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Crisis financiera mundial
Las repercusiones en Espaiia

Golpe a la banca espaiiola

La incertidumbre internacional dispara el coste
de la financiacion de las entidades en el exterior

(NIGO DE BARRON
Madrid

“Ha ocurrido lo que nadie podia
pensar: el Gobierno de EE UU ha
dejado quebrar al cuarto mayor
banco de inversién, Lehman Bro-
thers. Es un grave error. El vier-
nes, tras el anuncio de que el Go-
bierno de EE UU rescatara a las
entidades en peligro, se puede mi-
tigar el riesgo de crisis del siste-
ma financiero, pero lo que no se
soluciona es el impacto sobre las
infraestructuras financieras y la
operativa de mercados”, comenta
José Carlos Diez, economista jefe
de Intermoney. La situacion pare-
ce mejorar, pero los expertos no
quieren echar campanas al vuelo.
Este giro inesperado del vier-
nes pasado ha rebajado la tension
en los mercados donde bancos y
cajas buscan dinero para dar cré-
ditos, pero persisten las dificulta-
des. Salvo los dos grandes bancos,
los expertos creen que el resto del
sistema financiero tendra dificul-
tades para obtener financiacion
en los mercados internacionales
después de que la percepciéon de
riesgo se haya disparado en los
tltimos dias. Los grandes inverso-
res temen que la caida del merca-
do inmobiliario espafiol traiga
problemas a bancos y cajas que
necesitan ahorro exterior para fi-
nanciar los créditos en Espaiia.
En el mundo financiero la glo-
balizacién es casi absoluta. Lo ma-
lo es que las noticias negativas
afectan con maés rapidez que las
positivas. Los directivos de algu-
nas cajas de ahorros y bancos es-
panoles vieron con preocupacion
cémo, en los tltimos dias, se ha
disparado el indicador de confian-
za financiera a unos niveles nun-

ca vistos. En el complejo mundo
del dinero todo se mide y el indi-
cador que se ha puesto mas de
moda es el Credit Default Swap
(CDS). Este niimero, que oscila a
diario, refleja el riesgo de que se
deje de pagar las deudas. Cuando
un inversor compra renta fija de
una entidad y teme que no vaya a
cobrar en la fecha de vencimien-
to, pide que alguien le asegure
que recibira el dinero.

Este seguro es el CDS y varia
en funcién de la confianza que
transmite la entidad que ha emiti-
do el bono. Por eso, a los buenos

Solo Santander

y BBVA salvan

la dificultad

de acceder al dinero

Pese a que se rebaja
la tension en los
mercados, siguen
las complicaciones

pagadores se les cobra poco dine-
ro por asegurar la deuda y a los
que se cree que pueden pasarlo
mal, se eleva el precio. “Es un se-
guro de impago. En definitiva, es
lo que cuesta quitar el riesgo a la
deuda que compra un inversor.
La cuota sube cuando el riesgo de
impago es alto”, describe un ana-
lista bancario.

Tras la quiebra de Lehman, to-
dos pensaron que el siguiente se-
ria Morgan Stanley y sus CDS a
cinco afnos se dispararon hasta
los 1.000 puntos basicos (10 pun-

tos porcentuales), que equivale a
decir “el mercado espera su caida
inminente, por lo que sélo un lo-
co le prestaria dinero”.

Una semana antes, se cobraba
311 puntos basicos por la deuda
de Morgan. Para reflejar con nua-
meros la magnitud de la crisis de
confianza que vive el sistema fi-
nanciero internacional, cabe se-
nalar que el indice de riesgo de
impago de la media de las 135 ma-
yores compaifias de Estados Uni-
dos y Canada ha subido hasta los
240 puntos, el doble de lo que es-
taba hace unas semanas.

$Y qué esta ocurriendo en Es-
pana? Nadie se ha salvado de la
quema, pero no ha afectado a to-
dos de la misma manera. Hace un
afo, el coste de asegurar la deuda
de las entidades espafiolas era de
entre 6 y 12 puntos. “Estos niveles
significan riesgo cero de que haya
problemas”, apunta un experto.
Hoy, en el mejor de los casos, el
del BBVA y el Santander, se han
multiplicado por méas de 10. En
otros, como Bancaja, la percep-
cion de riesgo se ha multiplicado
por 70, en niveles cercanos a los
bancos de inversion estadouni-
denses con problemas.

“Lo significativo no son los
puntos de los CDS que tiene un
banco o una caja porque el merca-
do esta roto. Sin embargo, es signi-
ficativo que la crisis financiera ha
clasificado a las entidades espano-
las en tres niveles de riesgo dife-
rentes: bajo, medio y alto. Creo
que seguiran en estos niveles du-
rante bastante tiempo”, comenta
el director financiero de una gran
entidad. “Esto significa”, afnade,
“que los mercados de capitales se
han cerrado para casi todos, ex-
cepto los dos grandes bancos”. Jo-
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sé Carlos Diez, de Intermoney, re-
sume la situacién diciendo que el
mercado esta penalizado por tres
factores. “El primero es para to-
dos por el riesgo Espafia. Tam-
bién por el peso del crédito inmo-
biliario sobre el balance y, en lti-
mo lugar, por la dependencia de
los mercados de capitales para fi-
nanciarse. Cuanto mayor sea és-
ta, se entiende que est4 en un peli-
gro mayor”.

La deuda de Bancaja esta en el
nivel mas alto, es decir, el CDS
mas caro. La entidad reconoce
que afecta a su imagen y reputa-
cion, pero insiste en que “sin que
haya empeorado la cuenta de re-
sultados, los CDS han aumentado.
Se debe a un movimiento especu-
lativo con el que algunos estan
haciendo mucho dinero. Ademas,
se ha disparado el miedo, que es
irracional por lo que estia pasan-
do en EE UU”. Bancaja recuerda
que su morosidad es del 1,85%,
por debajo de la media del sector
y que hasta final de afo vencen
1.600 millones, “que estan mas de
cinco veces cubiertos con los de-
positos”.

Su vecina la CAM es la que es-
ta en el segundo peor lugar. Fuen-
tes de la entidad consideran que,
estos dias, los niveles que refleja
el mercado “no son significativos
porque se cruzan muy pocas ope-
raciones”. La CAM recuerda que
este afo le vencen sélo 230 millo-
nes y algo mas de 3.000 millones
en 2009. En un nivel intermedio
de riesgo estan La Caixa, Bankin-
ter, Banco Popular, Caja Madrid,
Banco Pastor y Banco Sabadell.
Fuentes de la entidad catalana in-
sistieron en que “no son razones
de fondo por lo que esté subiendo
la percepcién de riesgo. Sélo es
por la volatilidad del mercado”.

En el mejor nivel, no sélo na-
cional sino también internacio-
nal, estin el BBVA y el Santander.
En la entidad cantabra coinciden
con sus colegas en que los pre-
cios “no son reales por la enorme
volatilidad”. El BBVA asegura
que puede estar 2,5 afios sin acu-
dir a los mercados. Captar depdsi-
tos, ventas de cartera industrial y
de créditos, pasar fondos a depdsi-
tos son los caminos, segln los ex-
pertos.
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