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Las guerras arancelarias y los shocks en el comercio internacional pueden tener un impacto
significativo en la actividad y en los resultados de los sistemas bancarios. El efecto principal se
produce de forma indirecta, a través de una potencial desaceleracion econdmica que reduce la
capacidad de los bancos para generar negocio y la capacidad de sus clientes para devolver sus
deudas, afectando la calidad crediticia y la rentabilidad por esta via. Es importante recordar, en
cualquier caso, que este impacto sera gradual, lo que permitira a las entidades adaptarse al
nuevo entorno.

Entre los efectos en la actividad bancaria destaca la reduccién del crédito, tanto por la
disminucién de la demanda como por la contracciéon de la oferta ante la incertidumbre
economica. Las entidades también podrian endurecer las condiciones para la concesiéon de
nuevos préstamos, dado el aumento del riesgo de crédito de los clientes. Es probable que la
morosidad repunte, lo que incrementaria los Activos Ponderados por Riesgo y, de esta forma,
podria llegar a deteriorar la solvencia de las entidades. Ademas, se podria producir un
movimiento hacia activos seguros ("flight to quality") debido a la mayor incertidumbre, y habra
cambios en las condiciones de financiacion de los bancos, dependiendo de si la politica
monetaria sube los tipos de interés (para combatir la inflacién) o los baja (por la
desaceleracion economica).

Estos cambios en el balance de las entidades afectarian a sus ingresos y resultados. La
reduccion del volumen de crédito podria dificultar la generacion de ingresos financieros, aunque
los tipos de interés de los nuevos créditos podrian ser mas altos. El aumento de activos seguros
(“safe assets”), al ser menos rentables, reduciria el tipo promedio de las carteras de renta fija. El
impacto en el Margen de Intereses (NIM) dependera de la politica monetaria; si los tipos suben,
el NIM aumentara, pero si bajan, como esta sucediendo en Europa, se reducira. Adicionalmente,
se preveé un aumento de las provisiones por el deterioro econémico y el incremento del riesgo de
crédito. Los ingresos por comisiones y los resultados por operaciones financieras (ROF)
disminuiran por el retraso de las operaciones de fusiones y adquisiciones y la menor actividad
en los mercados de capitales, aunque la mayor volatilidad de los precios de los activos
financieros podria incrementar los ingresos por trading, especialmente en los grandes bancos
internacionales.
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Estudios recientes identifican los sistemas bancarios europeos mas y menos expuestos a la
guerra comercial. Italia es considerada la mas expuesta por el Banco de Italia debido a sus
exportaciones a Estados Unidos y la composicion de su cartera de crédito, mas concentrada en
sectores afectados por los aranceles. Alemania, Irlanda y Eslovenia también se sefialan como
vulnerables. Moody’s coincide en identificar a Irflanda, Alemania e Italia como los mas expuestos,
y sugiere que los sistemas bancarios de Espania, Italia y Reino Unido podrian ver su NIM mas
reducido por el alto peso de las hipotecas a tipo variable. La EBA (European Banking Authority)
sefala que Francia y Paises Bajos concentran gran parte de la exposicion al sector agricola en
la UE, uno de los mas afectados, y que Alemania ha registrado un fuerte crecimiento del crédito
en Stage 2 recientemente. La Encuesta de Préstamos Bancarios del BCE indica que el sistema
bancario aleman ha endurecido las condiciones de concesion de préstamos.

Como se puede ver, las conclusiones son multiples y variadas, pero a pesar de estos posibles
impactos, los trabajos mencionados limitan la intensidad de los efectos de las tensiones
arancelarias en los sistemas bancarios europeos. Asi, el Banco de Italia estima que solo un
5% del crédito total a empresas en Europa esta concedido a los sectores mas afectados por
los aranceles. Moody’s considera que el efecto en los bancos europeos sera moderado por la
diversificacion de sus negocios y la reducida exposicién a Estados Unidos. EI BCE senala que
la exposicion total de los sistemas bancarios de la UE a sectores afectados por las tarifas es
limitada, un 9,6% del total de exposiciones a empresas no financieras, o un 1,5% de los
activos totales.

El resultado neto de estos impactos es dificil de estimar y dependera de las condiciones
especificas de cada sistema bancario, requiriendo un tiempo prolongado para que los efectos se
manifiesten plenamente. Actualmente, se anticipa que los sistemas bancarios enfrentaran un
entorno de tipos de interés mas bajos y desaceleracion econdmica, lo que presionara el NIM, los
ingresos financieros y los resultados. Es importante sefalar que estos impactos no seran
homogéneos, sino que variaran en funcion de los fundamentales de los bancos de cada pais y
de la exposicion directa de cada uno a los negocios y sectores mas afectados por las
distorsiones en el comercio internacional.

En cualquier caso, los sistemas bancarios de los paises europeos entran en este periodo de
mayor incertidumbre con una posicion de fortaleza. Su rentabilidad probablemente alcanzé su
punto maximo en 2024 y es razonable esperar que se deteriore ligeramente, pero aun asi
seguira siendo suficiente para generar capital internamente y para cubrir holgadamente el coste
del capital. En todos los sistemas bancarios europeos los niveles de capital estan
sustancialmente por encima de los requisitos regulatorios, o que proporciona un colchén
significativo frente a pérdidas inesperadas. La calidad del crédito esta deteriorandose
ligeramente debido al aumento de los costes de servicio de la deuda para las empresas mas
vulnerables, aunque parte de niveles manejables, mientras que la financiacion y la liquidez de
las entidades no presentan problemas en el momento actual, especialmente en Europa.

En suma, los ingresos y beneficios de los bancos no dependen directamente de las ventas
de bienes sujetos a aranceles en el mercado estadounidense, pero si estan expuestos a
efectos indirectos derivados de la desaceleracion del crecimiento global. En este sentido,
esperamos que los efectos causados por el entorno actual en la banca europea sean
graduales y moderados.
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AVISO LEGAL

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversion" segun lo definido en el articulo 3.1 (34) y (35) del
Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el
presente documento no constituye un "Informe de Inversiones" ni una "Comunicacion Publicitaria" a los efectos del articulo 36
del Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comision de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva
2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los requisitos organizativos y las condiciones de
funcionamiento de las empresas de servicios de inversiéon ("MIFID 11").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar este documento como base para tomar sus
decisiones de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran
las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacién que necesiten para esta toma de decision.

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos u
opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos
fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o
implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, por ejemplo, del contexto econémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato, compromiso o decision
de ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccion, transformacion, distribucién, comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion,
reenvio o la utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté
legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.



