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Tarjeta amarilla
del FMI

elFmi lo tienemuyclaro:
españavaaseguir tenien-
dodurantemuchosaños
unproblemadeelevado
déficit estructural, es

decir, elquees independientedel cicloeconómi-
co.Suprevisiónesqueel2022 termineconun
déficitdel4,9%delPibyelestructural lo sitúaen
el4,5%, loque implicaque lamayorpartedel
actualdéficitnosedebeal ciclo.elestructural lo
mantieneporencimadel4%,yenconcretoenel
4,4%enel2027.Queeldéficit ajenoal ciclo sea
tanelevadoesunserioproblemapara la sosteni-
bilidadde ladeudapúblicaporquereflejaqueel
sectorpúblicoviveporencimadesusposibilida-
des incurriendoenunniveldegastoquenose
puedepermitir al ser incompatibleconsunivel
de ingresos.Yel reflejodeeseproblemaesque la

ratiodeuda/Pibvaase-
guirennivelesmuyeleva-
dosdurantemuchosaños.
enestemomento, estáen
el 116,1%delPibyelFmi
la sitúacercadel 110%en
el2027.
esta tarjetaamarilladel

Fmia las finanzaspúbli-
casespañolasnoesalgo
nuevo, comodemuestra
que laaireF,ensuobser-
vatoriode ladeudade
julio, yaadvirtierade los
problemasdesostenibili-

dadde ladeuda.laaireFseñalaque la reduc-
ciónde la ratiodeuda/Pibde lospróximosaños
norespondeaunesfuerzopordisminuireldéfi-
cit, sinoporel simpleaumentodeldenominador
de la ratio,dondeelPibsubiráenparteporel
aumentodesudeflactorenunentornode infla-
ción.desde julio lascosashan idoapeor, conel
bCeobligadoasubir los tiposde interés.de
hecho, el tipode ladeudaa10añoshaescalado
hastael 3,5%, loquesuponeunasubidade los
costes financierosqueaumentaneldéficit.
ParaelFmi,eldéficitprimarioestructural (por

tanto, sin tenerencuenta los interesesde ladeu-
da) terminaráesteañoenel2,5%delPibysolo
caerá3décimasen lospróximoscincoaños.en la
misma líneaapunta laaireF,cuando lositúa
parael2025entreel 1,5%yel2,5%.Ysinose
adoptanmedidas, laaireFsitúa ladeudaentreel
125%yel 140%delPibenel2040.menudahe-
renciadejamosa lasgeneraciones futuras.
Unaparte importantedel actualdéficit es

responsabilidaddel sistemadepensiones,queva
a terminaresteañoconuna insuficienciade
ingresosdeunos25.000millonesdeeuros (cerca
del2%delPib).Ycon lacomprometidasubida
de laspensionesdel8,5%parael añoqueviene, el
déficit seráaúnmayoryhayanalistas (comomis
colegasdoménechydevesa)que lositúanenel
2,2%delPib.Graveerrorenmiopiniónsubir
todas laspensiones segúnel iPC(enfatizo lode
todas,porquesídefiendosubir lasmásbajas
según la inflación).
Convienesacardelbaúlde los recuerdosel

informedelcomitédeexpertos sobre la reforma
fiscal (que incluyepropuestascomoeliminaruna
partede la larga listadebeneficios fiscalesen
formadededucciones)yno improvisarcon
parches impositivosquenoresuelvenunproble-
maqueesestructural comoeselbajopesoque los
ingresospúblicos tienenenelPibyquees in-
compatibleconelestadodelbienestar. |

Actualización
Para mí es un
grave error
subir todas las
pensiones
según la
evolución del
IPC, sí es bueno
hacerlo para las
más bajas

Fernando Hernandez valls
“¿Cuántos puntos de recarga ha-
bráenmipueblooenmiciudaden
lospróximos años?”, sepregunta-
bahaceunosdías el presidentede
Seat,WayneGriffiths, para recla-
maralGobiernounplanconcreto,
“y no filosófico”, de expansión de
electrolineras. el ministerio de
Transportes no tiene aún sobre la
mesa un trabajo avanzado mien-
tras el sector automovilístico re-
clamaceleridad.enestacoyuntu-
ra han irrumpido las constructo-
ras.GrandesempresascomoaCS,
Ferrovial, oHla, acciona, Sacyr,
representadas a través de la pa-
tronal Seopan, integrada en la
Ceoe, que sí tienen capacidad fi-
nanciera y recursos para poder
desarrollar este mapa de puntos
verdes imprescindibles para el
despliegue del vehículo eléctrico
yqueproponenhacerlo ellas.
Seopan ha elaborado un pro-

yecto que ha remitido al Gobier-
no. Consiste en la instalación de
1.585 electrolineras repartidas
por todo el país. Cada instalación
tendría, de media, diez puntos de
recarga, de forma que habría más
de 10.700 enchufes para coches
eléctricosen losmásde65.000ki-
lómetrosdevías interurbanasque
existen en españa. Cada una de
ellas,proponen, secolocaríaauna
media de 50 km de distancia. las
ciudades y pueblos tendrían, por
suparte, suspropias instalaciones
públicas yprivadas.
los puntos de recarga en las ca-

rreteras, siempre según el plan
elaborado por la construcción, se
instalarían tanto en las vías inter-
urbanas de gran capacidad como
en vías convencionales no secun-
darias. en las primeras carreteras
plantean ubicar una electrolinera
en cada lado de la calzada y una
sola en las vías convencionales.
las instalacionesconmayor trán-
sito de vehículos tendrían hasta
doce terminales de carga y las de
menor, cuatro.
Uno de los problemas para la

implantación del coche eléctrico
sería la velocidad de carga, situa-
ción contemplada en el plan de
Seopan. Su propuesta consiste en
puntos de 350 kW, una potencia
decargaconsideradaultrarrápida
y que permitiría recargar un co-
che eléctrico en un tiempo de en-
tre 5 y 10 minutos. este tipo de
puntosson losqueestá instalando
repsol en algunas estaciones de
servicio.
las constructoras presupues-

tanen3.700millones, comomíni-
mo,ponerenmarchaesta infraes-
tructura para el vehículo eléctri-
co. 1.700millones irían a las elec-
trolineras de las vías propiedad
del estado y otros 2.000millones
a las de las comunidades autóno-
mas. Pero, ¿yquiénpaga todoeste
proyecto? Seopan reclama un
nuevo Perte focalizado hacia la
infraestructura de recarga del ve-

hículodel futuro.“elPerteestaría
fundamentadoporlagranescalay
complejidad a la hora de realizar
la ubicación, proyecto, construc-
ción y enganche de la red de elec-
trolineras, lo que requeriría ga-
rantizar asimismo un volumen
mínimo de las actuaciones o lotes
a contratar, mediante procedi-
mientode concurrencia competi-
tiva de acuerdo con la ley de con-
tratos del sector público”, plantea
la patronal.
las constructoras realizan, in-

cluso, una propuesta novedosa al
Gobierno, según se puede leer en
el informe remitido. la patronal
considera que el sector dispone
demúsculo financieroparapoder
adelantar hasta un 40% de esos
3.700 millones para comenzar a
levantarestareddeelectrolineras
que estarían operativas a partir
del año2026,momentoenque las
previsiones más conservadoras
de la industria de la automoción
estiman un parque de vehículos
eléctricos en españa en torno a
1.000.000 de matrículas acumu-
ladas, catorce veces más que las
matriculaciones realizadas hasta
finales del añopasado. c
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el proyecto para llenar
españa de electrolineras

Las constructoras proponen instalar
10.700 puntos de recarga ultrarrápidos
para coches eléctricos, uno cada 50 km

millones de euros es el coste del plan
de Seopan para impulsar la
electrificación de las carreteras3.700

El Gobierno
estudia unir
los puntos
de recarga a
los peajes
para que los
gestionen
empresas

dato

El sector del
automóvil
pide más
puntos de
recarga en
la carretera

2026

Las primeras estaciones
estarían listas para

usarse con tiempo para
ampliar el parque de
coches eléctricos
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La sede del Banco de España. Europa Press 

LA TRIBUNA 

Confirmado, la banca 
española tiene aguante 

Los test de estrés han sometido a los bancos a escenarios muy 

adversos y han mostrado que el sector es resiliente, pero no 

puede bajar la guardia. 

 Joaquín Maudos  @JMaudos 15 noviembre, 2022  

¿Qué pensaría si el PIB, en lugar de crecer de forma acumulada en términos 

reales un 9,8% de 2022 a 2024, como está previsto, se desplomara un 1,3%? ¿Y 

si la inflación en lugar de aumentar un 12% lo hiciera el doble, el 20,8%? ¿Y si el 

bono a 10 años se situara en un tipo de interés promedio del 5,2% en lugar del 

https://www.elespanol.com/autor/joaquin-maudos/
https://twitter.com/JMaudos


previsto del 2,4%? ¿Y si la bolsa perdiera un 36,1% de su valor en lugar de un 

11,2%? Obviamente, pensaría que estaríamos ante un escenario 

macroeconómico adverso (por no decir catastrófico) y, confiemos, altamente 

improbable de que ocurra. 

Pues bien, estas cifras son las que ha utilizado el Banco de España 

para someter a estrés a la banca española con el objetivo de analizar su 

capacidad de resistencia ante un escenario adverso de 2022-24. Y la pregunta 

que se hace con este examen es si tiene provisiones y recursos propios 

suficientes para afrontar ese contexto. 

En concreto, como ante semejante escenario su cuenta de resultados se verá 

negativamente afectada y tendrá que sanear el activo conforme empeore su 

calidad (obviamente aumentará la morosidad y la necesidad de provisiones), 

tendrá que utilizar recursos propios para hacer frente a las posibles pérdidas 

inesperadas. 

La pregunta a la que contesta el examen es si tras tener que utilizar (consumir) 

recursos propios, el coeficiente de solvencia resultante todavía estaría en niveles 

razonables. La respuesta tranquilizadora es que sí, que su nivel de solvencia 

sería razonable (superior al que exige la regulación) a finales de 2024. 

El examen que hace el Banco de España clasifica a los "alumnos" en tres 

grupos: los tres bancos con importante negocio en el exterior; el resto de 

bancos que supervisa directamente el MUS (mecanismo único de supervisión); y 

el resto de bancos más pequeños que supervisa el Banco de España. 

En el primer grupo, el shock del escenario adverso se "come" 2,3 puntos de su 

coeficiente de solvencia de más calidad (lo que técnicamente se denomina CET1) 

hasta situarse a finales de 2024 en el 10%. 

En el segundo grupo el impacto es mayor, con una caída de 3,2 puntos hasta el 

9,9%. Y en el tercero, que parte de niveles de solvencia mucho más elevados, 

el shock no deteriora su solvencia, ya que aumenta en 1,6 puntos hasta el 20,6%, 

nivel que duplica el de los otros dos grupos de entidades. 



Si en este último grupo aumenta la solvencia es porque tienen un modelo de 

negocio menos arriesgado que se beneficia del efecto positivo sobre el 

margen de intermediación de la subida de tipos que permite generar capital. 

Estos buenos resultados que muestran capacidad de resiliencia de la 

banca española se complementan con su buena posición de partida para 

afrontar las incertidumbres que tiene por delante, en un escenario de menor 

crecimiento y mayor inflación. 

Con datos de junio de 2022, la banca española por fin alcanza un nivel de 

rentabilidad del capital del 10% que supera el coste de atraer ese capital, que el 

Banco de España estima en el 7%. Es una buena noticia que asegura 

la viabilidad del negocio bancario tras muchos años en los que la 

rentabilidad era insuficiente para cubrir el coste de captar capital. Además, 

la eficiencia ha mejorado y supera holgadamente la de los principales sectores 

bancarios europeos. 

También es una buena noticia que la morosidad, a pesar del impacto de la 

pandemia y de la crisis de las materias primas y del conflicto bélico, esté 

cayendo (a ello contribuyen las medidas de apoyo a la economía para 

amortiguar el impacto de la crisis), situándose en el crédito al sector privado en 

el negocio doméstico en el 3,8%, nivel por debajo del 4% de 2008. 

No obstante, esta tasa agregada enmascara importantes diferencias según el 

destino del crédito, siendo mayor (6,1%) y habiendo aumentado en los sectores 

más vulnerables a la pandemia, como la hostelería, el ocio o el transporte. 

A la buena noticia que es que caiga la tasa de morosidad se une el hecho de que 

también esté cayendo la ratio de préstamos en especial 

vigilancia (estadio previo a la morosidad) y la ratio de refinanciación (que 

puede ser la antesala de la dudosidad). Por tanto, en general, ha mejorado la 

calidad del activo bancario. 

 

"En el negocio en España, la rentabilidad es menor a la que se logra 

cuando se incluye el negocio de las filiales en el exterior" 



En el negocio en España, la rentabilidad es menor en relación a la que se logra 

cuando se incluye el negocio de las filiales de los bancos españoles en el exterior, 

ya que la ROE se sitúa en junio de 2022 en el 8%, dos puntos menos en relación 

al 10% de los grupos consolidados. 

En el negocio doméstico, el margen de intereses en lugar de aumentar 

con la subida de tipos, ha disminuido, lo que en parte contribuye a 

explicar la menor rentabilidad. En concreto, ese margen ha caído un 3,9% del 

primer semestre de 2021 al mismo periodo de 2022. 

También han caído un 16% las comisiones en el mismo periodo. Por tanto, lo 

que explica la recuperación de la rentabilidad en España (ha pasado del 5,8% en 

el segundo trimestre de 2021 al 8% en el segundo de 2022) es la caída del 

coste del riesgo, ya que las provisiones han disminuido un 40% del primer 

semestre de 2021 al mismo semestre de 2022. 

Como todo supervisor, hace bien el Banco de España en evitar la relajación ante 

el buen resultado del test de estrés teniendo en cuenta la enorme 

incertidumbre que en este momento existe en un escenario lleno de retos y 

vulnerabilidad derivados del conflicto bélico, la elevada inflación y las 

previsiones de menor crecimiento económico. 

De ahí que su consejo sea no bajar la guardia en materia de 

provisiones (que cubren pérdidas esperadas), ni tampoco en fortalecimiento 

de recursos propios (que cubren las inesperadas). 

 

Joaquín Maudos. Catedrático de economía de la Universidad de Valencia, 

director adjunto del Ivie y colaborar del CUNEF 
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