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La generacion de resultados de la banca espafola continta con
una tendencia al alza. La primera subida de tipos del BCE, desde
el 2011, reforzaria esta posicion mediante una mayor generacion
de ingresos por intereses, no obstante, esto podria provocar un
deterioro en la calidad crediticia.

Los principales bancos del sector financiero espanol (Santander, BBVA,
CaixaBank, Sabadell, Bankinter, Abanca, Unicaja) han publicado sus
resultados del primer trimestre de 2022, y se sitlan por encima del mismo
periodo del afio anterior (a excepcion de Unicaja), beneficiados
principalmente por los ingresos recurrentes (intereses mas comisiones). En
este sentido, la originacion de nuevos créditos, especialmente en los
segmentos mas rentables como el de consumo, junto con las comisiones de
gestion de activos y medios de pagos, impulsaron las lineas de ingresos de
los bancos. Asimismo, la reduccion de las provisiones, en relacion a las que
se hicieron necesarias en el contexto de la pandemia, contribuyd a la
mejora del resultado neto. En esta misma linea, cabe mencionar el
esfuerzo de las entidades bancarias por reducir el nivel de provisiones, que
aunque siguen estando por encima de los niveles pre-pandémicos del 1Q19,
se encuentran cercanos a ellos, (con la excepcion de BBVA y Santander,
que se muestran por debajo). Esto Ultimo continGa impactando la
generacion de resultados, ya que la mayoria de los bancos espaioles (a
excepcion de Santander, BBVA y CaixaBank) mantienen un beneficio
atribuido por debajo de los niveles previos al COVID-19.

La generacion de resultados de los bancos espanoles impactd
favorablemente sus métricas de rentabilidad. De esta forma, el ROA y ROE
contintan con una tendencia al alza, liderados por BBVA y Santander, los
cuales se han visto favorecidos por un elevado crecimiento de los
préstamos al consumo y, a su vez, beneficiados por su diversificacion
geografica en regiones con alta rentabilidad crediticia, como México y
Brasil. Por el contrario, los bancos cuya cartera crediticia presenta mayores
volumenes de préstamos enfocados a pymes, grandes empresas e hipotecas
se vieron afectados por el menor dinamismo de los mismos, es por ello que
Abanca, Sabadell y Unicaja conforman los tres bancos espafoles con menor
rentabilidad del sector bancario espafol. Sin embargo, la mejora en la
produccion de nuevas hipotecas, asi como el despliegue de los Next
Generation EU funds impulsaran el crecimiento de la financiacion bancaria.

Durante el primer trimestre del 2022, se observa un aumento en la
produccion crediticia de la banca espanola, concentrada en los créditos al
consumo -con tipos de interés mas altos-, no obstante, la repreciacion a la
baja del Euribor durante el 2021 impact6 negativamente al diferencial de
la clientela, con lo cual se muestra un crecimiento en el margen de interés
plano. No obstante, se esperan unas perspectivas de tipos de interés mas
favorables que impulsaran el margen de intereses en los proximos periodos.

En el 2021, los bancos centrales mas importantes del mundo como la
Reserva Federal o el Bank of England han comenzado a retirar las politicas
expansivas implementadas durante el ano 2020, para mitigar el impacto
economico causado por la pandemia del COVID-19, con el objetivo de
reducir las presiones inflacionistas. En este sentido, el BCE anunci6 en sus
Ultimas declaraciones la finalizacion del programa de compra de activos
(APP) en el mes de junio y la primera subida de tipos de interés desde el
2011, en julio, asi como la probabilidad de salir de los tipos de interés
negativos a finales del tercer trimestre. Una mejora en las perspectivas de
tipos de interés conllevaria al tercer trimestre a un punto de inflexion para
los bancos espafoles ya que impulsaria su generacion de ingresos por
intereses, ademas de compensar el impacto negativo por la finalizacion del
programa de TLTRO-III.

En este sentido, y de acuerdo con el analisis de sensibilidad al tipo de
interés de los principales bancos espanoles, un incremento de 100 puntos
base en el tipo de interés del BCE tendria un impacto muy favorable en el
margen de interés, siendo los bancos mas beneficiados, CaixaBank, Unicaja



@ EthiFinance
f IRatlngs

axesonr

rating

FINANCIAL INSTITUTIONS | RESULTADOS BANCA ESPANOLA Q1 2022

y Bankinter (con un incremento del 12,78%, 11,00% y 9,30% en el margen
de interés correspondiente al negocio europeo).

Cuadro 1: Evolucion del Euribor 12 meses
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No obstante, una subida de los tipos de interés podria provocar un
deterioro en la calidad crediticia, ya que afectaria a la capacidad de pago
de los hogares y las empresas, ademas de dejar a la economia espafola en
una posicion mas vulnerable, dado que de acuerdo con las previsiones de
EthiFinance Ratings, su recuperacion se producira hasta 2023. Aunque, es
importante sefialar que el BCE consinti6 que la subida de tipos seria
moderada, con lo cual no se espera que haya un impacto muy significativo
en este sentido. Por otro lado, es importante destacar la vulnerabilidad de
los sectores mas afectados por la pandemia, como el turismo y el
transporte, que, en este nuevo escenario de tipos de interés, podrian
experimentar un repunte de los impagos.

Regresando a la generacion de ingresos recurrentes (intereses mas
comisiones) de la banca espanola, se observa que, durante el primer
trimestre del 2022, el sector bancario espafol continlio apoyandose en las
comisiones como medio para fortalecer sus ingresos recurrentes. El fuerte
crecimiento de las comisiones fue impulsado en mayor medida por la
gestion de activos, que, a pesar de verse afectada en el Ultimo trimestre
por la elevada volatilidad de los mercados provocada por la guerra entre
Ucrania y Rusia, el Gltimo ano se ha consolidado como uno de los
principales impulsores de las comisiones. Por otro lado, las comisiones de
medios de pago y de servicios continlan creciendo en linea con la
recuperacion de la actividad econémica. Se espera que, en conjunto con
la generacion de intereses, las comisiones continlen reforzando los
ingresos de la banca espaiola en los proximos periodos.

En cuanto a la inversion crediticia, se observa un incremento marcado por
los créditos al consumo, lo que resulta de la recuperacion de la actividad
economica. Mientras que, los créditos corporativos contindan mostrando
una produccion crediticia débil lo que corresponde al exceso de liquidez
que las empresas acumularon durante el 2020 a través de los préstamos
garantizados por el ICO, no obstante, se espera un repunte de los mismos
impulsados por los Next Generation European Funds, los cuales promoveran
la inversion privada y la financiacion bancaria. Por otro lado, se observa
una ralentizacion de las hipotecas, lo que obedece a un entorno
macroecondémico que ha limitado nuevas originaciones en el Ultimo
trimestre.

El contexto macroeconémico marcado por las presiones inflacionistas y las
tensiones geopoliticas con la guerra entre Rusia y Ucrania, que han
repercutido en el precio de la energia y las materias primas, se han visto
reflejadas en la decision del BCE de subir los tipos de interés en julio, lo
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que afectara principalmente el consumo de los hogares, y como
consecuencia se puede esperar un menor dinamismo en la produccion de
nuevos créditos.

En este sentido, el impacto de estos factores ya se esta reflejando en la
nueva produccion de hipotecas, lo que se debe al caracter de largo plazo
de estos préstamos. Asi, se espera que las hipotecas a tipo fijo se
encarezcan y, por el contrario, que haya una mayor flexibilidad en la
financiacion de las hipotecas a tipo variable, de forma que los bancos
puedan mitigar el riesgo de la subida de tipos. Esto supondria un cambio
en el mix de la cartera hipotecaria en Espana, donde mas del 70% de las
hipotecas son a tipo fijo.

La generacion de ingresos de la banca espafola se beneficiara de la subida
de tipos del BCE durante el mes de julio, y de la esperada salida de los
tipos de interés negativos a finales del tercer trimestre. Esto tendra un
impacto muy positivo en la generacion de ingresos por intereses, que se
vera afectada por el fin de las operaciones TLTRO-III en junio, y por lo que
podria ser un menor dinamismo en la produccion de nuevos créditos. En
este sentido, el tercer trimestre sera un punto de inflexion para los
principales bancos del sector financiero espafol, cuyo margen de intereses
se espera que se vea impulsado.

La banca espafiola continla registrando un ahorro en sus costos ordinarios
tras la implementacion de sus planes de eficiencia, reestructuraciones y
también por las sinergias derivadas de operaciones corporativas. En este
sentido, la eficiencia del sector bancario espanol se sitla entre el 40,65%
y 62,80%. BBVA lidera con la primera posicion, beneficiandose
principalmente de las reestructuraciones llevadas a cabo durante el aho
anterior. Por otro lado, Abanca se posiciona como el banco con el menor
ratio de eficiencia dentro de los principales siete bancos de Espana, sin
embargo, existe una tendencia de mejora impulsada por un proceso de
optimizacion de la base de costes, incluyendo proyectos de racionalizacion
y sinergias de los negocios recientemente integrados. Ademas, el sector
bancario espanol continGia con sus planes de transformacion digital, lo que
contribuira a la reduccion de los gastos operativos. Durante 2022, se espera
que los grandes bancos espafnoles tengan una estructura de costes mas
baja, sin embargo, las presiones inflacionistas podrian interrumpir esta
tendencia, especialmente los bancos cuyos negocios principales estan en
geografias afectadas por una inflacion prolongada.

Cuadro 2: Evolucion del % de comisiones sobre ingresos bdsicos
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Mejora en la morosidad, aunque con expectativa alcista ante la
subida de tipos de interés y de la evolucién de los préstamos ICO.
La mejora en el comportamiento de la cartera crediticia
favorecio la reduccion de las provisiones, lo que conllevé a una
mejora en el coste de riesgo.

A finales del primer trimestre de 2022, los bancos espafnoles mantenian una
solida calidad de los activos, con un ratio NPL que mostraba una tendencia
de mejora hasta situarse por debajo de los niveles anteriores a la
pandemia. No obstante, es importante mencionar que el segundo trimestre
de este ano marca el fin del periodo de carencia para el grueso de los
créditos ICO, siendo este el punto de inflexion en el que se observaria su
comportamiento crediticio, que hasta el momento no ha registrado ningtin
deterioro. Asimismo, el vencimiento de las moratorias crediticias ha
comenzado en el primer trimestre de 2022 y continuara durante el segundo
trimestre, los cuales han mostrado un comportamiento mejor al esperado,
sin presionar la morosidad de los bancos.

Al igual que los créditos morosos o en stage 3 muestran una tendencia de
mejora, también se observa una buena evolucion de los créditos en
vigilancia especial (stage 2), la mayoria de los cuales no muestran ningun
deterioro en su comportamiento. En este sentido, con la excepcion de
Bankinter y Abanca, el porcentaje de préstamos clasificados como stage 2
se mantiene estable. Estos dos Ultimos bancos muestran signos de deterioro
como consecuencia de la reclasificacion de clientes en los sectores mas
afectados por COVID-19. Por lo tanto, es importante destacar la
vulnerabilidad de los sectores mas afectados por la pandemia, como el
turismo y el transporte, donde, en este nuevo escenario de tipos de interés,
podrian experimentar un repunte de los impagos. En este sentido, se
espera un aumento de las tasas de morosidad de los bancos espanoles en
los préximos periodos, como consecuencia del aumento de los tipos de
interés y de la futura evolucion de los préstamos ICO.

La mejora en el comportamiento de la cartera crediticia favorecio la
reduccion de las provisiones, lo que contribuyé de manera positiva al
aumento de los beneficios de la banca espafola, ya que, durante el 2020,
la crisis del COVID-19 dispar6 el nivel de provisiones, presionando los
beneficios. Con esto, los bancos espafoles muestran una evolucion del
coste del riesgo mejor de lo esperado, por debajo de los niveles del 2020 y
cercanos a los niveles del 2019. Durante el 2022, se espera que el coste de
riesgo continlie con una tendencia a la baja y se normalice hasta los niveles
del 2019.

Cuadro 3: Evolucién de la morosidad por entidad
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Capitalizacion en niveles adecuados. Los bancos espanoles han
implementado una politica de retribucion al accionista a través
de dividendos y programas de recompra de acciones.

Los niveles de capitalizacion de los bancos espafoles se sitian en niveles
adecuados con pequenas variaciones entre si. La parte alta de la ratio CET1
fully-loaded esta liderada por CaixaBank con un 13,20%, mientras que la
parte baja corresponde a Bankinter con un 11,90%. Esta métrica ha estado
marcada principalmente por la generacion organica de capital. Se espera
que para el resto del 2022 este componente siga impulsando la
capitalizacion de los grandes bancos espaioles, con el objetivo de situarse
dentro del rango objetivo de cada entidad, que oscila entre el 11%-12,5%.
Si bien no se espera un deterioro de la capitalizacion del sector bancario,
la futura subida de tipos de interés del BCE podria afectar la calidad de los
activos que Ultimamente, repercutiria en la solvencia de los bancos.

El sector bancario espafol ha vuelto a repartir dividendos tras el
levantamiento de la recomendacion de restriccion por parte del BCE. Los
siete grandes bancos espanoles acordaron la distribucion de un dividendo
con cargo a los resultados del 2021, asi como un dividendo a cuenta del
2022, como es el caso de Abanca. Los grandes bancos espafoles como
CaixaBank, Santander, BBVA y Unicaja han implementado una politica de
retribucién al accionista en la cual se ha acordado fijar un payout de entre
el 40-60% del beneficio ordinario anual, asi como programas de recompra
de acciones para Santander, BBVA y CaixaBank.

Cuadro 4: Variacion del ratio CET1 fully loaded
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web corporativa, o en cualquier medio de comunicacion.
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