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La nueva situacion de la banca,
la economia y el petroleo

La eurozona no va a aprovechar su potencial de crecimiento ante la recuperacion econdmica mundial. Lo dice la
Federacién Bancaria Europea (FBE), que acaba de realizar sus previsiones 2004-2005 para la eurozona. Es mas, los
banqueros europeos piensan que ese potencial de crecimiento podria caer del actual 2%-2,5% hasta el 1,5%, lo que inclu-
so estaria por debajo de las previsiones de la Comision Europea, que espera crecer un 1,7% este afo y un 2,5% el pro-

ximo. Y encima los bancos no han tenido en cuenta el impacto que sobre el crecimiento econémico pueda tener el precio

del petrdleo, que con los altos precios alcanzados en mayo podria recortar ese crecimiento en medio punto adicional.

P La cuestion es que la recuperacion de las economias
europeas y los buenos resultados empresariales y financie-
ros de los primeros meses del afio se han visto de repente
frenados por las incertidumbres de Oriente Préximo, el
conflicto de Irak y los atentados terroristas en paises pro-
ductores de petroleo. La FBE -a la que pertenece la
Asociacion Espanola de la Banca- considera que hay que
impulsar la inversién a través de la modernizacién y las
reformas estructurales que se pact6é en la cumbre europea
de Lisboa en el ano 2000. Martin Hiifner, presidente del
Comité de Asuntos Econdmicos y Monetarios de la FBE y

economista jefe del grupo aleman HVB, lo tiene claro:
“Las rigideces estructurales persistentes de la zona euro
impedirdn un alza mayor en el crecimiento de este ano
(1,6%) y del proximo (2%)”. Un potencial que -en su opi-
nion- deberia situarse entre el 2% y el 2,5%, y lo mas pre-
ocupante es la tendencia a largo plazo que apunta hacia la
disminucion del potencial productivo de la eurozona. Para
Hiifner, “*la recuperacion en Europa llega mas tarde que en
otras importantes regiones industriales y es mucho mas
débil que en el resto del mundo’.Tampoco la inflacion se
salva del andlisis negativo realizado por la Federacion
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Bancaria Europea. Las previsiones apuntan a que se ter-
mine este afo con un 1,9%, para bajar al 1,7% el proxi-
mo, pero estas previsiones se han realizado sin tener en
cuenta los elevados precios del crudo, que se han dispara-
do en los ultimos meses. Si no dan resultados las decisio-
nes de aumento de la produccién, anunciadas el pasado
tres de junio en Beirut, esas previsiones habria que corre-
girlas al alza, lo que también afectaria a la marcha de las
economias europeas y a su recuperacion. Por eso hay que
tener en cuenta la opinién de la banca sobre los tipos de
interés de la eurozona. Y aqui no hay sintonia, porgue
mientras algunos economistas creen que deben bajarse
entre un cuarto y medio punto, la mayoria piensa que se ha
terminado la época de las rebajas, si bien todos consideran
que los tipos no deberian subir este ano y que se debe espe-
rar al 2005 para no danar mas la recuperacién econémica
de la zona. Y por supuesto otra controversia dentro de la
banca europea es fijar un cambio aceptable entre euro y
délar. Las opiniones son tan dispares que la horquilla se
abre entre un cambio de 1,10 délares por euro hasta 1,40
délares por cada unidad de la divisa europea.

Sin embargo, en EE.UU. las perspectivas apuntan a una
inmediata subida de tipos, situados en la actualidad en el
1%, pero que al terminar el afo por subidas sucesivas se
podrian haber colocado en el 1,75%, e incluso se apunta
que en el 2005 se encuentren en el 2,5%. La buena mar-
cha de la economia norteamericana, que creci6 un 4,4% en
el primer trimestre, y una inflacion situada en el 1,7%, ha
hecho que la Reserva Federal (FED) esté pensando dar un
giro este mes de junio a lo que ha venido siendo su politi-
ca monetaria. Lo dicen los analistas de Wall Street, pero
a nadie se le escapa que si el impacto psicolagico del au-
mento de la produccién de petréleo fracasa y se mantienen
los elevados precios del crudo, las intenciones podrian
guardarse en un cajon del despacho de Alan Greenspan.

EL PETROLEO NOS HACE VULNERABLES

Lo cierto es que la crisis abierta por los elevados pre-
cios del petrdleo ha llenado de incertidumbres todos los
andlisis sobre la evolucidn de nuestras economias. Por eso
se confia en que la decision de la OPEP de incrementar la
produccién de crudo haga retroceder los precios hasta
niveles mas asumibles por las economias occidentales.
Baste mirar hacia atras, cuando en marzo la misma
OPEP decidi6 bajar la produccién hasta los 23,5 millones
de barriles diarios, lo que no se hizo efectivo porque la
enorme demanda de petréleo presion6 para que esa pro-
duccién se elevara en el mismo mes de marzo hasta casi
26 millones de barriles diarios; un mes después se hizo un

La Union Europea no esta muy dispuesta a bajar los impuestos sobre ef

petroleo

recorte de 300.000 barriles diarios sobre el techo conse-
quido en marzo, quedando en 25,6 millones. Y a pesar de
eso el precio se disparaba en Nueva York hasta los 42,45
dolares el barril. ¢Qué pasard ahora, cuando la OPEP
anuncia que aumenta su produccién hasta los 25,5 millo-
nes de barriles diarios a partir de julio? Porque de algo se
puede estar sequro, y es de que el aumento de precios de
ésta y otras materias primas no se ha debido a un desa-
bastecimiento del mercado, sino a la demanda anadida de
paises emergentes como China o India. Ahora no es que se
haya decidido aumentar la produccion real, sino que lo
que ha hecho la OPEP con el mayor aumento pactado
desde noviembre de 1997, ha sido dar caracter oficial a lo
que ya venia produciendo, incluso si en agosto -como esta
previsto- se anade a la produccién otro medio millén mas
de barriles diarios. La OPEP “oficializando” la produc-
cién real, que no respetaba las anteriores cuotas desea
que el precio del barril se sitie en torno a los 30 délares
frente a la anterior horquilla (22-28 délares) adoptada en
marzo de 2000 para la cesta de los siete tipos de crudo
que fija el cartel. De momento, los precios del petréleo
-por el efecto psicolégico de la decisién- sdlo se han mode-
rado ligeramente, porque nadie parece estar convencido
del éxito sobre la persequida estabilidad y las consecuen-
cias de la decision. Pesa mucho no la falta de petréleo en
el mercado, sino el que las economias tengan auténtico
pavor a que un atentado en Arabia Saudita -el principal
pais productor del mundo- ponga en peligro el suministro
de crudo en Occidente. Hasta el propio canciller federal
aleman, Gerard Schroeder, ha advertido que el crudo no
solo condiciona la recuperacion de la economia mundial,
sino que la dependencia del petrdleo de las economias
occidentales “ha aumentado la vulnerabilidad frente al
terrorismo”. Algo con lo que no estan de acuerdo los sau-
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dies, que han pedido que se rebajen los impuestos al
crudo. Al final, un débil equilibrio que aparece peri6dica-
mente para crear incertidumbres econémicas.

Sin embargo la Unidn Europea no estad muy dispuesta a
bajar los impuestos. Y aunque existe mucha preocupacién
por lo que pasa, en la reunién que mantuvieron los minis-
tros de Economia y Finanzas (Ecofin) un dia antes de la
reunién de la OPEP en Beirut decidieron no tomar medi-
das adicionales que compensasen los elevados precios del
crudo, como si lo hicieron hace cuatro anos. Es mas, el
propio comisario europeo de Asuntos Econdémicos, Joa-
quin Almunia, se ha mostrado confiado en que la zona
euro cumpla su prevision de crecimiento para este afno del
1,7%, pero si los precios no logran reducirse la Comision
tendria que retocar las cifras de crecimiento en al menos
dos décimas. Por eso, la decision de Beirut de aumentar
la produccién ha sido muy aplaudida incluso por el presi-
dente del Banco Central Europeo, Jean Claude Trichet,
quien ha dicho que la OPEP esta actuando en la direccién
correcta. Y aln asi se reconoce que existen tensiones in-
flacionistas derivadas de los precios del petréleo que po-
drian llevar a terminar el afno con el 2,4% de inflacién. Lo
que esta claro con el actual panorama inflacionista es que
el Banco Central Europeo no va a bajar los tipos de inte-
rés -hoy en el 2%-, como habian pedido Francia y A-
lemania, porque considera que el repunte inflacionista es
sélo coyuntural, y, muy al contrario, todo apunta a que se
ha abierto la posibilidad de adelantar una subida de tipos.
Como dice Trichet, “todas las puertas estan abiertas”,
porque se trata de evaluar en cada momento la situacién.
En Estados Unidos la subida de tipos de interés parece es-
tar decidida; una decisién que puede ser imitada por Eu-
ropa y que la banca no veria con malos ojos, ya que com-
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petir con una politica de tipos bajos siempre es mas difi-
cil. La caida de tipos impacta por igual en todas las enti-
dades financieras, al estrechar sus cuentas de resultados.

TIPOS BAJOS Y PRECIOS ALTOS PARA LA
VIVIENDA

Una cuenta de resultados que depende mucho de la evo-
lucién del nivel de créditos de las entidades. De ahi que la
relacion crédito-vivienda sea tan importante para bancos
y cajas, que miran con interés como evoluciona el merca-
do de la vivienda en Espana. Y el hecho es que el precio
de la vivienda se ha duplicado en los Gltimos cinco anos
como consecuencia de la presion demografica, los bajos
tipos de interés y los largos plazos de las hipotecas. Y
todavia, segin el dGltimo Informe sobre Estabilidad
Financiera del Banco de Espana, el precio de las vivien-
das sigue creciendo a tasas elevadas “'sin que se aprecien
sintomas de desaceleracion”, porque la mayor capacidad
de pago de los compradores sigue arrastrando la necesi-
dad crediticia y el tiron de precios. Lo demuestra el que
durante el primer trimestre de este afo las hipotecas
hayan crecido por encima del 24%, con volimenes de
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Lo que estd claro con el actual panorama inflacionista es que ef Banco Central
Europeo no va a bajar los tipos de interés
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398.584 millones de euros para las cajas y de 394.087
millones para los bancos. “la Caixa” ha sido la entidad
financiera mas activa, con un volumen de 76.378 millones
de euros. El valor medio de las hipotecas ya ha alcanzado
los 122.000 euros.

Y aunque el fuerte crecimiento de los créditos contras-
ta con los bajos indices de morosidad, en minimos histori-
cos (0,485%), el Banco de Espana se muestra preocupa-
do por el elevado nivel de endeudamiento de las familias,
y por eso pide moderacién a la hora de conceder nuevos
créditos hipotecarios. La banca privada sostiene, en con-
tra de esas recomendaciones, que la cartera crediticia
tiene una excelente calidad y que no es posible moderar la
actual actividad hipotecaria por la demanda al alza para
comprar viviendas, por los bajos tipos de interés y por la
estabilidad de los empleos. Para Julio Rodriguez, asesor
de la Asociacion Espanola de Banca (AEB), “la banca
estd dando créditos solventes que cuentan con garantias”.
No se teme al repunte del indice de referencia de las hipo-
tecas a interés variable Euribor, ya que aunque en abril y
mayo haya roto su tendencia a la baja, se compensa por la
bajada de 0,285 puntos en los dltimos doce meses. En
mayo, ultimo dato conocido, el Euribor subié 0,134 pun-
tos, hasta situarse en el 2,297%, mientras que su minimo
historico lo alcanzé en junio de 2003, en el 2,014%. Es
una situacién coyuntural, ya que en los ultimos cuatro
anos no se habia registrado ningun aumento apreciable, y
el propio BCE ha decidido mantener los tipos de interés en
el 2%, por las buenas perspectivas de las economias euro-
peas y norteamericana. Pero aunque todos coinciden en
que los tipos han tocado suelo (Bankinter en su Hipoteca
Sin ofrece euribor + 0,35 puntos) hay que tener en cuen-
ta que Espana es el pais europeo mas sensible a las varia-
ciones de los tipos de interés, ya que el 90% de las hipo-
tecas actuales estdn acogidas a la modalidad variable con
especial referencia al Euribor. Algunos analisis apuntan a
que un incremento de tipos en los préximos anos supondra
entre cinco y seis puntos porcentuales adicionales a la
carga sobre la renta media familiar. Sin embargo, no
parece que las familias espanolas estén dando muestra de
temer la previsible subida de los tipos de interés. Lo
demuestra el hecho de que siguen sin contratar los prés-
tamos a interés fijo que les ofrecen las entidades financie-
ras, que solo suponen hoy el 3% del volumen de crédito
destinado a la compra de una vivienda. Es quiza uno de
los fracasos de la guerra por la hipoteca, ya que nadie ha
logrado convencer a los consumidores de las bonanzas de
un crédito a interés fijo.

Segan el nuevo director del Servicio de Estudios del
BBVA, José Luis Escriva, no existen razones para alar-

“la Caixa” con 4 655 oficinas es la enhdad con mas sucursales

marse por los elevados niveles de endeudamiento de las
familias espanolas, “ya que son muy similares a los de
otros paises de nuestro entorno’. No solo considera que
no habra subidas repentinas de tipos de interés, sino que
incluso “'si los tipos subieran tres puntos sobre los actua-
les niveles, las familias podrian hacer el mismo esfuerzo
econdémico que hacen en la actualidad con solo elevar en
cinco anos el plazo medio de sus préstamos”. En su opi-
nion, para que los espanoles tengamos problemas con
nuestros créditos se tendria que producir un impacto fuer-
te e inesperado. José Luis Escriva es de los que opina que
hasta el proximo ano no habra subidas en el precio del
dinero, que aumentara de forma lenta. También pronosti-
ca que el precio de la vivienda se ira desacelerando para
converger el proximo afo con el dato de la inflacién en
Espana. Algo deseable, porque segun un informe de la
asequradora de créditos hipotecarios General Electric
Mortgage Insurance, el pasado ano la vivienda tuvo un
encarecimiento del 17,35%, “‘cinco puntos por encima de
las estimaciones realizadas a principios de ano”. Esto
hizo que el precio de la vivienda devorase en Espafa 7,5
anos de salario medio, frente a los 6,7 anos del ano 2002.
Y ademas, seglin la aseguradora, la tasa de ahorro no des-
tinada al servicio de la deuda no supera el 2% de la renta
bruta disponible de los hogares espanoles.

Esa situacion preocupa especialmente al Banco de
Espana, no sélo por el riesgo que lleva la acumulacion de
la deuda financiera de las familias al comprar una vivien-
da, sino también por la caida de la tasa de ahorro fami-
liar, que el pasado ano se frend a pesar de lo anormal que
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eso puede resultar en un momento de dificultad econémi-
ca. El endeudamiento de las familias espanolas se ha du-
plicado en diez anos hasta el 90% de la renta disponible,
superando el medio billén de euros. Los datos del Instituto
Nacional de Estadistica indican que la tasa de ahorro se
situd el pasado ano en el 10,6% de la renta disponible,
algo mas baja que en 2002, mientras que la capacidad de
financiacion de los hogares se redujo desde el 0,76%
hasta el 0,31% del PIB entre 2002 y 2003; es decir,
2.330 millones de euros menos, lo que significa la peor
cantidad desde 1995. Y es que la inversion de las familias
espanolas en vivienda alcanzé el 14% el pasado ano. El
gobernador del Banco de Espana, Jaime Caruana, ya no
sblo pide prudencia a bancos y cajas, sino que también
aconseja a los usuarios que “incrementen sus esfuerzos a
la hora de endeudarse en un producto”. La diferencia
entre la maxima inversion (principalmente por la compra
de viviendas) y el minimo ahorro ha hecho que el sistema
financiero se vea obligado a acudir a los mercados exte-
riores para captar el dinero que las familias y las empre-
sas necesitan para financiarse. No es extrano que la banca
y las cajas, a pesar de acelerar el ritmo de concesion de
hipotecas en el primer trimestre del ano, hayan empezado
a endurecer las condiciones que exigen ante un crédito
hipotecario o de consumo. Se mide mucho la capacidad de
ahorro, las posibilidades reales de endeudamiento, los
avales o el tiempo de los pagos que se van alargando. Se
endurecen las condiciones -tal como exige el Banco de
Espana-, pero el boom inmobiliario no permite parar la
concesion de hipotecas, cuyas perspectivas son de marca-
do crecimiento. Hasta Caja Madrid se ha comprometido a
responder en 24 horas a la solicitud de una hipoteca, por-
que de no hacerlo asi indemnizara al cliente hasta con
1.500 euros. Y son mas de 5.000 personas las que cada
mes solicitan una hipoteca en la entidad madrilena.

De nuevo habria que mirar a EE.UU., donde las previ-
siones de aumentos de tipos han hecho que la venta de
viviendas nuevas caiga un 11,8% en abril, en lo que ha
sido la mayor caida en los altimos diez anos. Los expertos
que no han sabido vaticinar esta caida sostienen ahora
que se ha terminado el ciclo de bonanza del sector inmo-
biliario en EE.UU., que venia fomentado, precisamente,
por unos créditos hipotecarios bajo tipos en minimos his-
toricos. Segln la Asociacién USA de Banqueros Hipo-
tecarios, llevan varias semanas en las que vienen disminu-
yendo las solicitudes de créditos hipotecarios. Y ahora se
teme que caigan los precios de la vivienda, que en el Glti-
mo ano se hablan elevado una media del 16%, también
impulsados por los bajos tipos de interés y por la fuerte
demanda. iLes suena? Pues tanto en EE.UU. como en Es-

Alfredo Saenz, ha advertido que habra dificultades para que el Negocio banca-
rio tenga aumentos de dos digitos durante Ios proximos ciNco anos

pana, el sector inmobiliario tiene un gran impacto sobre
la economia, por lo que significa para el empleo y por el
efecto arrastre sobre otros sectores. De hecho, nuestro
pais basa su crecimiento (2,8% en el primer trimestre) en
el tirén del consumo y en la construccion.

EL BENEFICIO DE LOS BANCOS CRECE EL DOBLE
QUE EL DE LAS CAJAS

Las entidades financieras estan preocupadas por la
situacion. El consejero delegado del Grupo Santander,
Alfredo Séenz, ha advertido que habra dificultades para
que el negocio bancario tenga aumentos de dos digitos
durante los préximos cinco anos. En su opinién, “las enti-
dades no deben basar su crecimiento en la evolucion de los
créditos hipotecarios, ya que son ingresos poco recurren-
tes en el largo plazo”. Pero lo cierto es que hoy por hoy
los créditos hipotecarios suponen uno de los pilares del
negocio y son el producto estrella de bancos y cajas. Y en
ellos basan gran parte de su negocio, hasta el punto de que
el tirdn del mismo ha hecho que la banca haya puesto fin
a la caida de todos los margenes de la cuenta con que fina-
lizé el pasado ejercicio. Las cajas han tenido que ceder
cuota de mercado en créditos a la banca, unico apartado
en el que gana la banca, porque en el resto de seamentos
del mercado son las cajas las que ganan (recursos, dep6-
sitos, fondos de inversion, etc.). Si en los Gltimos anos fue-
ron las cajas las que protagonizaron el tirén de este nego-
cio, ahora son los bancos los que toman la delantera a
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consecuencia de la batalla que han dado principalmente
las grandes entidades por este segmento.

Lo cierto es que la banca ha logrado una mejora del
negocio, a pesar de la presion que ejercen los bajos tipos
de interés. Segin la AEB, durante el primer trimestre de
este ano los beneficios de la banca sumaron 1.812 millo-
nes de euros, un 20,4% mas que lo conseguido entre enero
y marzo del pasado ejercicio. Se mejoran los margenes
tras dos anos de caidas; el impacto de la depreciacion de
las divisas iberoamericanas ha sido menor, se han aumen-
tado los ingresos por comisiones y especialmente ha habi-
do un mayor volumen de negocio para compensar el estre-
chamiento del margen. Una vez mas, la mejora en las
cuentas se ha apoyado en el tirén del crédito, especial-
mente de las hipotecas, donde SCH, Popular y Caja
Madrid han ganado cuota.

Los dos grandes han tenido crecimientos notables en sus
ganancias. El SCH gana 742 millones de euros, un 21,2%
mas; mientras que el BBVA ha acumulado en el primer
trimestre unas ganancias de 667 millones, el 29,9% mas.
Mientras, para el Popular el trimestre ha traido cifras
mas modestas, al incrementar sus beneficios un 9%, hasta
los 180 millones.

Y mientras la banca conseguia crecer un 20,4%, las
cajas en su conjunto obtuvieron unas ganancias de 1.233
millones de euros, lo que representa un 11,9% mas. “la
Caixa” ha estado por encima de ese porcentaje, con un
incremento del 13,2%, al ganar 245 millones de euros,
mientras que Caja Madrid ha visto como sélo consequia
incrementar el beneficio (155 millones) en un raquitico
7%. Es decir, que los bancos duplicaron porcentualmente
los resultados de las cajas. Sin embargo, bancos y cajas
lograron aumentos parecidos en el margen de intermedia-
cion (sobre el 4,5%), si bien en las cajas el incremento de
gastos fue sensiblemente superior: un 5,2%.

Ademas, las entidades financieras (banca, cajas y coo-
perativas de crédito) rompieron el pasado afo la tenden-
cia de cierre de oficinas de los tres ejercicios precedentes.
Se abrieron 732 nuevas oficinas, segin la consultora
Tatum, de las que 388 pertenecen a las cajas de ahorro;
261 a bancos y 83 a cajas rurales o cooperativas de cré-
dito. Con este incremento, el indice de penetracion banca-
ria -oficinas por cada mil habitantes- se ha situado en
0,922 sucursales, un indice inferior al que se tenia en
2002, pero muy superior al indice que tiene la Union
Europea, de 0,47 oficinas por cada mil habitantes. Sélo
las cajas de ahorro tienen en Espafna -seg(in la CECA-
20.869 oficinas, mientras que los bancos terminaron
2003 con 14.074 oficinas. Y es precisamente Barcelona
la provincia espanola con mayor niimero de sucursales de
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las cajas, con 3.600 oficinas, por 2.572 oficinas en
Madrid. “la Caixa’ con 4.655 oficinas es la entidad con
mas sucursales, seguida por Caja Madrid, con 1.878, y
Caixa Galicia con 961. Todo sea por aranar negocio en lo
que va a ser, si no se tuercen las cosas, el mejor ano para
la banca en Espana.

Juan C. Ledon Brazquez

Banco Finantia abre sucursal en Barcelona
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