Recuadro 3.2

EVALUACION PROSPECTIVA DE LA CAPACIDAD DE RESISTENCIA DEL SISTEMA BANCARIO ESPANOL

Este recuadro presenta las pruebas realizadas por el
Banco de Espafia para evaluar la capacidad de resistencia
del sistema bancario espafnol ante la materializacion
hipotética de escenarios de riesgo. Como en ejercicios
anteriores, se ha utilizado para ello el marco metodolégico
FLESB (Forward Looking Exercise on Spanish Banks). La
herramienta FLESB se desarrolla e implementa de forma
centralizada por el Banco de Espafa. EI FLESB se
caracteriza por la utilizacion de datos altamente granulares
y por su orientacién top-down'.

Siguiendo igualmente la practica habitual de estos
ejercicios, la herramienta FLESB ha sido aplicada para
evaluar los escenarios base y adverso del ultimo ejercicio
europeo de pruebas de resistencia coordinado por la
EBA2. Este escenario adverso contempla riesgos
geopoliticos, que reducen la actividad e impulsan la
inflacion, lo que propicia también un endurecimiento
significativo de las condiciones financieras.

En el contexto actual de elevada incertidumbre, desde el
punto de vista macroprudencial, resulta util complementar
el escenario hipotético adverso coordinado por la EBA
con otros escenarios hipotéticos alternativos que
capturen otras dimensiones de riesgo sistémico. Disponer
de varios escenarios hipotéticos adversos contribuye a
una evaluaciéon mas rica de los eventuales canales de
transmisién derivados de dichos escenarios, y por lo
tanto del grado de resiliencia del sector bancario.

Por ello, este recuadro muestra también los resultados de
un escenario hipotético adverso disefiado por el Banco
de Espafa, alineado con la identificacion de riesgos del
capitulo 5. Este escenario esta caracterizado por un
entorno deflacionario y de contraccién persistente de la
actividad en el area del euro (con un horizonte de 5 afos),
vinculado a las vulnerabilidades fiscales identificadas en

economias avanzadas. Estas condiciones contrastan con
el escenario inflacionario y de duracion mas breve
(horizonte a 3 anos) en el ejercicio de la EBA. El escenario
disefiado por el Banco de Espafia se completa ademas
con supuestos que reflejan un eventual recrudecimiento
de tensiones comerciales y deterioro en los mercados
financieros ante la incertidumbre asociada a este entorno®.

Como en anteriores numeros del |IEF, los resultados
considerados aplican un supuesto de balance dinamico.
Esto es, su tamafio y el peso relativo de las distintas
carteras evolucionan en funcién de los escenarios®.

Descripcion de los escenarios del ejercicio europeo de
pruebas de resistencia

El escenario base del ejercicio coordinado por la EBA
en 2025 se corresponde con las proyecciones
macroeconomicas del Eurosistema de diciembre de
2024°. El escenario adverso recoge los riesgos mas
relevantes para la estabilidad financiera identificados
por el ESRB y el BCE al final del afio 2024°.

En particular, este escenario adverso considera una
escalada aguda de las tensiones geopoliticas, en sus
distintas dimensiones, que lleva a la fragmentacion de las
cadenas globales de suministro y a precios de la energia
mas altos. Como resultado, se produce un shock negativo
deofertaconfuertes efectosinflacionarios (véase grafico 1).
Alo largo del ejercicio, las mayores presiones inflacionistas
elevan en media los tipos de interés de referencia a corto
plazo (véase grafico 2).

La combinacion de fragmentacién comercial y la pérdida
de confianza por la incertidumbre geopolitica reducen
drasticamente el PIB del area del euro. Frente a un
escenario base expansivo, el escenario adverso presenta

1 Como marco metodolégico top-down, el FLESB aplica escenarios, supuestos y modelos de manera consistente para todas las entidades bancarias
analizadas. Las principales caracteristicas de este marco se describen en el Informe de Estabilidad Financiera (IEF) de noviembre de 2013. En afos
sucesivos, en el |[EF y otras publicaciones del Banco de Espana se han ido presentando las principales mejoras y los nuevos desarrollos introducidos

en él, ya que se trata de un marco dinamico en continuo desarrollo.

2 Este gjercicio se ha desarrollado en 2025, siendo sus resultados publicados en agosto. Para mas detalle, véase informacion de la EBA sobre el Ultimo

gjercicio europeo de pruebas de resistencia.

3 Estos dos elementos, en particular las tensiones comerciales, son componentes cualitativos comunes de los dos escenarios.

4 La cartera crediticia evoluciona segun el crecimiento del crédito proyectado en el escenario macroeconémico. Esto afecta tanto al volumen de crédito
no dudoso, que genera ingresos, como al crecimiento de los activos ponderados por riesgo. En escenarios de contraccion, se proyectan caidas del
crédito al sector privado no financiero en distintas carteras y paises de exposicion.

5 \ease la informacion sobre proyecciones macroeconomicas del BCE para mas detalle sobre estos ejercicios.

6 Consultar para mayor detalle el escenario del Ultimo ejercicio europeo de pruebas de resistencia coordinado por la EBA.
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EVALUACION PROSPECTIVA DE LA CAPACIDAD DE RESISTENCIA DEL SISTEMA BANCARIO ESPANOL (cont.)

Gréafico 1 Grafico 2
Escenarios de inflacién en el area del euro Escenarios de tipos de interés a corto plazo en el area
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Grafico 3 Grafico 4
Escenarios de PIB real en Espana y el area del euro Escenarios de tipos de interés a largo plazo en Espana y el

area del euro (a)
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FUENTE: Banco de Espafa.

a Las sendas de tipos a corto plazo corresponden al Euribor 3 meses.

una caida acumulada del PIB del 6,2%. En el caso de muy cercana a la del conjunto del area del euro, tanto bajo el

Espafia, que parte de unas previsiones de crecimiento escenario base como en el adverso.

superiores a las del conjunto del area del euro en el

escenario base, la reduccion acumulada del PIB se limita El shock geopolitico inicial también origina un recorte

al 4,1 % (véase grafico 3). marcado y generalizado de las valoraciones de los activos
con riesgo en los mercados financieros y de los precios

Apesar del shock inflacionario inicial, el efecto desinflacionario de los activos inmobiliarios. El endurecimiento resultante de

de la depresion de la demanda agregada domina a partir de las condiciones de financiacion retrae adicionalmente la

2026, y la inflacion desciende hacia su objetivo del 2% en inversion de las empresas y el consumo de los hogares, y

2027 (véase grafico 1). La senda de inflacién de Espafia es contribuye a la contraccion del PIB.
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Recuadro 3.2

EVALUACION PROSPECTIVA DE LA CAPACIDAD DE RESISTENCIA DEL SISTEMA BANCARIO ESPANOL (cont.)

En este entorno, los mercados pasan a valorar mas
negativamente las debilidades fiscales pre-existentes y
se produce un aumento de las primas de riesgo soberanas.
En Espafia, los tipos a largo se desvian inicialmente 2,5 pp
con respecto al escenario base, por encima de la desviacion
que se produce en el conjunto del area del euro. Este
repunte se disipa parcialmente a lo largo del horizonte
2025-2027 (véase grafico 4).

Grafico 5
Escenarios macroeconémicos en Espafna
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Gréafico 6
Distribucién por pais del crecimiento del PIB real y la inflacion en
escenarios base y adverso, promedio 2025-2027 (a) (b)
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FUENTE: Banco de Espanfa.
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El grafico 5 resume para el caso de Espafa las diferencias
promedio entre los escenarios base y adverso para las
variables macrofinancieras mas relevantes. Sobre lo ya
mencionado, cabe sefialar ademas la fuerte contraccion de
los precios de la vivienda en Espana en el escenario adverso.

La naturaleza global de los shocks geopoliticos aplicados
configura un entorno macroecondémico internacional
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Gréafico 7
Promedio 2025-2027 de los tipos a corto y a largo plazo por pais
en los escenarios base y adverso (c)
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a Lainflacion se calcula a partir del indice armonizado de precios de consumo (IAPC).
b Turqufa presenta valores fuera del rango del grafico, siendo su inflacién promedio de 19 % en el escenario base y de 20 % en el adverso. El crecimiento del

PIB en el escenario base es de 3,1% y en el adverso —2,2 %.

¢ Turquia presenta valores fuera del rango del gréfico. En el caso de los tipos a corto plazo en el escenario base se elevan hasta 33 % y en el adverso
36 %. En el caso de los tipos a largo plazo, en el base se sittian en un 24 % y en el adverso un 26 %.
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Recuadro 3.2

EVALUACION PROSPECTIVA DE LA CAPACIDAD DE RESISTENCIA DEL SISTEMA BANCARIO ESPANOL (cont.)

adverso mas alla del ambito europeo. Para los paises
materiales para el negocio de los bancos espafoles fuera
de la UE, el escenario adverso implica de forma general
la entrada en un entorno recesivo y con una inflacién
media mayor (véase grafico 6). Como en el area del euro,
la mayor inflacion eleva los tipos de interés a corto plazo
y el coste de la deuda publica a largo plazo crece, influida
también por la mayor aversion al riesgo en los mercados
financieros (véase grafico 7).

Resultados sobre la solvencia del sector bancario

Esta seccidn analiza como el escenario adverso planteado
afectaria a la solvencia de las entidades bancarias
espafolas, medida a través de la ratio de capital CET 1
fully loaded”.

Para el nivel de capital (humerador de la ratio), los impactos
negativos se derivan fundamentalmente de (i) las mayores
dotaciones por deterioro del crédito y las reducciones de
valor de otras carteras de activos de las entidades, como
las de renta fija (en particular deuda publica) y de activos
adjudicados; vy (i) una menor generacion de resultados,
tanto en Espafia como en el extranjero. En sentido
contrario, algunos efectos mitigantes que afectan
positivamente al capital serian los menores pagos de
impuestos o repartos de beneficios, y los efectos del
programa de avales publicos ICO8.

Por otro lado, la variacion de los activos ponderados por
riesgo o APR (denominador de la ratio) tiende a contribuir
positivamente a la evolucién de la ratio de solvencia en
entornos macroeconémicos contractivos debido a la
reduccion del balance de las entidades y, en particular,
del crédito.

El grafico 8 muestra los impactos acumulados sobre la
ratio de solvencia a lo largo del horizonte del escenario

Esto es, sin aplicar disposiciones transitorias para su calculo.

adverso para el agregado de las entidades bancarias
analizadas®. Dichos impactos se presentan en diferencias
con respecto al escenario base.

Las mayores pérdidas por deterioro en la cartera crediticia en
Espafa generan un impacto negativo respecto al escenario
base de 2,6 pp (normalizado sobre los APR de partida). A
estas pérdidas se suman los deterioros en la cartera de
bonos soberanos del grupo consolidado y el efecto del
menor margen de explotacion en Espafa (que se explica por
el menor volumen de negocio, que mas que compensa el
aumento de tipos de interés). Por su parte, el menor beneficio
neto en el extranjero tiene un impacto negativo en la solvencia
de 3 pp en frente al escenario base'.

La reduccién de los activos ponderados por riesgo
contribuye positivamente (2 pp frente al escenario base).
El conjunto de otros impactos (variaciones en los tipos de
cambio, menor distribucion de beneficios, menor carga
fiscal y avales ICO) también contribuyen positivamente
(2,1 pp adicionales frente al escenario base). En definitiva,
el efecto neto de todos los impactos reduce la ratio CET1
agregada al final del escenario adverso en 3,3 pp con
respecto al escenario base.

Los niveles elevados de rentabilidad y de ratio de CET 1,
tanto de partida como en las proyecciones del escenario
base, permiten que, a pesar de esta diferencia significativa
de 3,3 pp entre base y adverso, el nivel de la ratio de
CET 1 se sitte al final de este segundo escenario en
niveles todavia relativamente elevados.

Los graficos 9 y 10 muestran las sendas del beneficio
después de impuestos (combinando negocios en Espana
y extranjero) y de la ratio de CET 1 a lo largo de los tres
anos del horizonte para el conjunto de bancos analizados.
En el escenario base, la proyeccion de beneficio se
mantiene entre el 1,8% y el 2,4 % sobre APR vy la ratio

Estos programas de avales publicos ICO se iniciaron ante la pandemia de la COVID-19 y prestan cobertura a las entidades bancarias ante impagos
de las empresas adheridas a los mismos. Se calcula un impacto medio entre un minimo en el que se asume que la pérdida esperada en préstamos
avalados es igual a la media de la cartera de crédito empresarial; y un maximo en que los préstamos avalados se concentran en los deudores con

mayor riesgo.

9 Los bancos analizados incluyen las entidades significativas bajo supervision directa del Mecanismo Unico de Supervision (MUS) y entidades menos

significativas bajo supervision directa del Banco de Espafia.

10 El beneficio en el extranjero se presenta agrupado en un solo concepto, mientras que los impactos en Espana aparecen divididos en distintos
canales. Por ejemplo, la suma de los efectos negativos a través de deterioros de crédito y menor margen de explotacion en Espafia alcanza
3,5 pp. El beneficio del negocio en el extranjero es un elemento de resiliencia y diversificacion que contribuye a sostener el nivel de la ratio

agregada de CET1.
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Recuadro 3.2

EVALUACION PROSPECTIVA DE LA CAPACIDAD DE RESISTENCIA DEL SISTEMA BANCARIO ESPANOL (cont.)

Grafico 8
Impacto neto en ratio CET1 a través de distintos canales (a)
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FUENTE: Banco de Espana.

a Los impactos se definen como las variaciones de la ratio de CET1 esperable en 2027 y de distintos flujos financieros esperables en 2025-2027 (por
ejemplo, generacion de recursos) que resultarian de la materializacion de las variaciones negativas de las condiciones macrofinancieras contempladas

en el escenario adverso de este recuadro (frente al escenario base).

b Otras ganancias y pérdidas consolidadas, efectos fiscales y de tipo de cambio, distribucion de beneficios y cobertura de las pérdidas por préstamos

con garantia ICO por parte del Estado.

CET 1 aumenta de forma continuada hasta el 16 % en
2027"" (2,6 pp mas que 2024).

En el escenario adverso, como consecuencia del
cambio abrupto en las pérdidas esperadas (al pasar de
un escenario de crecimiento a otro con un deterioro

macrofinanciero marcado), las provisiones repuntan
significativamente en el primer afio y el beneficio
presenta una caida notable durante el mismo, lo que
lleva a una reduccion de la ratio de CET1 hasta el
10,8 % en el primer afio del ejercicio’?, frente al 13,4 %
observado en 2024.

11 Como ejercicio adicional se han obtenido también resultados para un escenario base mas actualizado basado en las proyecciones macroeconémicas
de septiembre de 2025. Estas contemplan una evolucion muy similar de la actividad a lo esperado en el invierno de 2024 vy la ratio de CET1 no se

veria practicamente afectada respecto a la del resultado presentado

12 A nivel agregado, la caida de la ratio de CET 1 en el primer afio de proyeccion en el escenario adverso se debe no solo a la pérdida neta sino también
al impacto patrimonial directo por pérdidas en bonos soberanos a valor razonable y al reparto de beneficios (aunque en el agregado se generan

pérdidas netas, algunas entidades sf obtienen ganancias).
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Recuadro 3.2

EVALUACION PROSPECTIVA DE LA CAPACIDAD DE RESISTENCIA DEL SISTEMA BANCARIO ESPANOL (cont.)

Gréfico 11

Ratio CET1, observada en 2024 y resultado en 2027 de los
escenarios y minimo proyectado en el adverso
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FUENTE: Banco de Espafa.

Grafico 12
Impacto de los escenarios de materializacion de riesgos en la
solvencia de las entidades (a)
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a Los impactos se definen como las variaciones de la ratio de CET1 esperable en 2027 y de distintos flujos financieros esperables en 2025-2027 (por
ejemplo, generacion de recursos) que resultarian de la materializacion de las variaciones negativas de las condiciones macrofinancieras

contempladas en los escenarios de este recuadro.

b La generacion de recursos de absorcion de pérdidas viene determinada por el margen de explotacion en Espafia y por el resultado neto obtenido
en el extranjero para aquellas entidades con actividad internacional significativa.
¢ Pérdidas por deterioros financieros de préstamos y activos adjudicados en el negocio en Espafa, asi como impacto en capital del potencial

deterioro de las exposiciones soberanas a nivel consolidado.

d Otras ganancias y pérdidas consolidadas, efectos fiscales y de tipo de cambio, distribucién de beneficios, cobertura de las pérdidas por préstamos

con garantia ICO por parte del Estado y variacion de APR.

No obstante, a lo largo del resto del horizonte de
proyeccion, la ratio de solvencia sigue una trayectoria
ascendente. Esto se debe al retorno a una rentabilidad
positiva, aunque significativamente menor que en el
escenario base, y por la reduccion de APR. En conjunto,
la ratio de CET 1 agregada se mantiene en niveles
relativamente elevados (12,8 %) y superiores a los
requerimientos minimos exigidos.

El grafico 11 muestralos resultados del ejercicio de resistencia
desagregados por grupos de entidades. Los grupos
analizados son: (i) el agregado de entidades supervisadas
por el Mecanismo Unico de Supervision —MUS— con
presencia internacional significativa' (grupo Internacional);
(i) el agregado del resto de las entidades bajo supervision
directa del MUS (grupo Resto MUS) vy (jii) un agregado de
entidades de menor tamano supervisadas directamente por

el Banco de Espana y sin actividad internacional relevante
(grupo LS| —Less Significant Institutions—).

Al final del horizonte del escenario base, todos los grupos de
entidades aumentarian su nivel de capital respecto de 2024.

En el escenario adverso se produce una caida en la ratio
de solvencia en el primer afio (2025) en ambos grupos de
entidades significativas (Internacional y Resto MUS), seguida
de una recuperacion gradual durante el resto del horizonte.
Si bien no llegan a alcanzar de nuevo sus niveles de partida
de ratio de CET 1, éstos se mantienen en niveles
relativamente elevados y por encima de los minimos
regulatorios. El grupo LS| muestra la mayor resiliencia, con
un minimo del 22,2 % y una ratio final cercana al 26 %. El
grafico 12, descompone los factores que explican estas
variaciones para los distintos grupos de entidades.

13 De entre las entidades con actividad internacional significativa, se incluyen en este grupo las tres en las que es mas relevante esta actividad y esta

mas extendida en el tiempo.
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Recuadro 3.2

EVALUACION PROSPECTIVA DE LA CAPACIDAD DE RESISTENCIA DEL SISTEMA BANCARIO ESPANOL (cont.)

Grafico 13

Resultados a tres afos de las pruebas de resistencia a nivel europeo y FLESB
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¢ Resultados FLESB

a Los resultados publicados de la prueba de resistencia a nivel europeo para Espafia corresponden al agregado de BBVA, Banco Sabadell, Banco
Santander, Bankinter, Caixabank y Unicaja Banco. Los rombos representan los resultados FLESB utilizando los mismos escenarios que el gjercicio
europeo Y, por comparabilidad, se muestra el agregado de esas mismas entidades, aunque el ejercicio FLESB tiene una cobertura mayor.

Estos resultados son mas favorables que los obtenidos en
las ultimas pruebas de resistencia realizadas por Banco de
Espafa'®. Esto se debe, en primer lugar, al mejor punto
de partida con el que la banca espafiola afronta el
escenario hipotético adverso. Asi, la ratio de CET1 ha
crecido (+ 0,4 pp para la ratio CET1 agregada fully-loaded
con respecto a 2023) y los parametros de riesgo de crédito
en Espafa han mejorado (reflejados a nivel agregado en
descensos de las ratios de crédito dudoso y en vigilancia
especial, véase grafico 3.8 en el cuerpo del capitulo 3).
Ademas, aunque la narrativa del escenario es comparable,
la mejora de la evolucién y de las previsiones de la situacion
macroeconémica desde 2023 también proporcionan un
punto de partida mas favorable en esta dimension.

Resultados del ejercicio de estrés a nivel europeo
publicados por la EBA

La evaluacién mediante la metodologia FLESB de la
capacidad de resistencia del sector bancario espaol al
escenario del ejercicio coordinado por la EBA es coherente
con los resultados publicados del mismo, bajo su propia
metodologia. Los resultados publicados por la EBA

14 Vease el recuadro 2.1 del IEF de otofio de 2024.

sugieren también un elevado nivel de resiliencia del
sistema bancario europeo ante un escenario adverso
severo (véase grafico 13). Las entidades espafiolas que
participan en este ejercicio'®, aunque parten de niveles de
capital algo mas bajos que la media europea, muestran
un consumo de capital menor (179 pb).

Ejercicio de estrés alternativo con un escenario
deflacionario a cinco anos

Como se ha indicado anteriormente, en un contexto de
elevada incertidumbre como el actual, desde una
perspectiva macroprudencial es util analizar la capacidad
de resistencia del sistema bancario espanol considerando
una variedad suficiente de perturbaciones y de canales
de transmision de las mismas. Por este motivo, el Banco de
Espafia esta realizando un esfuerzo para mejorar la amplitud
de sus ejercicios de estrés macroprudenciales, analizando
para ello un abanico mas amplio de escenarios hipotéticos
que recojan diferentes fuentes de riesgo sistémico.

Como ejemplo ilustrativo de este esfuerzo, a continuacion,
se presenta un escenario hipotético adverso, alternativo

15 Se incluyen menos entidades que en el gjercicio FLESB, entrando en el andlisis BBVA, Banco Sabadell, Banco Santander, Bankinter, Caixabank y

Unicaja Banco.
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Recuadro 3.2

EVALUACION PROSPECTIVA DE LA CAPACIDAD DE RESISTENCIA DEL SISTEMA BANCARIO ESPANOL (cont.)

Grafico 14
Escenarios macroeconémicos en Espana (a)

Promedio %
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= Base EBA mmmm Adverso EBA

FUENTE: Banco de Espana.

Tipos a corto plazo (b)

Adverso BDE-3 afios

Promedio %

Tipos a largo plazo Variacion precio de la

vivienda

Adverso BDE-5 afios

a Para los escenarios del gjercicio EU Wide de la EBA, se presentan los promedos de los tres afnos del horizonte. Para el escenario adverso disefiado por el
BdE, se presentan las medias hasta el afio 3 (barra verde) o hasta el afio 5 (barra amarilla).

b Las sendas de tipos a corto plazo corresponden al Euribor 3 meses.

al coordinado por la EBA, que considera dos de las
principales fuentes de riesgo del entorno actual: un mayor
impacto de las debilidades fiscales en los mercados de
deuda soberana de la UE y otras economias avanzadas, y
la posibilidad de un recrudecimiento en las tensiones
comerciales globales (véase Capitulo 5).

En particular, el escenario contempla una combinacién de
(i) crisis de deuda soberana en la Unién Europea iniciada
por una crisis fiscal en Francia y pérdida de confianza en
la politica fiscal de Estados Unidos'®, y (i) un agravamiento
de las tensiones comerciales a nivel global. El escenario
hipotético resultante lleva aparejado un fuerte aumento
en las primas de riesgo exigidas por los inversores para
distintas categorias de activos, y da lugar a una caida
sostenida de la actividad econémica, un fuerte aumento
del paro y un entorno deflacionario.

Frente al escenario inflacionario planteado en el ejercicio
de la EBA, en este caso se trata de un escenario
deflacionario en el que la politica monetaria del BCE

responde a la caida enla actividad y la inflacion reduciendo
sus tipos de interés de referencia, pero en el que la politica
fiscal, ante un contexto de elevadas primas de riesgo, se
ve forzada a actuar de manera prociclica, mediante un
ajuste fiscal que ahonda en la caida de la demanda
agregada.

Cabe destacar que en este ejercicio se ha extendido el
horizonte hasta los cinco anos (frente a los tres habituales)
para analizar las implicaciones de escenarios adversos
mas prolongados en el tiempo. Se pretende evaluar con
ello una situacién hipotética en la que riesgos vinculados
a factores geopoliticos o de deuda publica, pudieran
causar perturbaciones persistentes en el caso hipotético
de que se materializasen.

El grafico 14 compara los valores promedios de las
principales variables macrofinancieras para Espafna bajo los
escenarios base y adverso de la EBA, y bajo este escenario
alternativo disefiado por Banco de Espafia. En términos de
crecimiento del PIB, el escenario deflacionario es algo mas

16 En el caso de la crisis fiscal de la UE, las perturbaciones adversas presionarian de forma significativa el equilibrio fiscal entre ingresos y gastos de
distintos paises miembros. Los supuestos para EEUU son menos severos, donde no se consideran presiones a corto plazo sobre el déficit sino una
pérdida de confianza acotada en los mercados financieros por dudas sobre las posibles implicaciones negativas a medio y largo plazo de un nivel

de endeudamiento elevado.
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Recuadro 3.2

EVALUACION PROSPECTIVA DE LA CAPACIDAD DE RESISTENCIA DEL SISTEMA BANCARIO ESPANOL (cont.)

Gréfico 15
Evolucién de la ratio de CET1
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FUENTE: Banco de Espanfa.

severo, en particular en el horizonte de tres afnos, pero las
diferencias estan acotadas. Por el propio disefio de los
escenarios, la senda de inflacion es muy distinta entre
ambos, con crecimientos medios de los precios por encima
del 2% en el escenario de la EBA y tasas de inflacion
negativas por debajo del -2 % en el escenario disefiado por
el Banco de Espafna. Esto se traslada igualmente a
diferencias marcadas en términos de la respuesta de la
politica monetaria del BCE. Asi, los tipos de interés a corto
plazo se sitian en el 3% en el escenario de la EBA frente al
0% aproximadamente en el del Banco de Espana. No
obstante, los tipos a largo plazo de la deuda publica se
sitlian en niveles comparables en ambos escenarios, ya
que en el disefiado por el Banco de Espana el repunte de
las primas de riesgo es mas severo y compensa el menor
nivel de los tipos de interés libres de riesgo.

Otra diferencia entre ambos escenarios es el
comportamiento del precio de la vivienda. En el caso de
la EBA se considera un comportamiento analogo al de la
crisis financiera global (CFG). En el escenario del Banco
de Espana, atendiendo al menor nivel de riesgo detectado
en el mercado inmobiliario con respecto al periodo previo
a la CFG (véase secciodn 4.1. en el texto principal), no se
incorpora este ajuste severo.

Grafico 16
Ratio CET1, observada en 2024, resultados en el adverso,
final (2029) y minimo proyectado
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El grafico 15 muestra la evolucién de la ratio agregada
CET1 entre 2024 y 2029 en el adverso BdE para el
conjunto de entidades consideradas. La ratio de CET 1 se
reduce hasta el 12,5% en el primer afo del ejercicio’’,
frente al 13,4 % observado en 2024. No obstante, sigue
una trayectoria ascendente a lo largo del resto del
horizonte de proyeccién, alcanzando un 14,9 % en 2029.
Esto se explica por unos beneficios reducidos, pero
positivos, y por la ausencia de crecimiento significativo
del balance. En el horizonte de tres afios, que es el que
usa la EBA se observa una diferencia negativa marcada
con respecto al escenario base, superior a 2 pp., que es
sin embargo menor que la del propio escenario adverso
de la EBA.

El grafico 16 muestra los puntos de partiday los resultados
para los distintos grupos de entidades. Al final del
escenario adverso, todos los grupos de entidades
aumentarian su nivel de capital respecto a 2024, si bien
los resultados difieren en funcion de su situacion de
partida y modelo de negocio. El grupo Internacional parte
de una ratio de CET 1 del 13,0% en 2024 y alcanza un
nivel del 14,4 % al final del escenario adverso, mientras
que el grupo Resto MUS comienza con una ratio CET1 del
13,1 % y aumenta su capital hasta el 13,7 %. Por su parte,

17 A nivel agregado, existe una caida de la ratio de CET 1 en el primer afio de proyeccion en el escenario adverso a pesar de que no se registra una
pérdida neta. Esto se debe al impacto patrimonial directo por pérdidas en bonos soberanos a valor razonable que se contabilizan tras esta métrica
y al reparto de beneficios (aunque en el agregado existe beneficio nulo, algunas entidades si obtienen ganancias).
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Recuadro 3.2

EVALUACION PROSPECTIVA DE LA CAPACIDAD DE RESISTENCIA DEL SISTEMA BANCARIO ESPANOL (cont.)

el grupo LSI presenta las mayores ratios de CET1 de
partida, 21,9 %, aumentando su nivel hasta el 27,2 %.

Conclusiones

Los resultados indican que el sistema bancario seria
capaz de absorber las pérdidas ocasionadas por un
hipotético escenario como el coordinado por la EBA en su
ejercicio de stress test de este afo para el conjunto de la
UE, caracterizado por una fuerte recesion y un repunte de
presiones inflacionarias, asociados a un escenario
extremo de materializacion de riesgos geopoliticos. Estas
perturbaciones deteriorarian la capacidad de pago de los
agentes, elevando las dotaciones por deterioro y frenando
el crecimiento del negocio bancario, lo que se traduciria
en una rentabilidad reducida durante el horizonte del
ejercicio. En este escenario adverso, las pérdidas son
especialmente marcadas al inicio, por la abrupta reversion
de expectativas. En los dos ainos posteriores, la reduccion
del balance y una rentabilidad débil pero positiva permiten
recuperar parte del nivel de solvencia original. No
obstante, la ratio CET1 agregada final
sustancialmente por debajo de la del escenario base, y
algo por debajo del punto de inicio.

se sitla

Los impactos estimados sobre la solvencia son menores
si la contraccién econémica se combina con un entorno
deflacionario en el cual la respuesta de la politica
monetaria produce una senda con menores tipos de
interés a corto plazo. En este escenario alternativo, los
tipos de interés mas bajos reducen los impagos y
aumentan el valor de las garantias inmobiliarias, mitigando
las pérdidas. Este efecto positivo de una menor senda de
tipos a corto es de mayor cuantia que los efectos
negativos sobre el margen de interés. Esta mayor
resistencia se mantiene incluso si se considera un
horizonte de cinco afios, mas largo del habitual en
ejercicios de pruebas de resistencia, en el que persisten
las dinamicas recesivas.

En conjunto, los andlisis confirman que el sector bancario
parte de una posicion relativamente resiliente y que, bajo
el escenario base, puede reforzarla en los proximos afnos.
Sin embargo, se deben aplicar ciertas cautelas a la hora
de valorar estos resultados, relacionadas tanto con la
incertidumbre inherente a estos ejercicios como con
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la incertidumbre general asociada al entorno actual de
riesgos macrofinancieros. Esta ultima requiere mantener
una monitorizacién especialmente atenta, para detectar
la posibilidad de que emerjan nuevos escenarios de
riesgo relevantes.

A pesar de que los escenarios contemplan impactos muy
severos sobre distintas variables macrofinancieras,
comparables a los de la CFG, las pruebas realizadas
indican que la solvencia de los bancos no se deterioraria
a los niveles observados durante aquella.

Por una parte, esto se debe a que los balances bancarios
no presentan hoy un exceso de concentracioén en el sector
inmobiliario. Por ejemplo, los préstamos para promocién
inmobiliaria y construccion de vivienda representaban en
2008 el 50 % de la cartera de crédito a empresas, mientras
que dicho peso esta algo por debajo del 15%. De forma
mas general, el crédito inmobiliario representa hoy una
fraccién contenida del PIB y del conjunto del crédito
bancario, y no se aprecian en él dinamicas excesivamente
fuertes como las que precedieron a la CFG (véase seccion
4.1.2). Ademas, los estandares de concesion del crédito
hipotecario se sitian en niveles significativamente mas
prudentes que los que se observaban en los afios previos
alacrisis (véase de nuevo seccion 4.1.2), lo que contribuiria
a moderar tanto el repunte de las tasas de impago en
escenarios adversos como las pérdidas esperadas
asociadas al impago.

Todo lo anterior implica una menor sensibilidad de la
solvencia de los bancos espafoles a la materializacion
de distintos escenarios de riesgo. No obstante, es igual de
importante el aumento de su capacidad para absorber
estos impactos. Las ratios de capital son hoy
sustancialmente superiores a las observadas en los afios
que precedieron a la CFG. Asi, la ratio de capital Tier 1 (el de
mayor calidad considerado por los supervisores antes de la
CFQ@) del conjunto de las entidades analizadas se situaba
en 2007 por debajo del 8 %, mientras que hoy lo hace cerca
del 15 %, casi el doble (en términos fully-loaded). La ratio de
capital CET1 (una definicion mas estricta de capital
introducida como parte de las reformas posteriores a la
CFQG) se situaba en 2014 (primer afio en que fue requerida
de forma efectiva) en torno al 10 %, mientras que hoy lo
hace por encima del 13 % (en términos fully-loaded).
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