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Recuperación en marcha, aunque a ritmos diferentes

Fuente: OCDE

Crecimiento intertrimestral anualizado

EEUU JAPÓN
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2 riesgos para la economía mundial

 Desequilibrios en China e India

 Crisis de Deuda y riesgo soberano
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Las finanzas públicas se han deteriorado

Fuente: OCDE

Déficit público % PIB

Deuda pública % PIB
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Rentabilidades en deuda pública en la Zona Euro

Fuente: Datastream

Diferencial de tipos con el bono alemán
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Exposición banca a países periféricos

Fuente: BIS Locational and Consolidates Banking Statistics April 2010  y OCDE

FRANCIA ALEMANIA EEUU

Tenencias de activos griegos

Cantidad (milesde millones) 78.8 45.0 16.6

Porcentaje de activos extranjeros 2.1 1.4 0.7

Porcentaje de activos totales 0.8 0.5 0.1

Capital y reservas de los bancos (milesde millones) 354.0 413.0 1410.0

Tenencias de activos griegos, españoles y portugueses

Cantidad () 334.9 330.4 79.3

Porcentaje de activos extranjeros 9.1 10.1 3.2

Porcentaje de activos totales 3.6 3.7 0.6
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10 años de funcionamiento correcto del Euro

 Euro divisa estable y que ha ganado peso 

como moneda de reserva

 Convergencia de tipos de interés a largo plazo 

entre países miembros (desaparición riesgo de 

tipo de cambio)

 Sistemas bancarios de la Zona Euro han 

funcionado relativamente mejor que en EEUU 

y UK durante crisis

Crisis Zona Euro 
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Crisis fiscal afecta a los países más 

débiles con más intensidad, es 

decir, aquello con:

 Mayor deterioro de 

finanzas públicas

 Problemas estructurales 

de competitividad y 

dificultad de crecimiento a 

medio plazo

Las tensiones han surgido sólo recientemente

CRISIS INMOBILIARIA

CRISIS BANCARIA

CRISIS ECONÓMICA Y 

EMPLEO

CRISIS FISCAL Y 

RIESGO SOBERANO

Crisis Zona Euro 
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¿Tiene solución?

 Ajuste presupuestario en frío poco creíble

 Caída de PIB nominal impide reducir ratio Deuda Pública / 

PIB

 Subida de costes financieros exige mayor  superávit 

primario dificultando el ajuste

 Los mercados no se creen el plan de ajuste griego, ni el 

rescate

Alternativas de actuación

 Más que doblar el importe del rescate hasta 110.000 

millones de euros

 Reestructuración de deuda?

 Salida del Euro?

Caso Griego 
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 750.000 millones de Euros para un mecanismo de 

estabilización

 60.000 millones de facilidad comunitaria de Balanza de 

Pagos

 250.000 millones de FMI

 440.000 millones de un ñveh²culo especial europeoò

 El BCE empezará a comprar Deuda Pública en los mercados 

secundarios de bonos

 Mayor supervisión y control de las cuentas públicas de los 

países con dificultades y vulnerables (España y Portugal se 

han comprometido a acelerar el ajuste)

 ¿Será  suficiente?

 Si no hay corrección de los déficit públicos quedará en papel 

mojado

El mecanismo de rescate 
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Economía Española

 Empezó como un aterrizaje suave, pero bruscamente se transformó en 

uno brusco, como consecuencia de los desequilibrios macroeconómicos 

de España y el credit crunch internacional. Riesgo de un largo período de 

bajo crecimiento (en forma de L)

 Brusca corrección de los desequilibrios, tanto en el sector público como en 
el privado

 Alto nivel de endeudamiento de las familias y las empresas

 Exposición al sector inmobiliario

 Pérdida de competitividad 

 3 aspectos de la crisis:

 Crecimiento y empleo

 Déficit Público

 Sector Bancario

 Una importante consecuencia de la crisis: el aumento de la tasa de ahorro

 Conclusiones
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1) El nivel de endeudamiento de las familias y las empresas continúa siendo elevado

2009 - II
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Economía Española ïCorrección de los desequilibrios
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Economía Española ïCorrección de los desequilibrios

Fuente: FMI

2) Exposición al mercado inmobiliario
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Precios de la vivienda en una serie de paises

Fuente: Girouard et al (2006) y OCDE
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Fuente: FMI
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3) Pérdida de competitividad ïMayores costes laborales unitarios que la zona euroé 

Economía Española ïCorrección de los desequilibrios
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é y un elevado d®ficit por cuenta corriente

Fuente: FMI
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1) Se ha producido una fuerte caída del crecimiento y un rápido incremento del 

desempleo

Economía Española ï3 aspectos de la crisis

Fuente: Eurostat, FMI, Comisión Europea
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2) Paso de superávit a déficit público, con fuerte incremento de la Deuda Pública

Fuente: Comisión Europea
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Ajuste presupuestario necesario para estabilizar el 

ratio real Deuda Pública / PIB en el largo plazo

Fuente: OCDE
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Perspectivas del Sector Bancario (I)

Después de un período de fuerte expansión, el 

Sector Bancario Español se enfrenta a:

1) Menor actividad

2) Estrechamiento de los márgenes

3) Incremento de la morosidad

4) Riesgo país
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Fuente: Banco de España
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Boom del crédito hasta 2007

Entre 2003 y 2007 se produjo un espectacular ñboomò del cr®dito (crecimiento del 

240%). El crédito a los promotores experimentó un extraordinario crecimiento 

(300%), seguido de la construcción (130%). Entre las familias, lo que más creció 

fueron las hipotecas (125%)

Crédito Industria

Crédito Construcción

Crédito Promotor

Crédito Consumo

Crédito Hipotecario

Perspectivas del Sector Bancario (II)
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Fuente: Banco de España
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Desde 2007 se observa una progresiva moderación de las tasas de crecimiento del 

crédito a empresas y familias, produciéndose una contracción en 2009

Crédito Empresas

Crédito Familias

Perspectivas del Sector Bancario (III)
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Estrechamiento de los márgenes

 Durante el primer semestre de 2009 hubo un incremento de los márgenes de los tipos de 

interés, al tener la disminución en los tipos un primer impacto sobre los pasivos

 Sin embargo, en los próximos trimestres, veremos un estrechamiento de los márgenes 

según el descenso en los tipos tiene un impacto en los activos bancarios. Esto a su vez 

provocará una fuerte presión en las cuentas de resultados de los bancos. Se estima una 

caída de alrededor del 20% de los ingresos de los Bancos y Cajas  

Perspectivas del Sector Bancario (IV)

Fuente: Banco de España
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Perspectivas del Sector Bancario (V)

Incremento de morosidad

En la actualidad la tasa de mora del sector financiero supera el 5 %, acercándose a 

los valores máximos alcanzados en la anterior crisis, con un nivel de morosidad de 

las Cajas superior a la media del sistema

Fuente: Banco de España
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Perspectivas del Sector Bancario (VI)

Riesgo país

 Mayor riesgo país se va a trasladar a las condiciones de 

financiación de nuestro Sector Bancario

 Mayor coste de financiación mayorista y potenciales 

restricciones de cantidades

 Incremento del coste de la financiación minorista (guerra 

por captación de depósitos)
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Perspectivas del Sector Bancario (VII)

Consecuencias:

 Exceso de capacidad (30% aprox.)

 Necesidades de Capital (ú20.000-70.000 M) ïFROB

 Es necesario aprovechar el proceso de 
reestructuración de las Cajas de Ahorro para reducir la 
capacidad y mejorar la solvencia
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La tasa de ahorro de los hogares ha aumentado muy rápidamente, de un 11% de la 

renta disponible en el primer trimestre de 2008 a casi el 19% en 2009

Incremento de la tasa de ahorro de los hogares

Fuente: INE

Tasa de ahorro de los hogares e ISFLSH (año móvil)
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Economía Española ïConclusiones

1) Gobierno ha puesto en marcha un ajuste adicional de gasto 

de 15.000 millones de euros en 2009 y 2010

2) Senda de reducción  déficit público

2010 9,3%

2011 6%

2012 4,4%

2013 3%

3) Proyección de crecimiento optimista

2010 -0,3%

2011 +1,3%

2012 +2,5%

2013 +2,7%
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Economía Española ïConclusiones

4) Necesidad de Plan económico integral basado en:

 Ajuste presupuestario

 Reformas estructurales que incrementen el crecimiento 

potencial

o Reforma laboral

o Reforma del sector financiero

Fundación  Ciudadanía y Valores

10 de junio de 2010


