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Ideas básicas

• Ante una crisis sobrevenida, y de dimensiones nunca vistas…

• Sistema Bancario, sin haber terminado de digerir crisis anterior …

• Se sitúa en el epicentro de la nueva crisis, para mal y para bien …

• Necesidad medidas de alivio regulatorio y supervisor

• Han dado sus frutos en el corto plazo, pero necesidad de luves largas

• Sector asegurador, que apenas sufrió crisis anterior 

• Se ve afectado en varios frentes,

• Tanto en no-vida

• Como en vida
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El sistema bancario, sin haber terminado de digerir la crisis 

anterior, y con muy reducidas valoraciones por el mercado…  
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Área 

euro

Otras 

economías 

desarrolladas

EEUU China

Otras 

economías 

emergentes

Capitalización bancaria ajustada al mercado

Fuente: FMI “Global financial stability report apr-20”
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En enero de este mismo año,  el Global 

Risk Report consideraba el riesgo de 

pandemia como de alto impacto 

potencial pero poco probable

Fuente: The Global Risks Report 2020

Top 10 de riesgos en términos de 

impacto

… se enfrenta a una crisis sobrevenida y no anticipada…
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… que provoca una ruptura cíclica sin precedentes...

Fuente: Banxico- Estabilidad Finnciera
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…con un impacto mucho mayor que cualquier escenario adverso 

antes contemplado…

Fuente: BCE - COVID-19 Vulnerability Analysis; BdE “El impacto de la Covid-19 sobre la estabilidad financiera” 
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… y rápidamente sometido a intensas revisiones a la baja…

Fuente: Afi, FMI
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Mejora de las condiciones 

de la TLTRO III y nuevas 

operaciones LTRO
Exención temporal de 

cumplir LCR

Avales por parte del 

Gobierno español y la UE

Flexibilización del marco 

europeo de avales

Exención de cumplimiento 

temporal (P2G, CCB y 

CCyB)

Adaptación del 

tratamiento contable

Moratoria para créditos 

con y sin garantía 

hipotecaria

Medidas 

monetarias
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La situación de inestabilidad generada por el COVID-19 ha dado lugar a una batería de medidas propuestas por

diversos organismos institucionales y por el Gobierno español (así como por otros gobiernos) en un plazo record.

Diferenciando entre grandes líneas de actuación, podemos identificar las siguientes actuaciones:

Programa de compra de 

activos por parte del BCE

Se han tomado medidas para evitar el colapso…
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…desde medidas de política monetaria…
En materia de política monetaria, el BCE anunciaba las siguientes medidas para:

Nuevas operaciones LTRO 

semanales

Programas de compra de 

activos (aplicación APP y 

PEPP) 

Mejora de las condiciones 

de la TLTRO III

Garantizar la liquidez en el sistema bancario para su transmisión a la economía

real (a través de menor requerimientos de capital y de liquidez).

Ampliación del programa de compras de activos para el afianzar su figura

como comprador de última instancia

Por otro lado, el BCE aprobaba una serie de medidas sobre el uso de colaterales como garantía para los

programas de liquidez con el fin de garantizar el flujo de liquidez al sistema:

Aumentar el marco de uso 

de los créditos

Incrementar la elegibilidad 

de cierto tipo de activos

Aumentar temporalmente 

el nivel de tolerancia al 

riesgo (reducción haircuts)
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… de alivio de liquidez y capital…

Con el fin de garantizar la trasmisión de la liquidez inyectada en el sistema a la economía real, el BCE

publicada adicionalmente una serie de medidas para relajar los requerimientos de capital y liquidez de las

entidades de crédito:

Adicionalmente, el BCE contempla el uso de instrumentos de capital diferentes al CET1 (por 

ejemplo, instrumentos AT1 y Tier 2) para el cumplimiento del P2R

Niveles de 

capital 

definidos en 

el P2G

Colchón de 

conservación

de capital 

(2,5%)

Colchón de 

capital anti 

cíclico 

LCR (100%)

Las entidades podrán operar por debajo de los siguientes niveles: 
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Fuente: Afi, Banco de España

… moratorias para el crédito a hogares…

Se introducen modificaciones respecto a la moratoria hipotecaria (RDL 8/2020)

• Flexibilización de la definición de vulnerabilidad económica y se amplía el concepto de “gastos y suministros básicos”. 

• Autónomos, empresarios y profesionales respecto de los inmuebles afectos a su actividad económica

• Propietarios arrendadores, personas físicas, que no perciban la renta arrendaticia debido a la aplicación de las medidas en 

favor de los arrendatarios previstas en este RDL

RDL 11/2020

Ampliación del 

colectivo de 

sujetos que 

pueden 

beneficiarse de la 

moratoria

Acreditación de 

las condiciones 

subjetivas de 

vulnerabilidad 

derivadas del 

Estado de Alarma

Extensión del 

plazo de la 

moratoria 

hipotecaria de uno 

a tres meses

Aclaración sobre 

las cuotas 

suspendidas 

Ampliación de la 

información a 

remitir al Banco 

de España

Se establece la posibilidad de una moratoria de los créditos sin garantía hipotecaria, incluyendo los créditos al consumo para

el colectivo vulnerable

• No se tendrá en cuenta la aplicación de una posible moratoria hipotecaria o de alquiler a efectos del cálculo del umbral 

de ingresos requeridos para su calificación en situación de vulnerabilidad económica 

Trato equitativo a 

todos los 

acreedores 

arrendatarios 

Colectivo cuya 

carga de deudas 

supone más de un 

35% de sus 

ingresos

RDL 26/2020: 

Extensión de la moratoria 

hipotecaria y no hipotecaria 

hasta septiembre 2020 



Banca y sistema financiero en el marco de la COVID-19 12

…hasta los programas de avales…
Para reforzar el canal de financiación al tejido productivo, especialmente dañado en la situación actual de crisis,

se establece un sistema de avales por parte del Gobierno español. En este sentido, son relevantes:

La CE publicaba el documento marco Temporary Framework for State aid measures to support the

economy in the current COVID-19 outbreak que va a guiar las actuaciones que de forma transitoria

tomen los estados miembros

Flexibilización de las normas aplicables a los avales para que no sean

considerados como ayudas de Estado

90% 35%
Garantía pública bajo la 

modalidad pari passu

En modalidad de primera 

pérdida

Importante garantizar que esta medida se traduzca en un beneficio para el sector productivo 

(no para la banca): menores tipos, mayor volumen, etc.

Límite

El Real Decreto Ley 8/2020 supuso la aprobación de una línea de avales otorgada por el Ministerio de

Asuntos Económicos y Transformación digital, de un importe máximo de 100.000 millones de euros.

Las condiciones y los requisitos deben estar alineados con el Marco Europeo definido por la

Comisión Europea

El 3 de julio el Consejo de Ministros aprueba la creación de una nueva línea de avales, también

canalizada por el ICO, por importe de 40.000 millones de euros. El objetivo es apoyar nuevos

proyectos de inversión del tejido productivo.

Fuente: Comisión Europea, La Moncloa
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~0,5 puntos de CET 1

13

Fuente: Afi, BCE, EBA

…o limitación a la distribución de dividendos.

27 de marzo de 2020

Con un doble sentido…

1. Quid pro quo por el alivio del CCB. 

2. Si la crisis perdura y, dados los precios en bolsa, es la única forma de añadir recursos propios. 

Según las estimaciones de la EBA, esta medida evitaría la salida de, aproximadamente, 40.000 

millones de euros de la banca europea. 
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Ante una crisis de esa naturaleza, el sistema bancario tiene un 

especial protagonismo que jugar, para bien y para mal

1. Para mal:

Fuertemente penalizada en los mercados de valores

Anticipación de fuertes deterioros de activos

2. Para bien:

Canalización de ayudas/avales a tejido productivo: fuerte incremento d 

crédito, tas muchos años de caída  

Medidas de alivio desde la Regulación / Supervisión
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Tras todas esa medidas, el crédito bancario acelera fuertemente…

Fuente: Financial Stability Board



Banca y sistema financiero en el marco de la COVID-19 16

… con impactos extraordinariamente heterogéneos por sectores y 

por países…

Fuente: Comisión Europea - EU Assessment of economic and investment needs

Indicador de confianza del Ecosistema Industrial de la UE: 

factores de oferta y demanda corrientes y esperados

Indicador de confianza del Ecosistema Industrial de la UE: 

factores de oferta y demanda corrientes y esperados

Las nuevas perspectivas económicas sugieren una recuperación mucho más lenta y gradual, con una 

mayor caída de la esperada para 2020 y una menor recuperación en el año 2021. 

Tensiones de 

liquidez en el 

corto plazo

Tensiones de 

solvencia en el 

largo plazo
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Fuente: FMI “Global financial stability update jun-20”, BdE “El impacto de la Covid-19 sobre la estabilidad financiera” 

Rentabilidad bancaria y estimaciones de crecimiento 

económico

…que deterioran una ya exigua rentabilidad e incrementan la 

morosidad del sector bancario.

Número de empresas con probabilidad alta de impago
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Hacen necesario actualizar los ejercicios de resistencia               

(Stress Tests)...

Crecimiento del PIB real (%) Promemoria: Escenario Base EBA

Fuente: Afi, EBA
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… como ya han comenzado a hacerlo FED y BCE.

Fuente: FMI “COVID-19 vulnerability analysis”, FED “Assessment of Bank Capital during

the recent Coronavirus Event”

Dispersión de los niveles mínimos de CET1 bajo 

diferentes escenarios*

*Las barras representan los percentiles 25 y 75 de las 33 

entidades que participaron en el DFASR 2020.

Dispersión de impactos en CET1 

Resultados del análisis de vulnerabilidad del BCEResultados del análisis de capital de la FED

Actual frente al escenario central

Actual frente al escenario severo
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COVID-19 y Sector Asegurador : cuatro canales de impacto

 La brusca paralización de la economía mundial como consecuencia de la crisis sanitaria provocada

por el coronavirus va a tener efectos directos e indirectos de calado sobre las aseguradoras.

 El sector seguros mostró una notable capacidad de aguante en la anterior crisis y, aunque en la

presente sufrirá obviamente un impacto severo, parte de una situación global sólida tanto en

términos de solvencia como de rentabilidad, que en el caso español supera los dos dígitos en los

últimos años.

 Los canales por los que se verá afectado son de distinta naturaleza:

1. siniestralidad, muy dispar por ramos e incluso con efectos contrapuestos en algún caso

2. reducción de ingresos (1) por primas No Vida como consecuencia de la caída de la actividad

económica y

3. reducción de ingresos (2) por primas Vida como consecuencia de la prolongación en el

tiempo de los tipos de interés ultrabajos y, finalmente,

4. pérdida de valor de las carteras asociada a la ampliación de los spreads crediticios y al

desplome de las cotizaciones de la renta variable.

 Este último impacto, el deterioro de las carteras de inversión, con sus efectos sobre los resultados y la

ratio de solvencia, puede ser intenso en compañías individuales, sobre todo del ramo de Vida.

En todo caso, la utilización de técnicas de gestión muy orientadas al casamiento (matching) de flujos,

propio de una buena parte de las entidades españolas, atenúa parcialmente los efectos indeseados

de graves alteraciones en las condiciones de mercado como actuales.
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Fuente; Afi con datos EIOPA, 2019

Solvencia: Cómoda posición de partida
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Fuerte correlación con el ciclo económico (con desfase) reducirá

los ingresos por primas de No Vida …

Fuente: Afi, DGSFP
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En Vida la correlación es mucho menor, dado que influyen otros

factores relevantes (tipos de interés, productos de ahorro

alternativos,…) …

Fuente: Afi, DGSFP
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… y, de hecho, Vida seguirá viéndose impactada adicionalmente de

manera adversa por la prolongación en el tiempo de los tipos de

interés ultrabajos … intensificándose las caídas de nuevos

ingresos (primas) de los últimos años

Fecha Fecha Fecha

Media (Spot) Media (Spot) Media (Spot)

Percentil 90% Percentil 90% Percentil 90%

Fuente: Afi, Bloomberg

31/12/2018 31/12/2019 15/06/2020
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Valoración Sector Asegurador en Europa

Fuente: EIOPA- Impact of ultra low yields on insurance, including first effects of COVID-19
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… 

Fuente: EIOPA- Impact of ultra low yields on insurance, including first effects of COVID-19
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