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EL MARCO REGULADOR

DE LAS ENTIDAD

ES DE CREDITO

EN ESPANA:
LA REGULACION DEL RIESGO

Este articulo de Raimundo Poveda Anadén trata de la
regulacion de los riesgos tipicos del negocio

de las entidades de crédito en Espafa.

Tras establecer las razones que justifican en general
esta regulacion «prudencial», el autor repasa las
diversas opciones que se abren al regulador.

Se establecen y describen cu

atro modelos basicos

de regulacion: sometimiento a medidas especiales de
vigilancia, pero no a obligaciones materiales
concretas (como sucede con los riesgos de liquidez
y de interés); cobertura del riesgo con recursos
propios O provisiones (como sucede con el riesgo
de crédito y contraparte, y, muy recientemente,

con el riesgo de mercado); &
cuantitativos (como sucede ¢
riesgos, las participaciones in

stablecimiento de limites
on las concentraciones de
dustriales o el inmovilizado);

o, en el extremo, prohibicion del riesgo, una solucion
poco practicada en sisternas de banca universal. Por otra
parte, el regutador puede dejar la gestion del riesgo
enteramente en manos de las propias entidades (como
sucede con riesgos tan comunes como el de estafa o

robo) (%)

INTRODUCCION

as entidades de crédito es-

tan sometidas a una intensa

regulacion, que responde a
muy diversas motivaciones. Este
trabajo se ocupa de la destinada
a proteger la seguridad de los fon-
dos reembolsables prestados a
esas entidades y, dentro de ella,
de la que trata los riesgos de las
actividades tipicas de las enti-
dades de crédito. Quedan fue-
ra de su alcance otras medidas
que se proponen los mismos fi-
nes por vias indirectas o genera-
les: por ejemplo, mediante con-
dicionamientos que afectan a la
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naturaleza societaria de la en-
tidad de crédito, o a la com-
posicion de su accionariado Yy
organos directivos, 0 mediante re-
querimientos de solvencia globa-
les no asociados al riesgo del ne-
gocio.

La justificacion de la regula-
cion prudencial es doble. Pri-
mero, las entidades de crédito ad-
ministran los fondos de una masa
amplisima de clientes que no es-
tan en posicion de evaluar (y elu-
dir, si ese es su deseo) la pro-
babilidad de que la entidad no
pueda hacer frente a sus obli-
gaciones. Y segundo, gestionan
el sistema de pagos: la interrup-
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cion de su normal funciona-
miento tendria consecuencias
enormemente perturbadoras para
toda la economia. Existe, pues,
un fuerte interés publico y social
en restringir la libertad empresa-
rial de las entidades de crédito
para equivocarsey suspender pa-
gos o quebrar.

La regulacion prudencial del
riesgo trata, primero, de impedir
que las entidades de credito se
lancen por caminos demasiado
arriesgados, ¥ segundo, de mini-
mizar las consecuencias adversas
potenciales de toda asuncion de
riesgos, dotandoles de unos col-
chones de solvencia suficientes
para absorber un volumen de per-
didas razonable, sin que se vea
afectado su funcionamiento nor-
mal.

OPCIONES DEL REGULADOR
ANTE EL RIESGO

Un buen punto de partida del
tratamiento prudencial del riesgo
puede ser €l hecho de que éste
es consustancial al negocio ban-
cario, como a cualquier negocio.
Ciertas dimensiones del riesgo
merecen un rechazo absoluto,
pero esto es excepcional: en ge-
neral, es necesario aceptar algun
grado de riesgo. La cuestion es
modularlo correctamente.

Las gerencias de las entidades
de crédito se encuentran ante un
problema de economia de em-
presa, que deben resolver con O
sin regulacion (1). El hecho evi-
dente de que la mayoria de l0s
bancos funcionan sin sobresaltos
hace suponer que conocen el pro-
blema con que se enfrentan, y
que toman las decisiones opor-
tunas de acuerdo con sus circuns-
tancias y sus preferencias.

La regulacion se hace necesa-
ria cuando se demuestra, O S€
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intuye, que las entidades de cre-
dito no conocen o miden bien el
riesgo, 0 que nNo ponen en prac-
tica, en su gestion cotidiana, las
técnicas de control y cobertura
adecuadas; esto es, que no pre-
paran y ejecutan bien su trabajo.
También lo es cuando se estima
que los niveles de riesgo que los
bangueros estan dispuestos a
asumir son «excesivos». Para este
término, caben dos referencias.
Excesivos puede definirse en re-
lacién con lo que convencional-
mente esta dispuesto a asumir el
banquero tipico: se tomaria como
patron la actuacion media del sec-
tor, admitiendo una desviacion ra-
zonable en mas o en menos. O
puede ser definido por el regula-
dor, o por la autoridad super-
visora, teniendo en cuenta los
perjuicios a terceros que produ-
ciria una mala gestion bancaria:
esto es, incorporando las deseco-
nomias externas de una quiebra
bancaria; lo que puede conducir
a una politica bancaria mas con-
servadora que la emprendida de
natural por las propias entida-
des (2).

Muchas regulaciones de ries-
gos se han inspirado directa-
mente en las reglas de buen com-
portamiento de la propia profe-
sion bancaria. Si las entidades
resuelven por sistema su pro-
blema de economia de empresa
de una determinada forma, real-
mente parece un criterio sano y
seguro partir del comportamiento
de los buenos banqueros (los
que combinan la obtencion de
beneficios a corto plazo con el
mantenimiento de la salud finan-
ciera de la entidad a medio y
largo plazo), y elevar sus técnicas
a la categoria de normas de obli-
gado cumplimiento. Tal vez en
esa trasformacion el nivel de
riesgo aceptable se reduzca un
poco, por el sesgo del regulador
hacia la prudencia, pero por lo

demas esta solucion regulatoria
solo pretendera evitar que algu-
nos malos banqueros se desvien
peligrosamente de las reglas de
la profesion. Desde un punto de
vista instrumental, el paso de una
regla profesional de buen com-
portamiento a una norma de obli-
gado cumplimiento sera mas facil
para las entidades, que seguiran
aplicando técnicas que les son
habituales (3).

Importa poco que esas reglas
profesionales hayan sido cons-
truidas mediante un analisis ac-
tuarial riguroso del problema, o
que procedan de la sabiduria con-
vencional. El uso de reglas poco
tecnificadas quiza se deba al
coste excesivo, o0 a fa mera im-
posibilidad de elaborarlas con
base cientifica. Cuando los in-
teresados, con el concurso de
la doctrina académica, no han
resueito el problema de técnica
actuarial, y han optado por solu-
ciones convencionales, es perfec-
tamente posible que las autori-
dades tampoco lo logren, caso
de ponerse a ello; o que lo logren
con un coste desproporcionado
a la dimension real del riesgo.

Pero hay riesgos para los que
no existe una respuesta clara de
la profesion, por una serie de ra-
zones. Puede suceder que no
haya una solucién general valida
para cualquier tipo o dimension
de negocio bancario, y esto vale
para las técnicas de captura o
medicion estadistico-contable del
riesgo, para los niveles asumibles,
o para las técnicas de gestion
operativa. Puede suceder que el
riesgo sea singular, sin base es-
tadistica y, por tanto, sin posibi-
lidad de tratamiento actuarial
{como sucede con los fendme-
nos muy improbables, por dis-
ruptivos que puedan ser en po-
tencia, o con cambios histéricos
«de una vez para siempre»). O
puede suceder que el fenébmeno

cuyo riesgo se intenta cubrir sea
nuevo, y se carezca, por ello, de
experiencia acumulada para tra-
tarlo.

El regulador, ante esa situa-
cion, debe optar entre crear re-
glas ex novo, o generalizar a todo
el sector, como regla de obligado
cumplimiento, la practica de al-
gunas entidades que se supone
mas avanzadas en el tema de que
se trate. Ambas vias son peligro-
sas. La primera, porque el regu-
lador va a actuar con un sesgo
hacia la prudencia, y ante feno-
menos nuevos, cuya implicacion
no conoce, quizas adopte postu-
ras demasiado conservadoras. La
segunda, porque las soluciones
de una entidad particular depen-
den de sus peculiares circuns-
tancias profesionales y organi-
zativas, y de sus preferencias
subjetivas.

Una regulacion de control del
riesgo mal elegida podria impedir
el desarrolio de actividades per-
fectamente asumibles, o dejar fue-
ra de juego indebidamente a de-
terminadas entidades. Ademas, la
regulacion tiene una consecuen-
cia perversa sobre la gestion del
riesgo: inhibe en las entidades la
blusqueda de soluciones propias,
Hlevandolas a confiar en que, cum-
plido el criterio oficial, tienen re-
suelto su problema de gestion del
riesgo, cuando puede no ser asi.

Con frecuencia, ante la inse-
guridad en la correccion o la efi-
cacia de los modelos normativos
disponibles, las regulaciones no
pasan de establecer unos mini-
mos que se entiende que todos
pueden y deben cumplir, sin pre-
tender que sean suficientes en
cada caso particular. Las autori-
dades supervisoras subrayan en-
tonces el caracter de minimos de
las reglas oficiales, y la necesidad
de complementarlas o adaptarias
atendiendo a las circunstancias
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de cada entidad o de cada mo-
mento (4), pero no siempre se
atienden estas exhortaciones.

La condicion necesaria para re-
gular (constatar que hay entida-
des que no gestionan bien el
riesgo) no es, pues, una condi-
cion suficiente: debe estarse se-
guro, ademas, de que la regula-
cion va a producir una mejor
gestion del riesgo. Los peligros
mencionados, sumados al res-
peto por la libertad de empre-
sa, pueden aconsejar en muchos
casos, como tercera via de es-
cape ante la falta de un patrén
de comportamiento profesional
que prohijar, la inhibicién regu-
latoria.

Existe una cuarta via, especial-
mente util ante fenbmenos nue-
vos: limitar la regulacién a esta-
blecer la obligacion por parte de
las entidades de tomar concien-
cia de los problemas, y, en con-
creto, de seguir y medir el riesgo
(de la forma que crean oportuna),
de designar 6érganos internos que
se responsabilicen de él, y de de-
finir una politica voluntaria (la que
quieran, pero una) de gestion del
riesgo. Si los problemas resultan
ser importantes, ese puede ser
el primer paso de una cadena
que lleve, con el tiempo, a des-
arrollar técnicas o convenciones
de control del riesgo comun-
mente aceptadas por la profesion
que se tomen como base de una
futura regulacion.

Una forma de combinar esta
via (la de la concienciacidn) con
la precedente (la de los patrones
minimos) es la fijacion de unos
patrones de contraste puramente
supervisores: la autoridad super-
visora mide o hace medir el ries-
go asumido por cada entidad, o
por una muestra seleccionada de
ellas, define los niveles que le pa-
recen excesivos, y discute la si-
tuacion con las entidades que los

han traspasado. En esa discu-
sion, quizas se demuestre que,
en las circunstancias particulares
de una entidad, su elevado riesgo
era, después de todo, aceptable,
0 quiza la entidad reconozca el
peligro y rectifique voluntaria-
mente su politica (se supone que
racionalmente, no por temor re-
verencial). Hay, pues, posibilida-
des de aprendizaje para el su-
pervisor y el supervisado. En todo
caso, no cabe sancién, porque
no hay normas.

La regulacion del riesgo, inde-
pendientemente de su utilidad o
inutilidad, crea, como cualquier
otra regulacion, un nuevo riesgo
artificial que empieza a abrirse
paso en la doctrina bancaria: el
riesgo de incumplir la normativa.
Dada la complejidad del negocio
y las operaciones bancarias las
normas gue las regulan no pue-
den ser sencillas. Con frecuencia,
resultan prolijas y dificiles de com-
prender incluso para los profe-
sionales del sector; y a pesar de
su complejidad y detalle, estan
abiertas a todo tipo de interpre-
taciones. Este fenémeno se esta
agravando en progresion geome-
trica en las normas mas recientes.
Por tanto, el cumplimiento de la
normativa bancaria, incluso con
voluntad de cumplir, no es facil
y no esta garantizado, io que ge-
nera riesgo de sancion (5). Este
no es un problema en absoluto
desdenable a la hora de decidir
si se debe o no regular una ma-
teria concreta, o a la hora de op-
tar por una u otra técnica regula-
toria.

En los siguientes apartados se
va a analizar el tratamiento de
los riesgos mas caracteristicos de
la actividad bancaria segun los
instrumentos reguladores emplea-
dos, en orden creciente de rigor:
no regulacion, sometimiento a vi-
gilancia especial sin regulacion
sustantiva, cobertura financiera

del riesgo, limitacion cuantitativa
de las operaciones que lo gene-
ran, y prohibicion de éstas. Como
se vera, en la mayor parte de los
casos cada clase de riesgo solo
aparece en uno de esos apar-
tados.

RIESGOS NO SOMETIDOS
A REGULACION

No todos los riesgos del nego-
cio de las entidades de crédito
estan sometidas a regulacion. Pa-
semos revista en este apartado a
los mas importantes que se en-
cuentran en esta situacion de des-
interés legislativo.

No hay motivo para regular
cuando las propias entidades tie-
nen un interés indudable, no em-
panado por consideraciones de
signo contrario, en eliminar radi-
calmente el tipo particular de
riesgo de que se trate. En tal
caso, la gerencia de la entidad
sera su mejor vigilante; no se pre-
cisan ni recordatorios legales de
la existencia del riesgo ni, menos
aun, reglas oficiales de compor-
tamiento para evitarlos.

Todas las entidades de credito
deben protegerse de los fraudes
y estafas que puedan cometer
sus propios empleados, sea a la
entidad, sea a terceros pero en
nombre, y con responsabilidad
civil, de la entidad. Aunque cual-
quier empresa, financiera o no,
estd sometida a este riesgo, en
las de crédito tiene tal incidencia
que se puede considerar un ries-
go tipico del negocio bancario.
Y ello por dos razones; la primera
es que el continuo manejo de
cuentas de terceros crea oportu-
nidades de que aparezcan delitos
de esa naturaleza; la segunda es
que, normalmente, las entidades
de credito son organizaciones
grandes, con alto grado de dele-
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gacion o descentralizacion de fun-
ciones, y con procedimientos ad-
ministrativos complicados.

A pesar de su importancia, es
un riesgo cuyo tratamiento se
confia siempre a ia propia enti-
dad, sin mas provision que la de
recordar, si acaso, que la entidad
debe Hevar sus asuntos con la
diligencia del buen comerciante.
Las entidades se protegen de él,
basicamente, mediante procedi-
mientos administrativos que re-
quieren el concurso de mas de
una persona de la entidad (o de
mas de un departamento o divi-
sion administrativa) para manejar
cuentas o disponer pagos, y me-
diante un sistema de inspeccio-
nes o auditorias internas. Por otra
parte, las entidades reciben la co-
laboracion espontanea de sus
clientes, que chequean regular-
mente sus estados de cuentas, y
observarian rapidamente cual-
quier manipulacion (6). Y, de he-
cho, esto parece bastar, si no
para erradicar totalmente el ries-
go de fraude interno (7), si al me-
nos para que los siniestros, por
emplear terminologia actuarial,
no Heguen a poner en peligro la
vida de las entidades de crédito,
aunque si, a veces, la carrera de
algun gestor. Mas complicada es
la proteccion de la entidad contra
fraudes o estafas cometidos por
sus directivos y altos empleados,
una faceta del riesgo anterior que
si puede atentar a la vida finan-
ciera de una entidad de crédi-
to; volveremos sobre este punto
al hablar del riesgo de crédito,
ya que el mecanismo desen-
cadenante suele ser una finan-
ciacion incorrecta a esas perso-
nas, o a terceros vinculados con
ellas (8).

En el mismo orden de riesgos
que parece, a primera vista, que
la entidad siempre desearia evitar
se encuentra el riesgo de robo o
atraco, un riesgo muy tipico en

unas entidades que han de ma-
nejar continuamente dinero fisico
en cantidades apreciables.

Pero la proteccion contra ese
riesgo tiene un coste significativo.
Por supuesto, las auditorias o ins-
pecciones internas con que se
combate el fraude también tienen
coste, pero éste es lo bastante
reducido en términos relativos
como para que pueda despre-
ciarse en el analisis. Por el con-
trario, la proteccion fisica de una
extensa red de sucursales puede
implicar costes muy considera-
bles, sea en forma de instalacio-
nes especiales (cajas de seguri-
dad, areas protegidas, esclusas,
sistemas de vigilancia y alarma,
etcétera), sea en forma de gastos
de personal (vigilantes, formacion
especial del personal de ventani-
lla). Por otra parte, los atracos
son lo bastante frecuentes como
para permitir la construccion de
estadisticas que determinen su
coste actuarial, e incluso para es-
timar la reduccion del mismo que
puede esperarse de la adop-
cién de unas u otras medidas.
Asi pues, la entidad se encuentra
ante un problema normal de eco-
nomia de empresa: determinar en
qué punto los costes de las me-
didas de proteccion superan los
danos que pueden esperarse de
los atracos.

Con esa cualificacion técnica,
sigue siendo cierto que las pro-
pias entidades de crédito son las
primeras interesadas en evitar la
incidencia de este riesgo. La re-
gulacién prudencial y la actua-
cion inspectora de las autori-
dades supervisoras no precisan
ocuparse de ese problema.

Sin embargo, el tema ha me-
recido la atencion de la regula-
cién por razones ajenas a la su-
pervision prudencial. Cuando los
atracos tiene por objeto financiar
otros delitos (el caso tipico seria

el terrorismo), existe un riesgo
de dafio indirecto a terceros. La
entidad de crédito, al hacer cal-
culos y aceptar implicitamente un
cierto volumen de atracos, no
tiene en cuenta esas «deseco-
nomias externasy; el legislador si
puede considerarlas, con la mis-
ma légica con que obliga a las
fabricas a tomar medidas para re-
ducir ia polucion. Por eso, se han
regulado cuestiones tales como
la contratacion de vigilantes, la
seguridad de las areas de manejo
de dinero, u otras medidas simi-
lares. Coherentemente, esas me-
didas proceden siempre de los
departamentos del Gobierno en-
cargados de la politica y seguri-
dad ciudadanas, no de los que
se ocupan de la supervision pru-
dencial (9).

RIESGOS SOMETIDOS
A VIGILANCIA ESPECIAL

Existen dos riesgos clasicos
que no son objeto de regulacion
sustantiva en la normativa ban-
caria espafiola, pero para los que
el legislador ha considerado opor-
tuno establecer mecanismos es-
peciales de autocontrol. Se trata
del riesgo de interés y del riesgo
de liquidez.

El riesgo de interés consiste en
que se produzca un desfase entre
los ajustes de los productos de
la inversion y de los costes de la
financiacion a una variacion del
cuadro de tipos de interés que
ofrece el mercado. Generalmen-
te, la vida media de las coloca-
ciones de una entidad de credito
es mayor que la de sus financia-
ciones, como consecuencia de
su actividad de trasformacion de
plazos: en tal caso, una subida
de tipos de interés generalizada
se reflejara antes en sus costes,
haciéndole perder dinero hasta
que se renueven los activos a los

29




nuevos tipos. Normalmente, ese
desfase seré transitorio, y se com-
pensara en algun momento con
desfases de signo contrario pro-
ducidos por bajadas de los tipos.
Sin embargo, si el movimiento de
tipos es profundo y duradero, y
el desequilibrio (mismacht) de
plazos es pronunciado, las pér-
didas podrian llegar a ser inasu-
mibles: la entidad no sobreviviria
hasta el dia en que todos sus ac-
tivos y pasivos se hubiesen ajus-
tado a las nuevas condiciones de
tipos.

La anterior es una descripcion
deliberadamente anticuada del
riesgo de interés. En un mundo
en el que proliferan las opera-
ciones a tipo variable, lo que im-
porta no es el desequilibrio entre
los vencimientos de los activos y
los pasivos, sino el desequilibrio
entre los periodos de revision de
sus tipos: si los tipos de los cré-
ditos se revisan con la misma fre-
cuencia que los de las financia-
ciones de la entidad, el problema
no existe.

Las operaciones a tipo variable
son una muestra de la imagina-
cion de las gerencias bancarias
para gestionar el riesgo de interés
cuando se han enfrentado con
una fuerte volatilidad de tipos en
los mercados, como consecuen-
cia de la desregulacién y de la
actuacion macroeconémica de
las autoridades monetarias. El fe-
noémeno es de ambito mundial.
En Espania, los tipos variables se
generalizaron en la primera mitad
de los ochenta en la financiacion
de las empresas, y en la segunda
mitad en la financiacion hipote-
caria. Lo sucedido tras la entrada
de la banca extranjera en Esparnia,
a partir de 1978, es un buen ejem-
plo de autogestion del riesgo de
interés ante un problema real-
mente acuciante. Las condicio-
nes de acceso ofrecidas a la
banca extranjera en aquel mo-

mento la forzaban a financiar su
actividad crediticia con fondos in-
terbancarios, cuya volatilidad era
conocida. Su respuesta fue in-
troducir en el mercado espariol
los créditos indiciados de una u
otra forma con el MIBOR, resol-
viendo asi su problema de equi-
librio financiero (10). En los afios
mas recientes, el disefio y proli-
feracion de algunos «productos
derivados» relacionados con el
tipo de interes (FRA y permutas
de interés, entre otros) responde
a la misma preocupacion del mer-
cado por dotarse de medios con
los que gestionar este riesgo me-
diante operaciones de intercam-
bio de flujos de interés distintos;
cuando el riesgo se manifiesta
en ajustes del valor de los activos
negociables en el mercado, los
productos derivados también per-
miten generar ajustes de signo
opuesto.

En el caso del riesgo de inte-
rés, estamos en buena compafia
al no regularlo. A pesar de ser
un riesgo clasico, nNo es un riesgo
que haya sido objeto de un tra-
tamiento normativo especifico en
otros paises. Es cierto que la
mayor variabilidad de los tipos
de interés, subrayada por el fra-
caso masivo de las saving and
loans associations americanas
por razones asociables a este ries-
go, ha despertado una ola de pre-
ocupacion oficial. Sin embargo,
en los foros internacionales, y en
particular en el prestigioso Co-
mité de Supervision Bancaria de
Basilea (11), parece haberse des-
cartado por el momento su re-
gulacion sustantiva, ni en forma
de limitaciones a los desfases
aceptables, ni en forma de co-
bertura con capital o provisiones
especificas. Todo lo que se pro-
pone es un modelo de segui-
miento estadistico voluntario, del
que se espera seguramente, pri-
mero, un mayor grado de con-

cienciacion de las gerencias de
las entidades; segundo, un mayor
conocimiento del alcance real del
riesgo y de las complejidades ins-
titucionales de su seguimiento, y
tercero, el desarrolio de un len-
guaje comun entre los bancos y
los supervisores bancarios. Esta
solucion «débil» responde a la
falta de un modelo de control co-
munmente aceptado por la pro-
fesibn o por la doctrina que
pueda ser utilizado como base
normativa para cualquier tipo de
entidad de crédito. Y, taf vez tam-
bién, a que las entidades parecen
controlario espontaneamente den-
tro de limites razonables.

La preocupacion por el riesgo
de interés se ha traducido en Es-
pafia, igualmente, en una politica
de autocontrol. Recientemente,
se ha establecido la obligacion
de que las entidades lo sometan
a una vigilancia continua me-
diante los procedimientos de se-
guimiento y control interno ade-
cuados (una obligacién que no
existe expresamente en el caso
del riesgo de crédito, por ejem-
plo); esos procedimientos seran
supervisados por el Banco de Es-
pafna, que podra someterios ade-
mas a requisitos minimos y reglas
normalizadas (12). Notese que
esta facultad del Banco se refiere
a los procedimientos de segui-
miento y control internos, no a la
regulacion sustantiva del riesgo.
El Banco de Espana ha ordenado
a las entidades que tengan cla-
ramente establecida (en forma
comprobable) la politica del or-
gano de administracion para la
asuncion de ese riesgo, la fre-
cuencia de su analisis y revision,
los procedimientos de medicion,
y los limites operativos que se
puedan establecer, y que deter-
minen el 6rgano o cargo directivo
responsable de la informacion y
la gestion de ese riesgo, fijando
el alcance de sus responsabili-
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dades; los 6érganos de controf in-
terno evaluaran el cumplimiento
de la politica disefiada por el or-
gano de administracion (13). El
Banco reconoce de algun modo
la diversidad de situaciones, al
indicar que los procedimientos
estaran «de acuerdo con el nivel
de actividad» de la entidad; por
ello, se abstiene de producir un
modelo de anélisis normalizado.

Por otra parte no es dificil en-
contrar en la regulacion compa-
rada y espanola vestigios de un
tratamiento institucional, no es-
pecifico, del riesgo de interés (o
de los riesgos de liquidez y de
interés mezclados), en forma de
prohibiciones, o de autorizacio-
nes exclusivas, para actuar en de-
terminados plazos; o en forma de
equilibrios contables parciales en-
tre determinadas masas de acti-
vOs y pasivos. La vieja dicotomia
banca comercial versus banca in-
dustrial respondi¢ a esa idea, que
también esta presente en las re-
gulaciones sectoriales de las en-
tidades de credito especializadas.
En Espana, ese criterio informa
en gran medida la fallida espe-
cializacion bancaria de la refor-
ma de 1962, y reaparece peritdi-
camente cuando el legislador
toma una hoja en blanco para
disefiar una nueva clase de enti-
dades de crédito con la que pre-
tende impulsar la financiacion a
largo plazo: asi sucedié con los
bancos industriales y de nego-
cios en 1962, y con las socieda-
des de crédito hipotecario veinte
anos mas tarde (14). En la ac-
tualidad, no queda mucho vivo
de esas medidas sectoriales des-
tinadas a lograr el equilibrio de
plazos, al menos en alguna par-
cela del mundo financiero. Las
limitaciones o prohibiciones, te6-
ricamente sanas, han ido suavi-
zandose posteriormente porque
condenaban a las entidades afec-
tadas a la inactividad (15); las ex-

clusivas no se han podido man-
tener ante las acusaciones de
agravio comparativo de quienes
no las disfrutaban. La idea de una
diferenciacion normativa de las
distintas categorias de entidades
de crédito esta en franco retro-
ceso.

El riesgo de liquidez consiste
en que se produzca un desfase
entre el flujo de entradas y salidas
de caja en las actividades ban-
carias tipicas (16). El riesgo es
doble: si las entradas superan a
las salidas, la entidad de crédito
se encontrara con unos fondos
ociosos que no le rinden, per-
diendo dinero hasta que logre in-
vertirios; si las salidas superan a
las entradas, tendra que suspen-
der pagos.

Ante un dilema tan brutal, el
sistema financiero ha generado
sus propios mecanismos de de-
fensa, consistentes, sobre todo,
en la creacion de dos mercados
(el de depositos interbancarios y
asimilados, y el de deuda publica
a corto plazo) de excepcional agi-
lidad y profundidad, y de muy
bajo nivel de riesgo de crédito o
de contraparte, en los que las en-
tidades pueden colocar de forma
casi instantanea excedentes de
tesoreria de casi cualquier im-
porte, u obtener financiacion tran-

- sitoria para sus desfases nega-

tivos, aungue en este caso no
por cualquier importe. En cierto
modo, la principal actuacion pu-
blica de las autoridades espario-
las en relacion con el riesgo de
liquidez ha sido, precisamente,
estimular fa creacion de esos mer-
cados y facilitar su funciona-
miento (17).

Ello requiere una reformula-
cion del riesgo de liquidez, ya
que la penalizacién por tener li-
quidez ociosa no sera ahora la
falta de rentabilidad, sino una ren-
tabilidad en colocaciones inter-

bancarias o monetarias inferior
a la de las colocaciones banca-
rias clasicas; y, lo que es mas
importante desde el angulo re-
gulador, el peligro por tener un
déficit de liquidez sera, fundamen-
talmente, un coste de refinancia-
cién algo superior al de los fon-
dos tipicos de la clientela (que
se encarecera si el mercado con-
sidera que la entidad esta so-
breendeudada); la suspension de
pagos quedara reservada de he-
cho a aquellos casos en los que
el problema de liquidez se com-
bine con un problema de sol-
vencia.

La legislacion comparada pro-
porciona numerosos ejemplos de
regulacién del riesgo de liquidez.
Historicamente, ese fue el primer
riesgo bancario sobre el que se
legisto, cuando el patron mone-
tario basico era metalico y los
bancos de emision andaban des-
cubriendo las posibilidades del
juego de azar de ir cortos de oro
o plata. En su version moderna,
la regulacién aparece en forma
de ratios de obligado cumpli-
miento que tratan de asegurar
que las entidades mantienen un
colchon de activos muy liguidos
proporcional al volumen de pa-
sivos, especialmente pasivos de
vencimiento potencial cercano; o
de limites a los desfases negati-
vos admisibles entre los venci-
mientos de los activos y pasivos
a fa vista o0 en el periodo inme-
diatamente siguiente (18). Sin em-
bargo, una vez reformulado el
riesgo a la luz de las posibilidades
de los mercados interbancarios,
la necesidad de una regulacién
de la liquidez no es tan evidente,
porque el problema ha derivado
hacia un dilema normal de eco-
nomia de empresa, y no de los
mas graves; y el gran riesgo la-
tente (la suspensién de pagos),
que si justificaria sin duda una
reguiacion, se asocia en realidad
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a la solvencia de la entidad, la
cual tiene otro tratamiento.

La Comunidad Econdmica Eu-
ropea, que en 1976 previo vela-
damente una regulacion de este
riesgo (19), no ha progresado en
esa tarea, ciertamente espinosa,
por la falta de un modelo de con-
trol aceptable para todos, y por
la dificultad de definir unos es-
tandares minimos razonables que,
al mismo tiempo, no perjudiguen
innecesariamente a las entidades
con buen acceso a los mercados
de refinanciacion interbancaria, ha-
ciéndolas demasiado liquidas por
decreto. Su problema se complica
por la diversidad de peculiaridades
institucionales que existen en los
mercados nacionales, y que se-
guramente obligarian a escoger
entre una norma muy vaga € ine-
ficaz y una norma sumamente pro-
lija, con demasiadas adaptaciones
locales. El Comité de Supervision
Bancaria de Basilea tropieza con
los mismos escollos.

En Espana, hasta hace relati-
vamente poco, el alto nivel de dos
coeficientes obligatorios a cubrir
con activos muy liquidos (el de
cajay el de inversion en pagarés
del Tesoro) proporcionaba a las
entidades de deposito un col-
chon de liquidez suficiente sin ne-
cesidad de una regulacion espe-
cifica. En la practica, el problema
inmediato que plantea la iliquidez
pasajera de una entidad es que
fuerce al mercado interbancario,
incluido el banco de bancos, a
conceder descubiertos no desea-
dos. Los depositos obligatorios
en el Banco de Espafia pueden
usarse para cubrir esos fallos de
liquidez (cuyo status cambia asi
de descubierto operativo a in-
cumplimiento administrativo de
un coeficiente). La concesion de
crédito del banco emisor con ga-
rantia de valores (incluso certifi-
cados del Banco de Esparia) es
otra solucion satisfactoria. Pero

con los depositos obligatorios
a un mero 2 por 100, y la car-
tera de deuda publica y CBE
plenamente pignorada como con-
secuencia de las condiciones mo-
netarias basicas, esos mecanis-
mos ya no son suficientes, y
puede resultar necesaria una re-
vision de los procedimientos ope-
rativos del mercado, o una re-
consideracion de la politica de
liquidez.

A falta de una regulacion sus-
tantiva, si se ha extendido, en
cambio, a este riesgo la norma-
tiva sobre vigilancia y procedi-
mientos de control interno que
vimos al tratar del riesgo de inte-
rés, con una formulacién idéntica
(las normas que alli se citaron se
ocupan conjuntamente de los
dos temas) salvo en un punto:
en el riesgo de liquidez los orga-
nos de administracion, ademas,
tendran que tener disenados pla-
nes de emergencia para resolver
problemas que les afecten par-
ticularmente.

RIESGOS SOMETIDOS
A COBERTURA

Algunos riesgos de la activi-
dad bancaria se regulan, basica-
mente, exigiendo a las entidades
que tengan un nivel de recursos
propios suficiente para atender
las pérdidas que puedan produ-
cirse. Este es el caso del riesgo
de crédito, con toda probabilidad
el riesgo mas importante al que
se enfrenta una entidad de cré-
dito, pero también un riesgo al
que, por definicion, no puede es-
capar sin dejar de serlo, y que,
por tanto, no admite técnicas de
control mas severas.

El tratamiento del riesgo de cré-
dito esta armonizado internacio-
nalmente gracias a una recomen-
dacién del Comité de Basilea de

1988 (20), que ha tenido gran
aceptacion en todo el mundo y
que ha servido de borrador para
la armonizacion comunitaria (21).
El modelo utilizado, que tenia an-
tecesores en las legistaciones na-
cionales de algunos paises, con-
siste en requerir que 10s recursos
propios superen un determinado
porcentaje (8 por 100) de la suma
de las diferentes operaciones,
ponderadas con unos factores
que miden su distinto grado de
riesgo de crédito.

La gama de recursos propios
computables en el numerador de
la ratio es amplia (capital escri-
tural y primas de emision, reser-
vas generadas y en generacion,
reservas de revalorizacion, ciertas
provisiones no especificas, accio-
nes preferentes de diversos tipos,
financiaciones subordinadas), pe-
ro el modelo tiene en cuenta la
distinta eficacia de esos elemen-
tos e impone limites a los de me-
nor calidad respecto de los de
calidad mayor (los recursos pro-
pios basicos, esto es, el capital y
las reservas generadas).

La gama de operaciones cuya
suma ponderada forma el deno-
minador aun es mas amplia, pues
abarca a todo el activo (inclu-
yendo elementos, como las ac-
ciones o el inmovilizado material,
que no presentan riesgo de cré-
dito en sentido estricto), las ope-
raciones de fuera de balance con-
sistentes en compromisos que
pueden traducirse en su dia en
activos, y las operaciones de
fuera de balance asociadas a los
riesgos de interés y de cambio
en las que un incumplimiento de
la contraparte, sin implicar una
adquisicion de activos de riesgo,
si supondria un perjuicio para la
entidad, o su sustitucion (con
coste) por otra operacion similar.
Los activos se distribuyen ba-
sicamente en cuatro pondera-
ciones convencionales: ponde-
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racion nula para los que no tie-
nen un riesgo de crédito apre-
ciable, como pueden ser los ac-
tivos sobre bancos centrales o
sobre los estados del area de la
OCDE; ponderacion del 20 por
100 para activos de bajo riesgo,
como los interbancarios, o los
activos sobre administraciones
publicas periféricas; ponderacion
del 50 por 100 para algunos ries-
gos hipotecarios, fundamental-
mente sobre viviendas (22);, y
ponderacion plena, al 100 por
100, para los creditos sobre el
sector privado, las acciones y el
inmovilizado. Los compromisos
con riesgo de crédito reciben
una doble ponderacion: primero
se ponderan por la probabilidad
de que el compromiso deba ser
atendido y se convierta en un
activo, y luego se aplica la pon-
deracion del sector contraparte,
o de la garantia, si la tienen. En
cuanto a las operaciones con
riesgo de interés o de cambio,
se sigue un procedimiento simi-
lar, con unos coeficientes tan re-
ducidos en la primera fase (el
incumplimiento es raro en los
mercados de esos productos)
que el efecto de este capitulo so-
bre las necesidades de recur-
S0s propios seria minusculo si
no fuese porque el volumen al-
canzado recientemente por esas
operaciones esotéricas excede
ya en algunas entidades del im-
porte del balance total (23).

Ni el 8 por 100, ni los cuadros
de ponderaciones de Basilea y
de Bruselas responden a un ana-
lisis actuarial riguroso del riesgo
de credito. Su valor nace de un
consenso politico de las autori-
dades supervisoras sobre lo que
parecia a la vez necesario y po-
sible en 1988-89. Algunas de sus
peculiaridades de detalle del mo-
delo son cicatrices de la lucha
de intereses nacionales que se
desarrollé durante la negociacion

de esos esquemas. Sin embargo,
su aceptacion generalizada lo ha
convertido en el patron paradig-
matico de la solvencia a escala
mundial, ha impulsado la recapi-
talizacion de muchas entidades
de crédito, y ha despejado temo-
res de competencia desleal en los
mercados internacionales.

La normativa espanola de sol-
vencia viene trabajando con mo-
delos de esta naturaleza desde
1985. En 1992 se ha adaptado
rigurosamente a la norma ar-
monizada de Bruselas (24), con
escasas desviaciones hacia un
mayor rigor. La normativa comu-
nitaria prohibe normas naciona-
les mas laxas, pero no mas rigu-
rosas; Sin embargo, estas ultimas
perjudican la posicion competi-
tiva de las entidades nacionales
afectadas, y por tanto deben ad-
ministrarse con cautela (25). Los
criterios mas rigurosos se centran
sobre todo en la definicion de los
recursos propios, de los que se
deducen los créditos para la com-
pra de acciones de la entidad de
crédito (o de otras de su grupo
consolidable), la tenencia de ac-
ciones del grupo consolidable
por entidades no consolidables
pero con unidad de decision con
aquél, y los compromisos de re-
compra, o0 similares, a terceros
que estarian «aparcando» tempo-
ralmente autocarteras fuera del
grupo, extremos todos ellos que
no figuran en la normativa co-
munitaria.

Otra peculiaridad de la regula-
cion espafiola respecto de la de
Bruselas es que, trabajando am-
bas sobre balances consolidados
del grupo de entidades de crédito
(incluidas las entidades financie-
ras que ejerzan algunas activida-
des tipicas de las entidades de
crédito, aunque no tomen de-
positos), la espanola prevé adi-
cionalmente la aplicacion del
mismo o parecido coeficiente a

grupos consolidados mas am-
plios (grupos sin matriz consoli-
dable, como los grupos familia-
res, o los encabezados por una
holding no financiera, y grupos
mixtos de entidades de crédito y
entidades aseguradoras). Siguien-
do con temas de consolidacion,
mientras que la normativa de
1985 se cefiia exclusivamente al
coeficiente del grupo consoli-
dado, la de 1992 también presta
atencion a los de las filiales con-
sideradas individualmente, lo que
supone el reconocimiento de
que, en las horas malas, los la-
zos internos del grupo, o la

| capacidad de apoyo mutuo, pue-

den verse seriamente debilita-
dos (26).

Entre 1985 y 1992 la legislacion
espafnola jugé con un modelo
mas ambicioso que el de Basilea-
Bruselas. En efecto, aunque el
nucleo central de la regulacion
de 1985 (27) era un tratamiento
del riesgo de crédito bastante pa-
recido al de 1992, aquella nor-
mativa también aplico la técnica
de la cobertura con recursos pro-
pios a otros elementos de riesgo,
a saber: a) el riesgo de interés (o
el de mercado), al aplicar coefi-
cientes no nulos a activos sin
riesgo de crédito, como son los
activos sobre el sector publico;
b) el riesgo de concentracion, al
aplicar unos recargos importan-
tes y progresivos sobre los coe-
ficientes normales a las acumu-
laciones de riesgo en un cliente
0 grupo; c) el riesgo de grupo
propio, al aplicar unos recargos
todavia mayores a los activos so-
bre empresas del propio grupo
no consolidadas, y sobre perso-
nas conectadas al grupo; d) el
riesgo de cambio, al aplicar los
requerimientos ordinarios de ca-
pital a las posiciones abiertas en
divisas; e) el riesgo de partici-
pacion en empresas, y de nuevo
el riesgo de mercado, al aplicar
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ponderaciones superiores al 100
por 100 a las carteras de accio-
nes; f) el riesgo de innovacion, al
aplicar coeficientes relativamente
duros a operaciones de nueva im-
plantacion, como las opciones en
divisas (28); y g) el riesgo de in-
movilizado, al aplicar ponderacio-
nes superiores al 100 por 100 al
inmovilizado material.

Esa acumulacion de riesgos
en un solo instrumento de con-
trol daba mucha libertad a las
entidades, permitiéndoles una
gran flexibilidad en la gestion glo-
bal de sus carteras; lo cual,
desde el punto de vista del su-
pervisor, tiene ventajas e incon-
venientes. La eficacia del coefi-
ciente de 1985 como mecanismo
de control de riesgos ha que-
dado inédita por la evolucién de
las cuentas de las entidades en
los afios siguientes. La entrada
en vigor de aquella normativa
coincidid con el comienzo de
unos anos de extraordinaria bo-
nanza en las cuentas de resulta-
dos de las entidades de crédito
espanolas, que pudieron asi
acumular grandes excedentes
de recursos propios sin es-
fuerzo (29). Para el conjunto del
sector, el coeficiente no tuvo
oportunidad de actuar en condi-
ciones ajustadas, por lo que no
llego a constituir un factor res-
trictivo realmente severo sobre
el riesgo de crédito y los demés
riesgos adheridos a él. Tampoco
tuvo ocasion de probar su capa-
cidad de cobertura de una crisis
financiera relevante.

La reforma de 1992, siguiendo
patrones comunitarios, ha des-
plazado varios de esos riesgos
desde el coeficiente de solvencia
a la técnica, mas rigida, de las
limitaciones cuantitativas. Hay
tres excepciones: el riesgo de
cambio (Unico caso en el que
también hay limitaciones cuan-
titativas), el riesgo de mercado

de la cartera de negociacion, y
el riesgo (de contraparte o de
mercado) de los nuevos produc-
tos derivados, que, sin embar-
go, ya no reciben las pondera-
ciones demasiado prudentes de
la normativa anterior. Estos ries-
gos también han sido objeto de
una reciente armonizacion inter-
nacional, lo que limita la autono-
mia legislativa espafnola (30).

En el caso del riesgo de cam-
bio, la propuesta basica de la nor-
mativa comunitaria es similar a
la regulacion espafiola anterior,
con algun ajuste en la definicion
de la posicion abierta. Por tanto,
no es de extranar que la regula-
cion de 1992 lo haya incorporado
directamente al coeficiente, sin
esperar, no ya la entrada en vigor,
sino tan siquiera a la publicacion
formal de la regulacién comuni-
taria (31).

Por el contrario, la introduc-
cion en el coeficiente del riesgo
de mercado de la cartera de ne-
gociacion responde a una idea
muy novedosa cuyo desarrollo se
ha producido en diciembre de
1993 (32). El esquema comuni-
tario parte de un tratamiento se-
parado, y aditivo, de la parte de
este riesgo que corresponde a la
evolucion general del mercado
(riesgo general), y la que corres-
ponde a la evolucion particular
de cada instrumento financiero
(riesgo especifico).

En el caso de los titulos de
renta fija, el riesgo general se cal-
cula aplicando a las posiciones
en los diferentes instrumentos fi-
nancieros unos coeficientes que
miden la sensibilidad de los pre-
cios de los activos a una varia-
cion de los tipos de interés (sen-
sibilidad que depende de su vida
residual, y de la forma en que se
instrumente el pago de intereses),
ello da una primera estimacion
«bruta» de los requerimientos de

recursos propios; y a continua-
cion se permite una complicada
red de compensaciones entre los
requerimientos de las posiciones
largas y cortas para llegar, final-
mente, a una cifra de requerimien-
tos netos por riesgo general. En
cuanto al riesgo especifico, se
aplican unos coeficientes direc-
tamente inspirados en los del
coeficiente de solvencia a las po-
siciones netas en cada instru-
mento. Por lo que respecta a la
cartera de negociacion de accio-
nes, el riesgo general se mide por
el convencional y familiar 8 por
100, que se aplica a la posicion
neta en toda la cartera; y el riesgo
especifico merece un no menos
convencicnal 4 por 100 sobre las
posiciones netas en cada instru-
mento.

Ese esquema se presta a l0s
siguientes comentarios. En pri-
mer lugar, constituye una regu-
lacion parcial del riesgo: para la
cartera de renta fija las asocia-

-ciones entre el riesgo de mer-

cado y el riesgo de interés son
evidentes, y piden un plantea-
miento mas globalizador, que el
esquema elude (33); por otra
parte, también tienen riesgo de
mercado los titulos de la cartera
de inversion, desatendidos por la
nueva norma, que acepta un tra-
tamiento distinto segun la inten-
cion de la entidad adquirente. En
segundo lugar, es una regulacion
sesgada técnicamente, ajustada
a las condiciones actuales de
los mercados financieros de los
grandes paises, pero no nece-
sariamente a las de otros paises
u otras condiciones de merca-
do (34). En tercer lugar, es una
regulacion no verificada empiri-
camente: ese esquema, a diferen-
cia del de solvencia por riesgo
de crédito, no se ha aplicado, ni
siquiera estadisticamente, en la
mayoria de los paises o en la in-
mensa mayoria de las entidades

34




financieras, y por tanto son una
incognita tanto su eficacia final
como sus efectos inmediatos. En
cuarto lugar, es una regulacion
curiosamente generosa: la adi-
cion de otro factor de riesgo a
los requerimientos de recursos
propios por riesgo de crédito
existentes no implica automati-
camente un reforzamiento de los
requerimientos globales, porque
en el esquema se han introdu-
cido compensaciones de justifi-
cacion discutible (35), y coefi-
cientes especificos de riesgo
inferiores a los de la directiva de
solvencia. Y en quinto lugar, es
una regulacion extremadamente
compleja, en un triple sentido:
es larga y detallista, lo cual ya
no sorprende, pues lo son todas
las directivas bancarias comuni-
tarias; viene cargada de opcio-
nes alternativas que la compli-
can; y es de dificil comprension
y aplicacion incluso para los ini-
ciados. Es de temer que la ma-
yor parte de los destinatarios de
la norma la acataran y cumpliran
mecanicamente, sin analizar su
correspondencia con los riesgos
reales de su cartera.

En la transposicion a la nor-
mativa interna espanola, ha sido
necesario revisar, ante todo, el
concepto de cartera de negocia-
cion (36), ajustandolo a las es-
pecificaciones comunitarias, lo
que implica una importante am-
pliacion de su contenido. Se han
desechado las opciones ofreci-
das por la Directiva comunitaria
(en particular, la aplicacion di-
recta del método de la duracion,
de mas dificil verificacion ex-
terna, y la aplicacion de coefi-
cientes reducidos a los «dtitulos
de cotizacion calificada»), en un
intento de simplificacion de un
modelo seguramente excesivo
para los fines perseguidos. Y se
han introducido algunas caute-
las para evitar que la nueva re-

gulacion se traduzca en otra re-
duccion de necesidades de re-
cursos propios en el caso de las
acciones, teniendo en cuenta que
la reforma de principios de 1993
ya supuso un importante movi-
miento en ese sentido.

La cobertura del riesgo de cre-
dito con recursos propios en el
coeficiente de solvencia atiende
al riesgo potencial de los dife-
rentes tipos de activos que se
encuentran en situacion normal.
Quedaria incompleta si no se
complementase con una cober-
tura especifica del riesgo de cre-
dito de los activos perjudicados;
esto es, con unas provisiones por
insolvencia que atiendan a las ne-
cesidades particulares que pue-
dan plantear los activos dudosos
de la cartera, y en especial de la
cartera de creditos.

En muchos paises, se consi-
dera que la tarea de calificacion
y provision de activos pertenece
mas al ambito contable que al
prudencial; el supervisor acepta
en principio las decisiones de la
propia entidad, con el control ejer-
cido por los auditores externos.
Tal vez por ello no se ha promo-
vido una armonizacion interna-
cional de las provisiones por in-
solvencia o por riesgo pais. En
Espaia, sin embargo, el trata-
miento, aunque presentado for-
malmente en normas contables,
se encuadra claramente en la re-
gulacion prudencial: no se debe
olvidar que la regulacion contable
de las entidades de crédito es ela-
borada y publicada por el Banco
de Espana. La crisis bancaria de
1977-83 mostro insuficiencias evi-
dentes en las politicas contables
de la banca, que tiene un doble
interés de corta mira en no reve-
lar sus problemas crediticios: sal-
var de momento los dividendos
y preservar la imagen. De ahi que
el Banco de Espana introdujese
en 1978 una regulacion contable

rigurosa que establece, a la
vez, unos patrones para la cali-
ficacion de los activos y unos
niveles minimos de provision pa-
ra los calificables como dudo-
sos (37). Esa regulacion se ha
ido perfeccionando y comple-
tando a lo largo de los anos
ochenta, y se ha extendido a
todo tipo de entidades de cré-
dito, pues inicialmente estaba li-
mitada a los bancos.

A mediados de la década, la
normativa de provisiones se ocu-
p6 también del llamado riesgo
pais, o riesgo de que un pais no
esté en posicion de pagar a sus
acreedores en divisas (38). Esta
regulacion nacié de la irrupcion
en la escena internacional de un
hecho nuevo, la crisis de la deuda
de los paises latinoamericanos (y
posteriormente, de la Europa del
Este), sobre el que, obviamen-
te, no existia experiencia banca-
ria ni practica supervisora co-
mun (39). La reaccion de las auto-
ridades esparolas fue construir
una regulacion ex novoque, esta
vez, resultd eficaz y adecuada.
En lugar de dar una lista de pai-
ses problema (una solucion ri-
gida y de diplomacia complicada,
aunque favorecida por algun otro
pais), se establecieron unos cri-
terios objetivos para que las en-
tidades clasificasen segun su pro-
pia experiencia a los paises en
seis categorias (que se graduan
desde el riesgo inapreciable has-
ta el fallido irredimible), aplican-
doles a continuacion unos niveles
de provisiones fijados oficialmen-
te. La fijacion de estos niveles se
hizo experimentalmente, varian-
do con la evolucion del proble-
ma (40), al tiempo que la exis-
tencia de varios grados de riesgo
pais permite una acumulacion
progresiva, no traumatica, de pro-
visiones cuando un pais empieza
a mostrar sintomas de debilidad

financiera (41).
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Una diferencia de las politicas
de provision de riesgos ordinarios
y de riesgo pais es que, mientras
la primera actua esencialmente
en la fase de seguimiento de cré-
ditos ya concedidos, la segunda
actla, ademas, en la de asuncion
de riesgos, como un elemento fle-
xible de disuasion en la extension
de nuevos créditos (42).

La necesidad de la cobertura
especifica del riesgo de crédito
viene exigida, en cierto modo, por
el éxito de la ratio de solvencia.
Si esa ratiotrata de cubrir el ries-
go de crédito, en teoria deberian
aceptarse desviaciones transito-
rias respecto del minimo estable-
cido, cuando se produjese una
desviacion de siniestralidad, siem-
pre posible, y los recursos pro-
pios se utilizasen para el fin al
que se suponen destinados. Por
ejemplo, es evidente que la mo-
rosidad del crédito tiene una fuer-
te correlacion con la coyuntura
economica: en afios de baja co-
yuntura y alta insolvencia, cabria
pensar en una caida transitoria
de las reservas, que se repon-
drian en los afios de coyuntura
favorable (con creces, para pro-
mediar el 8 por 100 a lo largo del
ciclo). Sin embargo no es asi: la
aceptacion de desviaciones ne-
gativas del coeficiente es muy li-
mitada (43), tanto en la normativa
como en la valoracion de los mer-
cados, que han sacralizado la
«ratio Cooke». Asi, los recursos
propios minimos han pasado a
ser intocables en la gestion ordi-
naria del riesgo. La alternativa es
constituir fondos especificos, no
computables como recursos pro-
pios porque no tienen vocacion
de permanencia (aunque se de-
ducen del valor de los activos al
calcular el coeficiente de solven-
cia), que pueden manejarse de
una forma mas agil y discreta que
los fondos propios.

RIESGOS SOMETIDOS
A LIMITES CUANTITATIVOS_

La técnica de los limites cuan-
titativos es menos flexible que
la anterior, y quiza resulta mas
adecuada para tratar riesgos es-
pecialmente peligrosos. En el pa-
sado, se ha empleado con di-
versas finalidades. Para que las
entidades no inmovilizasen una
porcion excesiva de su activo,
existid un limite a la suma del
inmovilizado material y |a cartera
de acciones y obligaciones pri-
vadas, una traduccion del princi-
pio financiero-contable que pide
que la inversion fija se financie
con capitales fijos (44). Mas cu-
rioso es el limite que impuso el
Banco de Espafia, en 1979, a la
cartera de avales; mas que la pe-
ligrosidad intrinseca de esas ope-
raciones, aquella medida refle-
jaba la preocupacion, alimentada
por las experiencias habidas con
los primeros bancos que entraron
en el Fondo de Garantia de De-
positos, de que los avales esca-
pasen de los mecanismos habi-
tuales de contabilizacion y con-
trol internos (45).

En la actualidad, los limites
cuantitativos se utilizan en Esparia
en cuatro casos: las concentra-
ciones de riesgos, las participa-
ciones en empresas no financie-
ras, el inmovilizado material y las
posiciones abiertas en divisas. To-
dos los limites se establecen
como porcentajes de los recursos
propios, segun se definen para
el coeficiente de solvencia.

El limite cuantitativo mas im-
portante es el que se aplica a las
concentraciones de riesgos. Esta
€s una derivacion muy grave del
riesgo de crédito, pues produce
siniestros que escapan del efecto
difusor de la ley de los grandes
numeros, y que pueden acabar,
y de hecho han acabado, con

la vida de muchos bancos. Las
concentraciones de riesgos han
jugado un papel destacado en
todas las crisis bancarias espafio-
las desde mediados del siglo pa-
sado hasta nuestros dias (46). Un
banco que se permita concen-
traciones de riesgo se convierte
en rehén de sus prestatarios: si
estos experimentan dificultades
financieras, la entidad no s6lo no
podra cancelar o ejecutar sus cré-
ditos (porque asi los revelaria
automaticamente como fallidos,
y su volumen pondria en dificul-
tad al propio banco), sino que se
ve obligado a concederles nue-
vos préstamos, cuando menos
para «pagar» los intereses de los
viejos. Si la concentracion se pro-
duce sobre empresas del propio
grupo, o sobre los gestores del
banco y sus empresas, existe ade-
mas un conflicto de intereses que
permite poner en duda, de en-
trada, el recto juicio de la entidad
o de los gestores para autocalifi-
carse los riesgos. Con frecuencia,
estas autofinanciaciones derivan
en situaciones de fraude mas o
menos encubierto a la entidad y
a sus depositantes (47).

La aplicacion de limites a las
concentraciones de riesgo tiene
una larga historia, y hasta 1983
una eficacia discutible, por pro-
blemas de incumplimiento de la
letra o, al menos, del espiritu de
la regulacion (48). Como ya sa-
bemos, en la reforma del coefi-
ciente de solvencia de 1985 se
abandono esa técnica, sustituyén-
dola por unos recargos impor-
tantes a los requerimientos de
recursos propios cuando las con-
centraciones traspasaban ciertos
umbrales. Pero pronto se recu-
pero la idea anterior, esta vez por
incitacion comunitaria (49), co-
existiendo ambas técnicas entre
1987 y 1992

La regulacion vigente vuelve a
descansar exclusivamente en los
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limites cuantitativos, y es trans-
posicion rigurosa de una reciente
Directiva que ha sustituido a la
anterior Recomendacion comu-
nitaria (50). Se establecen dos li-
mites: uno del 25 por 100 de los
recursos propios para los riesgos
con una persona o grupo (inclu-
yendo en un grupo las personas
fisicas que lo controlan), y otro
de 800 por 100 para el conjunto
de los grandes riesgos, enten-
diendo por tales los que superen
el 10 por 100 de los recursos pro-
pios. El primero de esos limites
desciende a 20 por 100 cuando
la concentracion se produce en
entidades no consolidables del
propio grupo (o con quienes 0s-
tenten cargos de administracion
y alta direccion en empresas del
grupo) (51).

La regulacién espafola acoge
las excepciones y reducciones de
los limites que permite la norma
comunitaria, asi como el periodo
de ajuste previsto en ella (man-
teniéndose, por tanto, el anterior
limite del 40 por 100 hasta fin de
1998). Por otra parte, la rigidez
de los nuevos limites se atenua,
ya que las entidades pueden ex-
cederlos si restan el exceso de
los recursos propios.

La segunda area de riesgo so-
metida a limites es la de las par-
ticipaciones en empresas. Este es
un tema muy controvertido en la
doctrina: las posiciones van des-
de la de quienes subrayan los pe-
ligros de excesiva implicacion fi-
nanciera, y de concentracion de
poder econdémico, que resultan
de tales participaciones, hasta la
de quienes senalan el papel pro-
motor del desarrollo que ha ju-
gado la banca como suminis-
tradora de capital de riesgo, de
financiacion a largo plazo, y
de capacidad empresarial a, por
ejemplo, las industrias basicas.
Consiguientemente, las solucio-
nes reguladoras van desde una

prohibicion absoluta hasta una
complicidad poco matizada.

El reconocimiento mutuo de
negocios bancarios tan polariza-
dos como pueden ser el sistema
inglés de banca comercial y el
sistema aleman de banca univer-
sal precisaba una armonizacion
comunitaria, que tenia que ser
un encuentro a mitad del ca-
mino (52). El criterio fue prohibir
a las entidades de crédito tener
participaciones cualificadas (esto
es, superiores al 10 por 100 del
capital de una empresa) que su-
peren individualmente el 15 por
100 de los recursos propios de la
entidad de crédito, al tiempo que
el conjunto de las participaciones
cualificadas no debe exceder el
60 por 100; esta regla no afecta a
las participaciones en entidades
financieras, incluso seguros. Pero
se permite exceder de los limites,
de modo transitorio, si las parti-
cipaciones no tienen caracter de
inmovilizacion financiera, o resul-
tan de operaciones de saneamien-
to o reflotacion de empresas, y
de modo permanente si, al igual
que sucede en los limites a los
grandes riesgos, la entidad resta
los excesos de participaciones de
los recursos propios a los efectos
del célculo del coeficiente de sol-
vencia.

Partiendo de una posicion de
hecho mas proxima a la banca
universal que a la comercial pura,
la regulacion espariola ha trans-
puesto este precepto comunitario
aprovechando también todas las
excepciones admitidas, y el ex-
cepcional periodo de ajuste (diez
anos) previsto para las entidades
que sobrepasasen los limites a
la entrada en vigor de la nueva
regulacion (53).

El limite del inmovilizado ma-
terial no tiene antecedente co-
munitario, ni unos precedentes
comunes en la doctrina compa-

rada, aunque no faltan ejemplos
de limites parecidos, y existe una
practica arraigada en muchos sis-
temas bancarios contraria a la in-
version inmobiliaria en lo que no
sean las oficinas centrales de la
entidad. La justificacion para im-
poner un control a estas inver-
siones puede estar en el principio
financiero-contable que pide que
el inmovilizado se financie con
fondos permanentes, pero sobre
todo en la apreciacion de que los
cambios de valoracion, y las difi-
cultades de realizacion, de un pa-
trimonio inmobiliario lo convier-
ten en un activo con alto riesgo
de mercado y de liquidez, a lo
que se une la sospecha de que
muchas entidades, deslumbradas
por las plusvalias obtenidas en
algunos momentos de la historia
inmobiliaria, tienden a olvidar la
existencia de esos riesgos (54).
Este limite se ha establecido en
la reforma de la legislacion pru-
dencial de 1992, sustituyendo a
los coeficientes de solvencia ex-
traordinariamente elevados apli-
cados al activo real en la norma-
tiva de 1985. Se ha fijado en el 70
por 100, y afecta al conjunto de
los activos materiales de las en-
tidades o grupos, incluidos los
tomados en arrendamiento finan-
ciero y los que aquéllas usen y
sean propiedad de filiales no con-
solidables. Se excluyen en cam-
bio los adjudicados en pago de
deudas (aunque con severas re-
glas de saneamiento si se pro-
longa su permanencia en ba-
lance), los cedidos en /feasing
(tratados como préstamos), y los
inmuebles de la obra social de
las cajas de ahorros y cooperati-
vas de crédito (55).

La Gltima area en la que se
usan limites cuantitativos es la de
las posiciones cambiarias. Sabe-
mos que la regulacion comuni-
taria las inciuye entre los elemen-
tos a cubrir con recursos propios
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por riesgo de mercado, del que
el riesgo de cambio es una va-
riante. Ademés, en Espafia, como
en otros paises, se someten tam-
bién a esta técnica potencialmen-
te mas enérgica (56). La dificul-
tad de estos limites es encontrar
un modelo que pueda aplicarse
con caracter general. Se tiende
a considerar que el nivel asumible
de riesgo depende de la capaci-
dad de gestion de cada entidad
en este campo. De hecho, en con-
diciones normales del mercado,
se observa cierta polarizacion en-
tre un gran numero de entidades
que restringen espontaneamente
su exposicion al riesgo de cam-
bio cerrando sus posiciones por
sistema, y un numero limitado de
especialistas que juegan con po-
siciones abiertas elevadas. Ello
se ha traducido en una normativa
muy atipica, en la que se regulan
los aspectos formales de los li-
mites (definicion de las posicio-
nes abiertas, naturaleza de los li-
mites), pero su fijacidbn concreta
se hace entidad a entidad por la
autoridad financiera, teniendo en
cuenta sus circunstancias par-
ticulares.

Hasta 1993, el Banco de Es-
pafa ha venido fijando limites
para las posiciones en cada di-
visa, y para la suma de las posi-
ciones netas, largas o cortas, en
las distintas divisas, incluso pe-
setas. En la reforma de diciembre
de ese ano, se ha prescindido de
los limites individuales, y se ha
revisado profundamente el con-
cepto de posicion global, permi-
tiendo una serie de ajustes y com-
pensaciones entre divisas que
tratan de tener en cuenta las co-
rrelaciones historicas entre los
movimientos de sus tipos de cam-
bio. Estos ajustes y compensa-
ciones no se hacen explicitos en
la Circular, porque su concrecion
dependera, en cada momento, de
la experiencia reciente y de las

condiciones institucionales de los
mercados de divisas, y debera
ajustarse a ellas de forma flexible.
La eficacia de este mecanismo
como instrumento de control del
riesgo de cambio sélo podra co-
nocerse cuando se fijen los pa-
rametros y sobre todos los nive-
les asignados de los limites (57).

RIESGOS PROHIBIDOS

En la legislacion comparada,
son frecuentes las prohibiciones
a la banca para actuar en deter-
minados campos. Estas prohi-
biciones tienen tres tipos de mo-
tivaciones. En algunos casos,
se trata de actividades que han
probado ser, historicamente, de
alto riesgo, y provocaron en su
dia el fracaso de muchos bancos.
El caso paradigmatico lo forman
las restricciones introducidas en
1933, a partir de la experiencia
del crash de 1929, para realizar
una serie de operaciones bursé-
tiles, o de banca de inversion, que
sufre la banca americana (58). En
ofros casos, las actividades pre-
sentan riesgos que, sin ser abso-
lutamente reprobables, requieren
un tratamiento regulatorio y su-
pervisor distinto del de los riesgos
bancarios clasicos, lo que acon-
seja su confinamiento a enti-
dades especializadas (59). Final-
mente, algunas actividades pue-
den prohibirse a una categoria
de intermediarios financieros por-
que éstos poseen una informa-
cion privilegiada que podrian uti-
lizar para lucrarse indebidamente
en perjuicio de sus clientes; las
prohibiciones de este origen caen
fuera del alcance del presente es-
tudio.

La actual legislacion bancaria
espanola no contiene ninguna
prohibicion expresa para las en-
tidades de crédito de vocacion
generalista (bancos y cajas de

ahorros, fundamentalmente). Re-
serva a las entidades de crédito
la actividad financiera consistente
en recibir fondos reembolsables
del publico y conceder créditos,
pero es poco explicita sobre las
otras cosas que pueden ha-
cer (60), y guarda silencio sobre
las que no pueden hacer.

Sin embargo, existen varios
campos que les estan vedados
por las reservas de actividad es-
tablecidas por otros cuerpos es-
pecializados de legislacion finan-
ciera a favor de otras entidades
o agentes financieros. De ese
modo, no pueden contratar se-
guros en nombre propio (activi-
dad reservada a las empresas de
seguros) ni en nombre ajeno (ac-
tividad reservada a las agencias
y corredores de seguros), no pue-
den negociar en Bolsa valores
para la clientela (actividad reser-
vada a las sociedades y agencias
de valores, aungue si pueden des-
empenar esa funcion mediadora
en otros mercados de valores,
como el importantisimo de las
deudas publicas anotadas, o el
de pagarés de empresa), y no
pueden gestionar directamente
fondos de inversion mobiliaria o
inmobiliaria, fondos de tituliza-
cion, o fondos de pensiones (ac-
tividades reservadas a sus res-
pectivas sociedades gestoras).
Por otra parte, en la actualidad,
la legislacion permite a las enti-
dades de credito desempefiar
cualquiera de esas actividades a
través de filiales del grupo ban-
cario, y no impone a tales filiales
un distanciamiento funcional ri-
guroso. Asi pues, no parece que
sean razones de riesgo las que
alientan la separacion formal,
sino motivos de técnica super-
visora y, en algun caso, justifi-
caciones de caracter historico,
nacidas de épocas en que la le-
gislacion favorecia una fuerte
compartimentacion y separacion
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de los mercados (y de las profe-
siones financieras).

Las entidades de crédito es-
pafolas no tienen prohibida la
realizacion de actividades no fi-
nancieras, como podrian ser, por
ejemplo, la prestacion de servi-
cios comerciales o inmobiliarios,
o servicios de asesoramiento no
financiero, o las actividades de
trading en instrumentos no es-
trictamente financieros, e incluso
la produccion de bienes mate-
riales. Sin embargo, sus incur-
siones en estos campos son li-
mitadas, y muchas veces derivan,
méas o menos directamente, de
sus actividades financieras. Esta
falta de actividad explica posi-
blemente la falta de regulacion.
Si tales actividades proliferasen,
los riesgos que comportan po-
drian aconsejar en algunos casos
su limitacion o su prohibicion. En
general, la actitud de la autoridad
supervisora ha sido contraria a
la extension de esas actividades
no financieras.

Las entidades de crédito de am-
bito operativo limitado, en con-
traposicion a las generalistas, si
tienen, en cambio, prohibiciones
estrictas, que pueden explicarse,
en parte, por razones de regula-
cion del riesgo. Su objeto social
se limita a unas determinadas
operaciones de activo, con ex-
clusion de las demas. Ello tiene
motivaciones de politica finan-
ciera no prudenciales que no nos
conciernen, pero tambiéen puede
explicarse en alguna medida por
el temor del regulador a que esas
entidades, frecuentemente pe-
quenas, y siempre especializadas,
gestionen mal sus excursiones ha-
cia otras inversiones. Mas clara
es la justificacion prudencial de
la prohibicion de tomar pasivos
de clientes a corto plazo, y en
especial cuentas a la vista. De
ese modo, se limita el riesgo de
liquidez de las entidades, porque

se les fuerza a buscar financia-
cion a plazos mas conformes con
los de su actividad crediticia, y
sobre todo porque se les aleja
de una fuente de fondos poten-
cialmente muy volatil que, para
unas entidades que no estan in-
tegradas en los mercados inter-
bancarios (ni en esquemas de
proteccion mutualista), podria re-
sultarles muy peligrosa.

NOTAS

() Elautor agradece a José Manuel Gomez
de Miguel, Joaquin Latorre, Rafael Prado y Fer-
nando Vargas sus comentarios a un borrador
de este articulo.

(1) Su solucion comprende cuatro fases:
primero, definir y medir el riesgo de una deter-
minada conducta (normalmente, una politica
en el area operativa), teniendo en cuenta las
opciones abiertas en casc de no asumir el
riesgo, pues con frecuencia se trata de una
cuestion de alternativas; segundo, fijar el nivel
de riesgo que se esta dispuesto a asumir; ter-
cero, tomar las medidas de control necesarias
para situar el riesgo que, de hecho, se asuma
dentro de las cotas deseadas; y cuarto, estar
preparado financieramente para cubrir sus pér-
didas potenciales.

(2) En ocasiones, el regulador aprecia la
existencia de economias externas, o de razones
sociales, en determinadas actividades (gene-
raimente, en la concesion de créditos a ciertos
sectores o para ciertos fines), y empuja a las
entidades a entrar en riesgos que no asumirian
voluntariamente. Aunque ha pasado, al parecer,
la gran hora de las intervenciones selectivas en
los canales de financiacion, ain quedan resi-
duos de esta actitud en la legislacion.

(3) Nunca es totaimente asi: la trasforma-
cion en norma de obligado cumplimiento im-
plica una concrecion de detalle mayor que la
de una norma de conducta profesional (aquélla
producira sanciones que seran discutidas en
los tribunales, ésta no), y por tanto alguna adap-
tacion de las técnicas.

(4) No es facil ajustar la legislacion pru-
dencial a los cambics de circunstancias (por
ejemplo, la aparicién de nuevas operaciones o
mercados) con la rapidez deseada. La dificultad
politica de ese ajuste es mayor cuanto mayor
es el rango de la norma. Por eso se constata,
en la legislacion nacional y en la comparada,
un grado importante de deslegalizacion en estas
materias. Las leyes bancarias remiten la con-
crecion de temas importantes a los niveles re-
glamentarios, incluso a la propia autoridad su-
pervisora, concediéndole amplias facultades
discrecionales. Esta es una vieja fuente de ten-
sion entre los juristas y legisladores generales
y los que se especializan en este sector del
derecho administrativo.

(5} Enlabancaamericana, se esta genera-
lizando la figura del compliance officer, cuya
funcion es asegurarse de que la entidad cumple,
en todos sus escalones, con una normativa cre-
cientemente complicada y abstrusa que escapa
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a los conocimientos bancarios normales del
personal, y evitar asi que el banco sea castigado
por pecados involuntarios. El problema se com-
plica en ese pais con una tendencia a la crimi-
nalizacion de la normativa bancaria, esto es, a
considerar que su incumplimiento no es una
falta administrativa, sino un delito sancionable
con la carcel.

{6) Algunos supervisores manifiestan por
eso cierta preocupacion por las cuentas inac-
tivas, o por las cuentas sin envio de correspon-
dencia, donde faltaria ese control externo com-
plementario.

(7) El caso «clasicon de la sucursal en
Atlanta (USA) de la Banca Nazionale del Lavoro
—una caja paralela dedicada a operaciones ile-
gales, gestionada por un director de una su-
cursal auxiliado por algunc de sus emplea-
dos—, que escapd durante bastante tiempo a
los controles y auditorias internos del propio
banco, a las inspecciones de dos autoridades
supervisoras y a las verificaciones de los audi-
tores externos, muestra la dificultad de erradicar
los comportamientos irregulares dentro de una
entidad. A menor escala, fraudes de esta natu-
raleza aparecen con cierta regularidad en las
noticias.

(8) El fraude se cité como causa muy im-
portante en la debacle de las saving and loan
associations americanas de los afios ochenta.
El Congreso de los EE.UU. estimo, al debatir la
Financial Institutions Reform, Recovery and En-
forcement Actde 1989, que entre un 33y un 75
por 100 del coste del rescate de esas entidades
podia atribuirse a fraude. Sin embargo, estima-
ciones oficiales posteriores rebajaron ese por-
centaje a 10/15 por 100 (Citado por W.P. Barr,
The Banker, noviembre 1993, pag. 13). Tam-
bién se menciona este factor en la quiebra del
BCCI.

(9) RD 1338/84, de 4-7, sobre medidas de
seguridad de entidades y establecimientos pii-
blicos y privados, cap. I, y OOMM de 13-3-86
y 2-4-92.

(10) Cf. F. Vargas y M. D. Beato, «Los cré-
ditos a tipo variable y la experiencia espafolan,
PapeLes pE Economia EsparioLa, Suplementos
sobre el Sistema Financiero, n.° 2 (1983).

(11) Cf. Basle Committee on Banking Su-
pervision, Measurement of Banks' Expostire to
Interest Rate Risk, Basilea, abril 1993 {(mimeo-
grafiado). Este documento cierra una serie de
trabajos iniciada en 1987. La Comision de las
Comunidades Europeas no se ha planteado el
tema.

(12) RD 1343/92, de 6-11, art. 32.1.

(13) Circular 5/93, norma cuarta, aparta-
do 4.

(14) En el caso de los bancos industriales
y de negocios, el DL 53/1962 de 29-11 les con-
cedié la facultad de emitir bonos de caja a
largo plazo, cuando ninguna otra entidad de
crédito emitia renta fija (no estaba prohibido
legalmente, pero habia dudas fundadas de que
se hubiese autorizado una emision, caso de
plantearse), al tiempo que se les ponian trabas
a la utilizacién de fondos a corto en financia-
ciones a largo; posteriormente, se les permitio
pagar tipos de interés més elevados que los
comunes en los depodsitos a plazos més largos,
y se les autorizd en exclusiva a instrumentar
depositos a largo plazo en certificados de de-
posito (OM 24-4-69). En el caso de las socie-
dades de crédito hipotecario, se les autorizo a
emitir cédulas hipotecarias, no autorizadas en-
tonces a los bancos, al tiempo gque se les im-
ponia un plazo minimo de tres afios (que luego
se relajo) tanto para las cédulas como para los
depositos tomados del publico (RD 685/82, de
17-3, articulo 17, y OM 22-6-82, nimero oc-
tavo).

(15) Especialmente, a partir del momento,
inevitable, en que las fuentes de financiacion
exclusivas otorgadas a las nuevas categorias
de entidades de crédito perdieron los privilegios,
fiscales o de ofro tipo, que se les habian otor-
gado en un primer momento de entusiasmo.

(16) Los modelos de seguimiento del riesgo
de liquidez que suelen manejarse tienen un
enfoque mas restringido: establecen los desfa-
ses existentes entre los vencimiento de los ac-
tivos y pasivos para una serie de plazos cortos,
que no van mas alla del afio (analisis de madu-
rez). Tienen que hacer supuestos heroicos para
el tratamiento de los activos negociables, de
fos disponibles y de las cuentas corrientes (que
también son un dificil escollo en los modelos
de andlisis del riesgo de interés); y dejan fuera
alguna informacion valiosa sobre otros flujos
de cobros 0 pagos que no dependen de la
madurez de las partidas de balance (por ejem-
plo, intereses, gastos no discrecionales, in-
gresos © pagos recurrentes, tales como los
asociados al devengo de impuestos o a los
movimientos estacionales de efectivo, etc.). Su
defecto conceptual basico es gue lo que im-
portaria en el andlisis del riesgo de liquidez es
la comparacion de flujos esperados, y el anélisis
de madurez no aborda realmente esa cuestion.

{17) El Banco de Espafia impulsé la crea-
cion del mercado interbancario en la primera
mitad de los afos setenta, y le proporciona su
sustento tecnico (un sistema de negociacion y
de liquidacion centralizados en el Banco). Pos-
teriormente, también ha dado el mismo sustento
técnico, partiendo de un sistema de anotaciones

en cuenta proporcionado por €él, al mercado
de deuda publica.

(18) En Espana existio, entre 1962 y 1971,
un coeficiente llamado de liquidez (DL 56/62,
articulo 7.b y OM de 22-1-63), cuya composi-
cion (la de un coeficiente de caja de finalidad
monetaria, ampliando su numerador con los
fondos publicos no pignorados y con los efec-
tos redescontables en linea especial en el Banco
de Espania) lo alejaba de la funcion que deberia
esperarse de su denominacion. Cf. R. Poveda,
«Politica monetaria y financieras, en L. GAmig,
Politica Economica de Espana, Alianza, Madrid,
1980, paginas 86-87.

(19) La Primera Directiva sobre Coordina-
cién Bancaria (Directiva 77/780/CEE, art. €)
cred unas «atios de observacion» de la solven-
cia y la liquidez. La primera ha dado paso a
una norma de armonizacion obligatoria, de la
que fue embrion o test; la segunda sigue siendo
una ratio de observacion, poco utilizada en el
trabajo préactico de las entidades y los supervi-
sores, sin que haya propuestas de armonizacion
ni trabajos en curso para elaborarlas.

(20) Comité sobre Regulaciones Bancarias
y Préacticas Supervisoras (nombre anterior del
Comité de Basilea sobre Supervision Bancaria),
International Convergence of Capital Measu-
rement and Capital Standards, Basilea, julio
1988.

(21) Directivas 89/299/CEE, de 17-4-89, so-
bre fondos propios, y 89/647/CEE, de 18-12-
89, sobre coeficiente de solvencia. La recomen-
dacion de Basilea y el régimen comunitario se
describen en R. Poveoa, «La reforma del coefi-
ciente de solvencia», PareLes be Economia Es-
pafioLs, 44/1990.

(22) El tratamiento de las garantias reales
es uno de los puntos més controvertidos del
esquemna. Para algunos, suponen una reduccion
muy importante del riesgo de crédito, pues la
realizacion de la garantia cubre el débito. Para
otros, eso no es seguro, pues el valor de la
garantia puede oscilar fuertemente, y no bastar,
en ciertos momentos, para satisfacer el débito;
aducen que las entidades, con el espejismo de
la garantia, descuidan el analisis de la calidad
crediticia del prestatario y de su negocio, y
que las fases de caida del valor de los inmuebles
coinciden con las de dificultad financiera de
ciertos prestatarios hipotecarios (por ejemplo,
los promotores inmobiliarios). La crisis del real
estate lending movid a los anglosajones a no
dar relevancia especial a las garantias hipote-
carias. Los centroeuropeos se sitian en la po-
sicién tradicional. La solucién de la Directiva
89/647/CEE (solo viviendas en propiedad del
usuario, o para alquiler) no satisfizo a nadie.
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La «garantia» que supone la retencion formal
de la propiedad de los bienes dados en arren-
damiento financiero en la entidad «prestamista»
plantea problemas parecidos.

(23) La cuestion es acuciante para un
pufnado de bancos internacionales muy activos
en el mercado de derivados. Para restar presion
a los requerimientos por riesgo de contraparte,
se esta estudiando permitir que el coeficiente
se aplique, no a la cifra bruta de compromisos,
sino al neto de los compromisos de efectos
opuestos. El problema de tal compensacion, o
netting, es su aceptabilidad juridica. La com-
pensacion multilateral tiene pocas posibilidades
legales, pero unos proyectos en avanzado es-
tado de gestacion del Comité de Basilea y de
la Comisién de Bruselas dan, en cambio, un
voto de confianza a la compensacion bilateral,
tanto si los diferentes contratos se reconducen
a uno solo {novacion) como si estan amparados
por un acuerdo bilateral de compensacion. Sin
embargo, es bastante discutible que un juez
de quiebra (espafiol o de otros muchos paises)
acepte tal compensacion: su tendencia natural
serd exigir el cumplimiento de los contratos
que impliquen pagos al quebrado, y llevar a la
masa de acreedores los que impliquen pagos
def quebrado.

(24) Ley 13/92, de 1-6, RD 1343/92, de 6-
11, OM de 30-12-92, y Circular del Banco de
Espafa 5/93, de 26-93. Esa normativa se des-
cribe en Banco de Espafa, «La regulacion del
coeficiente de solvencia y los limites cuantita-
tivos de las entidades de crédito espafolas,
Boletin Econdmico, abril 1993. Para el régimen
precedente, cf. R. Poveoa, op. cit.

(25) Ver preambulo de la Ley 13/1992, que
las desaconseja.

(26) Laformula mediante la que se da cum-
plimiento al mandata de la Directiva de Sol-
vencia de «garantizar una estructura de capital
adecuada dentro del grupor (D. 89/647/CEE,
articulo 3.4) es original: se exige a las filiales
un coeficiente en base individual que crece
desde el 4 por 100, para las filiales plenas, hasta
el 8 por 100, para aquellas en que |a participa-
cion de terceros es del B0 por 100 o superior
(Circular 5/93, norma quinta, 2).

(27) Ley 13/1985 en su version original, y
RRDD 1370/85 y 1371/85, para las entidades
de depésito; el coeficiente se extendiod a las
demas entidades de crédito por RD 1044/89.
Ver también circulares del Banco de Espana
28/85 y 18/89.

(28) Circular 1/89. Otros derivados que so-
portaron coeficientes altos fueron las compras

y ventas a plazo de divisas y de activos finan-
cieros.

(29) En otro orden de cosas, coincidio tam-
bién con un reforzamiento importante de la
capacidad inspectora del Banco de Esparia, lo
cual pudo tener mas mérito que los cambios
de regulacion en el enderezamiento de ante-
riores comportamientos incorrectos del sistema
crediticio.

(30) Estavez Bruselas (Directiva 93/6/CEE,
de 15-3-93, de Adecuacion del Capital, para el
riesgo de mercado) se adelanta a Basilea, cuyo
proyecto (The Supervisory Treatment of Market
Risk, Basilea, abril de 1993, mimeografiado),
ampliamente coincidente con la Directiva, esta
siendo objeto de consuilta a las partes interesa-
das, y se espera que sea adoptado en 1994.

(31) La Directiva de Adecuacion del Capital
(Anexo lIl) permite a los paises realizar com-
pensaciones entre divisas fuertemente correla-
cionadas, y sustituir el método de la posicion
global neta por una sofisticada alternativa con-
sistente en estimar los requerimientos de re-
cursos necesarios por las pérdidas brutas acu-
muladas que, de hecho, se le hayan producido
a la entidad en los dltimos arios. Esas opciones,
que supondrian una reduccion de los requeri-
mientos (en el segundo aspecto, porque las
entidades harian arbitraje regulador escogiendo
siempre el método mas «baraton) no se han
trasladado a la regulacion espafiola.

(32) La Directiva de Adecuacion del Capital
no es de obligada aplicacion hasta el 31 de
diciembre de 1995. Sin embargo, el RD 1343/92
acorta el plazo al 1 de enero de 1994 en el caso
de las entidades de crédito; las sociedades de
valores espariolas la tienen en vigor desde co-
mienzos de 1993.

(33) En su muy citado trabajo sobre valo-
racion del riesgo de interés, J. V. Hourt y J. A
EmeersiT («A method for evaluating interest rate
risk in US commercial banks», Federal Reserve
Bulletin, agosto 1991) aplican un método sim-
plificado de duracion, conceptualmente idéntico
al que se usa para calcular el riesgo general de
la cartera de negociacion de renta fija en la
Directiva de Adecuacion del Capital, a la tota-
lidad del balance de los bancos comerciales
(activos, pasivos, y compromisos fuera de ba-
lance); no necesitan calcular un riesgo especi-
fico porgue dan por supuesto que el coeficiente
de solvencia sigue aplicandose a todos los ac-
tivos, mientras que la Directiva exime de él a la
cartera de negociacion. La definicion de riesgo
de interés de Houpt y Embersit (cambio del
valor econémico de todos los elementos del
balance que resulta de un cambio en los tipos

de interés) subraya la identidad entre el riesgo
de mercado y el riesgo de interés en el caso de
los elementos del negocio con una remunera-
cion fijada contractualmente.

(34) Los coeficientes del riesgo general
dan, aproximadamente, la variacion del valor
de los diferentes instrumentos financieros
cuando tiene lugar una variacion de un punto
en el tipo de interés, teniendo en cuenta la
«duracion» de esos instrumentos; esto es, la
vida media ponderada de todos los flujos fi-
nancieros que produce el instrumento en valo-
res actuales, expresada en porcentaje. Dicho
de otra forma, el esquema requiere, por riesgo
general, que las entidades tengan recursos pro-
pios suficientes para soportar las pérdidas que
produciria la cartera de renta fija de negocia-
cion si el tipo de mercado subiese un punto
(suponiendo que las posiciones sean largas;
esto es, que los titulos en cartera méas los com-
promisos de compra superen a los compromi-
s0s de venta). Ese puede ser un planteamiento
razonable, atendiendo al comportamiento his-
térico de los mercados, cuando un sistema se
mueve basicamente en tipos de un solo digito,
pero probablemente no lo es con tipos de dos
digitos.

(35) Con laaplicacion de unos coeficientes
por riesgo especifico iguales a los del coefi-
ciente de solvencia se esta tratando de capturar,
obviamente, el riesgo de crédito que tambien
anida en los titulos de renta fija de la cartera de
negociacion. Pero esos coeficientes se aplican
a las posiciones netas: ahora bien, una entidad
que tuviese en balance una posicion de titulos
totalmente vendida a plazo (posicion neta nula,
y por tanto sin requerimientos de recursos pro-
pios) no deberia confiar sin mas en que los
contratos de venta a plazo lograran trasferir
los efectos de la insolvencia sobrevenida del
emisor de esos titulos desde su balance al del
comprador a plazo, pues seguramente este ale-
gara vicio de la cosa para no tomar los titulos
al llegar la hora de ejecutar el compromiso. El
netting de estas posiciones no plantea menos
dudas que el de los contratos con riesgo de
interés y de cambio.

Otra compensacion discutible es la que se
aplica en el riesgo general de la cartera de
renta variable, lo cual implica que la evolucion
basica del mercado se supone igual para todos
los sectores econdmicos, una hipoétesis que se-
guramente muchos no compartiran.

(36) Circulares 4/91, norma octava 1.h, y
5/93, norma vigésima-primera, 1.; en ambos
casos, segln la redaccion de diciembre de
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(37) La primera norma que tratd el tema
{Circular 157 a la banca privada, de 15-12-78,
sobre cuentas de pérdidas y ganancias) fue
bautizada como «pastoral» por sus destinatarios,
a causa de sus exhortaciones sobre prudencia
financiera y contable en la construccion de la
cuenta de resultados. Debe notarse que en
aquel momento las facultades formales del
Banco para regular estos temas eran inciertas,
aunque se fueron afianzando en los anos
ochenta, y quedan perfectamente definidas en
la Ley 26/88, art48 y OM de 31- 3-89. En la
actualidad la calificacion y provision de riesgos
esta regulada por la Gircular 4/91.

(38) Circular 34/84, de 16-10.

(39) Las autoridades financieras jugaron ini-
cialmente un papel ambiguo en este asunto,
ya que habian alentado y estimulado el llamado
reciclaje de los petrodolares, coadyuvando a
adormecer la prudencia de los banqueros. La
inercia de esa idea aln se sentia cuando el
problema de la deuda era ya patente.

(40) La aparicion de un mercado secunda-
rio para los activos sobre paises dudosos, con
unos descuentos bien conocidos, ayudo a pre-
cisar o confirmar esos niveles.

(41) El método introducido por el Banco
de Inglaterra en agosto de 1987 guarda un
fuerte parecido con el espafiol.

(42) De hecho, los bancos espafioles han
reducido de forma muy importante su exposi-
cion a este riesgo. Una parte de la reduccion
se debe a la asuncion de impagados por
CESCE; otra, a ventas en el mercado secun-
dario.

(43) Aungue no inexistente. Habitualmente,
un incumplimiento de cualquier regulacion fi-
nanciera es sancionable desde su primera ocu-
rrencia. En cambio, los incumplimientos de la
ratio de solvencia solo se consideran falta grave
o muy grave cuando la entidad permanece méas
de seis meses en déficit (Ley 26/88, art. 4y 5).

(44) En la banca mixta, esa suma no podia

exceder el capital y las reservas (DL 56/62 de
6-12, art. 2)

(45) Circular 172, a la banca privada, de
13-7-79, sobre normas de politica de crédito.
Esa Circular cre6 también un registro de avales
en cada banco, intentando asegurar que esos
compromisos entrasen en los circuitos conta-
bles normales de las entidades.

(46) Cf. A. Cuervo, La crisis bancaria en
Esparia, 1977-1985, pags. 16-17, para las crisis
del siglo XIX y primer cuarto del presente.

(47) En la crisis bancaria de 1978-83, las
concentraciones fueron sobre el propio grupo.

Cf. Cuervo, op. cit, pags. 124 y ss. para el caso
RUMASA. Ver también Fondo de Garantia de
Depositos en Establecimientos Bancarios, Me-
moria 1983.

(48) El Decreto 702/69 impuso un limite del
2,5 por 100 de la suma de |os recursos propios
y ajenos a los créditos que un banco mixto
podia mantener con una persona natural o ju-
ridica, o con el grupo de empresas filiales del
banco. El limite subia a un 10 por 100 en el
caso de los bancos industriales y de negocios,
lo cual implica un grado de exposicion cierta-
mente fuerte.

(49) La Recomendacion B7/62/CEE de la
Comision de la CEE propuso un limite del 40
por 100 de los recursos propios para los gran-
des riesgos con un cliente o grupo (incluso el
propio grupo), mas un limite de ocho veces los
recursos propios para el conjunto de los riesgos
que excediesen del 15 por 100 de los recursos
propios de la entidad de crédito. EI RD 1549/87,
de 18-12, asumio la base de célculo y la primera
de esas ideas, pero no el limite de las ocho
veces, una restriccion de justificacion menos
evidente.

(50) Directiva 92/121/CEE, sobre supervi-
sién y control de las operaciones de gran riesgo,
traspuesta por el RD 1343/92, de 6-11, art. 30,
OM de 30-12- 1992, y Circular del Banco de
Esparia 12/93, de 17-12, que modifica la Circular
5/93. El Comité de Basilea habia adoptado en
enero de 1991 una guia para los supervisores
que ya recomendaba, de forma un tanto ambi-
gua, un limite del 25 por 100, y una obligacion
de informacion de las concentraciones supe-
riores al 10 por 100; respecto de los créditos a
titulares relacionados con la entidad, recomen-
daba prestarles especial atencion, pero no se
comprometié a un limite concreto.

{51) El control de los riesgos de los conse-
jeros y altos cargos de la entidad se completa
en Espafia con su sometimiento a autorizacion
administrativa (Ley 31/68, de 27-7, art. 5.1, para
bancos; Ley 31/85, de 2-8, art. 16.2,, para cajas
de ahorros, ademas de las correspondientes
disposiciones autonodmicas); y con una vigi-
lancia especial de la autoridad supervisora, que
se hace extensiva a los allegados de aquellas
personas, y a las empresas que controlan (Circu-
lar 5/93, norma trigésima segunda, apartado 2,
en la redaccion de diciembre de 1993). Si este
articulo se hubiese escrito tras la reforma ban-
caria de 1962, hubiese sido necesario afadir
una seccion para una técnica de control de
riesgos entonces muy en uso: la autoriza-
cion administrativa de operaciones concretas.
Sin embargo, esa técnica supone una implica-
cion excesiva de la autoridad supervisora, y ha

sido abandonada, con la excepcion mencio-
nada.

(52) Segunda Directiva de Coordinacion
Bancaria (89/646/CEE, de 15-12-89), art. 12.

(53) Ley 13/92, de 1-6, que da nueva re-
daccion al titulo segundo de la Ley 13/85, y en
lo que aqui concierne, a su art. 10; RD 1343/92,
art. 24, y Circular 5/93, normas décima y tran-
sitoria cuarta. La normativa espafnola extrema
las diferencias formales respecto de la Directiva:
el limite a las participaciones no se presenta
como fal, sino como una deduccién obligatoria
de los recursos propios (aunque los efectos
materiales son idénticos).

(54) La inversidn imprudente en inmovili-
zado, o, lo que es casi igual, la financiacion de
promociones inmobiliarias del propio grupo,
es una causa importante de la crisis bancaria
de 1978-83.

(55) RD 1343/92, art. 31, y Circular 5/93,
norma vigésima segunda en la numeracion ori-
ginal de marzo de 1993.

(56) Circular 1/87, de 7-1, muy inspirada
en la técnica empleada por el Banco de Ingla-
terra (Bank of England, Foreign Currency Ex-
posure, abril 1981).

(57) En principio, el nuevo sistema resulta
mas flexible que el anterior no solo por lo indi-
cado en el texto (compensaciones entre mo-
nedas y supresion de los limites por monedas
individuales), sino también por la fijacion por
defecto de un limite del 5 por 100 para quienes
no reciban uno individual, limite que en la prac-
tica resulta relativamente generosos para los
no especialistas.

(58) Banking Act de 1933, seccion 21.a, co-
nocida vulgarmente como Glass- Steagall Act.
Cf. K. Srong, Banking Regulation, Federal Re-
serve Bank of Kansas City, 1990, pags. 71-76.

(59) Se alega que la acumulacion de ries-
gos de diferente naturaleza puede exceder de
la capacidad de gestion de una entidad finan-
ciera, siendo mayores las posibilidades de que
el riesgo «ajenon este peor gestionado que el
riesgo «naturaly. El valor de este argumento
depende de las circunstancias de cada entidad,
siendo discutible para los grandes grupos fi-
nancieros.

(60) La proxima incorporacion a la legisia-

cion espariola de la lista de actividades banca-
rias tipicas que figura en la Segunda Directiva
{Anexo) no cambiara las cosas. Esa listase
limita a marcar el terreno de juego en gue tienen
derecho a moverse las sucursales en Espafia
de los bancos comunitarios. (art. 52 del Pro-
yecto de Ley de Transposicion de la Segunda
Directiva, Boletin de la Cortes, 13-9-93).
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