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El Informe de Estabilidad Financiera del BCE
senala que los riesgos de la pandemia se han
atenuado con la recuperacion, pero aumentan
las vulnerabilidades de cara al futuro

e Losriesgos a corto plazo para la estabilidad financiera relacionados con la pandemia han
disminuido a medida que la economia se recupera.

e Se observa un aumento de las vulnerabilidades en los mercados de la vivienda y valoraciones
excesivas de activos financieros.

¢ Lastensiones en las cadenas globales de suministro y la subida de los precios de la energia

podrian comprometer la recuperacion y las perspectivas de inflacién.

La recuperacion econémica en la zona del euro ha reducido los riesgos a corto plazo para la
estabilidad financiera relacionados con la pandemia, segun se concluye en el Informe de Estabilidad

Financiera (Financial Stability Review, FSR) de noviembre de 2021 que el Banco Central Europeo

(BCE) ha publicado hoy. Sin embargo, se estan acumulando vulnerabilidades como consecuencia de
las valoraciones excesivas en algunos mercados de activos, los niveles elevados de deuda publica y

privada y la mayor asuncion de riesgos por parte de las entidades no bancarias.

«Los riesgos de tasas elevadas de insolvencias empresariales y de pérdidas de las entidades de
crédito son ahora notablemente mas bajos que hace seis meses, pero los riesgos derivados de la
pandemia no han desaparecido del todo», ha afirmado Luis de Guindos, vicepresidente del BCE.

Los beneficios de las empresas de la zona del euro se recuperaron con el repunte de la economia en
el primer semestre de 2021. En parte gracias a ello, las insolvencias empresariales permanecieron
claramente por debajo de los niveles observados antes de la pandemia, aunque subieron en los

sectores econdmicos més afectados por ella y adn podrian seguir creciendo.
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Al mismo tiempo, las tensiones en las cadenas globales de suministro y el reciente ascenso de los
precios de la energia podrian plantear retos para la recuperacion econémica y las perspectivas de
inflacion. El riesgo de correcciones de precios se ha intensificado en algunos mercados inmobiliarios
y financieros. Las vulnerabilidades han crecido en los mercados inmobiliarios residenciales, sobre
todo en paises en los que las valoraciones ya eran altas antes de la pandemia. Los segmentos de
mayor riesgo de los mercados financieros mundiales han experimentado una creciente demanda por
parte de los inversores, y ha aumentado el interés por clases de activos novedosas, como los

criptoactivos.

Las entidades no bancarias, que incluyen los fondos de inversion, las empresas de seguros y los
fondos de pensiones, continuaron incrementando su exposicion a deuda de empresas de menor
calificacion y podrian sufrir pérdidas crediticias sustanciales si las condiciones se deterioraran en el
sector empresarial. Los fondos de inversion también siguen muy expuestos al riesgo de liquidez.

Las valoraciones de mercado de las entidades de crédito de la zona del euro han vuelto a las cotas
observadas antes de la pandemia. Las pérdidas bancarias se han mantenido en niveles reducidos,
aunque es posible que algunas pérdidas relacionadas con la pandemia tarden en materializarse. A
mas largo plazo, la baja eficiencia de costes y el exceso de capacidad contindan siendo los
principales desafios estructurales para la rentabilidad de las entidades de la zona del euro.

Unas politicas macroprudenciales mas restrictivas pueden ayudar a abordar la acumulacién de

vulnerabilidades, especialmente en el caso de los mercados de la vivienda de algunos paises.
También sera fundamental mejorar el marco regulatorio del sector financiero, lo que incluye la
implementacion plena y oportuna de las reformas de Basilea Il y el establecimiento de un marco

normativo mas estricto para el sector financiero no bancario.

Persona de contacto para consultas de los medios de comunicacion: Simon Spornberger, tel.:
+49 151 15 661 448.
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