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La Junta General de la Junta Europea de Riesgo
Sistémico celebrd su 422 reunion ordinaria el 24
de junio de 2021

En su reunién del 24 de junio de 2021, la Junta General de la Junta Europea de Riesgo
Sistémico (JERS) analizé los principales riesgos sistémicos en la Unién Europea (UE), asi
como las prioridades de las politicas publicas para abordarlos. La Junta General puso de relieve
gue la mejora de las perspectivas econémicas ha reducido la probabilidad de materializacién de los
escenarios severos y el riesgo de contagio de la crisis del COVID-19 al sistema financiero. Con este
trasfondo, la Junta General sefial6 que podria permitirse que la Recomendacion de la JERS sobre la
limitacién de las distribuciones de capital durante la pandemia de COVID-19 [JERS/2020/7] expire al
final de septiembre de 2021, si las condiciones econdémicas y en el sector financiero no se deterioran
de manera sustancial. Las autoridades competentes deberan valorar, a nivel de cada entidad
financiera, si las distribuciones se realizan con suficiente prudencia, teniendo en cuenta la situacion
especifica de cada entidad y el entorno econémico en el que opera. La Junta General considerara
esta cuestion en su proxima reunion, el 23 de septiembre de 2021.

La Junta General subray6 que la recuperacion sigue dependiendo del mantenimiento de las
medidas de apoyo de las politicas monetaria y fiscal, que hasta ahora han contribuido a evitar
un aumento considerable de las insolvencias. El apoyo fiscal proporcionado por las autoridades
nacionales a la economia se ha extendido en el tiempo y a menudo se ha reorientado, con el fin de
abordar las presiones sobre la solvencia del sector no financiero, como se esperaba. En marzo de
2021, el importe total y el uso de las medidas (excluidas las moratorias) aumenté hasta alcanzar,
respectivamente, el 18,7 % y el 6,9 % del PIB de los paises miembros de la JERS (frente al 17,5 % y
el 5,7 % de diciembre de 2020). Al mismo tiempo, los programas de moratorias se estan retirando
gradualmente. La JERS continla realizando un seguimiento de las implicaciones para la estabilidad
financiera de las medidas fiscales nacionales aplicadas para proteger a la economia frente a la
pandemia.
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La Junta General sefial6 que los posibles efectos de contagio del sector privado no financiero
al sector bancario, principalmente canalizados a través del deterioro de la calidad de los
activos, siguen representando un riesgo que debe vigilarse de cerca. Asimismo, la Junta
General puso de relieve la importancia de que las entidades de crédito reflejen correctamente el
riesgo de crédito en su clasificacion de los préstamos y en las provisiones crediticias. Asimismo,
considerd necesario que los problemas de calidad de los activos se aborden de forma proactiva
—también mediante el aumento de la capacidad de las entidades para gestionar los préstamos
dudosos y la reestructuracion individualizada de la deuda de prestatarios viables, pero
sobreendeudados. La Junta General observé que el creciente riesgo de crédito esta acrecentando
los retos para los modelos de negocio de los bancos, que ya estan padeciendo una escasa
rentabilidad en el entorno actual de tipos de interés bajos y de ratios de eficiencia elevadas.

Por otra parte, la Junta General observé que el mayor riesgo de correccion de los precios de
los activos, en un contexto de aumento de las expectativas de inflacién y de los rendimientos
de los bonos alargo plazo en Estados Unidos, que podrian propagarse a los mercados de
renta fija europeos y afectar a las entidades financieras no bancarias con elevados riesgos de
duracion, de liguidez y de crédito. La Junta recordé que —pese a las correcciones recientes—, las
cotizaciones de muchos segmentos de los mercados exceden de manera perceptible los niveles
anteriores a la crisis. Del mismo modo, los diferenciales de los bonos de las sociedades no
financieras siguen presentando el riesgo de una correccion abrupta de los precios, sobre todo en el
segmento de alta rentabilidad (high-yield), en el que, actualmente, los diferenciales se sitian por
debajo de los niveles previos a la crisis, pese al incremento de las vulnerabilidades en el sector de
empresas.

La Junta General también debati6 las vulnerabilidades relacionadas con los mercados
inmobiliarios residenciales y comerciales en la UE. Hasta ahora, los precios de los inmuebles
residenciales han mostrado capacidad de resistencia a los efectos de la pandemia, también gracias a
medidas de apoyo como los programas de moratorias de deuda y de proteccidén del empleo, asi
como al entorno de tipos de interés bajos. De hecho, en varios Estados miembros de la UE, el rpido
aumento de los precios de la vivienda y del crédito hipotecario puede agudizar las vulnerabilidades
existentes asociadas al endeudamiento de los hogares y a la sobrevaloracién de los precios de la
vivienda. Por lo que respecta a los inmuebles comerciales, en algunos segmentos de este mercado
ya se han producido correcciones de precios. Desde la perspectiva de la estabilidad financiera, esta
evolucion es importante porque los sistemas bancarios de varios paises ya tienen exposiciones
considerables y de riesgo a los mercados inmobiliarios comerciales. Por otra parte, los fondos de
inversién inmobiliarios estdn mostrando signos de aumento de las vulnerabilidades relacionadas
tanto con la liquidez como con el apalancamiento. La Junta General sigue realizando un estrecho
seguimiento de la situacion de los mercados inmobiliarios.

Asimismo, la Junta General consider6 las implicaciones para la estabilidad del sistema
financiero de la UE derivadas del cambio climatico. El equipo del proyecto conjunto del BCE y la
JERS ha realizado un andlisis granular de la exposicion del sistema financiero de la UE al cambio
climético, que revela la existencia de vulnerabilidades importantes en determinados sectores,
regiones y entidades financieras. Este andlisis de las exposiciones fue asimismo un punto de partida
para llevar a cabo una valoracion prospectiva de los riesgos para la estabilidad financiera de las
entidades de crédito, las empresas de seguros y los fondos de inversién de la UE. Los resultados
sugieren que una accion politica oportuna para abordar el riesgo climatico puede aportar beneficios
netos para la estabilidad financiera, ademas de otros beneficios econémicos, sociales y en términos
de bienestar mas amplios. Estas conclusiones se resumen en el informe conjunto del BCE y la
JERS, que se basa en trabajos anteriores, y que se publica hoy.
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La JERS ha publicado hoy su informe anual, en el que se describe el analisis de riesgos y las
contribuciones al marco de politica macroprudencial que hallevado a cabo durante el periodo
comprendido entre el 1 de abril de 2020 y el 31 de marzo de 2021. La JERS también ha publicado
hoy el andlisis de la politica macroprudencial en la UE en 2020. Por dltimo, la JERS ha publicado
el 36° risk dashboard. El risk dashboard es un conjunto de indicadores cuantitativos y cualitativos
del riesgo sistémico en el sistema financiero de la UE.

Persona de contacto para consultas de los medios de comunicacion: William Lelieveldt, tel.: +49 69
1344 7316.
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