la verdad oculta del salvamento del BCE a la banca quebrada
PRIMERA PARTE. Parte 1

SEGUNDA PARTE. La operativa de liquidacién anticipada de un fondo de titulizacién y los
caminos de oposicion

¢Por qué el rescate bancario coincide con la cancelacion
masiva de fondos de titulizacion?

¢Como el BCE oculta la compra masiva de deuda titulizada
endosando las pérdidas bancarias al erario publico espanol?

¢Por queé se liquidan los fondos de titulizacion casi recién
nacidos?

Salva TORRES, asociacion_500x%20, y con la colaboracion de Alfredo Apilanez— 18 de setiembre
2017 .

Desde hace unos 3 afios, después de la publicacién y colaboracion con los trabajos de J.M Novoa
sabemos que la titulizacion hipotecaria y de deudas — FTH — cumple una funcién vital para la Banca
moderna, es su mana de liquidez, es la sangre que realimenta su negocio fraudolento desde hace
décadas. Ahora también hemos comprobado que la utilizacion de la titulizacion hipotecaria —
legitimacién activa- como defensa frente a la ejecucion hipotecaria, después de los éxitos iniciales,
se ha complicado porque el Eurosistema y la Banca se han anticipado a lo que se les venia encima
con complejas técnicas de ocultamiento de sus fechorias financieras.

Una de ellas es la liquidacion o amortizacion anticipada, en general “recompra” por el originador
— banco emisor de deuda-, de los activos remanentes del fondo de titulizacion, cuando algunos de
los cuales aun estaban en plena adolescencia. Es un contrasentido que la banca, necesitada de
liquidez, realice una emisién de bonos a 5, 10, 15, 30 y 40 afios para luego a los dos o tres afios
amortizar anticipadamente recomprando los bonos y cerrar el fondo de titulizacion. EI summum es
que, después del 2007, muchas de las emisiones de deuda titulizada de nuestra banca no
encontraron compradores en el mercado, nadie se fiaba de la solvencia, por lo que las emisiones —
FTH y cédulas- fueron recompradas por las mismas entidades financieras hasta que lleg6 el auxilio
del BdE o del BCE adquiriéndolas, en un movimiento perverso contra la l6gica del mercado.
Explicar este trapicheo es esencial porqué se realiza en el mercado de renta fija — AIAF- que mueve
miles de millones en nuestro pais, en Europa y en el mundo. EI mercado de renta fija es una de las


https://trampantojosyembelecos.wordpress.com/
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bombas de extraccion de rentas de las élites financieras sobre el comtin de los mortales
parasitando la deuda publica (bonos soberanos) y la deuda privada de ciudadanos y empresas.

Ahogados en el cenagal de las titulizaciones de deuda
hipotecaria

Es un pilar del capitalismo financiero: el mercado AIAF movié en 2016 mas de 500.000 millones de
€ solo en Espafia- la mitad del PIB- en deuda privada segin BME — Bolsa y Mercados espafioles
(1). El derecho a la vivienda convertido en activo financiero mueve una gran parte de ese medio
billon de euros que son créditos hipotecarios que la gente debe, sumados a los intereses, a los crean
dinero-deuda de la nada, sin coste (banca privada) o a los bonistas. Ese afio 2016 el saldo vivo
hipotecario se distribuia entre 260.000 millones de cédulas y 174.000 millones en bonos de
titulizacion. Es un motor de extraccion parasitaria de rentas de los que tienen capital sobre los
producen cosas Utiles con su trabajo— yo le llamo RENTISMO, vivir sin trabajar, como los
aristocratas-. Por eso afirmamos que han arruinado a nuestro pais porque aceptamos esas
condiciones de acceso a la vivienda sobre otros paises europeos que han priorizado la vivienda
social que es mucho mas barata y sostenible. Espafia sobreinvierte en piedras lo que otros paises lo
hacen en bienestar social, derechos y bienes basicos o tecnologia. La hipoteca, que produce el
hechizo de convertirle de proletario a propietario, se transforma en una cadena que ata al
endeudado, lo humilla si fracasa en sus obligaciones y da alas a la estafa bancaria en la que miles de
ciudadanos andan pleiteando entre las ejecuciones hipotecarias, las clausulas abusivas y la reventa
de las deudas — titulizacion, de la que es objeto este articulo.

Grafico 1: Evolucion anual de las emisiones (millones de euros)
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Fuente: elaboracion propia en base a datos de AIAF.

El grafico extraido de la AHE — Asociacién Hipotecaria Espafiola — muestra claramente un avance
imparable del peso de la titulizacién via cédulas en detrimento de la que fue en su momento la
norma: los titulos de transmision hipotecaria — FTH- principalmente. Desde el 2009, el peso de la
transmision de titulos hipotecarios -FTH(azul claro)- practicamente desaparece hasta el 2016. La
razon principal se encuentra en que en los FTH ceden-venden- las hipotecas y el riesgo al fondo
(para saltarse la norma de Basilea IIT) por lo que debido a las sospechas de toda la morosidad
hipotecaria que escondian cayeron en desuso al desaparecer su mercado debido a los alarmantes



signos de insolvencia emitidos por las entidades financieras espafiolas. Por eso, con la crisis vuelve
la emision de cédulas hipotecarias (color azul obscuro) que en su momento fueron también
sospechosas (2) porqué la morosidad no se esconde fuera sino dentro del propio balance del
banco. Los antiguos FTH se substituyeron por los FTA — Fondos de Titulizacién de Activos, los
cuales a su vez incluyen la titulizacién sintética de cédulas hipotecarias (respaldadas por el
conjunto de cartera hipotecaria del banco y con requisitos de mejor calidad aunque igualmente se

transmite el riesgo de impago).

jesto es lo que hay, guapo!

Si los FTH eran ya poco transparentes, la titulizacién sintética de cédulas — menudo palabro para
ocultar otra bazofia financiera— no lo son menos sencillamente porque la cartera hipotecaria de los
bancos es hoy un pozo sin fondo ruinoso como muestra esta noticia que pone en duda la solidez de
las cédulas emitidas por nuestros bancos porque un buen tramo de las mismas estan refinanciadas-
son dudosas- antes del 2013 (3).

.....” La intervencion de la economia espafiola en agosto del 2011 con Zapatero y el
rescate bancario del 2012 con Rajoy coinciden con una cancelaciéon masiva de fondos
FTH y cédulas que se observa entrando en cualquiera de las sociedades gestoras de
fondos de titulizacion” ...

La intervencion de la economia espafiola en agosto del 2011 durante el gobierno de Zapatero y el
rescate bancario del 2012 con Rajoy sobrevienen, por una parte, por una salida masiva de capital
privado europeo que agrava el agudo desequilibrio del sistema de pagos interno de la zona euro
(TARGET?), reflejando asimismo la acuciante necesidad de financiacién de la quebrada banca
patria, y, por otro, por la caida total de la demanda interna de crédito que alimenta el negocio
bancario de creacion de dinero — deuda.

Ante esta situacion de desbocada morosidad hipotecaria de nuestro pais, la banca europea se apresto
a la venta masiva en los mercados de las emisiones de bonos de titulizacion de sus balances
provocando la caida de los ratings de las emisiones espafiolas. La banca espafiola se ve obligada a la
recompra de esa deuda que le obliga a enormes requerimientos de fondos liquidos para esa


http://blogs.publico.es/dominiopublico/19619/vuelve-la-crisis-del-euro-los-saldos-de-los-bancos-centrales-nacionales-con-el-bce-vuelven-a-marcar-record/

amortizacion de fondos desde el 2010, dinero que fluye hacia los tenedores de bonos: los bancos de
la Europa central. Esa ardua tarea de salvacion de la Banca espafiola, que no de la ciudadania, de los
acreedores y no de los deudores, vino de la mano del BCE, cuya politica siempre ha sido que los
bancos puedan conseguir tanta liquidez como quieran si tienen colateral (bonos de titulizacion). La
pregunta obligada es si los programas del BCE fueron para salvar a la banca espafola, que lider6
préstamos temerarios, o el BCE esta restituyendo de sus inversiones ruinosas a los prestamistas
europeos que temerariamente compraron deuda espafiola. O quizas se tratese de las dos cosas.

La Banca espafiola aborda su colosal crisis con la cancelacion masiva de fondos FTH y cédulas
que se observa entrando en cualquiera de las sociedades gestoras de fondos de titulizacion. Las
entidades financieras se pusieron manos a la obra amortizando aquellos fondos, recalificando
activos y empaquetando los de mayor calidad en FTA de cédulas hipotecarias que eran las que
mejor entraban como colateral en las diferentes ventanillas del BCE (FEEF/MEDE/LTRO/APP) y
la morralla restante se endosé al Banco malo — SAREB- o vendid a bajo coste a los fondos
internacionales atraidos por las ventajas fiscales de las SOCIMI. (ver diccionario de términos al
final del post)

Semejante movimiento de capitales tuvo su reflejo con un desmesurado volumen de negociacion
de 650.000 millones de euros en el mercado de renta fija sin parangon en toda la década
ominosa -ver grdfico inferior-. Por otro lado, con un mercado hipotecario totalmente seco se
produce un rebote en la emision de nuevas titulizaciones en 2011 y 2012 — los aiios mads dificiles
de la crisis financiera cuando nadie constituia hipotecas-(4). Desde esa época el mercado AIAF se
ha ido apagando poco a poco y actualmente se encuentra a niveles de los afios 90. Aun con un
mercado secundario desaparecido la emision de bonos crece desde el 2015 coincidiendo con la
entrada del QE del BCE — quantitative easing— (5) comprando cualquier deuda a la banca y
rebajando los criterios de solvencia de las emisiones en ventanilla. Las operaciones de préstamos —
linea azul-caen a minimos coincidiendo con la caida de la financiacion a empresas y familias. La
conclusion es palmaria: sin negocio ordinario ante la brutal caida de la concesién de crédito los
bancos sobreviven tnicamente gracias a la “manguera de liquidez” del BCE.
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El objetivo oculto: perder el rastro de lo que hace el Banco con
su hipoteca.

Entremos en materia y expliquemos el modus operandi de la colosal trapaceria -ni mas ni menos
que la nacionalizacion encubierta de la banca privada en una supuesta economia de libre mercado-
descrita anteriormente. Si miramos la mayoria de las Gestoras de fondos de titulizacién hipotecaria,
donde se revende su deuda, observamos que hay una gran cantidad de fondos liquidados
anticipadamente que se corresponde con la crisis iniciada en el 2008. Desde el 2010 s6lo el Banco
Popular y su absorbido Banco Pastor han extinguido o liquidado 35.360 millones de euros en la web
de InterMoney, su sociedad de gestion de Titulizacion.

Por eso, si usted era uno de los hipotecados que buscaba la titulizacion de su deuda se encontrara
hoy con la desagradable sorpresa de que no podra usar la legitimacién activa -falta de legitimidad
del banco para reclamar la ejecucion hipotecaria por no ser el titular legitimo de la deuda- porque el
fondo donde estaba su hipoteca ha desaparecido. Su banco recomproé las emisiones de bonos pero su
hipoteca no podia quedarse en el balance del banco porque los requerimientos de capital de la
normativa de Basilea III les obliga a que los activos en riesgo no superen el 8% de su capital social.
Para amortizar todos los fondos extinguidos anticipadamente por la crisis por su desvalorizacion en
los mercados internacionales la Banca patria requirio, en lo peor de la crisis, enormes cantidades de
inyecciones de liquidez del capo de Frankfurt. ; Cémo funcioné la mecdnica de la inyeccion

masiva de liquidez y donde han ido las hipotecas en lo peor de la crisis?


http://500x20.prouespeculacio.org/los-fondos-de-titulizacion/

— perdiendo el rastro de los fondos en la béveda del BCE —

Basta echar una ojeada a los acontecimientos politicos relevantes, sucedidos esta década, para
hacerse una idea: detras de todas las extinciones masivas de fondos de titulizacién esta el BCE
que ha ido relajando los criterios de solvencia de los activos que admitia a medida que la crisis
se endurecia en esta larga década. En la enorme lista de fondos de titulizacién del Banco de
Espafia (6) muchos de ellos ya estan liquidados o extinguidos: las cuentas de J.M.Novoa dan una
cifra de 340.716 millones de euros para el conjunto de emisiones que los bancos han liquidado
anticipadamente (7). Muchas hipotecas de fondos extinguidos son hipotecas del sistema bancario
fallido, cajas ahorro fundamentalmente, que se cancelaron anticipadamente para revender el crédito
al BCE y posteriormente repartir beneficios de manera alicuota al reparto de poder en el banco
central, siendo Alemania la méas beneficiada. En caso de pérdidas, se distribuyen “solidariamente”
en la deuda publica de nuestro pais que en pocos afios alcanza a cuenta del salvataje financiero el
billén de euros.

La magnitud de las liquidaciones anticipadas de bonos hipotecarios que hemos visto se realizan
en mercados cerrados al comiin de los mortales. 1.as encargadas de hacerlo son las empresas de
clearing: Euroclear -Bélgica- es la mas conocida junto a Clearstream — paraiso fiscal de
Luxemburgo-. Son los custodios de esos titules financieros, no son papeles como lo eran en el
pasado, sino que son registros contables totalmente informatizados, que permiten intercambiar
titulos y dinero de un punto a otro del planeta, estén donde estén, y a la velocidad de la luz. Ademas
de ser guardados, es labor del depositario registrar los cambios en la propiedad de los titulos y
realizar las labores de compensacion, es decir, la entrega de los activos a cambio de dinero.
Euroclear y Clearstream garantizan que el dinero, la accion, el bono o titulo llega a quien la pago.
El clearing es un mundo paralelo de empresas privadas desconocido por el publico pero que
mueve tantas montarias de dinero que refleja el poder de la banca en la sombra para limpiar los
despojos de los malos negocios. Jueces, periodistas y politicos siempre llegan demasiado tarde. Y, si
llegan, puede haber errores informaticos en los listados a posteriori que impiden la pesquisa. Con
esos listings erroneos solo sale perjudicado el politico, periodista o juez demasiado curioso.
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omo comprenderan el que escribe no es cliente de Euroclear y no tiene acceso a “esa parte obscura
del sistema financiero” donde demostrar lo que por otro lado afirmo sin lugar a error. La llave que
abre la informacion secreta de uno de los lugares que mueven mas dinero de Europa esta en el
Congreso de los Diputados y en la Comision Parlamentaria que estudia el derrumbe del sistema
financiero espafiol y sus relaciones con el BCE, las inversiones fallidas de la banca europea en
subprime espafiolas y los acuerdos secretos de Zapatero con Merkel con la modificacion del articulo
135 de la Constitucion , el papel del FROB y de la Sareb. Hay que escarbar en el BAE y el BCE las
emisiones compradas a las que no tenemos acceso. Por eso, pedimos ayuda para esclarecer en las
sociedades de clearing y el Eurosistema que esta ocurriendo: ;qué se esta comprando y que bancos
participan en la fiesta del QE del BCE?

...El clearing es un mundo paralelo de empresas privadas desconocido por el ptiblico
pero que mueve tantas montafias de dinero que es EL. PODER o, dicho de otra manera,
la banca en la sombra donde se limpia el dinero mal ganado. Jueces, periodistas y
politicos siempre llegan demasiado tarde. Y, si llegan, puede haber errores informaticos
en los listados a posteriori que impiden la pesquisa. Con esos listings erréneos solo sale
perjudicado el politico, periodista o juez demasiado curioso...

La politica “heterodoxa” del capo de Frankfort: simbolo de la
planificacion econémica al servicio de la banca y de las
grandes corporaciones.

No sélo la negociacion de renta fija desaparece en los mercados (8) en los dltimos afios. Igualmente
la financiacién del Eurosistema cae hasta minimos histdricos (ver grafica anterior — linea azul). Si
durante estos 10 afios de crisis la financiacion bancaria de empresas y ciudadanos (excepto
multinacionales) se desploma significa que la generacion de deuda, que es la que alimenta el



negocio financiero, se ha trasladado al BCE. En el asunto del mercado secundario de renta fija la
negociacién ha tenido una reduccion brutal pasando de 2’5 billones de euros en 2012 a s6lo 0,17
billones en 5 afios. Si la deuda privada europea no para de crecer pero el saldo vivo en circulaciéon
de esa deuda negociada se reduce afio tras afio, ¢qué esta ocurriendo? Pues que detras de la
desaparicion ante nuestros ojos del mana de la Banca no puede haber mas que la magia negra
del brujo Mario Draghi y las compras masivas del Q.E. — expansion cuantitativa del BCE- lo
que muestra que la Banca obtiene recursos por la venta directa de sus activos mas problematicos al
BCE a través de los bonos de las titulizaciones de deuda. Hemos encontrado las emisiones de
deuda privada empresarial compradas por el BCE pero atin no las de titulizaciones hipotecarias.
Pedimos ayuda para poder denunciarlo. Hemos encontrado accesibles los documentos que muestran
las empresas beneficiadas de la compra de su deuda mientras el comtn de los mortales sucumben a
las inclemencias del mercado. Ejemplos de la compra masiva de deuda empresarial titulizada por el
BCE:

Este otro archivo permite ver las empresas que estan detras de cada cddigo ISIN. Hay espafiolas

como Merlin Properties de Blackstone que se ha quedado con las viviendas publicas del IVIMA
-Madrid- en la mayor operacién de venta de vivienda ptblica en Espafia a fondos buitre. O sea, el
BCE compra deuda titulizada de filiales americanas que se estdn quedando con todas las viviendas
robadas por la banca a los hipotecados o malvendidas por la Comunidad de Madrid en poder del PP.

La operativa anteriormente descrita es caracteristica de la fase depredadora en la que actualmente se
encuentra el capitalismo financiarizado. ; De qué hablamos cuando hablamos de financiarizacion?
Hablamos de la evolucién acelerada del capitalismo actual hacia la hegemonia del rentismo y la
expropiacion financiera basada en el endeudamiento masivo. De este modo, un capitalismo
“patrimonial”, propulsado por las burbujas de activos infladas via crédito por la banca global,
deviene el corazén del sistema econémico en detrimento de las actividades productivas
tradicionales. Con el final del ‘ciclo virtuoso fordista’ de los “treinta gloriosos” afios posteriores a la
Segunda Guerra Mundial reaparece pues con especial virulencia el clasico problema de
insuficiencia de la demanda. En los precisos términos de Michel Husson: “si los salarios bajan y las

inversiones se estancan, ;quién va a comprar la produccion? El consumo derivado de ingresos no
salariales (rentistas) y el recurso al crédito deben compensar el estancamiento del consumo salarial.
He aqui, por cierto, la raiz del brutal aumento de la desigualdad”. El resumen que hace Husson de la
génesis de la financiarizacion es inmejorable. “De este modo, la falta de oportunidades para
sostener una acumulacion rentable, a pesar de la recuperacion de los niveles de ganancia gracias a la
ofensiva neoliberal sobre los trabajadores, movilizo una masa creciente de rentas financieras en
busca de valorizacion: alli es donde se encuentra la fuente del proceso de financiarizacién”. Esa
“masa creciente de rentas en busca de valorizacion” fue la que colapso6 en el crack de 2008 al
secarse la fuente de la que manaba su liquidez: la insuficiente capacidad de pago de millones de
trabajadores sobreexplotados y endeudados hasta las cejas. Tras el colapso, la élite neoliberal-
monetarista disefio una politica a la medida -opuesta a los estandares keynesianos de inversion y
gasto publico para reactivar la demanda agregada- de la recuperacion de la rentabilidad del apéndice
parasitario-financiero que pilota con mano de hierro la economia mundial. El simbolo de esa
politica de salvamento masivo de la gran banca a través de la reactivacion de las burbujas de activos
y el reinicio de la maquinaria de creacion de entelequias especulativas lo representa la politica
monetaria expansiva de la banca central mundial.


http://hussonet.free.fr/vt253.pdf
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Desde 2015, el programa de
flexibilizacién cuantitativa — QE — del
BCE le permite comprar en los
mercados primarios y secundarios
deuda privada a través de los
programas ABSPP — titulizaciones- y
CBPP3 -cédulas- hasta los 200.000
millones, de los que ya adquiri6 40.000
millones hasta septiembre 2014 (9). Si
un dirigente enemigo del establishment

financiero, como el presidente

venezolano Maduro, compra empresas

con dinero de su Banco Central se le
llama nacionalizaciones y se le tilda de peligroso comunista violador de los sagrados principios del
libre mercado. En cambio, si el BCE compra deuda corporativa, bancaria, etc. creando moneda de la
nada, ningin apéstol de los mercados libres rechista aun tratdndose de una flagrante nacionalizacion
de pérdidas. El BCE ha comprado deuda de Telefonica lo que hace que esta obtiene financiacion
gratis frente a sus competidores. Al comprar bonos RMBS y cédulas el BCE nacionaliza sus
viviendas al adquirir los balances hipotecarios de la banca espafiola al tiempo que da liquidez a la
Banca para que vuelva a hacer de las suyas.

El programa de compras selectivas del BCE — QE- le ha llevado a tener en su balance 5
billones de euros de deuda basura. Gran parte de ella corresponde a bancos y corporaciones
transnacionales zombis que recompran con ese dinero sus acciones en un intento de mantener
artificialmente sus cotizaciones. Es el socialismo al revés y una turbina de propulsién de los
brutales niveles de desigualdad social que padecemos. Si uno esta por debajo de la linea de
segregacion de las tasas de interés y va al banco y pide un préstamo de 10.000 euros, se lo
concederan a un costo del 8, 9 0 10% o mas. Por contra, si usted esta por encima de esa linea del
“apartheid”, puede ir al banco y pedir un préstamo de 1.000 millones de euros, el banco se lo
concedera sin dudar con una tasa de interés del 0 % o bien, titulizar deuda que sera comprada
por el BCE y seguramente condonable.

¢Es el BCE el responsable de la politica monetaria o es un mero peon de las politicas que emanan
de las élites privadas financieras de la Federacion Bancaria Europea — EBF-? (10) ¢Podriamos
hablar de una conspiracién de la banca, las corporaciones y los gobiernos para mantener a flote a
unos contra la mayoria de la poblacién que vive en un apartheid financiero de créditos? Dicho de
otra manera, ;es Mario Draghi y el BCE — cuyo Consejo no es escogido de manera
democratica- la primera cortina que oculta la EFB y en tltima instancia el BPI- el privado
Banco Internacional de Pagos de Basilea-, el Fondo Monetario Internacional y el Banco
Mundial que estarian en la ctspide? Valga este parrafo como una somera enumeracién del
conjunto de mafias financieras que, detras del tel6n del capitalismo financiarizado con mando en
plaza, condicionan los infaustos avatares de la humanidad.

RESENA:

(1) BME — Bolsa y Mercados espafioles, El Mercado de Renta Fija en el 2016. Las emisiones de

cédulas hipotecarias en el Estado espafiol (51% — 260.000 millones de €) y los bonos de titulizacion
(34% — 174.000 millones de €)


http://500x20.prouespeculacio.org/wp-content/uploads/2017/09/El_Mercado_de_Renta_Fija_en_2016.pdf
http://www.ecb.europa.eu/mopo/implement/omo/html/index.en.html

(2)rankia.com, Comprando cédulas hipotecarias (jy nosotros con estos pelos!).

(3) elconfidencial, Las refinanciaciones hipotecarias ponen en peligro 500.000 millones en cédulas.

(4) capitales.es, Gréafica estadistica comparativa de “Volumen negociado. Mercado secundario AIAF

renta fija. Miles de euros” vs. “Balance del Eurosistema. Prestamo neto. OMA. Operaciones
Principales de Financiacion”.

(5) eleconomista.es, ;que es el Quantitative Easing?.

(6)Banco de Espafia, Lista de fondos de titulizacién.

(7) ataquealpoder, El Estado esta quebrado, que no te cuenten milongas.
(8) cincodias.es, La renta fija privada vive su segundo afio de caida.
(9) oroyfinanzas, ;Qué es el programa ABSPP del BCE? Asset Backed Securities Purchase

Programme.
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* diccionario empresarial, conceptos y legislacién sobre fondos de titulizacion..
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Seguro que también le interesa la segunda parte de este documento

La operativa de liquidacién anticipada de un fondo de titulizacién y los caminos de
oposicién

Pequeiio Diccionario de términos.

Iberclear — Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacion de
Valores, S.A.

Euroclear — es uno de los mayores sistemas de compensacion y liquidacion de valores financieros
del mundo. ;qué es euroclear?.

ABSPP — Programa de compra de bonos respaldados por activos. Los mas importantes por su
volumen, y a los que en principio se dirigiran las compra del BCE, son: RMBS (basados en
hipotecas residenciales), NFCs (sobre préstamos a grandes empresas no financieras) y SMEs (sobre
préstamos a la pequefia y mediana empresa)

CBPP3 — Programa de compra de bonos respaldados por cédulas hipotecarias.

MBS — Mortgage-Backed Loans (MBS) Securitisation Funds.

RMBS — Residential Mortgage Backed Securities.

CMBS — seguridad respaldada por hipotecas comerciales.

SME — Small and Medium Enterprise (titulizaciones de préstamos a pymes).

ABS — Asset backed securities.

FTH — Fondos de Titulizacién Hipotecaria

FTA — Fondos de Titulizacion de Activos (engloban mas categorias respecto de FTH)

FEEF — Fondo Europeo de Estabilidad Financiera (en inglés European Financial Stability Facility-
EFSF)

MEEF — Mecanismo Europeo de Estabilidad Financiera (en inglés European Financial Stabilisation
Mechanism (EFSM)

APP — Programa de compra de activos del BCE (Asset Purchase Program).

TARGET2 — Sistema de Transferencias Trans-europeo Automatizado para Liquidacion en Tiempo
Real del Eurosistema TARGET? es uno de los sistemas de pago mas grandes del mundo.
Eurosistema — sistema de bancos centrales de la Eurozona incluyendo al BCE.
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