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I. INTRODUCCIÓN

El Comité de Supervisión Banca-
ria de Basilea (BCBS) formalizó, en su
reunión de diciembre de 2010, el
acuerdo sobre un nuevo estándar re-
gulatorio global de capital y liquidez,
después de que éste fuese aprobado
por el GHOS (grupo de gobernado-
res y jefes de supervisión) en sus reu-
niones de junio y septiembre, y de
haber recibido el apoyo unánime de
los líderes del G-20 en la cumbre 
de noviembre en Seúl. Nació así Ba-
silea III, un nuevo marco regulatorio
internacional con el objetivo funda-
mental de garantizar la estabilidad
financiera global en un nuevo con-
texto económico internacional.

La profunda y prolongada crisis
económica global iniciada en 2008
ha ido dejando a su paso algunas
lecciones fundamentales. A partir de
ellas, la comunidad internacional
llegó al convencimiento de que era
necesario mejorar y fortalecer las re-
glas de funcionamiento del siste-
ma financiero global, estableciendo
cambios en los esquemas de regula-
ción y de supervisión, y de que ne -
cesitábamos construir una nueva 
arquitectura financiera que rija el de-
sarrollo de las finanzas internaciona-
les de las próximas décadas. En este
contexto, surge Basilea III.

En general, la historia nos de-
muestra que los grandes cambios en
el marco regulatorio internacional
han tenido lugar como respuesta a
una situación de crisis. Como dijo
Jean Monnet, «la gente sólo acepta
el cambio ante la necesidad, y sólo
reconoce la necesidad en tiempos de
crisis». La evolución de la regulación
internacional desde la propuesta de
Basilea I hasta la actual de Basilea III
es ilustrativa del complejo, pero edu-

cativo progreso que hemos experi-
mentado en este ámbito. 

Basilea I fue aprobada en 1988,
tras un período de turbulencias fi-
nancieras que llevó a gran parte de
las US Savings & Loans a la quiebra
en el entorno del año 1985. La no-
vedad fundamental fue la introduc-
ción del concepto de capital regula-
torio, estableciendo unos mínimos
regulatorios de capital del 8 por 100
de los activos ponderados por ries-
go. Su mayor carencia tenía que ver
con el modo en que se definía la
ponderación del riesgo de los acti-
vos, que seguía una lógica demasia-
do simplista que no capturaba de
forma efectiva las diferentes proba-
bilidades de incumplimiento de los
prestatarios.

Las crisis financieras de finales de
los noventa, la crisis argentina de
2001 y el estallido de la burbuja tec-
nológica en EE.UU. son algunos de
los factores que explican el siguiente
cambio de marco regulatorio en
2004: Basilea II. Este acuerdo supu-
so, precisamente, un avance muy
importante en la medición de los
activos ponderados por riesgo, y se
desarrolló en torno a tres pilares
fundamentales. El pilar I, relaciona-
do con el cálculo de los requisitos
mínimos de capital, que se hicieron
más sensibles al riesgo y permitieron
el uso de los modelos internos de
las entidades en la medición de
dicho riesgo. El pilar II, que recono-
ce la importancia de la revisión su-
pervisora a la hora de determinar el
riesgo de una entidad, y si las exi-
gencias derivadas del pilar I son su-
ficientes o necesitan ser reforzadas
en cada caso concreto. Y el pilar III,
que estableció reglas para aumentar
la transparencia de los riesgos en-
frentados por las entidades, hacien-

do más efectiva la disciplina de mer-
cado. 

El foco de atención regulatoria
en Basilea II fue exclusivamente la
medición del riesgo, es decir, el de-
nominador de la ratio de solvencia
introducido en Basilea I, dejando sin
modificaciones la definición del nu-
merador de dicha ratio, es decir, la
definición de los elementos admisi-
bles como fondos propios. La crisis
económica iniciada en 2008 obligó
a replantearse modificaciones pro-
fundas en la ratio mínima de solven-
cia tanto en la definición del nume-
rador, exigiendo más y mejor capital,
como en la del denominador, re -
finando la captura de los riesgos
asociados a determinados activos,
vinculados con la titulización, el ries-
go de contraparte en los derivados
financieros, las actividades de la car-
tera de negociación o las exposicio-
nes a vehículos fuera de balance. No
sólo eso, sino que además Basilea III
amplió su perspectiva para incluir en
el marco regulatorio aspectos rela-
cionados con la liquidez, con el apa-
lancamiento o con la contención de
la prociclicidad del crédito, entre
otros.

Nos encontramos, por tanto,
ante una propuesta de reforma del
marco regulatorio muy ambiciosa,
de dimensiones globales, y cuya im-
plementación nacional y regional
plantea algunos desafíos sobre los
que intentan reflexionar las líneas
que siguen.

II. LOS RETOS DE BASILEA III

El desafío fundamental de Basilea
III es el de garantizar la estabilidad
del sistema financiero internacional
sin comprometer la recuperación
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económica y el futuro crecimiento
real. Aprobado el acuerdo, existen
todavía pasos importantes para los
próximos años, relacionados con su
aplicación. Por un lado, el posible
impacto negativo que dicha imple-
mentación puede tener sobre la ac-
tividad crediticia y, en definitiva, so -
bre la actividad económica. Y por
otro, los problemas derivados de
una implementación divergente tan -
to entre diferentes áreas geográficas
como entre diferentes sectores.

1. Impacto sobre la actividad
económica

A mi juicio, el principal reto de
Basilea III es el de conseguir un for-
talecimiento del sistema financie-
ro internacional sin que éste tenga
un impacto negativo en la actividad
económica. Encontrar ese equilibrio
no es fácil, especialmente en mo-
mentos en que la actividad económi-
ca mundial parece sumida en una
larga apatía por los efectos aún muy
agudos de la crisis.

En principio, las mayores exigen-
cias de capital y los nuevos requisitos
de liquidez ejercerán sobre el sector
bancario una presión al alza de los
costes de financiación, lo que llevará
a una reducción del crédito, con las
consiguientes consecuencias en tér-
minos de la reducción de la actividad
económica y, con ello, del nivel de
empleo y del PIB. Sin embargo, las
opiniones sobre este tema son diver-
sas y divergentes, como muestra el
siguiente repaso a las estimaciones
de impacto de Basilea III sobre la ac-
tividad económica que han hecho
tanto instituciones públicas como la
propia industria bancaria durante las
fases de propuesta y consulta previas
al acuerdo. 

Así,  la OCDE (véase Slovik y
Cournède, 2011), estima que el im-
pacto de la aplicación de Basilea III
sobre el PIB oscilaría entre el 0,05 y
el 0,15 por 100 anual en el período
2011-2019, y que los bancos subi-
rán los intereses de los préstamos en
aproximadamente 15 y 50 puntos
básicos para alcanzar los requisitos
exigidos por Basilea III para 2015 (es

decir, un 4,5 por 100 de common
equity y un 6 por 100 de capital Tier
1) y para 2019 (7 por 100 de com-
mon equity y 8,5 por 100 de capital
Tier 1), respectivamente. 

Los cálculos del BIS estiman que
la tasa de crecimiento anual se redu-
ciría, en promedio, 0,04 por 100 du-
rante el periodo de los primeros cua-
tro años y medio de implementación
de Basilea III (véase Macroeconomic
Assessment Group, 2010). 

En relación con el impacto eco-
nómico a largo plazo, el BCBS (2010)
tiene en cuenta tanto los costes de
implementación, en términos de au-
mento de requerimientos de capital
y liquidez, como los beneficios resul-
tantes, en forma de incremento de
la estabilidad financiera y reducción
de la volatilidad y de la probabili-
dad y frecuencia de crisis. Concluye
que, en términos del PIB, los benefi-
cios son superiores a los costes y
que, por ejemplo, por cada punto
porcentual que se reduce la proba-
bilidad anual de una crisis, se obtie-
ne un beneficio anual esperado que
oscila entre el 0,2 y el 0,6 por 100
del PIB, dependiendo de diferentes
supuestos. 

El FMI y el BCE también han ana-
lizado esta cuestión, llegando a algu-
nas conclusiones cualitativas desta -
cables. Por un lado, el FMI (véase
Cosimano y Hakura, 2011) ha estima-
do que una muestra de los bancos
más grandes del mundo subiría los
tipos de interés de sus préstamos en
una media de 16 puntos básicos para
cumplir con el requisito de 7 por 100
de common equity, lo que, basándo-
se en varios supuestos, llevaría a una
reducción del crecimiento del crédito
del 1,3 por 100 en el largo plazo.

En cuanto al BCE (véase Gonzá-
lez-Páramo, 2011), ha venido mos-
trando su opinión de que existen
costes transitorios de la nueva regu-
lación centrados, fundamentalmen-
te, en las condiciones más restrictivas
para el crédito, pero, en el largo
plazo, el nuevo marco regulatorio
debe ayudar a reducir la frecuencia
de las crisis y a reducir las divergen-
cias regulatorias globales. 

Siendo importantes estos efec-
tos, las estimaciones de la industria
indican, en general, un impacto mu -
cho más acentuado en la actividad
económica. Las estimaciones del Ins-
titute of International Finance (IIF,
2010) apuntan un impacto muy su-
perior, con una reducción acumula-
da del PIB del 2,6 por 100 en EE.UU.
y del 4,3 por 100 en la zona euro
durante el período 2011-2015. Ade-
más, el análisis del IIF argumenta
que las grandes diferencias de los re-
sultados con las estimaciones reali-
zadas por el BIS tienen que ver con
algunos aspectos que este último no
tiene en cuenta, y que, sin embargo,
pueden ser muy relevantes en el aná-
lisis, tales como que: 1) el estudio del
IIF abarca un amplio número de
cambios regulatorios asociados con
Basilea III, mientras que el BIS sólo se
centra en los requerimientos de ca-
pital; 2) el BIS asume condiciones
para captar capital mucho más favo-
rables de las que el IIF considera pro-
bables; 3) el BIS asume unas condi-
ciones de política monetaria muy
expansivas que el IIF considera serán
difíciles de mantener, y 4) el IIF y el
BIS difieren en las formas en que
cuantifican el canal de transmisión
de tipos de interés de préstamos
altos sobre la actividad económica. 

En definitiva, estos análisis mues-
tran las divergencias de opinión exis-
tentes entre las diferentes institucio-
nes en cuanto a si/cómo la reducción
de la actividad económica podrá
verse compensada por el incremento
de la estabilidad financiera aportado
por Basilea III. 

A la ya difícil tarea de evaluar el
impacto de cualquier nueva regula-
ción, se añade el hecho de que este
cambio regulatorio se produce en un
contexto económico de gran incerti-
dumbre. Esto hace aconsejable una
implementación progresiva, cauta y
flexible. Las autoridades así lo han en-
tendido al establecer un calendario de
implementación extenso, y períodos
de observación para los elementos de
la propuesta más innovadores, como
pueden ser las ratios de liquidez.

Será importante que las autorida-
des utilicen efectivamente los perio-
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dos de transición y observación para
hacer una evaluación continua del
impacto de los distintos elementos
de la propuesta, y que apliquen un
enfoque flexible a la hora de ajustar
su propuesta, si fuera necesario, a la
luz de la evidencia que se vaya acu-
mulando y del contexto financiero y
económico.  

2. Riesgos y consecuencias 
de la aplicación divergente
de Basilea III

Otro de los grandes desafíos que
plantea Basilea III tiene que ver con
las consecuencias negativas de una
implementación divergente. Por un
lado, porque normas equivalentes
pueden impactar de un modo desi-
gual sobre sistemas financieros con
características diferentes, y por otro,
porque la transposición del nuevo
marco regulatorio se traduce, en
ocasiones, en normas no armoniza-
das entre las diversas jurisdicciones.
Además, se está confirmando el ries-
go de que la transposición e imple-
mentación de la norma siga ritmos
distintos en diferentes jurisdicciones,
lo que también puede generar dis-
torsiones no deseadas.

En tal sentido, cabe destacar la
importancia de concentrar gran
parte de los esfuerzos futuros en
promover una aplicación homogé-
nea de Basilea III y en la convergen-
cia de las normas contables que con-
dicionan el resultado de las normas
prudenciales, con el doble objetivo
de evitar el desarrollo de un terreno
de juego desnivelado y de garantizar
la efectividad del acuerdo, evitando
el arbitraje. 

En Europa, la European Banking
Authority está trabajando en el de-
sarrollo de un Single Rulebook que
garantizaría una implementación
convergente en todos los estados
miembros, y en el ámbito interna-
cional se está reforzando el papel
del Grupo de Implementación de 
estándares de Basilea (SIG, por sus 
siglas en inglés) encargado de ga-
rantizar la homogeneidad en la apli-
cación de los acuerdos del Comité
de Basilea. 

Por otra parte, la distinta relevan-
cia de los sistemas bancarios en la fi-
nanciación de la actividad económi-
ca en diferentes jurisdicciones (como
es el caso de las diferencias de nivel
de intermediación bancaria entre la
UE y EE.UU., con unos niveles del 
75 y del 25 por 100, respectivamen-
te) supone, por una parte, que en
aquellas economías más dependien-
tes de la intermediación bancaria el
impacto de Basilea III en el crédito y,
en definitiva, en el crecimiento va a
ser mayor. Por otra parte, el hecho
de que de momento no exista una
norma equivalente a Basilea III para
el llamado shadow banking, signifi-
cativo en algunos mercados, y que
ha demostrado ser tanto o más res-
ponsable de generar riesgo sistémi-
co que el sector bancario, ge nerará
incentivos a desplazar los riesgos
desde un sector bancario regulado y
trasparente hacia una parte del sec-
tor financiero no/menos regulada y
opaca. El Consejo de Estabilidad Fi-
nanciera (FSB, por sus siglas en in-
glés) está trabajando para cerrar
esta brecha, y esperamos que el re-
sultado garantice un terreno de jue -
go nivelado entre sectores y un sis-
tema financiero estable que restaure
la confianza de los mercados. 

Por último, a la hora de terminar
de definir los detalles del acuerdo, se
deberían tener en cuenta las peculia-
ridades de los distintos sistemas fi-
nancieros para evitar perjudicar, de
forma no intencionada, estructuras
de financiación e intermediación que
han funcionado bien. Éste es el caso,
por ejemplo, de los bonos con co-
bertura, que juegan un papel crucial
en la financiación de la banca euro-
pea, a diferencia de lo que ocurre en
el mercado americano, donde son
las agencias Freddy y Fannie las que
desempeñan este papel. Estos bonos
podrían verse penalizados en la
nueva regulación de forma, en mi
opinión, injustificada y con conse-
cuencias muy negativas en el merca-
do europeo. 

En definitiva, si queremos que
Basilea III tenga los efectos deseados
sobre la estabilidad financiera glo-
bal, debemos garantizar que no exis-
ten posibilidades de arbitraje, ni geo -

gráfico ni entre sectores, que permi-
tan trasladar el riesgo a zonas más
oscuras y difíciles de controlar por
los supervisores, y que su diseño
final no daña desintencionadamente
modelos de negocio y de financia-
ción adecuados. 

III. MÁS ALLÁ DE BASILEA III 

En estos momentos, los regula-
dores están trabajando en dos áreas
de especial calado cuyas consecuen-
cias pueden ser incluso más impor-
tantes que las de Basilea III, y que los
reguladores debieran tener en cuen-
ta a la hora de evaluar el impacto
final de la reforma. Se trata, en con-
creto, del riesgo sistémico asociado
a las entidades y del avance hacia
marcos de resolución que garanticen
que la eventual caída de una entidad
se produzca de forma ordenada. 

En relación con el tratamiento de
las entidades sistémicas, el G20 en
su reunión de Cannes de noviembre
de 2011 aprobó y ha dado a cono-
cer la metodología y las medidas
acordadas para la identificación y el
tratamiento de entidades sistémicas.
El marco aprobado propone medir el
riesgo sistémico de las entidades sis-
témicas globales en base a cinco in-
dicadores (globalidad, interconexión,
tamaño, sustituibilidad y compleji-
dad) e imponerles, en función de su
nivel de riesgo sistémico, recargas de
capital, la elaboración de planes de
contingencia y resolución y una su-
pervisión más intensa. Aunque la in-
dustria sigue cuestionando el funda-
mento de esta propuesta, desde el
punto de vista de la estabilidad fi-
nanciera, para los posibles efectos
sobre el «riesgo moral» de las enti-
dades que se etiqueten como sisté-
micas, lo cierto es que la propuesta
ha evolucionado de forma positiva
desde que se iniciara el debate. Las
primeras propuestas identificaban
erróneamente riesgo sistémico con
tamaño, y planteaban una recarga
igual para la lista de entidades que
se considerasen suficientemente
grandes. La propuesta final, sin em-
bargo, reconoce que el tamaño no
es la principal fuente de riesgo sisté-
mico e incorpora otras dimensiones
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que tratan de reflejar otros factores
de riesgo, como la complejidad, la
interconexión y la sustituibilidad.
Además, acepta que las entidades
presentan distintos grados de riesgo
sistémico y plantea recargas gradua-
les en función del riesgo. A pesar de
estos avances, la medida aún pre-
senta debilidades, al no incorporar
de forma satisfactoria factores cuali-
tativos tanto o más importantes que
los cuantitativos, como la calidad del
riesgo o el carácter resolvible de una
entidad. Aunque los reguladores re-
conocen estos factores como deter-
minantes en el riesgo sistémico, la
dificultad de parametrizar su calidad
no ha permitido hasta ahora su in-
corporación a este marco. Hacerlo es
esencial para que el marco introduz-
ca los incentivos adecuados que lle-
ven a las entidades a inclinarse por
formas de gestión y de organización
que, aunque más costosas, faciliten
su resolución. 

Por otro lado, en relación con los
marcos de resolución de entidades
financieras en caso de crisis, se han
realizado importantes avances para
reducir el riesgo moral en el compor-
tamiento de las entidades sistémi-
cas, y de dotar a las autoridades de
capacidad para actuar sobre estas 
entidades sin ejercer un impacto sis-
témico o sin imponer un coste inne-
cesario sobre los contribuyentes de
un país. Especialmente importante
es la introducción de planes de con-
tingencia y resolución como herra-
mienta para preparar mejor a las 
entidades en situaciones de crisis.
Existen, sin embargo, ámbitos como
los de la cooperación transfronteriza,
la implementación armonizada de
estas medidas entre diferentes juris-
dicciones o el orden de prelación de
los bonistas senior y los depositan-
tes, entre otros, y sobre los que es
necesaria aún mucha reflexión.

Pero todo este avance en el mar -
co regulatorio no podrá alcanzar su
objetivo si no va acompañado de
una supervisión de calidad. Una su-
pervisión adecuada, proactiva, inten-
siva y anticipativa puede cubrir algu-
nos huecos en la regulación, pero ni
más calidad ni más cantidad de re-
gulación pueden suplir una supervi-

sión deficiente. El diseño del nuevo
marco regulatorio debe tener en
cuenta esta dimensión en la medida
en que una regulación excesivamen-
te compleja puede hacer de la super-
visión un ejercicio imposible y, por
ello, acabar por hacer ineficaz el 
mecanismo que debe garantizar el
cumplimiento de los nuevos están-
dares regulatorios. Al mismo tiempo,
es necesario avanzar en la coordina-
ción y la cooperación entre los dis-
tintos supervisores para garantizar
que la supervisión de grupos trans-
fronterizos es efectiva y para evitar
costosas duplicidades. En este senti-
do, los avances que se están produ-
ciendo en Europa y a escala interna-
cional, con el establecimiento de
colegios de supervisores liderados
por el supervisor home, son un ele-
mento clave para prevenir las crisis
de entidades globales. 

IV. IMPLICACIONES DE
BASILEA III EN ESPAÑA

Las implicaciones de Basilea III
para España merecen especial aten-
ción no sólo por el natural interés de
comprender el futuro del sector ban-
cario en nuestro propio país, sino
también porque el español es un
caso especialmente interesante por
diferentes motivos. La especial viru-
lencia con que la crisis ha impactado
sobre su economía y la profunda re-
estructuración que, como respuesta,
ha experimentado el sistema finan-
ciero, y por último, la fortaleza que
han mostrado los grandes bancos
españoles en este contexto, son as-
pectos que conviene mencionar.

El entorno macroeconómico es-
pañol ha sido especialmente compli-
cado en estos años, y ha exigido la
toma de una serie de medidas es-
tructurales que deberían ser la base
del crecimiento futuro, una vez se re-
cupere la actividad económica a es-
cala mundial. Esto, en todo caso, ha
tenido un especial impacto sobre el
sistema financiero del país, tanto a
través de la reducción del crédito
como con la posterior caída de la ac-
tividad económica, que ha tenido un
importante impacto sobre los már-
genes del sector bancario.

Dentro de este marco, el sistema
financiero español ha experimenta-
do una profunda reestructuración,
materializada fundamentalmente a
través de un proceso de consoli -
dación de las cajas de ahorros que 
han llevado a convertir a las 45
cajas que existían antes de la crisis
en 15 bancos comerciales en la ac-
tualidad. Este proceso debe aún
asentarse, pero debería tener co-
mo resultado un sistema financiero
más fuerte y competitivo, capaz 
de afrontar con garantías un nuevo
contexto definido por las exigencias
que va a imponer el nuevo marco
regulatorio.

Estas actuaciones han situado a
nuestro sistema financiero en una
buena posición para poder cumplir
con Basilea III en los plazos estable-
cidos y para encarar los retos a los
que el sector financiero se enfrentará
en los próximos años. 

El nuevo marco regulatorio va a
obligar a nuevos planteamientos en
términos de captación de capital, de
depósitos o de financiación a largo
plazo, entre otros factores. 

Debe subrayarse que, aunque los
objetivos generales de la reforma 
regulatoria están en línea con el 
modelo de negocio de los grandes
bancos españoles, algunos de sus
elementos pueden penalizar injusti-
ficadamente a este modelo. 

A diferencia de otros modelos
bancarios, los grandes bancos espa-
ñoles se han caracterizado por su
foco en la banca comercial centrada
en el cliente, una financiación es -
table destinada a dar créditos, un
énfasis especial en una gestión pru-
dente del riesgo, una organización
sencilla y transparente, basada en fi-
liales financieramente autónomas, y
una adecuada diversificación geo-
gráfica. 

Sin embargo, algunos de estos
elementos que consideramos contri-
buyen claramente a la estabilidad de
la entidad y, por ende, a la del siste-
ma financiero, no se ven adecuada-
mente tratados en el actual marco.
Así, por ejemplo: 
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1) Las nuevas ratios de liquidez 
y financiación, especialmente esta
última, penalizan los modelos de
banca comercial basados en la cap-
tación de depósitos para financiar
créditos. En efecto, estas ratios dan
un tratamiento menos favorable a
los depósitos frente a la financiación
vía mercado, y a los créditos frente a
la inversión en títulos. 

2) Basilea III no reconoce total-
mente los intereses minoritarios co -
mo capital del grupo. Esto desincen-
tiva estructuras de filiales cotizadas
que tienen así diversificadas sus
fuentes de financiación, lo que ha
demostrado sus ventajas en la pre-
sente crisis. 

3) Deja sin cerrar la homogenei-
zación de la medición de los acti-
vos ponderados por riesgo, lo que
permite divergencias en cuanto 
al significado real de las ratios de 
capital. 

4) Sigue sin reconocer la ventaja,
desde el punto de vista de la estabi-

lidad, del sistema de provisiones es-
pañol.

5) Aunque se ha avanzado en
los estándares mínimos de una bue -
na supervisión, en línea con lo que
ha venido siendo la práctica en nues-
tro país, es necesario avanzar aún
más en esta dirección.

En definitiva, aunque nuestro sis-
tema bancario está en una posición
muy favorable ante la aplicación de
Basilea III, queda aún mucho que
avanzar, y habrá que actuar de for -
ma muy activa en los debates inter-
nacionales si queremos poner en
valor los esfuerzos realizados hasta
el momento. 

BIBLIOGRAFÍA

BCBS (2010), An Assessment of the Long-
Term Economic Impact of Stronger Capi-
tal and Liquidity Requirements, Bank for
International Settlements. 

— (2010a), The Basel’s Committee Response
to the Financial Crisis: Report to the G20,
Bank for International Settlements.

COSIMANO, T., y D. S. HAKURA (2011), Bank Be-
haviour in Response to Basel III: a cross
country analysis, IMF.

GONZÁLEZ-PÁRAMO, J. M. (2011), «The manage-
ment of the banking sector and the eco-
nomy: What have we learned about fi-
nancial markets and regulations?»,
Discurso como miembro del Comité Eje-
cutivo del BCE en la XXVII Reunión del 
Círculo de Economía.

INSTITUTE OF INTERNATIONAL FINANCE, IIF (2010), In-
terim Report on the Cumulative Impact
on the Global Economy of the Proposed
Changes in the Banking Regulatory Fra-
mework.

MACROECONOMIC ASSESSMENT GROUP (2010), As-
sessing the Macroeconomic Impact of the
Transition to Stronger Capital and Liqui-
dity Requirements, Bank for International
Settlements.

PAOLO A.; L. CLERC; V. CÚRDIA; L. GAMBACORTA;
A. GERALI; A. LOCARNO; R. MOTTO; W. ROE-
GER; S. VAN DEN HEUVEL, y J. VICEK (2011),
«Basel III: Long term impact on economic
performance and fluctuations», Working
Paper 338, Bank for International Settle-
ments.

SLOVIK, P., y B. COURNÈDE (2011), «Macro-
economic impact of Basel III», OECD Eco-
nomics Department, Working Paper
844.




