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EL PRECIO DEL RIESGO GEOPOLITICO EN LA
ACTIVIDAD BANCARIA

LAS CLAVES

0 Elcreciente peso del riesgo geopolitico se ha convertido en una preocupacion clave
para la estabilidad financiera global. Desde 2020 hasta mayo de 2025, el indice de
riesgo geopolitico ha mostrado una clara tendencia al alza, alejandose de su media
historica (1985-2019).

0 Segun el FMI, el riesgo geopolitico impacta a los sistemas bancarios principalmente
atraves del deterioro de los precios de los activos, el aumento de las primas de riesgo
soberano vy la caida del valor de las acciones bancarias en paises involucrados en
conflictos, lo que limita la capacidad de intermediacion y la oferta de credito.

0 Los supervisores bancarios estan comenzando a prestar una atencion creciente al
impacto de esta fuente de incertidumbre en la solvencia de las entidades financieras.

0 Algunas estimaciones del impacto de los shocks geopoliticos pasados evidencian la
capacidad de generar perturbaciones significativas en la solvencia de las entidades
financieras.
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Riesgo geopolitico en el actual entorno global

El creciente peso del riesgo geopolitico se ha convertido en una preocupacion clave para la estabilidad
financiera global. Asi lo subraya el Fondo Monetario Internacional en su Informe de Estabilidad Financiera
global de abril de este ano'. Como recoge el grafico 1, desde 2020 hasta mayo de 2025, el indice de riesgo
geopolitico? ha mostrado una clara tendencia al alza, alejandose de su media historica (1985-2019),
representada por el valor 100. Esta evolucion revela una intensificacion persistente de las tensiones
internacionales. Como puede observarse, el grafico muestra un repunte notable a principios de 2022,
coincidiendo con la invasion rusa de Ucrania. Ese episodio marca el punto mas alto del periodo, con el
indice superando con creces los 300 puntos. A partir de ahi, aunque el nivel desciende, se mantiene por
encima de la media historica en la gran mayoria de los meses, lo que sugiere que los factores de tension
no han desaparecido. Todo lo contrario, las recientes acciones militares de este mes de junio entre Iran e
Israel - no recogidas en el grafico - han reavivado el dicho riesgo. En 2023 y 2024, el indice se mantuvo

!'Informe de Estabilidad Financiera Global (abril 2025). Chapter 2: Geopolitical Risks: Implications for Asset Prices and

Financial Stability. https.//www.imf.org/en/Publications/GFSR/Issues/2025/04/22/global-financial-stability-report-

april-2025

2 Medido a través del Geopolitical Risk Index (GPR) desarrollado por Dario Caldara and Matteo lacoviello

https:.//www.matteoiacoviello.com/gprhtm El GPR cuantifica el riesgo geopolitico analizando la frecuencia de

términos relacionados con conflictos, amenazas y tensiones internacionales en prensa global.
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casi todos los meses por encima del promedio historico, y en 2025, todos los meses, hasta mayo (Ultimo
dato disponible), han superado la media historica. Esta evolucion indica que esta fuente de incertidumbre
ha dejado de ser un fenomeno puntual y se ha convertido en un factor estructural del entorno global. Esta
nueva realidad exige a los bancos y autoridades financieras incorporar sistematicamente este tipo de
riesgo en su planificacion estrategica y sus marcos de resiliencia, especialmente en lo relativo a la
asignacion de capital, pruebas de estres y gestion de liquidez.

Grafico 1. Evolucion del riesgo geopolitico entre 2020 y mayo de 2025
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Fuente: Geopolitical Risk Index y elaboracién propia

Riesgo geopolitico: ;como puede afectar a la actividad bancaria?

Como estamos observando recientemente, los eventos geopoliticos —especialmente los conflictos
militares— tienen efectos concretos sobre los precios de los activos financieros, el comportamiento de los
inversores y, de forma crucial, sobre la actividad de los bancos. Aunque los mercados tienden a incorporar
cierto grado de riesgo geopolitico en los precios de las acciones y opciones, la materializacion de estos
eventos puede desencadenar una alta volatilidad. En los sistemas bancarios, este impacto se manifiesta
por diversos canales segun el FMI. Uno de ellos es a traves del deterioro de los precios de los activos y el
aumento de las primas de riesgo soberano, lo que reduce la capacidad de intermediacion financiera.
Ademas, tambien puede materializarse mediante la caida del valor de las acciones bancarias cuando el
pais de origen o sus principales contrapartes estan involucrados en un conflicto, afectando negativamente
la oferta de creédito. Ademas, los fondos de inversion expuestos a paises en conflicto sufren salidas de
capital y menores rentabilidades, limitando su capacidad de financiacion.

Shocks geopoliticos y solvencia bancaria

Los supervisores bancarios estan comenzando a prestar una atencion creciente al impacto del riesgo
geopolitico en la solvencia de las entidades financieras, reconociendo que los conflictos internacionales,
las tensiones comerciales y los cambios en alianzas estratégicas pueden tener efectos significativos sobre
la estabilidad del sistema bancario. Este nuevo enfoque se traduce en una integracion progresiva de
escenarios geopoliticos adversos en los analisis de sensibilidad, pruebas de resistencia y evaluaciones del
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perfil de riesgo de las entidades. Un reciente documento del Banco Central Europeo? evalua el impacto
del riesgo geopolitico en la solvencia bancaria. En €l se reconoce que el impacto en la solvencia bancaria
no ha sido lineal, ya que los eventos geopoliticos de gran envergadura gjercen un efecto mucho mas
intenso. Ademas, dicho impacto también puede variar significativamente entre paises. Empleando datos
historicos, el estudio estima cual ha sido el efecto de los principales shocks geopoliticos en el capital
bancario. La Tabla 1 resume los resultados. En general, se observa como paises como Francia, Alemania,
ltalia y Belgica —que estuvieron en el epicentro de los eventos mas extremos del siglo XX, como las dos
guerras mundiales— sufrieron una contraccion media del capital bancario superior a 1 punto porcentual,
mientras que en paises como Australia, Canada, Finlandia, Noruega, Espana y Suiza la contraccion fue
menor o no significativa desde el punto de vista estadistico. Aunque se trata de shocks geopoliticos
pasados, los datos evidencian como la materializacion de los riesgos geopoliticos puede tener la
capacidad de generar perturbaciones significativas en la solvencia de las entidades financieras. Por ello,
los supervisores bancarios estan comenzando a integrar cada vez mas este tipo de riesgo en sus analisis
de estabilidad financiera y pruebas de resistencia, conscientes de que, en el actual contexto mundial,
potenciales eventos pueden tener consecuencias directas y graves sobre la robustez del sistema
bancario.

Tabla 1. Caida de la solvencia bancaria (en puntos porcentuales) a causa de shocks geopoliticos

, Caida de la solvencia bancaria (en puntos
Pais s
porcentuales) a causa de shocks geopoliticos
Finlandia Entre O ppy 0.5 pp
Noruega Entre O ppy 0.5 pp 9
Suiza Entre O ppy 0.5 pp ©
Paises Bajos Entre 0 ppy 0.5 pp g
Espafa Entre 0 ppy 0.5 pp 2
Reino Unido Entre O ppy 0.5 pp §
Australia Entre O ppy 0.5 pp £
Canada Entre O ppy 0.5 pp
Dinamarca Entreos5ppy1pp
o
Suecia Entre 05ppy1pp -8
Estados Unidos Entre 05 ppy1pp %
Japon Entre 0.5 ppy 1 pp =
0
Portugal Entre 05ppy1pp *g
Alemania Entre 05ppy1pp g'
ltalia Entre 0.5 pp y 1 pp B
Francia Entre 1ppy 15 pp
Bélgica Entre 1ppy 15 pp
Fuente: ECBy elaboracién propia
3 Geopolitical risk and its implications for macroprudential policy. ECB. 28 abril de 202s.

https.//www.ecb.europa.eu/press/financial-stability-publications/macroprudential-

bulletin/html/ecb.mpbu202504_01~6aa0c34852.en.html

3

Analisis OFT 24 / 2025



