segun avisa Afi, la capacidad del sector para aflorar plusvalias
enajenandolas -via Rof, o en operaciones financieras-. La situacion es particularmente desafiante para las entidades
espafiolas. A cierre del pasado ejercicio, el valor de su renta fija equivalia al 8,9% del balance; solo superada por el
10,8% de las entidades italianas y frente al 4,3% de la alemana o el 2,8% de la francesa. El motivo es la fruicion con
que la banca acopié bonos soberanos desde 2008. En plena explosién de la crisis y ante la dificultad para ir a los
mercados se generalizd el carry trade: las entidades pedian dinero al Banco Central Europeo (BCE) a precios
irrisorios y lo invertian en bonos del Tesoro, que con los ataques a la deuda en Espafia marcaban rentabilidades
récord. Cuando el mercado se abrid a las emisiones aun se amasaba deuda para recurrir a la cada vez mas barata
ventanilla del BCE y en los ultimos afos su venta, con jugosas plusvalias, ayudd a amortiguar el abrupto
estrechamiento de los margenes por culpa de la politica monetaria de tipos cero.

Segln un informe del Banco de Espafia, el peso de la deuda soberana sobre la cartera de renta fija pasé asi desde el
38% al 71% entre 2007 y 2016. Un analisis de Fitch cifra en 310.000 millones de euros solo la exposicién en deuda
soberana en la banca espafola, similar a los 365.000 millones estimados para el sector francés y los 440.000
millones en el aleman.
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Inversion y negocio afectado por los tipos de interés
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Estimacion del efecto del repunte de tipos en el periodo junio 2016 - dic. 2016
en las carteras disponibles para la venta (% de fondos propios)
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VIVIENDA CONSUMO AHORRO FAMILIAS A PLAZO
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HASTA 250.000 € DE 250.000 A UN MILLON MAS DE UN MILLON

Fuente: Afi. (*) DPV: disponible para la venta, VTO: cartera a vencimiento. IC: cartera de inversién.

Fuente: http://www.eleconomista.es/banca-finanzas/noticias/8264176/04/17/La-expectativa-de-subidas-de-tipos-ya-comienza-a-
pasar-factura-a-la-banca.html
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