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La inversion fuera de la regulacién bancaria hace saltar las alarmas de una
crisis global
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En las ultimas semanas crece el temor a un desplome de firmas que suman mas
de 205 billones de euros, que pueden arrastrar a bancos tradicionales, en un

sistema financiero donde todo esta interconectado
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En la ultima gran crisis financiera un concepto hasta entonces poco conocido lo
cambi¢ todo: las hipotecas subprime. Fueron la gota que colmo el vaso. Unos
créditos inmobiliarios focalizados en Estados Unidos, de alto riesgo y elevada
rentabilidad —hasta que se desplomaron—, que se convirtieron en el epicentro
de un terremoto que conllevé rescates multimillonarios y la caida de nombres
del sistema que parecian intocables. Han pasado casi dos décadas y las alarmas
estan comenzando a hacerse oir —y el volumen va subiendo—- en un segmento
del sector financiero al que también se le ha puesto nombre, que también tiene
una regulaciéon mas laxa y que si cae, de nuevo, puede tener un efecto
arrastre. Se trata de “la banca en la sombra”. Bajo esa idea esta todo el sistema
financiero no bancario, que queda al margen de la supervisién de los bancos
centrales y que se alimento, precisamente, después de la dltima gran crisis
como alternativa a las entidades mas tradicionales, donde se reforzaron las
exigencias de capital para evitar problemas. Ahi estan los fondos y firmas de
inversioén, los fondos de pensiones privados que agrupan, por ejemplo, a
colectivos de trabajadores retirados que invierten a escala global, las ramas de
las aseguradoras dedicadas a invertir en multiples sectores, entre ellos, el

inmobiliario; o el conocido como capital riesgo, entre otros.

A diferencia de las entidades financieras supervisadas y reguladas, estas firmas
de financiacién privada conceden créditos, pero no tienen depositantes como los

de los bancos, aunque tengan inversores detras.

Tampoco soportan las mismas exigencias de colchones de capital, con los que
hacer frente a los vientos que vienen de cara, como esta sucediendo actualmente
ante la incertidumbre provocada por la guerra en Iran o las dudas sobre las
valoraciones de los gigantes de laIA. Se dedican a conceder capital a empresas o

instituciones, a cambio de una rentabilidad elevada y con periodos de
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vencimiento a medio o largo plazo, que puede llegar a cinco o hasta 10 afios. La
mayoria capta los fondos que luego prestan, que pueden proceder de otros
inversores, de colectivos como los citados pensionistas —de EEUU o de Canad3,

por ejemplo-y, también, de grandes fortunas.

Los datos mas recientes publicados por el Consejo de Estabilidad Financiera
(FSB en sus siglas en inglés) —que coordina a nivel internacional el trabajo de las
autoridades financieras nacionales y el de los organismos internacionales, como
el BCE o el Banco de Espana— sefialan que la banca sombra suma casi 239
billones de délares (mads de 205 billones de euros). Es decir, casi la mitad de
todos los activos financieros globales. En Espafia, segun los datos publicados por

el Banco de Espafia alcanza los 1,6 billones de euros.

“Organismos como el Fondo Monetario Internacional (FMI), el Consejo de
Estabilidad Financiera y el Banco de Pagos Internacionales (BIS) han alertado
recientemente de que este auge viene acompanado de vulnerabilidades
estructurales que recuerdan a los desequilibrios previos a la crisis de 2008”,
asegura Funcas. “Aunque hay diferencias entre el contexto actual y el de hace
tres lustros, algunas similitudes preocupan: apalancamiento creciente, opacidad
en ciertas inversiones, dependencia de calificaciones crediticias privadas y

elevada interconexién financiera entre bancos y entidades no bancarias”.

El problema no es solo su dimension, sino que esta banca en la sombra, esas
firmas de inversién privada, estan interconectadas con el conjunto del sistema
financiero, también con las entidades bancarias que si estan reqguladas y
supervisadas. Y, si hay problemas, ya se sabe por la experiencia de 2008, que las
piezas pueden comenzar a caer como en el dominé.De hecho, ya hace tiempo
que algunos de los grandes nombres del sector empiezan a dejar pistas que

senalan que no todo va bien. En octubre del afio pasado, el consejero delegado de
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JPMorgan, Jamie Dimon, aseguré que se estaban viendo “cucarachas” en el
sistema. Entonces se referia a las quiebras de firmas pequefias, como Tricolor y
First Brands, pero capaces de provocar dafios colaterales. Ana Botin, presidenta
de Banco Santander comparo esos indicios con otro animal: las medusas, porque

no te impiden seguir nadando, pero “hay que ser muy cuidadosos” con ellas.

Unos signos de debilidad que van en aumento

Ese avistamiento de “cucarachas” o “medusas” coincide en el tipo con crecientes
indicios de que algo esta sucediendo en los mercados. A finales de

febrero quebro la firma britdnica Markets Financial Solutions (MFS), enfocada en
el mercado inmobiliario. Y uno de los bancos que figura entre sus acreedores es
Banco Santander. Segun Bloomberg, su exposicién es de alrededor de 200

millones de libras, unos 229 millones de euros al cambio actual.

La entidad espafiola, segun recoge EFE, califica la exposicién total del grupo al
crédito privado como “residual” porque representa menos del 1% de su cartera.
Pese a eso, el banco ha reconocido a la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores (CNMV) que existe riesgo de tensiones en el crédito privado. En
concreto, en el folleto registrado en el supervisor del mercado espafiol, sehala
que las dudas sobre la solvencia de determinadas instituciones financieras
podrian generar problemas de liquidez y pérdidas en otras entidades. Santander
también advierte de que un cambio brusco en el apetito por el riesgo de los
inversores, por ejemplo tras perturbaciones en el crédito privado, podria
provocar caidas significativas en los precios de los activos y endurecer las

condiciones financieras globales.

Y cuando hay miedo, las puertas se cierran. Gigantes de la inversién,
como BlackRock, Blackstone o Apollo han limitado los reembolsos —la retirada
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de dinero— de algunos de sus productos ante un aumento de las solicitudes de

recuperar la inversién por parte de sus participes.

En los ultimos dias, la banca estadounidense esta elevando los tipos de interés
en los préstamos que concede a las firmas de inversién que apuestan por los
conocidos como ‘business development companies’ (BDC), empresas en fase de
desarrollo, segun la informacién publicada por Reuters. E1 motivo, las altas
valoraciones que han otorgado, por ejemplo, a las inversiones ligadas a la
inteligencia artificial.No es lo inico. Segun la misma agencia, la ‘banca privada’
estd dando mas tiempo a algunas de las firmas en las que ha invertido para
garantizar que devuelvan sus créditos aunque tarden mas. Es decir, estan
alargando los plazos de pago ante el temor de no recuperar lo invertido en una
especie de tormenta perfecta donde la financiacién se concedi6 a tipos de
interés bajos, que ahora tienen perspectivas de subir, las valoraciones de las
acciones no son tan positivas como se pensaba y la incertidumbre con la guerra

en Oriente Medio va claramente al alza.

Fuente: https://www.eldiario.es/economia/banca-sombra-inversion-fuera-

regulacion-bancaria-saltar-alarmas-crisis-global_1_13115469.html
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