


Introduccion

I. PARADIGMAS SUPERVISORES

Las entidades bancarias estdn sometidas a un control publico extenso y complicado que res-
ponde a motivos de muy diverso orden. Los mds importantes son la regulacién del dinero, el buen funcio-
namiento del sistema de pagos v de los mercados de productos bancarios, y el reforzamiento de la solven-
cia de los bancos, cuyas quiebras producen considerables perjuicios no sélo a sus acreedores, sino al
conjunto de la economia. En este libro nos vamos a ocupar sdlo de lo relacionado con el dltimo de esos
motivos, esto es, de lo que en la terminologfa internacional se llama «supervision prudencial».

En la década de los ochenta cristalizé un paradigma (un marco de ideas aceptado y aplicado
de modo general) para la supervisidn prudencial bancaria, que comprende tres principios clave.

El primer principio es que la actividad bancaria sdlo puede ser ejercida por entidades autori-
zadas al efecto por un poder publico. Por actividad bancaria se entiende bdsicamente la recepcion de depd-
sitos del publico'.

El segundo principio es que esas entidades deben someterse a unas reglas uUnicas de compor-
tamiento financiero establecidas por la autoridad con cardcter general, cuyo objetivo Ultimo es preservar la
solvencia de las entidades en un marco de libre funcionamiento de los mercados de productos financieros;
es lo que llamamos «regulacién prudencial». Destaquemos tres notas de la regulacion prudencial «afios
ochenta»: a) su objetivo, que es la solvencia de las entidades, y no otro; b) el cardcter de regulacidn unica,
en la que unas mismas reglas se aplican a todas las entidades; y ¢) el marco de mercado libre en el que se
opera, fundamental para diferenciar este paradigma del que le precedid.

Y, tercer principio, las entidades bancarias deben estar sometidas a la supervision de una auto-
ridad publica que verifica su cumplimiento de las reglas prudenciales y vigila su situacién financiera. Esa auto-
ridad podrd impulsar, cuando sea necesario, acciones especificas para sanear una entidad y proteger los inte-
reses de su clientela, sobre todo los de sus acreedores ordinarios, y los de la comunidad en general. Suele
tratarse del banco central o de una autoridad publica especializada®.

! Algunos reguladores yuxtaponen a la recepcidn de depdsitos la concesidn de créditos, porque ambas actividades suelen ir juntas;
pero eso sdlo sirve para sembrar confusién sobre los fines de la supervision prudencial.

2 En algunos pafses parte de las tareas supervisoras es ejercida por entes privados (auditores externos, fondos de garantfa de
depdsitos).

INTRODUCCION

13



14

El valor de la primera idea no estd en revisidn. Es cierto que han surgido, mds en Estados Uni-
dos que en Europa, actividades parabancarias ejercidas, en competencia con la banca, por entidades no
sujetas a la disciplina bancaria, u ocasionalmente, no sujetas a disciplina alguna, una politica que las turbu-
lencias de 2007 han puesto en revision. Pero en todas partes la recepcién de depdsitos sigue siendo una
actividad reservada a los bancos autorizados para ello. Tampoco estd en revision el principio de la super-
visién, aunque si habrd que hablar de modos nuevos de ejercerla en relacién con las nuevas reglas pru-
denciales.

El segundo principio tiene, en cambio, una historia complicada e inconclusa. El paradigma
supervisor de los afios ochenta no es el Unico posible.Vino a sustituir a otro, gestado medio siglo antes,
durante las crisis de los afios treinta, en el que la segunda pieza del paradigma, la regulacién prudencial, no
respetaba el juego de los mercados financieros. La estabilidad financiera de las entidades bancarias se con-
seguia mediante una serie de recortes a la libre competencia: prohibiciones o limitaciones arbitrarias del
acceso a la actividad bancaria, con cierta propensién al numerus clausus, limitaciones a la apertura de sucur-
sales, compartimentacién de los mercados financieros sefialando a cada clase de entidad financiera las ope-
raciones que le estaban permitidas o prohibidas, control selectivo de la financiacién (aunque el control
selectivo persegufa también fines no prudenciales, en ocasiones abiertamente opuestos a la prudencia), o
limitaciones a los tipos de interés y demds condiciones de los productos bancarios cldsicos. Ese marco no
competitivo garantizaba los buenos resultados del negocio bancario y daba por tanto solidez al sistema. En
la legislacion comparada aln quedan vestigios del paradigma intervencionista. Las compartimentaciones del
mercado financiero no han desaparecido Tampoco ha desaparecido, ni probablemente desaparecerd nunca,
la tentacién de orientar polfticamente los flujos de financiacion bancaria; se ha dicho al respecto que la
razén que atrae a los gobiernos hacia los bancos es la misma que atrae a los ladrones: ahf es donde estd
el dinero.

En aquella regulacion intervencionista, la funcién principal de los inspectores bancarios era
administrar los controles y vigilar el cumplimiento de las reglamentaciones. El encargo no era facil porque
su cardcter antinatural incitaba a las entidades a sortearlas, tratando de ofrecer al mercado, por la puerta
de atrds, lo que el mercado querfa. La vigilancia de Ia situacion financiera de los bancos era en cierto modo
una cuestion secundaria, pues las reglas restrictivas creaban un ambiente en el que un banco tenfa que
esforzarse mucho para llegar a quebrar.

Para ser viable, el paradigma «afios treinta» necesitaba unas condiciones politicas y econdmi-
cas que empezaron a desaparecer en la década de los sesenta. El proteccionismo bancario no era compa-
tible con la tendencia a la apertura exterior y a la desregulacion de las economias, un movimiento iniciado
tal vez en otras dreas, pero que pronto se extendid a los mercados de capitales y termind alcanzando a la
actividad bancaria. La intervencién publica en la vida bancaria resultaba cada vez mds dificil de administrar:
la justificacidn de los criterios que informaban la actuacidn de las autoridades financieras era con frecuen-
cia demasiado tenue, y a veces sencillamente arbitraria. Por ello aguel marco regulador, como el interven-
cionismo econdmico en general, fue desmontdndose pieza a pieza.

El proceso fue largo. En Espafia, y Espafia no fue un caso atipico, durd un par de décadas. Esa
lentitud tuvo muchos motivos, unos mds validos que otros. La banca establecida tenia intereses creados en
ciertos aspectos del modelo que le venfan bien (por ejemplo, que no entraran nuevos competidores), ¥
defendfa su mantenimiento con previsiones catastrofistas. El motivo mds importante desde el punto de vista
de este libro es que el objetivo principal de la regulacidon «aios treintay, esto es, mitigar la inestabilidad
potencial de la banca, no habfa caducado aunque hubiesen caducado los instrumentos con que se perse-
gufa. La libertad de mercado y el aumento de la competencia no iban a reforzar la estabilidad financiera de
unos bancos dejados a su libre albedrio, sino todo lo contrario. Tanto mas cuanto que el paradigma inter-
vencionista habfa adormecido la capacidad de seleccidn de riesgos de muchas entidades, un problema que
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se ha citado en relacién con algunas crisis bancarias de la década de los noventa®. Era necesario introducir
nuevas reglas prudenciales que, a diferencia de las anteriores, fuesen respetuosas con el mercado. De ahf
la cautela de los reguladores al desmontar el viejo sistema: querfan tener la seguridad de que las nuevas
reglas que estaban introduciendo (tales como unas ratios de solvencia cada vez mds elaboradas) eran efi-
caces, y de que la supresion de viejas reglas (por ejemplo, la liberacion de los tipos de interés) no produ-
cfa perturbaciones peligrosas para el equilibrio de las entidades bancarias.

Hubo quienes fueron mas lejos en el afdn desregulador. Las posturas neoliberales que suelen
asociarse a la etapa Reagan-Tatcher llegaron a proponer que la disciplina de mercado se encargase de
encauzar al sistema bancario en exclusiva. En los Estados Unidos esas ideas fueron en parte una reaccién
del mundo politico y académico ante algunas actuaciones manifiestamente criticables de sus autoridades
supervisoras en la década de los ochenta. Ese posible paradigma alternativo neoliberal (el modelo liberal
original habfa fracasado en el siglo XIX'y en la crisis de entreguerras), que finalmente no prosperd, hubiese
prescindido, en su versidn mds pura, de la regulacidn vy la supervision publicas. Hubiese supuesto una vuelta
a la banca libre, la free banking, defendida por algunos tedricos en el terreno monetario, pero también en
el prudencial®.

La herramienta del paradigma neoliberal habria sido la informacién al publico, certificada por
auditores externos privados, y apuntalada tal vez por las agencias de calificacidn y por algiin mecanismo de
emisidn obligatoria de bonos de riesgo®. El publico bien informado escogera los bancos sanos, y eso for-
zarfa a todos los bancos a ser sanos; esto es, a desarrollar una polftica de gestion prudente y respetuosa
con los recursos ajenos puestos a su disposicion. Los reguladores no tendrfan que preocuparse polftica-
mente de la clientela bancaria, pues quien escogiese un banco de alto riesgo y perdiese dinero estaria pur-
gando su aventura o su imprevision en la eleccion de banquero. La idea de la transparencia v la disciplina
de mercado ha sido la base de la ordenacidn de los mercados de valores, su paradigma, aunque con el
tiempo se haya contaminado de ideas tomadas de los paradigmas bancarios®.

Las autoridades bancarias no aceptaron ese posible paradigma neoliberal. Las circunstan-
cias de la clientela bancaria y la clientela del mercado de valores son muy diferentes. La gran masa de
depositantes, una clientela casi cautiva porque en una economfa moderna prdcticamente no se puede
Vvivir sin una cuenta bancaria, no muestra ninguna aficidn al riesgo, y tiene escasas, por no decir nulas,
posibilidades reales de digerir la informacién que se le proporcione sobre la situacidn financiera o la
capacidad empresarial de sus proveedores bancarios. Por el contrario, la clientela bursatil dispone de
verdaderas alternativas, conoce y acepta el riesgo siempre que no se le hagan trampas, y se supone que
puede utilizar mejor la informacidn; de ahi que en su caso tenga sentido el énfasis en la trasparencia y
el juego limpio. Las autoridades bancarias han de compensar la indefensidn, o suplir las carencias de la
clientela bancaria con regulacidn, supervision, y ocasionales medidas correctoras, sin perjuicio de que
existan sistemas de garantfa de depdsitos para salvaguardar los de la clientela mds débil cuando sus
esfuerzos no basten. Responden con ello a una fuerte demanda politica olvidada al parecer por los
defensores del mercado: cada amenaza de crisis de una entidad de crédito reaviva las exigencias socia-
les y medidticas de supervisidon de los bancos. La acusacién habitual post mortem cuando quiebra un
banco es que las autoridades no hicieron bastante y actuaron tarde, no que hubieran debido abste-
nerse y no actuar.

3 NYBERG (2006).
* RODRIGUEZ (2002).
> Ver Cap.5..3.

& Combinada con una dosis de autorregulacién corporativa, la idea se aplicé en Inglaterra en la década de los noventa a la regula-

cién y control de los diferentes operadores o intermediarios de los mercados de capitales, con resultados discutibles.
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Pero aunque el paradigma neoliberal no arraigase en el terreno bancario y sus supervisores
nunca dudasen de la necesidad de su trabajo, es necesario citarlo porque no pasd sin dejar huella. Tendre-
mos ocasion de registrar su influencia. Adelantemos dos ideas inspiradas en él, que finalmente suponen la
sustitucion del paradigma afios ochenta por uno nuevo y mds complejo.

La primera idea es la aceptacion como regla prudencial, en ciertos casos, de las propias técnicas
internas de gestion vy cobertura de riesgos de cada banco. No se trata de simple autorregulacién neoliberal,
porque esas técnicas internas se someten a severas restricciones y a un estricto control del supervisor,y por-
que, una vez elegido el modelo interno, su cumplimiento es obligatorio; se ha llamado a eso «autorregulacion
obligatoria». Cuando no se considera posible aceptar los modelos internos, se ofrece al menos a los bancos
un abanico de opciones reguladoras, para que elijan la que mejor se adapte a sus circunstancias o capacidad.
Mds aun, los requerimientos de capital «obligatorios» no se consideran el final de la historia, porque no cubren
todos los riesgos, ni atienden a todas las circunstancias de cada entidad concreta: los bancos deben comple-
mentarlos con algo de capital extra, que calculardn segin sus propios criterios, aunque también con control
supervisor. Con todo ello, las entidades dejan de estar sometidas a los mismos pardmetros prudenciales, a la
regla Unica que era uno de los principios del paradigma de los afios ochenta.

La segunda idea derivada del paradigma neoliberal es el creciente énfasis puesto en la trans-
parencia, y por tanto en la disciplina de mercado, como pieza complementaria pero esencial del mecanismo
de la supervision prudencial. Este elemento simplemente no existia en la politica de los supervisores ban-
carios hasta mediados de la década de los noventa; conviene recordar su antigua tendencia a la opacidad,
que ahora no se considerarfa politicamente correcta.

Il. LA APORTACION DE BASILEA A LOS PARADIGMAS SUPERVISORES

El paradigma de los afios ochenta no fue inventado por el Comité de Basilea, sino que fue algo
a lo que llegaron de forma espontdnea los diferentes sistemas supervisores nacionales. Sin embargo el
Comité jugd un papel importante en tres asuntos.

Su primera ocupacién cuando se cred en la década de los setenta fue asegurar que los ban-
cos internacionalmente activos estuviesen adecuadamente supervisados, sin que se produjesen zonas opa-
cas a las que no llegase la supervision, ni solapamientos innecesarios de la actuacién de varios superviso-
res; estas situaciones se podian dar, por ejemplo, en las sucursales o filiales en el extranjero. Se trata de una
ocupacion permanente porque cada nuevo conjunto de recomendaciones prudenciales, incluyendo las de
Basilea Il, plantea nuevos problemas de competencias y de coordinacidn entre autoridades supervisoras.

La siguiente tarea fue elaborar propuestas de reglas de comportamiento bancario que sirvie-
sen de patrdn internacional para las regulaciones nacionales. Habia dos buenas razones para intentar esa
homogeneizacion de normas: el temor a que los estandares prudenciales de algunos paises no fuesen sufi-
cientemente prudentes, y el deseo de evitar desigualdades competitivas de origen regulador. Unos bancos
que compiten entre si en los mercados financieros, internacionales vy locales, o que se instalan fisicamente
en otras jurisdicciones, deben funcionar de acuerdo con unas mismas reglas; es lo que en la jerga de Basi-
lea se llama «nivelar el terreno de juego».

Una pieza bdsica de esas propuestas fue la publicacidon de unos criterios para el cdlculo de los
niveles adecuados de capital, definiendo de un coeficiente de solvencia de aceptacidn general. El papel cen-
tral de esa pieza reguladora hizo que muchos economistas llegasen a considerar sinénimos regulacién ban-
caria y regulaciéon del capital bancario, una simplificacion en la que no cayd el Comité de Basilea. La idea
clave fue que el capital de una entidad se ajuste a la cantidad de riesgo soportada por ella. En muchas regu-
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laciones anteriores la idea habfa sido, mds bien, hacerlo proporcional al tamafio contable de las entidades,
o a su volumen de depdsitos.

Basilea | fue, bajo una capa de modernidad y de complejidad técnica, una convencién ilustrada,
una regla razonable, arbitraria en el fondo, pero mejor que las que existian antes. Presentaba la ventaja afia-
dida de ser uniforme (hasta cierto punto) para todo el sector en todo el mundo. Aquella convencidn fue
muy Util, como prueba su gran difusién internacional.

No era un esquema perfecto. El Comité sabia cuando lo publicd, y lo dijo, que se trataba de
un esquema incompleto porque se centrd en el riesgo de crédito, quedando otros muchos riesgos sin
cubrir. Sin embargo, en los quince afios siguientes, aunque pulid aspectos puntuales del Acuerdo, sélo afia-
did a las cargas de capital de Basilea | un tratamiento para el riesgo de mercado de la cartera de negocia-
cion (la llamada Enmienda, de 1996). Para la mayorfa de los bancos, ese tratamiento fue otra regla conven-
cional, como las de 1988. Pero para los bancos mds avanzados que se acogieron a la opcion de los modelos
internos ofrecida por esa propuesta, la Enmienda produjo un cambio revolucionario en la linea de la «auto-
rregulacidn obligatoria», y un precedente de lo que iba a venir Por lo demds, el Comité se dedicé durante
la década de los noventa a publicar, primero con cardcter de reflexiones profesionales, luego, creciente-
mente, con tono de principios codificados, una serie de criterios de buen gobierno en relacidn con la ges-
tién y control de riesgos.

La ciencia y la practica bancarias evolucionaban rdpidamente. Muchas reglas de Basilea | empe-
zaban a resultar inadecuadas, o al menos eran incdmodas para ciertos bancos que estaban ideando, y apli-
cando en parte, nuevas técnicas de gestidn y cobertura del riesgo de crédito, muy complejas v tedrica-
mente mejor fundadas. La inspeccién cldsica de los estados financieros (una supervisién de foto fija) no era
capaz de captar todos los riesgos de unas entidades altamente dindmicas, cuyas posiciones en ciertas dreas
pueden cambiar con notable rapidez. Ello abrié un amplio debate internacional, y movié finalmente al
Comité a reconsiderar sus recomendaciones de 1988 y hacer una nueva propuesta que se convertirfa, tras
larga discusion publica, en el Nuevo Acuerdo, en Basilea |I.

El Nuevo Acuerdo trajo novedades importantes, no exentas de polémica, en la medicién del
riesgo de crédito, buscando una mayor sensibilidad de sus requerimientos al nivel de riesgo de los activos
y demds posiciones de riesgo. Esas novedades, por citarlas rdpidamente, son la oferta de dos estdndares
alternativos (con diversas variantes) que utilizan respectivamente las calificaciones (ratings) externas e inter-
nas, una categorizacién mds detallada de las posiciones de riesgo, un reconocimiento mds amplio y mds
matizado de lo que se llaman mitigaciones del riesgo (avales y garantias), un tratamiento muy elaborado de
las titulizaciones, y la posibilidad de utilizar modelos avanzados (aunque el Comité se quedd a medio
camino de lo alcanzado en el riesgo de mercado: no aceptd modelos internos, sino que él mismo suminis-
trd el modelo). Ademds, Basilea Il introdujo por sorpresa una cobertura para el riesgo operacional, algo (la
cobertura, y podria decirse que el propio concepto de riesgo) que prdcticamente no existia ni en la doc-
trina ni en la préctica bancarias el dia antes del primer documento consultivo sobre el tema. El Comité de
Basilea coqueted también con la cobertura del riesgo de interés, que finalmente dejé para otra ocasidn.

Pero Basilea Il no se limitd a revisar las reglas generales del coeficiente de solvencia vigente.
Abogd ademds por un ajuste individualizado de los requerimientos de capital a las circunstancias e idiosin-
crasia de cada entidad; ese ajuste debe partir de una autoevaluacion de la necesidad econdmica (no regu-
ladora) de capital en la que hay que contemplar aspectos del riesgo no tenidos en cuenta en el coeficiente
de solvencia regulado, y que puede efectuarse con metodologfas distintas y propias de cada banco. Hubo
una obsesidn por evitar lo que se llamé la «talla Unica», y para eso no sélo se ofrecié una amplia panoplia
de opciones en el cdlculo de los requerimientos oficiales de capital, sino que se afiadié ese ajuste caso a
caso (de alcance y efectos no bien definidos), que implica tareas adicionales para la inspeccién bancaria en
forma de una revision supervisora de la evaluacidn interna y de los sistemas y procedimientos de gestion
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y control interno de la entidad. Las gufas de buen gobierno elaboradas por el Comité se incorporaron en
bloque al Nuevo Acuerdo como criterios a tener en cuenta en la revision supervisora, transformandose
asf, de unas prdcticas ideales (unas best practices) que cabe contemplar con cierta lejania, en algo cuyo
incumplimiento puede provocar una opinidn negativa del supervisor (y un requerimiento adicional de capi-
tal). Algunos consideran, con cierto optimismo, que la mejora de la gestion bancaria inducida por Basilea |l
es la aportacién mds importante del nuevo esquema supervisor. Por otro lado, esa multiple definicidon de
los requerimientos de capital entra en conflicto con otra vieja idea fuerza de Basilea, la nivelacion del
terreno de juego, idea a la que, no obstante, el Comité dice no querer renunciar

Basilea Il consagrd la ampliacion del paradigma supervisor al afiadirle ahora el principio de que
las entidades bancarias deben suministrar abundante informacidn al publico para que la presién del mer-
cado colabore con los supervisores en la labor de disciplinar a las entidades.

El Comité de Basilea colabord a la homogeneizacion internacional del paradigma de los afios
ochenta. En el caso del nuevo paradigma ha hecho mds: es su creador e impulsor.

I1l. EL COMITE DE BASILEA
111.1. Perfil e influencia

El Comité de Basilea fue creado a finales de 1974 por el Grupo de los Diez, para coordinar
la actuacion de los supervisores bancarios de los bancos internacionales. Es uno de los foros internacio-
nales de supervisores bancarios mds antiguo’. Hasta 2009 estuvo formado por altos representantes de
los bancos centrales, y de las autoridades supervisoras que no coincidan con aquellos®, de trece paises:
nueve europeos miembros de la Unidn Europea (Alemania, Francia, Espafia —desde el afio 200 |—, Italia,
Reino Unido, Suecia y los tres componentes del viejo Benelux), otro europeo que no lo es (Suiza), y tres
paises no europeos (Canadd, Estados Unidos y Japdn)®. En 2009 se le incorporaron en masa catorce miem-
bros mas (Arabia Saudita, Argentina, Australia, Brasil, China, Corea, Hong Kong, India, Indonesia, Méjico, Rusia,
Singapur, Sudéfrica y Turquia), un movimiento globalizador que mejora la representatividad pero no la efi-
cacia de un comité que ha de acordar sus decisiones por consenso de todos sus miembros.

Se trata de un comité rigurosamente informal, cuyos miembros no son representantes politi-
cos o diplomadticos de sus paises. Carece por tanto de poderes para adoptar resoluciones vinculantes para
las partes. Trabaja con un reducido secretariado en el seno del Banco Internacional de Pagos (BIS, en sus
siglas inglesas), legalmente una entidad bancaria privada suiza participada por una larga lista de bancos cen-
trales. Las recomendaciones importantes del Comité son apoyadas por un Comité de Gobernadores de
los bancos centrales del Grupo de los Diez que se reudne periddicamente en el seno del BIS, aunque tam-
poco eso les confiera fuerza vinculante. En ocasiones, cuando los calendarios coinciden, sus propuestas se
presentan en reuniones internacionales masivas de los supervisores de practicamente todo el mundo,
donde siempre son suscritas (la palabra inglesa es endorsed) por aclamacién, sin que, de nuevo, este apoyo
moral obligue a los paises de los supervisores que lo prestan.

7 Sélo le gana en antigliedad otro grupo informal, de dmbito «regional»: el Groupe de Contact de los supervisores bancarios de la
Unién Europea.

8 La compleja estructura de la supervisién norteamericana (Reserva Federal con dos centros principales, el Board de Washington, y
el Federal Reserve Bank de Nueva York, el departamento del Tesoro también con dos departamentos, el Comptroller of the Currency y la Office of Thrift
Supervision, y la Federal Deposit Insurance Corporation) hace que su representacion en el Comité sea mucho mds numerosa que la de los demds paises
(limitada a una o dos personas).

7 El Compendium de documentos del Comité de Basilea (BCBS, 2001d) contiene una breve historia del Comité y de sus tareas. Véase
también PoveDa (2001), pags. 31 y ss.
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Por tanto, sus propuestas ni son normas legales para los bancos o para los propios superviso-
res, ni son siquiera acuerdos internacionales que los paises presentes en el Comité tengan que cumplir: Esas
propuestas siempre tienen como destinatario a las autoridades supervisoras: el Comité no presta atencién
a los mecanismos legales que traducirdn sus recomendaciones en normas locales. En realidad, no hace dis-
tincion entre la funcién reguladora y la funcién de inspeccion y control, que engloba siempre en un solo
complejo, la supervision prudencial. Sus escritos dan la impresidn de que las autoridades supervisoras ban-
carias destinatarias gozan de amplios poderes reguladores auténomos y pueden aplicar las recomendacio-
nes de Basilea, incluso si implican la creacién formal de obligaciones para las entidades, con plena libertad.
En la préctica nacional no suele ser asi. Algunas de las recomendaciones del Comité pueden caer en el
ambito de la capacidad reglamentaria o de actuacidn de algunos supervisores, reconocidas en las normas
nacionales que los crean o en las normas marco que introducen los instrumentos de la regulacidn banca-
ria; pero otras muchas requieren previamente una norma nacional concreta cuya adopcidn no corresponde
a la autoridad supervisora.

No siendo normas de aplicacidon inmediata, las recomendaciones del Comité pueden presen-
tarse en términos bastante generales, incluso imprecisos, como reflexiones de un comité de sabios; las nor-
mas nacionales tendrdn que ajustarlos a las caracteristicas de las instituciones vy legislacién locales. No obs-
tante, a veces los textos de Basilea adoptan el tono imperativo de la norma que sus autores querrfan ver
impuesta en sus paises de origen.

La falta de valor legal no significa que las recomendaciones del Comité carezcan de importan-
cia. Gozan de respeto general. Son atendidas por la mayorfa de las autoridades supervisoras y se trasladan
con razonable fidelidad a las regulaciones bancarias nacionales. En el caso de la Unién Europea, la coinci-
dencia de tantos paises (incluyendo los paises mds importantes de la Unidn) y también de tantas personas
en el Comité y en los diversos foros comunitarios en los que se preparan las normas bancarias, asegura
que las propuestas de Basilea serdn respetadas en las directivas, si no surge alguna poderosa oposicién poli-
tica a mas alto nivel en algln asunto concreto; en bastantes textos el respeto llega a la traslacion literal.

Esa amplia influencia del Comité de Basilea se debe a muchas causas. Estd, por supuesto, el pres-
tigio de las autoridades y personas que componen el Comité, al que se ha sumado, con el tiempo, el pro-
pio prestigio del Comité como institucidn, y el peso de los paises y sistemas financieros representados en él.
Estd la conviccidon de que un «comité de sabios» de este tipo, que trata de coordinar acciones y hacer con-
verger practicas supervisoras, es Util para poner algo de orden en el mundo de la supervisidn bancaria, y tal
vez mds eficaz que una organizacion formal, que propenderia a la politizacién en el peor sentido de la pala-
bra. Estd también el temor a no ser considerado un pafs respetable si no se asumen las propuestas del
Comité; los propios bancos temen perder reputacion si, por ejemplo, no muestran en su memoria anual que
estan cumpliendo las ratios de Basilea.Y estd, finalmente, la presién directa, para muchos paises muy real, de
organismos como el Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial, que han aceptado ciertas propues-
tas del Comité como patrones internacionales de buena conducta, y vigilan estrictamente su cumplimiento.

El Comité ha montado una red de contactos para lograr que sus recomendaciones tengan
aceptacion general, y constituyan una base de convergencia para la regulacion supervisora en todo el
mundo. Se gufa en principio por el doble propdsito de nivelar el terreno de juego bancario vy reforzar la
seguridad del sistema, unos motivos dificilmente rebatibles en el caso de los bancos internacionalmente
activos, que constituyen el sujeto final explicito de sus propuestas. Habitualmente, el Comité no se ocupa,
salvo excepciones expresas'’, de otro tipo de bancos. Sin embargo, sus recomendaciones trascienden en
la prdctica ese reducido entorno y son aplicadas por paises miembros y no miembros a todo tipo de ban-

10 | a excepcién mds importante la constituyen los Principios Bésicos de Supervisién Bancaria, que se dirigen abiertamente a la tota-
lidad de las entidades bancarias, sin excluir las locales.
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cos. Esa es, desde luego, la opcidn de la Unidn Europea al convertir las propuestas de Basilea en directivas
comunitarias. El Comité no disuade a nadie de ello; mds bien lo fomenta discretamente, creando el
ambiente y las condiciones para una aplicacion generalizada de sus criterios.

Esa red de contactos comprende, en primer lugar, la convocatoria de unas conferencias bia-
nuales de supervisores de todos los pafses (con hasta cerca de un centenar y medio de paises represen-
tados), las International Conferences of Banking Supervisors (ICBS), un foro de difusion, mds que de discusidn,
de sus ideas y propuestas.

En segundo lugar, el Comité impulsa una larga lista de comités «regionales» de supervisores,
que abarcan todas las zonas geogrdficas del planeta, salvo Europa Occidental, donde obviamente la Unidn
Europea suple al comité regional y es mucho mds que eso. A esa red geogrdfica hay que afiadir otros comi-
tés especializados (el de pafses off-shore) o formados ad hoc para ciertas cuestiones (como la propuesta
sobre Principios Bdsicos de Supervision). Esa red de comités, apoyada técnicamente por Basilea, actia sobre
todo como una estructura de encuadramiento, al igual que las mencionadas ICBS. Con frecuencia las otras
posibles justificaciones para establecer unos foros regionales no funcionan. Por ejemplo, un motivo alterna-
tivo serfa crear una mesa de debate en el que poder discutir problemas concretos del colectivo regional
de pafses, pero sucede que los problemas relevantes de los sistemas bancarios locales suelen ser interna-
cionales o inter-regionales, no intra-regionales. Otro motivo serfa llevar a un Comité que, al menos en su
composicidn original, estuvo demasiado sesgado hacia las ideas o practicas supervisoras o bancarias de los
sistemas financieros mds sofisticados del mundo, la problemética de otra banca mds tradicional. Pero esa
labor correctora pocas veces se ha cumplido; el Comité tiende a preferir un concepto de best practice iden-
tificable con la préctica de los bancos avanzados. En Basilea Il ha habido que reconocer una gama de mode-
los diferentes para bancos diferentes, pero el Comité considera que el ideal lo constituyen los planteamien-
tos avanzados, a los que ha dedicado sus mejores esfuerzos.

Y en tercer lugar, el Comité completa su red de contactos personandose, como representante
autodesignado de los supervisores del sector bancario mundial, en determinados foros internacionales que
acogen a supervisores de diversos sectores financieros, tales como el Joint Forum, creado en 1996, o el
Financial Stability Forum, tres afios posterior''; esos foros se llaman a si mismos multidisciplinarios, una
denominacién desorientadora cuando lo que intentan realmente es la convergencia de las disciplinas secto-
riales. EI Comité también se relaciona directamente, con el mismo cardcter, con grupos tales como el
Comité de Supervisores de los Mercados de Valores (I0OSCO), la Asociacién de Supervisores de Entida-
des Aseguradoras (IAIS), o el Comité de Reglas Contables Internacionales (IASB, un comité con represen-
tacidn mds sesgada, y poderes legales no mds sdlidos que los del Comité de Basilea, pero con no menor
influencia'?), por citar sélo algunos.

I11.2. Panorama de los trabajos del Comité

El nacimiento del Comité de Basilea vino provocado por las turbulencias financieras internacio-
nales que siguieron a la crisis del sistema de Bretton VWoods; eran recientes la quiebra de la Banca Herstatt,

' Esos foros tienen también su secretariado o centro de operaciones en el BIS, al igual que el Committee on the Global Financial
System o el Committee on Payment and Settlement Systems.

12 |os tres comités supervisores (BSBC, IOSCO, IAIS) estdn formados por representantes de organismos supervisores nacionales.
En cambio el IASB (IASC hasta su reforma en 2001) es un foro privado, con fuerte influencia anglosajona (y de las grandes firmas mundiales de con-
tabilidad y auditorfa externa), cuyos miembros se eligen por cooptacidn. Su representatividad y responsabilidad (accountability) han sido puestas en
duda. Se financia con aportaciones pero también con la venta de sus estdndares, una fuente de financiacién atipica que ha merecido criticas (cf. VERON
(2007), pag. 53).
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de Alemania, o del Franklin National y otros bancos grandes en EE.UU,, asi como el problema de los fringe
banks ingleses'?.

Su campo de referencia tedrico iba a ser la banca con una actividad internacional significativa,
un campo en el que nadie podia poner en duda que los supervisores presentes en Basilea compartian pro-
blemas de muy diverso orden y tenfan poderosas razones para reunirse y llegar a acuerdos. Hablar de la
banca en general habria sido mds delicado: muchos gobiernos y autoridades supervisoras nacionales lo
hubiesen podido interpretar como una injerencia inaceptable en sus asuntos internos. Pero el campo de
referencia elegido es impreciso: el Comité nunca ha concretado lo que debe entenderse por banco inter-
nacional, banco internacionalmente activo, o banco con actividad internacional significativa'®. En la préctica
poco importa esa indefinicidn, ya que las recomendaciones del Comité tienden a aplicarse a la generalidad
de los sistemas bancarios, tal vez con alguna excepcidn local para entidades pequefias o muy atipicas.

La primera gran tarea del Comité fue un asunto interno de los supervisores: cerrar los posi-
bles huecos existentes en la supervision de los bancos internacionales, bajo el principio de que ningdn
banco con actividad transfronteriza debe escapar a una supervisién adecuada'®. En 1975 preparé unos cri-
terios para la distribucion de las responsabilidades supervisoras entre la autoridad del pais de origen y la
autoridad del pafs de acogida de un banco con actividad fuera de las fronteras del primero. Aquel docu-
mento se conocid, en la jerga impulsada por el propio Comité, con el nombre pintoresco e inexacto de
«Concordatoy. Sufrié una serie de revisiones a lo largo del tiempo. Una fue la incorporacién del principio
de supervisién en base consolidada de los grupos bancarios, lo que implicd un desplazamiento de énfasis
hacia el supervisor central del grupo en el reparto de responsabilidades (con algunas diferencias segin
materias'®). Otra fue la adicién de unas reglas para compartir informacién relevante para la supervision
(informacion prudencial), un tema delicado sobre el que hubo que volver; por ejemplo, cuando se tratd de
atraer a los supervisores de los paises off-shore a los principios de Basilea.

En su dltima versién, mds general y al mismo tiempo mds cauta, esa recomendacion sobre las
competencias respectivas de los supervisores recibid un nombre mds discreto: ya no se hablé de Concor-
dato sino de Minimum Standards'’. Esos estdndares, que hay que recordar aqui para entender algunos pro-
blemas de implementacion de Basilea Il, se resumen en cuatro principios:

— todos los grupos bancarios internacionales, y los bancos internacionalmente activos, deben
ser supervisados por el supervisor del pais de sede del grupo, que llevard a cabo su supervision consolidada;

— la creacidn de un establecimiento transfronterizo debe recibir autorizacién previa del
supervisor de acogida y del supervisor de origen del grupo o banco internacional;

— los supervisores de origen de un grupo o banco internacional deben tener derecho a con-
seguir informacion de los establecimientos transfronterizos;

— si un supervisor de acogida considera que alguno de sus estdndares no se satisface, puede
imponer las medidas necesarias para satisfacer sus preocupaciones.

13 KAPSTEIN (2006).
14 Ver Cap. 2.Il.
1> Para un tratamiento mds extenso de las recomendaciones del Comité de Basilea, ver Povepa (2001).

16 Las materias que preocupaban al Comité en 1975 eran tres: solvencia, liquidez (en su aspecto prudencial, no en el monetario) y
moneda extranjera o posicién cambiaria. En su opinién, la solvencia de las filiales interesarfa al supervisor del grupo y al de acogida, pero la de las
sucursales sélo al primero. En las otras materias aceptaba que los intereses supervisores fuesen compartidos por ambas autoridades, incluso en el caso
de las sucursales, aunque no siempre en el mismo grado.

7 BCBS (1992a).

INTRODUCCION

21



22

Ese cuadro revela que la preocupacion real del Comité de Basilea es asegurar que el supervi-
sor de origen de un banco o grupo internacional pueda llevar a cabo sus responsabilidades como super-
visor del grupo consolidado. Los principios, de ser cumplidos, le proporcionan los medios necesarios (con-
trol sobre las licencias bancarias e informacion). Por lo demds, respetan las competencias de los
supervisores de acogida sobre las filiales establecidas en su territorio, e incluso sobre las sucursales. La pala-
bra clave es «cooperacidény». Sin embargo existen posibilidades de solapamiento de competencias supervi-
soras. EI Comité tendrd que volver al tema tras Basilea Il, pues esta propuesta potencia el papel de los
supervisores y por tanto crea nuevas ocasiones de conflicto de competencias. Por otra parte, cuando falla
la cooperacidn, o cuando la supervision ejercida por alguno de los supervisores (de origen o de acogida)
se considera inadecuada por el otro, 0 no existe, la opcidn final que puede ofrecer el Comité es que la
autoridad insatisfecha prohiba la creacién de la sucursal o filial, o el ejercicio de su actividad, una opcién
radical y con frecuencia poco prdctica.

No entraremos ahora en un segundo bloque de recomendaciones del Comité de Basilea:
todas las relacionadas con la cobertura y la gestién de los riesgos bancarios, encabezadas por el Acuerdo
sobre capital de los bancos, que se expondrdn y comentardn en los capitulos siguientes con detalle.

Mencionemos, finalmente, la tercera gran recomendacion del Comité, los Principios Bésicos de
Supervision. Esta propuesta responde a la necesidad largamente sentida de asegurar que todos los super-
visores del mundo desarrollen su tarea con suficiente eficacia, segiin unos esquemas comunes aceptados
por la comunidad internacional. Para el Comité, esa necesidad se concreté en una peticién ad hoc del
Grupo de los Siete, salida de su cumbre de Lyon de 1996. Los Principios fueron publicados originalmente
en 1997,y puestos al dfa en 2006'8,

Los Principios Bdsicos constituyen una sistematizacion general de la doctrina supervisora
actual, que cubre todas las dreas principales de la regulacion y la supervisidn bancaria, incorporando de paso
las recomendaciones anteriores del Comité. Son veinticinco principios, que luego se desmenuzan en dos-
cientos criterios «esenciales» y cuarenta y seis «adicionales» para los paises que quieran hacer una autoe-
valuacién de su cumplimiento. Un primer bloque de principios trata de los objetivos y caracterfsticas de la
autoridad supervisora (principio 1). Un segundo blogue se ocupa de la concesién de licencias bancarias v,
en relacion con ello, de la propiedad y estructura de las entidades y grupos (principios 2 a 5). Un tercer
bloque habla de la gestidn de riesgos bancarios (se citan expresamente los de crédito en sus diversas
variantes, mercado, liquidez y operacional) incluyendo su cobertura con capital segun las recomendaciones
del Comité al menos en el caso de los bancos internacionalmente activos (principios 6 a 18). Un cuarto
blogue trata los métodos de supervision, mostrdndose el Comité muy ecléctico (principios 19 a 21). El
breve quinto bloque cubre contabilidad (que debe responder a criterios internacionalmente aceptados) v
trasparencia (principio 22). Finalmente, el sexto bloque habla de las medidas correctoras que deben adop-
tar en relacién con los bancos problema y del tratamiento de la banca transfronteriza (principios 23 a 25).
Los Principios Bdsicos se acompafian de una lista de condiciones generales previas necesarias para que la
labor del supervisor pueda ser efectiva, dirigida implicitamente a los gobiernos y a las autoridades legislati-
vas, no a los supervisores; esa lista incluye politicas macroecondmicas sanas, una bien desarrollada infraes-
tructura legal, contable y de pagos, y un marco efectivo de disciplina de mercado.

Una novedad importante de los Principios Bdsicos es que han sido adoptados por las institu-
ciones financieras internacionales (Fondo Monetario Internacional, Banco Mundial) como patrén ideal de
conducta con el que evaluar las supervisiones nacionales, dentro del marco de sus exdmenes periddicos a

'8 BCBS, (1997a), (1999d), (2006d), y (2006e). La revisién de 2006 no trajo cambios esenciales; completd el cuadro de tipos riesgos
que deben controlarse y supervisarse, dando relevancia a alguno, como el de liquidez, apenas citado en la primera versién, y tuvo en cuenta la evo-
lucién de las ideas sobre buen gobierno y sobre seguimiento y control interno de riesgos.
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los pafses'?. Por tanto, su implementacidn es objeto de un andlisis cuidadoso, un seguimiento que el Comité
nunca hizo con sus recomendaciones, aunque en alguna lo prometid, ni habria podido hacerlo por si mismo
de forma efectiva, por falta de medios y de facultades legales. El examen de las IFls, sin llegar a darles valor
legal, refuerza la vigencia de los Principios, y, con ellos, indirectamente, de todo lo que contienen.

El Comité ha centrado el grueso de sus trabajos en lo que podemos llamar desarrollo inmu-
noldgico y medicina preventiva del sistema bancario. Son escasas sus aportaciones a la temdtica de la solu-
cion de crisis, un asunto dejado al parecer a la idiosincrasia de las autoridades nacionales. El tema no se
menciona en los dos Acuerdos, y en los Principios Bdsicos no pasa de una mencién a las potestades correc-
tiva del supervisor. No obstante su bibliografia recoge algunas interesantes visitas a la historia y tratamiento
de los fallos bancarios®, y a los sistemas de garantia de depdsitos?.

IV. PLAN DEL LIBRO

El plan del libro es el siguiente. Una primera parte analiza toda la labor del Comité anterior a
la actual reforma que guarda relacion con ella. Se estudia y comenta con detalle el Acuerdo de 1988, no
sélo para entender lo que trae de cambio la actual propuesta, sino porque hay elementos de Basilea |,
incluso elementos importantes (y criticables), que no han sido modificados por Basilea Il, como la defini-
cién del capital, un tema que, incidentalmente, ha llevado al Comité a tomar posicién ante las nuevas nor-
mas contables internacionales. En algunos paises la normativa inspirada en Basilea | seguird aplicdindose por
mucho tiempo. Por tanto esa exégesis del viejo Acuerdo tiene algo mds que valor puramente histdrico.
Después se analiza la Enmienda de 1996 relacionada con la cobertura del riesgo de mercado, que anticipa
algunas ideas de Basilea Il y que, en todo caso, sigue vigente en muchos aspectos. También se pasa revista
a las recomendaciones del Comité sobre gobernacién de empresas, control interno y gestién de riesgos
de las entidades de crédito, luego integradas en el llamado Pilar 2 del Nuevo Acuerdo. Finalmente, se estu-
dian las primeras recomendaciones sobre transparencia realizadas por el Comité, sélo o en colaboracion
con otros comités internacionales. Son un antecedente del Pilar 3.

También se describe la forma en que las recomendaciones de Basilea, y en particular el
Acuerdo y la Enmienda, se recogieron en las normativas europea y espafiola. Dado que su recepcién fue
en general respetuosa, basta con mencionar los puntos en que esas transposiciones discrepan del original.

La segunda parte del libro repasa el camino recorrido desde las primeras criticas a Basilea |
hasta la aprobaciéon del Nuevo Acuerdo. La revisidn resulté mas dificil de lo previsto. Las ideas nuevas no
estaban maduras. Hubo que moverse por terrenos inexplorados, con todos los riesgos que ello implica
para una actividad, como la regulacion prudencial, en la que conviene ir sobre seguro. El proceso de con-
sulta se prolongd mds de lo esperado, implicd muchas negociaciones vy forzé al Comité a modificar profun-
damente sus ideas iniciales. Surgieron conflictos de objetivos de muy dificil solucidn. El estudio de ese com-
plicado proceso, que durd un lustro sin contar las discusiones y trabajos preparatorios anteriores a los

19 Esos exdmenes son los FSAP (por Financial Sector Assessment Program), siglas temidas por los funcionarios de todo el mundo. El
FMI'y el Banco Mundial examinan los Principios Bdsicos en el marco de la FSAP de un pais o, en ocasiones, de forma auténoma, aunque su andlisis no
se realiza con la metodologfa de Basilea, sino con una desarrollada por el propio Fondo Monetario Internacional, menos minuciosa que la del Comité
de Basilea.

20 Una andlisis de la crisis de un banco multinacional, el BCCl, en 1992, una gufa supervisora para tratar bancos débiles en BCBS
(2002c¢), y un repaso histdrico de las crisis bancarias recientes en economias maduras en BCBS (2004d).

21 Un trabajo descriptivo sobre los FGD en los paises miembros en 1998,y un proyecto de Principios de Alto Nivel sobre el mismo
asunto en colaboracién con la International Association of Deposit Insurers en marzo de 2009.
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primeros documentos consultivos, no tiene mero valor de recordatorio, sino que debe ayudar a compren-
der muchas propuestas, puede identificar el por qué de algunas debilidades del texto final, y tal vez intro-
duzca una nota de escepticismo sobre la objetividad y supuesto valor cientifico de algunos planteamientos
del Comité.

La tercera parte expone el contenido del Nuevo Acuerdo, incluyendo las modificaciones del
mismo aprobadas con posterioridad. Hay un capftulo de cuestiones previas, que describe sus objetivos, el
ambito de aplicacion del coeficiente, la definicidn del capital (la intencion del Comité de no modificar este
concepto sélo se pudo respetar en parte), y los calendarios y planes de adaptacién. El Pilar |, el célculo de
los requerimientos obligatorios minimos, precisa tres capitulos: uno para la descripcidon del modelo estdn-
dar para el riesgo de crédito, que usard la mayor parte de las entidades de crédito, otro para los plantea-
mientos avanzados reservados a los bancos mds sofisticados, y un tercero para una serie de cuestiones
diversas (mitigaciones, titulizaciones, tratamiento de nuevos riesgos, como el operacional o el de liquida-
cion, correcciones a la Enmienda). Los siguientes capitulos se refieren al Pilar 2, al Pilar 3,y a un «después
del acuerdo» con su no completado proceso de implementacion, describiendo la incorporacion de Basi-
lea Il a las normativas norteamericana, europea y espafiola.

Esta parte es esencialmente una descripcidn, y de forma limitada una exégesis, en la medida
en que es posible interpretar o presentar criticamente un texto nuevo todavia no pulido por la préctica ni
contrastado por la realidad. Basilea Il es un proceso abierto e incompleto.

Las turbulencias financieras de 2007 y 2008 constituyen en cierto modo un primer test del
modelo supervisor vigente en los primeros afios del siglo XXI. Un modelo de transicidn entre las dos Basi-
leas, ya que si la segunda aun no habfa entrado en vigor durante el periodo de gestacion de los problemas,
si es cierto que parte de sus elementos constitutivos (las guias supervisoras publicadas por el Comité
desde 1995) ya estaban en la calle... para ser clamorosamente incumplidas por los bancos; y no lo es
menos que varios calibrados del Nuevo Acuerdo habrfan sido inadecuados de estar ya vigentes. El test se
ha superado mal, y por tanto el Comité y otros foros de fijacion de estdndares internacionales han reac-
cionado adoptando algunas medidas ya aprobadas, y haciendo propuestas todavia en discusion, que reajus-
tan o reajustardn algunos aspectos de Basilea Il sin renunciar a sus planteamientos bdsicos, o que lo com-
plementardn en temas hasta ahora no tocados por el Comité, como las ratios de liquidez o la gestién
anticiclica de los excedentes de capital. A todo ello se dedica la cuarta parte del libro. Por fidelidad al plan-
teamiento de la obra, solo se tratan los aspectos de la crisis financiera y de las reformas introducidas o en
trdmite que son relevantes para la regulacion y supervisién bancarias, dentro del enfoque esencialmente
microprudencial de Basilea II.

La quinta y dltima parte del libro presenta un resumen y valoracién general de Basilea II. El lec-

tor falto de tiempo, o no interesado en la historia y los detalles y técnicas del Nuevo Acuerdo, puede ir
directamente a ella, pues estd escrita para que se pueda leer de forma independiente.
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EL ACUERDO DE 1988: BASILEA |

I. INTRODUCCION

En julio de 1988 el Comité de Basilea publicd un informe sobre la «Convergencia Internacio-
nal de la Medicién del Capital y los Niveles de capital»' que pronto iba a ser conocido como el Acuerdo
de Capitales de Basilea (en lo sucesivo, el Acuerdo). La prensa inglesa llamdé durante mucho tiempo ratio
Cooke al coeficiente de solvencia bancaria nacido de él, en honor del entonces presidente del Comité.

La preocupacién del Comité por el tema venfa de antiguo. La primera ICBS, celebrada en 1981
en Washington, ya dedicé una sesion de estudio a la adecuacidn del capital bancario. La crisis de la deuda
de las economias emergentes (iniciada en agosto de 1982) afiadié presién politica a la necesidad de esta-
blecer un nuevo estdndar de solvencia bancaria®. Las ideas bdsicas, y buena parte de los detalles del futuro
Acuerdo, fueron presentadas en 1986 a la ICBS de Amsterdam? A partir de ahi, el documento tuvo una
tramitacion muy rdpida, comparada con la de Basilea Il, entre otras cosas por la disposicién de los supervi-
sores anglosajones a avanzar por su cuenta si otros supervisores retrasaban el proyecto®. En diciembre de
1987 el Comité sometié un borrador a la consulta de las comunidades bancarias de los paises del Grupo
de los 10; ese borrador también se hizo circular entre las autoridades supervisoras del resto del mundo.
Medio aflo después se publicd el Acuerdo, sin modificaciones de importancia respecto del documento con-
sultivo. La propuesta fue asumida por los Gobernadores del Grupo de los Diez del Banco Internacional de
Pagos y presentada en la siguiente ICBS, en Tokio; segin la nota de prensa de esta Conferencia, el Acuerdo
fue «bienvenido» por los participantes, reconociéndose la conveniencia de aplicarlo en la practica®.

El Acuerdo tuvo una aceptacién muy extensa. En los afios siguientes se iban a adaptar a él las
regulaciones nacionales de los paises miembros del Comité, y de un centenar de paises no miembros. La

! BCBS (1988). En lo sucesivo se citard como AC en las notas a pie de pdgina.
2 KaPsTEIN (2006), pag. 7.
3 MULLER (1986).

* Las autoridades supervisoras inglesa y norteamericanas habfan llegado a un acuerdo bilateral de convergencia de sus sistemas de
adecuacién de capital en enero de 1987, al que se sumé Japdn. Los americanos aceptaban el sistema de ponderaciones patrocinado por el Banco de
Inglaterra, y los ingleses aceptaban el concepto de capital ya adoptado en el otro lado del Atldntico. Ambos elementos se incorporarfan al Acuerdo.
Ese pacto bilateral fue una reaccién a las reticencias de alglin supervisor europeo (Alemania) a la propuesta que preparaba el Comité.

5 ICBS (1988).
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Comunidad Econdmica Europea basé en el Acuerdo sus directivas sobre la materia, que vieron la luz en
1989.Y aunque los destinatarios de las recomendaciones del Comité sélo eran, en principio, los bancos
internacionales, de hecho se aplicaron a la practica totalidad de las entidades bancarias. En cuanto a su cum-
plimiento efectivo por las entidades, en 1993 el Comité pudo afirmar que todos los bancos del Grupo de
los Diez con actividad internacional significativa satisfacian ya los requerimientos del Acuerdo.

Los motivos alegados por el Comité para hacer su propuesta fueron, en palabras del Acuerdo,
«primero, que el nuevo marco sirva para reforzar la sanidad y estabilidad del sistema bancario internacio-
nal; v, segundo, que el marco sea equitativo y tenga un alto grado de consistencia en su aplicacion a los ban-
cos de diferentes paises, con el propdsito de reducir una fuente existente de desigualdad competitiva entre
los bancos internacionales»®.

Ambos motivos estaban bien fundados. Los supervisores de Basilea tenfan dudas sobre la sufi-
ciencia de los requerimientos prudenciales de algunos paises, incluso miembros del Comité, y sobre el nivel
de capitalizacién de algunos bancos, aunque la cortesia les impidiera hacerlas explicitas’. i afirmaron, en tér-
minos muy generales, que las ratios de solvencia de la gran banca internacional estaban experimentando un
deterioro apreciable. Por otra parte, las regulaciones del capital bancario presentaban una notable heteroge-
neidad en su estructura, en su concepto del capital y en sus niveles de exigencia. Los viejos «coeficientes de
garantia», que tomaban como base alguna definicion del pasivo de las entidades, o las ratios de apalancamiento
(leverage ratio), unos techos a la relacion entre activos y capital, coexistian con nuevos coeficientes basados en
medidas mds o menos arbitrarias de los riesgos bancarios, que los reguladores nacionales ajustaban a las carac-
teristicas, o posibilidades, de sus sistemas nacionales sin mds guia que sus opiniones y preferencias personales,
y sin una idea clara de cdmo tratar a los grupos transnacionales. El Comité considerd, con razén, que la cre-
ciente integracion de los mercados financieros y bancarios mundiales hacfa necesario que todos sus partici-
pantes trabajasen con unas reglas bdsicas comunes, al menos en el caso de los bancos con actividad interna-
cional significativa, obviamente llamados a competir entre si. Los propios grandes bancos internacionales a los
que se consultd el borrador se encargaron de solicitar que el nuevo marco se aplicase dentro de los pafses
del modo méds uniforme posible, es decir;, que alcanzase también a sus competidores domésticos®.

El cuerpo del texto de 1988 comprende tres bloques. En primer lugar se definié lo que hay
que entender por capital. Aquella definicidn sigue siendo relevante en buena parte, pues el Comité no la
incluyd en principio entre los temas revisados en Basilea II. En segundo lugar, establecid un mecanismo de
célculo del riesgo: las operaciones no entran en la ratio de solvencia por su valor contable, sino por un
valor ponderado segun la cantidad de riesgo de crédito que se les atribuye; las operaciones consideradas
comprenden los activos crediticios, los riesgos de firma u operaciones fuera de balance con riesgo de con-
traparte, e incluso partidas del activo del balance sin riesgo de crédito. Este es el bloque que ha quedado
obsoleto y se ha sometido a revision en el Nuevo Acuerdo.Y en tercer lugar, establecid la ratio minima
que debfa suponer el capital sobre el valor ponderado de los riesgos. Esa ratio también se ha mantenido
en Basilea Il para los requerimientos de capital oficiales.

Coherente con su propdsito de reforzar la sanidad de los sistemas bancarios, el Comité pre-
sentd su propuesta como una recomendacidon de minimos: los paises podrian establecer reglas méds seve-

6 AC, pérrafo 3.

7 El gran problema del momento lo suponfa Japdn. Los cinco grandes bancos japoneses de entonces habfan pasado a ocupar, en
menos de una década, los cinco primeros lugares del ranking mundial por activos, pero presentaban ratios de capital no ponderadas en torno al 2,5
por 100 en 1988 (con un claro descenso durante esa década), cuando sus competidores norteamericanos las situaban en torno al 4,5 por 100 y los
ingleses por encima del 5 por 100. Datos de The Banker citados por TARULLO (2008), pdg. 48.

8 El Acuerdo, al narrar su propia historia, menciond esta sugerencia, aunque el Comité, atado por su criterio de «legislar» sdlo para
los bancos internacionales, no pudiese proponer nada para los bancos puramente locales.
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ras (unas ratios mayores, un listado mds restrictivo de los elementos que componen el capital, unas pon-
deraciones mds altas para los riesgos...). La Comunidad Econdmica Europea respetd ese principio en su
traslacion de los criterios de Basilea; hizo uso de €l en su definicidn del capital. Diversas regulaciones nacio-
nales adoptaron algin sesgo basado en esa opcidn. Sin embargo la propia aceptacién del Acuerdo limita
el alcance de esas desviaciones hacia la prudencia: las comunidades bancarias nunca olvidardn denunciar-
las blandiendo, con o sin razdn, el argumento de la pérdida de competitividad. En algunos paises la aplica-
cién de las nuevas normas no supuso un refuerzo de los requerimientos de capital impuestos a los ban-
cos, sino todo lo contrario, al no ser posible retener ciertos aspectos mds severos de la normativa nacional
precedente’.

Por otra parte, el Comité admitié cierto grado de flexibilidad en la aplicacién del Acuerdo,
especialmente en lo que se refiere a las ponderaciones, siempre que el impacto de las desviaciones sobre
las ratios generales fuese minimo y no comprometiese el logro de los objetivos bdsicos. De ahf que tam-
bién puedan espigarse reglas menos severas que las de Basilea en las regulaciones nacionales, y en la de la
Unién Europea. EI Comité advirtié que en el futuro iba a analizar la aplicacién del Acuerdo con vistas a
garantizar su consistencia, pero en la relacidon publicada de sus trabajos no hay prueba de que lo haya
hecho. La Unidn Europea si ha examinado ocasionalmente la aplicacidn de sus directivas, y en particular los
temas en que se permite a los paises adoptar posiciones propias; se trata de unos esfuerzos formales, exi-
gidos a veces por las propias directivas, para lograr una mayor convergencia de las regulaciones nacionales;
hasta la creacién del CEBS esos trabajos se desarrollaron sin excesiva conviccion v sin efectos practicos
apreciables.

El estudio detallado del Acuerdo constituye un antecedente necesario de Basilea Il por dos
razones contrapuestas: unas veces, como sucede con el capital, con el nivel del coeficiente, o con otros
aspectos de menor relevancia, porque en el nuevo esquema las recomendaciones de 1988 siguen vigen-
tes con pocas modificaciones; otras veces, como es el caso de las ponderaciones, para conocer exacta-
mente contra qué estaba reaccionando el Comité al emprender su reforma. Ademds el Acuerdo de 1988
seguird siendo aplicado por muchos bancos de bastantes paises durante largo tiempo, incluso de forma
indefinida, después de la entrada en vigor de Basilea II.

Veamos pues los tres bloques que componen la recomendacién de 1988. Pero antes hay que
considerar a qué entidades, o grupos de entidades, se aplica el coeficiente.

11. AMBITO DE APLICACION

Aunque algunos pasajes del Acuerdo recuerden el estilo de un texto legal, y todos hayan sido
luego embriones de normas, el Acuerdo no se redacté como tal, sino como una reflexién supervisora
intensa pero incompleta, con huecos y vacilaciones confesados abiertamente a lo largo de sus paginas. Estas
carecen de la precisidn que cabe exigir a una verdadera norma. Su fafta de concrecién se nota particular-
mente en la delimitacidn de su dmbito de aplicacién.

El Comité ha dicho una y otra vez que los destinatarios finales de sus recomendaciones son
los «bancos internacionales», o los «bancos internacionalmente activos», una precision tardia muy perti-
nente porque como todos los bancos tienen una sede nacional y estdn sujetos a un supervisor y unas regu-

? Por ejemplo, la normativa espafiola de 1985 sobre coeficiente de solvencia contenfa, para ciertos activos de mayor riesgo, el equi-
valente de unas ponderaciones superiores al techo del 100 por 100 establecido en el Acuerdo (idea tabu en 1988, pero redescubierta por Basilea l);
o recargos de capital para los grandes riesgos. Esos aspectos se perdieron en la adaptacién a las directivas; si se retuvo una definicién mds estricta de
los recursos propios.
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laciones bdsicas (societarias y prudenciales) nacionales, no existen técnicamente bancos internacionales,
sino bancos nacionales con actividad fuera de sus fronteras.

Pero el Comité no ha definido, ni en el Acuerdo ni en otros textos, qué debemos entender
por banco internacionalmente activo. Cualquier entidad de crédito pequefia tiene algln cliente extranjero,
posee cuentas en otros pafses, y necesita de corresponsales bancarios exteriores; pocos bancos habrd que
no mantengan alguna actividad internacional. El Comité no querfa echar sus redes tan lejos. j/Apuntaba qui-
zds a las entidades con una presencia fisica fuera de su territorio nacional en forma de sucursales, filiales, o
tal vez oficinas de representacién? Esto incluiria una larga lista de casas de banca casi desconocidas que tie-
nen una oficina aislada en Londres o Nueva York o, por peores motivos, en algiin centro off-shore; pero no
es probable que nadie las considere «internacionalmente activas» por ello. A tenor de otras actuaciones
del Comité (por ejemplo, la lista de destinatarios de sus encuestas oficiales relacionadas con proyectos
como Basilea Il), parece que el Comité pensaba mds bien en los dos o tres centenares de bancos, o gru-
pos bancarios, que en este mundo desarrollan una actividad internacional importante. De ser asi, nunca ha
concretado el criterio cuantitativo con el que se definirfa tal actividad como importante.

Demos un paso atrds. Por no definir, el Comité tampoco entrd a definir lo que entiende por
banco. No lo hizo en aquel texto, cuando ain podfa considerarse, cerrando los ojos a algunos hechos inci-
pientes, que la definicidon de banco era una cuestion académica, porque «todo el mundo sabe lo que es un
banco». Tampoco lo hizo en otros posteriores, cuando la aparicion de entidades que desarrollan activida-
des fronterizas con el negocio bancario, o la mutua invasién de campos entre todas las entidades financie-
ras, y algunas no financieras, daban ya a esa definicién una evidente dimension practica. Ese déficit definito-
rio se arrastrd hasta el otro gran texto del Comité, los Principios Basicos de 1997; ahi lo cerrd de forma
indirecta, al considerar que el nlcleo de la actividad bancaria es la recepcion de depdsitos del publico, para
la que propuso una reserva de actividad a favor de la banca'®.

Seguramente, el Comité rehusé entrar en esos temas previos porque su tarea era hacer reco-
mendaciones de cardcter bastante general, que luego habrfan de ser implementadas por los reguladores vy
supervisores nacionales: éstos aportarfan en su momento los detalles y precisiones necesarios. Tratar cier-
tas «cuestiones previas» en Basilea hubiese abierto zonas de friccidn politica de dificil solucidn, alargando
las discusiones, y poniendo en peligro el objetivo principal. El precio a pagar por las imprecisiones era, natu-
ralmente, que los paises las resolviesen de forma distinta, con lo que la aplicacion del Acuerdo variarfa de
pais a pafs, y la nivelacion del terreno de juego no serfa completa.

En la delimitacién del campo de aplicacion del Acuerdo hay otro aspecto crucial. Puesto que
los bancos internacionalmente activos operan con frecuencia a través de una red de entidades con perso-
nalidad juridica propia, se planted la cuestion de si la norma prudencial debfa aplicarse a cada una de ellas
de forma individual, al grupo en su conjunto, o simultdneamente a éste y a aquéllas, e incluso quizés a cier-
tos subgrupos dentro del grupo.

En 1988 el Comité adoptd una postura simplificadora. Partid, por evidente influencia anglosa-
jona, de una consolidacién de alcance muy limitado, porque se restringié a las filiales bancarias y financieras
(excluyendo las entidades aseguradoras); entre otras cosas de menor importancia, las matrices que no fue-
sen bancos (las sociedades holding) quedaron fuera del campo de consolidacion. Una vez definido el grupo,
los requerimientos de capital debfan calcularse sobre una base consolidada'’; no se prescribieron obliga-
ciones para las entidades individuales o para los subgrupos.

10 BCBS (1997a); POVEDA (2001), pégs. 41-42.
" AC, pérrafo 10.
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Al hacer esta propuesta, el Comité era perfectamente consciente de que los conglomerados
financieros estaban evolucionando deprisa hacia situaciones muy complejas. No quiso sacar entonces con-
secuencias supervisoras de esa tendencia, pero se comprometid a vigilar que la evolucidn de las estructu-
ras de propiedad no debilitara la posicién financiera de los bancos. Algin esfuerzo dedicé posteriormente
al tema'?, pero hubo que esperar a Basilea Il para tener un planteamiento mds satisfactorio, mucho des-
pués de que lo hubiesen abordado diversos reguladores nacionales y la Unidn Europea.

I11. EL CAPITAL

El Acuerdo no incluyd una definicidon conceptual del capital bancario. Tampoco presentd una
discusidn de las funciones generales del capital en una empresa bancaria o de su papel en relacién con las
diferentes dimensiones del riesgo, que hubiese podido ser Util para delimitar indirectamente ese concepto.

El capital se definid mediante una enumeracién de sus elementos, tasada en el sentido de
que sélo pueden integrarse en él elementos de los citados en Ia lista. Pero Ia lista comprendid materia-
les tan dispares que es discutible que al aglomerado resultante le convenga el nombre de capital: el dere-
cho mercantil, la doctrina contable, e incluso la economia bancaria cuando habla de capital econdmico,
nunca se referirdn al «capital» de Basilea. Si la funcidn bdsica del capital, en el contexto del Acuerdo, es
cubrir posibles pérdidas de una empresa en funcionamiento, ciertos componentes del mismo no la
cumplen.

Esa definicidon, tomada de los supervisores anglosajones, fue un trago dificil para otros miem-
bros del Comité, que partfan de unas regulaciones y unas prdcticas de mercado muy distintas'?. La insatis-
faccion con ciertos elementos de la lista se tradujo en la division del capital en dos niveles de distinta cali-
dad, y en la incorporacién de limites o restricciones para el conjunto de los elementos del segundo nivel,
y para algunos de sus componentes mds controvertidos. La formula de los dos niveles no era original: los
supervisores norteamericanos la habfan adoptado en términos muy parecidos en 981, para acallar sus
propios problemas de conciencia.

Asl pues, hemos de estudiar la composicidn casuistica del capital de Basilea a través de dos lis-
tas de elementos: los que se integran en el primer nivel (tier one, en la terminologia inglesa del Acuerdo),
y los que componen el segundo nivel, o capital suplementario. A esas dos listas se afiade una tercera: la de
los elementos que por diversas razones contables o prudenciales se han de restar del capital bdsico o del
capital total',

En esta seccidén tendremos en cuenta las restricciones a determinados conceptos (los hibri-
dos) introducidas después del Acuerdo. Los elementos adicionales incorporados por la Enmienda sobre el
riesgo de mercado, vélidos Unicamente para la cobertura de ese riesgo, se estudiardn mds adelante'>, al
igual que la revision del tratamiento de las provisiones estadisticas en el marco de los métodos avanzados
de Basilea II'®. Haremos un inciso para considerar los nuevos estdndares contables del IASB. Estos estdn-

12 Por ejemplo, su colaboracidn en un informe tripartito sobre supervisién de los conglomerados financieros; ver BCBS, IOSCO, IAIS
(1995).

13 El Acuerdo menciond honestamente que un pafs miembro, insatisfecho con la inclusién de elementos adventicios, iba a continuar
presionando en el futuro por una definicion mas restrictiva.Y lo hizo, con el éxito parcial de conseguir introducir afios después nuevas limitaciones al
empleo de los elementos de capital innovadores.

'* Para una discusién de los componentes de capital del Acuerdo, ver HALL (1989).
1> Ver Cap. 3.111.2.
16 Ver Cap. 8.Il.
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dares trajeron cambios importantes para muchos de los elementos que componen el capital regulador del
Acuerdo. El Comité defendid la continuidad de su definicion del capital mediante la aplicacién de unos fil-
tros que reducen o eliminan los efectos de las modificaciones contables a efectos supervisores.

111.1. EI capital basico

El capital de primer nivel se compone del capital accionarial permanente v las reservas expre-
sas'’. El Acuerdo identifica capital de primer nivel con capital bésico (core capital, basic equity). Ello ya no es
posible en la actualidad, por la tendencia a diferenciar, dentro del primer nivel, los elementos mds sélidos
del capital (capital accionarial ordinario y reservas expresas), para los que se reservarfa la denominacion de
capital basico, de otros elementos computables en ese tramo. Aqui respetamos la terminologfa del texto
que se estd glosando.

El capital permanente comprende las acciones ordinarias Y, donde existan, las acciones prefe-
rentes perpetuas no acumulativas, emitidas, a ser posible, por la propia entidad bancaria'®. Afios més tarde
el Comité hubo de redefinir con cuidado las caracteristicas de las preferentes, unos instrumentos con
muchas variantes, para deslindar los que pueden incluirse en el primer nivel y los que no tienen la calidad
necesaria para ello'’.

En cualquier caso esos instrumentos han de estar desembolsados?: los capitales suscritos no
desembolsados, u otras promesas de capitalizacidn, no cuentan para el coeficiente de solvencia del Acuerdo.

Las reservas expresas son las reservas generadas, sea en la emision de acciones, sea con cargo
a beneficios. Dado que pueden presentar diversos nombres, origenes y finalidades en los diferentes siste-
mas mercantiles, el Acuerdo establecid cuatro criterios para determinar si un fondo contable concreto (por
ejemplo, un fondo para riesgos bancarios generales) encaja entre las reservas expresas. Esos criterios, que
buscan la eficacia de este elemento, pero también su transparencia, fueron:

— que el fondo esté libre de cargas fiscales, sea porque se han pagado los impuestos que gra-
van su fuente (normalmente, los beneficios), sea porque sus cargas fiscales potenciales se han cubierto con
provisiones;

— que el fondo y sus movimientos contables se muestren separadamente en los estados con-
tables publicos;

— que el fondo esté disponible para la cobertura de pérdidas tan pronto como ocurran; el
Acuerdo precisé que esa disponibilidad ha de ser inmediata y sin restricciones?’; y

17" AC, pdrrafos 12 a 14 y Anejo I. Dado que el Acuerdo se ha refundido con otros textos de Basilea sobre el capital en la Versién
Integral del Nuevo Acuerdo (RF), daremos también su referencia en el texto refundido; en este caso, RF, parrafos 49(i) a 49 (xviii).

'8 En una interpretacidn del Acuerdo, el Comité aceptd con reluctancia las emisiones de acciones preferentes realizadas a través de
sociedades interpuestas, pero sélo donde existiesen impedimentos legales a la emisién directa; esas sociedades deberfan ser usadas exclusivamente
para ese fin (special purpose vehicle), y no situarse en un paraiso fiscal.

19 Ver seccidn 1112, infra.

20 El Acuerdo habld de titulos «emitidos y plenamente desembolsadosy; podria entenderse que ello excluye los titulos parcialmente
desembolsados. Las Directivas comunitarias se refirieron en cambio al «capital... por la parte que haya sido desembolsada», una redaccién mds precisa
y razonable (DRI, art. 34.2.1).

2l | a necesidad de someter el uso de las reservas a una junta general no infringe este criterio. En cambio, si lo harfa una disposicién
legal que condicionara ese uso a determinadas circunstancias, o a autorizaciones externas a la entidad.
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— que las pérdidas, en su caso, no se carguen directamente al fondo, sino que pasen por
cuenta de resultados.

Cuando la entidad sea cabeza de un grupo consolidable, al capital y las reservas hay que afia-
dir un tercer elemento: los intereses minoritarios en el capital accionarial de aquellas filiales donde la par-
ticipacion del grupo no sea del 100 por 100.

En palabras del propio Comité, el capital bésico es el «dnico elemento comun en los sistemas
bancarios de todos los paises, plenamente visible en las cuentas publicadas, y base sobre la que se forman
la mayorfa de las opiniones del mercado sobre la adecuacidn del capital»?2. En efecto, pocos reparos pue-
den ponerse a sus componentes.

Pocos, pero no ninguno. La doctrina suele asignar al capital varias funciones. La de absorber
pérdidas sin dejar de ser una empresa en funcionamiento es sin duda la mds importante cuando estamos
tratando de empresas con un nivel de endeudamiento tan elevado como son los bancos. Otra funcién muy
citada en la doctrina gerencial clésica es la de satisfacer determinados equilibrios contables (financiar cier-
tas inversiones fijas, o de alto riesgo, determinar el volumen global de actividad permisible); en la doctrina
de Basilea esta funcién estd presente en cierto modo cuando ciertos activos de alto riesgo se deducen
directamente de la masa de capital. Pero hay una tercera funcidon que importa mucho a los supervisores
bancarios, porque refuerza una pieza a veces crucial del control interno de la gestién de una entidad: la fun-
cién de implicar patrimonialmente a quienes tienen el poder Ultimo de decisidon de las entidades (en prin-
cipio, los accionistas de las sociedades), e interesarles por tanto activamente en la gestién desarrollada por
los administradores. EI Comité estaba pensando en ello cuando dijo que «los derechos de voto de las
acciones ordinarias proporcionan una fuente importante de disciplina de mercado sobre la gerencia de un
banco»?3. Por otro camino, las empresas también buscan a veces esa funcién de implicacién patrimonial
cuando procuran que sus gestores sean accionistas (aunque esta polftica haya traido en ocasiones conse-
cuencias aberrantes).

Pues bien, hay dos elementos en la lista expuesta, las acciones preferentes y los intereses mino-
ritarios, gue no cumplen esta tercera funcién. Los derechos politicos de las acciones preferentes (depen-
diendo de sus legislaciones mercantiles) no son equiparables a los de los accionistas ordinarios: sus propie-
tarios son propietarios pasivos que no pueden intervenir en las decisiones de la entidad y que sélo pueden
mostrar su disconformidad vendiendo. Los intereses minoritarios son capital en cualquier sentido de la pala-
bra en relacidn con la propia filial, pero no participan en la gestidon de la matriz o de otras partes del grupo
consolidado. Ademds, estos capitales no son aplicables a la cobertura de pérdidas de la matriz o de otras
filiales, es decir, no cumplen siquiera la primera funcién del capital en relacidon con el resto del grupo. El
Comité no tuvo en cuenta esas objeciones que, sin embargo, siguen vivas en la polémica sobre la defini-
cion del capital.

111.2. EI capital suplementario
El Acuerdo lista cinco elementos en el capital suplementario: las reservas ocultas, las reservas

de revaluacion, las provisiones generales, los instrumentos hibridos capital-deuda, y las deudas subordi-
nadas?*. Sus vacilaciones sobre la admisibilidad de estos elementos, que traslucen dudas tanto sobre su efi-

22 AC, péarrafo 12 (RF parrafo 49(i)).
2 BCBS (1998e).
2 AC, pérrafos 15 a 23 y Anejo | (RF pérrafos 49(iv) a 49(xiv) y Anexo a).
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cacia como sobre su limpieza (por su opacidad), se traducen en una serie de condiciones, restricciones o
Iimites. Es mds grata a los supervisores bancarios, por mas sélida, la actitud de la entidad que quiere crecer
orgdnicamente mediante capital aportado, o beneficios retenidos, que la de la que lo hace con «capital
comprado» en el mercado, o, peor aun, confiando en incrementos de valor no realizados.

Por ello se les impone una primera restriccion de cardcter global. El conjunto del capital suple-
mentario no puede exceder del importe del capital basico. Ello no quiere decir que a una entidad le esté
prohibido presentar en balance un importe mayor de tales elementos; sélo significa que, en tal caso, no
computardn los que excedan de ese limite.

De todos los componentes del capital suplementario, las reservas ocultas son las que menos
dudas plantean a un supervisor. Son, seglin el Acuerdo, reservas que tienen el mismo origen vy calidad para
la cobertura de pérdidas que las reservas expresas, y que han sido aceptadas por las autoridades supervi-
soras, pero gue no se revelan en las cuentas publicas. Es decir; sélo difieren de aquellas por su falta de trans-
parencia. Quien no tenga gran fe en la disciplina de mercado podrfa argumentar que las reservas ocultas
son incluso mds eficaces para resolver problemas bancarios que las expresas, porque permiten cubrir pér-
didas de un modo maés discreto. Sus movimientos escapan a la atencion de los observadores, y no suscitan
por tanto recelos que pudiesen debilitar la posicidn de la entidad en los mercados: esta es la razén por la
que los bancos las constituyen y los supervisores las toleran. Pero su opacidad y el hecho de que no todos
los sistemas mercantiles nacionales las admitiesen, impulsaron al Comité a relegarlas al segundo nivel del
capital.

Menos calidad presentan las reservas de revaluacion. Esas reservas nacen de la aproximacion
del valor de ciertos activos, tales como inmuebles y valores cotizados, registrados en la contabilidad cldsica
por su coste histérico (su valor de adquisicién con algln retoque técnico), a los valores actuales del mer-
cado. La revaluacion puede ser un acto contable formal, reglado por la legislacidn mercantil v fiscal, que esta-
blece, se supone, criterios prudentes de valoracién de los activos sometidos a ella, al tiempo que resuelve
su tratamiento fiscal; o puede ser una adicién nocional a las reservas que resulta de una mera compara-
cion interna de los valores de mercado con el valor contable. No todos los paises tenian en la época del
Acuerdo, ni posteriormente, la misma actitud ante las reservas de revaluacion®.

Las dudas que abriga el regulador bancario ante este elemento se deben a que una cosa es el
supuesto valor de mercado de un activo en un momento determinado (por ejemplo, la cotizacién de hoy),
y otra muy distinta el valor que realmente se obtendrd cuando se intente su venta. Los precios varfan a lo
largo del tiempo, o pueden verse afectados por una oferta importante (la de una entidad bancaria bien
puede serlo en el mercado de un activo determinado), o pueden caer en el caso de una venta forzada que
no puede esperar. Los mercados no siempre dan indicaciones claras de los precios (es el caso de los inmue-
bles v los valores negociables poco liquidos).Y hay costes fiscales u operativos por determinar que redu-
cirdn la ganancia. Por tanto, el valor real del beneficio potencial recogido en unas reservas de revaluacién
calculadas con los precios corrientes es inseguro. La contabilidad cldsica participé de esas dudas al aceptar
el criterio del coste histdrico para gran parte de la cartera. En cambio las devaluaciones debfan cubrirse de
una u otra forma, una asimetria justificada por el entonces vigente principio de la prudencia valorativa.

Por otra parte, excluir radicalmente las revaluaciones tampoco hubiera sido sensato. Primero,
porque es claro que ese mayor valor potencial de los activos sitda a la entidad en mejor posicién finan-
ciera, aunque pueda discutirse el cudnto de esa mejoria; en pafses con un historial de fuerte inflacion (y en
1988 nadie podia asegurar que hubiese terminado definitivamente la aun reciente fase de fuerte inflacion)
apegarse rigurosamente a los costes histéricos de los activos hubiese sido injusto o absurdo.Y segundo,

2 HaLL (1992).
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porque la exclusion producirfa en el caso de los valores innumerables operaciones de venta con posterior
recompra, maqguinadas para sortear la exclusidn; intentar controlar estas operaciones de ida y vuelta serfa
una carga pesada y frustrante para la inspeccién bancaria®®.

El Acuerdo permitié computar este elemento, pero le impuso ciertas restricciones: a) exigié
unos criterios de revaluacién prudentes en opinidn de las autoridades supervisoras de la entidad bancaria;
b) sdlo permitié en el caso de los inmuebles las revaluaciones nacidas de un acto formal; debe hacerse notar
que el Acuerdo no se refirié a los inmuebles en general, sino sdlo a los locales de uso propio (premises); y
) impuso para las reservas de revaluacién de los valores que no tengan cardcter formal, o reservas latentes,
un descuento del 55 por 100 sobre la diferencia entre el valor de mercado y el coste histdrico contable. El
Acuerdo no explicd el por qué de ese raro porcentaje. La evolucion de los mercados de valores muestra que
a veces incluso ese fuerte descuento puede ser injustificadamente optimista. Algin sistema bancario, como el
japonés, que sufrié una larga crisis en los afios noventa, debid parte de sus problemas a la falsa confianza que
le habfa proporciond durante un tiempo este elemento, exigido en Basilea por su autoridad supervisora®’.

El tercer elemento del capital suplementario lo forma otra familia de reservas peculiar: las lla-
madas provisiones generales, o las reservas para pérdidas en la cartera crediticia (loan-loss reserves)?, Se
trata de fondos creados para cubrir pérdidas o deterioros potenciales en el valor de los activos. Las pro-
visiones sobre activos que va han sufrido un dafio o deterioro identificado (un impago, una mala situacion
financiera del deudor que hace temerlo, etc.), esto es, las provisiones especfficas, no pueden incluirse en el
capital; deben tratarse como menor valor de los activos afectados?. Las provisiones por riesgo pafs y las
llamadas provisiones estadisticas, o dindmicas, podrfan caer en la categorfa de las provisiones generales.

En la préctica, las reservas y las diversas provisiones forman un continuum cuyas fronteras inter-
nas son dificiles de precisar. Ciertas provisiones por riesgo pais, por ejemplo, se establecen sobre meros
indicios, mientras que otras se deben a situaciones de debilidad financiera patentes, sin que haya una solu-
cidn de continuidad entre unas y otras. También pueden ser indiciarias las provisiones de ciertas carteras
especialmente arriesgadas (el Acuerdo citd expresamente los préstamos sobre inmuebles, seguramente
influido por ciertas experiencias entonces recientes acaecidas en paises anglosajones). Las coberturas que
se establecen para muchos supuestos de impago son convencionales y no responden necesariamente al
dafo probable del activo (aunque las normas contables cuiden de mencionarlo por coherencia tedrica). Tam-
poco es extraordinario en la prdctica inspectora encontrar reservas, ocultas o expresas, que en realidad
debieron ser provisiones especfficas. A veces, decidir si una provision responde a un dafio presente o a un
dafio potencial, o si el dafio percibido es presente o potencial, es una cuestién de preferencias culturales, y
las culturas (e intereses) de los banqueros, los supervisores y los auditores no coinciden totalmente.

Todo ello creaba a los supervisores una cierta inseguridad en la interpretacién de este ele-
mento. Las provisiones generales, o sus equivalentes, no eran algo que practicaran en 1988 todos los pai-
ses presentes en Basilea. Los que no las tenfan desconfiaban de ellas, y posiblemente temian que «sus» ban-
cos se encontraran en desventaja competitiva respecto de los que va las utilizaban. Por otra parte, solian

%6 Probablemente, para no entrar en imposibles juicios de intenciones, la supervisién tendrfa que prohibir tanto las operaciones arti-
ficiales como las que surgiesen en el desarrollo normal de los negocios, partiendo de una definicion totalmente arbitraria del plazo durante el cual la
recompra se consideraria incorrecta.

2 HALL, ibid.

8 Este elemento fue incluido en el texto original de 1988 reticentemente, a titulo provisional, como una salvaguardia ante la even-
tualidad de que no se alcanzase un compromiso para refinar la definicién de las provisiones generales. En noviembre de 1991 (tras una consulta publica
de resultado previsible) el Comité lo elevd a definitivo, con apelaciones a la prudencia de los gerentes, de los auditores internos o externos, y de los
supervisores, a la hora de estimar las pérdidas o deterioros de valor actuales.

?? Las convenciones contables de la época no siempre imponian esa deduccidn.
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ser un elemento no revelado en las cuentas publicas, y tal vez un elemento que permite absorber pérdi-
das sin pasarlas por la cuenta de resultados, caracteristicas que lo excluirfan automdticamente del capital
de primer nivel. La consecuencia prdctica de estas incomodidades fue otra limitacién de las que abundan
en el capital suplementario: no se podrian computar provisiones generales en exceso del 1,25 por 100 del
total de los riesgos ponderados®. El Acuerdo no da pistas de cémo se llegd a ese porcentaje.

La distincion conceptual entre dos dimensiones o pardmetros del riesgo (la pérdida esperada
y la pérdida inesperada), que proporciona un argumento sélido para no incluir este elemento en el capital,
todavia no se manejaba en el mundo supervisor de 1988, aunque no era desconocida en el académico?'.

Los elementos del capital suplementario mencionados hasta ahora forman parte del valor dife-
rencial de la entidad bancaria, y se pueden integrar legftimamente en el concepto econémico de capital, o
fondos propios, de una empresa bancaria. En cambio, los dos siguientes elementos son pasivos de la enti-
dad que pueden servir para cubrir pérdidas en ciertas circunstancias, o al menos para mejorar la situacion
de los acreedores ordinarios en caso de quiebra, pero no forman parte de aquel valor diferencial. Se trata
de lo que el Acuerdo, a falta de mejor nombre, llama «instrumentos hibridos capital-deuda», y de las deu-
das subordinadas.

Los hibridos se describieron en el Acuerdo citando una serie de instrumentos mercantiles
peculiares de varios paises miembros®2. Su modelo lo forman las acciones preferentes acumulativas.Y se
delimitan, dentro de lo posible, con las caracteristicas siguientes:

— ser capitales ajenos subordinados (es decir, en una situacion concursal, su reembolso debe
esperar a que se complete el de otras deudas que tienen preferencia sobre ellos, llamadas en la jerga finan-
ciera «deudas senion, que incluyen los acreedores ordinarios y también las deudas subordinadas) y no ase-
gurados; al igual que los elementos incluidos en el capital bdsico, deben estar plenamente desembolsados;

— no ser redimibles a peticidn de su propietario, o sin el consentimiento previo de la autori-
dad supervisora;

— poder cubrir pérdidas sin tener que esperar al cese de actividades de la entidad; esta carac-
teristica los diferencia de la deuda subordinada convencional;

— poder diferirse el pago de sus intereses cuando la rentabilidad del banco no los soporte;
pero no se exige que esos intereses sean reducidos o suprimidos definitivamente, a diferencia de los divi-
dendos de las acciones ordinarias, o las remuneraciones de las preferentes no acumulativas.

En el mercado, estos instrumentos, que tienen muchas variantes, presentan para los bancos un
doble atractivo frente al capital ordinario. Sus remuneraciones pueden recibir el trato fiscal de los intere-
ses de una deuda, siendo por tanto, a diferencia de los dividendos, gastos deducibles.Y su emisidn no plan-
tea problemas de dilucion de capital, ni genera derechos de emisidn. De ahf el interés de las entidades por
emitirlos, y sus presiones para conseguir su reconocimiento como capital.

30 Cuando se establecié este limite, los riesgos ponderados lo eran sélo por riesgo de crédito. La separacidn, en 1996, de los ries-
gos de mercado plantea la duda de si ese porcentaje debe calcularse sobre el total de riesgos ponderados, o sélo sobre los riesgos crediticios. La
segunda opcidn parece mds coherente.

3UHALL (1989), pdg. 213.

32 El Acuerdo citd textualmente, sin intentar su traduccidn para evitar equivocos, los siguientes: en Canada las «long-term preference
shares»; en Francia los «titres participatifs» y los «titres subordonnés a durée indéterminéex; en Alemania las «Genusscheiney; en Inglaterra la «perpetual
subordinated debt» y las «preference shares»; y en los Estados Unidos los «mandatory convertible debt instruments.
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El deslinde de los instrumentos de este tipo a incluir en uno u otro de los niveles del capital
ha planteado numerosos problemas interpretativos a las autoridades nacionales, y al propio Comité, y ha
exigido una atenta vigilancia de los supervisores. Muchos hibridos, aunque se llamen formalmente perpe-
tuos, incluyen cldusulas que prevén su liquidacion, y aunque se llamen no acumulativos, tratan de tranquili-
zar a su tomador sobre la seguridad de su remuneracién. Por tanto, hay que examinar, frecuentemente caso
a caso, los supuestos en los que se produce la redencidn, se suprime o difiere el pago de intereses, o se
produce la participacion en pérdidas, para ver si el instrumento presenta suficiente grado de permanencia
y de eficacia en el saneamiento de una entidad para catalogarlo como bdsico, o si debe considerarse capi-
tal suplementario, o incluso suplementario restringido. La imaginacién de creadores de productos financie-
ros idea operaciones situadas en la frontera de lo aceptable, inspirdndose (o0 ampardndose) en figuras admi-
tidas por otros supervisores que operan en unas circunstancias institucionales y de mercado diferentes, o
que son simplemente mds laxos, quizds porque les interesa promover el papel internacional de sus merca-
dos de valores. Muchos sistemas bancarios nacionales no conocieron los hibridos hasta que el Acuerdo
empujo a los reguladores nacionales a admitirlos (bajo la presién de la desventaja competitiva en que que-
darfan sus bancos de no hacerlo), e incitd a los operadores a utilizarlos.

Se comprende pues que muchos supervisores se sientan incoémodos con familia de componen-
tes del capital, y que el Comité de Basilea haya tenido que dedicarles notas interpretativas. En octubre de
1998 el Comité publicé una minuciosa nota (llamada «nota de Sydney» en los circulos supervisores®®) tra-
tando de deslindar el campo entre lo que es aceptable como nivel uno y lo que debe quedar para el nivel
dos en el caso de los hibridos, incluyendo los llamados «instrumentos de capital innovadoresy. Reiterd para
los primeros la larga lista de condiciones ya conocida (desembolso pleno, cardcter no acumulativo, capacidad
para absorber pérdidas sin liquidar el negocio, cardcter subordinado o junior, inexistencia de acuerdos que alte-
ren de alglin modo el orden de precedencia, y permanencia, que se interpretd con cierta laxitud como posi-
bilidad de redencién por el emisor sdlo tras cinco afios, y eso con aprobacién del supervisor), y le afiadid
otras condiciones que revelan indirectamente la indole de los problemas planteados: a) que los aspectos prin-
cipales de esos instrumentos puedan entenderse ficilmente y sean de conocimiento publico (contra la oscu-
ridad de los contratos innovadores); b) que los fondos obtenidos se pongan a disposicién de la entidad inme-
diatamente vy sin limitacion (lo que no siempre sucede cuando media una sociedad interpuesta); ¢) que la
entidad pueda decidir sobre la cuantia y momento de las distribuciones de remuneracion, condiciondndose
sdlo a la previa suspensién de la remuneracion de las acciones ordinarias; y d) que esas remuneraciones sélo
puedan proceder de elementos distribuibles de la cuenta de resultados (no de reservas, por ejemplo).

Por razones comerciales las remuneraciones de los hibridos revisten en la prdctica el aspecto
de un tipo interés, normalmente un tipo de interés referenciado. Algunas operaciones empezaban a ofre-
cer elevaciones en el diferencial pagado, trascurrido cierto tiempo (step-ups); esas elevaciones se asociaban
a alguna posibilidad de redencién. Esos fueron los «instrumentos innovadores» cuya permanencia es dis-
cutible, porque el aumento de coste supone para su emisor un incentivo para amortizarlos. Se aceptd esta
novedad, pero para que los instrumentos innovadores pudieran contar como capital de primer nivel se afia-
dieron tres limitaciones convencionales cualitativas: que sdlo haya un step-up, que sea de importe modesto,
y que no se produzca antes de transcurridos diez afios desde la emisidn del hibrido; mas una limitacion
cuantitativa: que esos instrumentos innovadores no excedan del |5 por 100 del capital basico consolidado
(lo que obliga a diferenciar capital bdsico de capital de primer nivel). De no cumplirse las condiciones enu-
meradas, o mds alld de ese limite, los instrumentos innovadores son capital secundario.

La nota de Sydney afiadid una reflexion sobre el papel clave que deben jugar las acciones ordi-
narias (con voto, por el elemento de disciplina interna que implica ese elemento) vy las reservas expresas
(mds los beneficios retenidos), las cuales «deberfan ser la forma predominante del capital de nivel | de un

3 Se encuentra en www.bis.org/press/p981027.htm.
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banco». Algunos supervisores han interpretado esa reflexion como un nuevo limite implicito del 50 por
100 de los recursos bdsicos para todos los elementos que no sean ni acciones ordinarias ni reservas: pre-
ferentes no acumulativas, hibridos innovadores (con independencia de su propio limite del 15 por 100), u
otros instrumentos que sin ser acciones puedan cumplir todos los requisitos antes listados.

La interpretacion de 1998 no cerrd todos los problemas de ubicacion de esos instrumentos,
pero si fue el pistoletazo de salida para su emisién por los bancos de algunos paises que hasta entonces
no habfan hecho uso de ellos®.

Si'los supervisores estaban incémodos con los hibridos, mds lo estaban con el Ultimo de los ele-
mentos del capital suplementario, las deudas subordinadas, porque en este caso su participacidn en las pérdi-
das es mds remota: sélo se produce en caso de liquidacidn de la entidad, que es precisamente la solucidn final
que los supervisores se esfuerzan en evitar en su trabajo cotidiano. Ademds, se trata de deudas con vencimiento
preestablecido y no demasiado lejano para lo que se espera de un instrumento de capital; cinco afios puede
ser un plazo tipico. Por esa dudosa eficacia como «capital», que el Comité reconocio abiertamente, el Acuerdo
les impone un severo paquete de condiciones y limites: vida minima de cinco afios, un descuento anual acumu-
lativo del 20 por 100 durante los cinco Ultimos afios en su computabilidad como capital, para reflejar la reduc-
cién de su valor como refuerzo de la entidad, o para forzarla a buscar recursos alternativos, y un maximo com-
putable del 50 por 100 del capital bédsico para el conjunto de los instrumentos de esta categorfa.

Las deudas subordinadas tampoco existian en muchos paises antes de la publicacion del
Acuerdo, pero han proliferado después gracias a él. Existe un mercado internacional importante vy bien
informado de deudas subordinadas, pero también unos mercados locales cuya profundidad y transparen-
cia son discutibles. Seguramente, muchos de los inversores en deudas subordinadas locales vendidas direc-
tamente por las entidades entre su clientela no tienen una idea precisa de lo que es una deuda junior. Esto
produce a veces unos precios incoherentes®, y crea incertidumbre sobre lo que podrfa pasar con su mer-
cado si los inversores tomasen conciencia subita de los riesgos asumidos.

La generalizacidn, inducida por el Acuerdo, de los hibridos y las deudas subordinadas a paises
que antes no las tenfan, ha elevado los niveles de solvencia oficiales, pero no ha mejorado su calidad, al
lograr ese aumento gracias a los componentes mds débiles del numerador. Es por tanto discutible que haya
colaborado al primero de los objetivos del Comité, que era reforzar la sanidad de los sistemas bancarios.

111.3. Deducciones del capital

Existen dos técnicas para bloquear capital por el pleno importe de los activos o riesgos con-
siderados mas peligrosos. Una es deducirlos directamente del capital; la otra es aplicarles una ponderacion
del 1250 por 100, que implica un gasto de capital igual al valor del riesgo. La primera es mds dura si la
deduccidn se efectla sobre el capital bédsico, pues afecta a los Iimites del capital secundario, pero es menos
transparente, pues aleja las cifras de capital regulador de las contables. La segunda «castiga» la ratio de sol-
vencia de las entidades con excedente de capital®®. En el Nuevo Acuerdo el Comité emplea ambas, pero
en 1988 sdélo utilizd la técnica de la deduccidn.

El Acuerdo prescribié dos deducciones, y considerd otra cuya aplicacidon dejé sin embargo a
la discrecidn de los supervisores nacionales.

3* DONOHUE (2004).

% En Espafia, por ejemplo, los tipos de las deudas subordinadas de las cajas de ahorros, colocadas en un mercado de clientes, han
sido ocasionalmente inferiores a los de las cédulas hipotecarias, una relacién que en principio debe considerarse aberrante.

3 Véase demostracion formal en Cap. 8.I1.1 (nota 44).

BASILEA 11



La primera deduccidn es la del fondo de comercio. Es la deduccién mds fuerte, porque se sus-
trae del primer nivel, y afecta por tanto a los limites internos, asi como a la ratio de capital calculada sobre
el capital bdsico. El fondo de comercio, esto es, la diferencia entre lo pagado por una participacion impor-
tante en otra empresa y su valor segun los libros de esa empresa, una vez realizadas ciertas revalorizacio-
nes seguras en algunos de sus activos, se considera un elemento débil del activo; su realidad depende de
que esa adquisicion genere suficientes beneficios en el futuro, esperanza que no siempre se cumple; los Ulti-
mos afios del siglo XX abundaron en ejemplos notorios de tales frustraciones. Su tratamiento contable es
tedricamente prudente, pero deja demasiado al criterio, siempre subjetivo, de la empresa: la entidad adqui-
rente puede contabilizarlo, pero deberd evaluar continuamente su inversion, y ajustar o amortizar el fondo
cuando esa evaluacién deje de sustentar las expectativas iniciales®. La actitud de los reguladores bancarios
es mds prudente todavia, y nada tedrica: hay que deducirlo directamente del capital, que es tanto como
considerarlo una pérdida encubierta. La comunidad bancaria, que tantas cosas ha criticado de la ratio de
Basilea, no parece haberse opuesto seriamente a esta severa regla.

La segunda deduccidn, que afecta al conjunto del capital, es la de las inversiones en el capital
de empresas filiales dedicadas a actividades bancarias y financieras. Normalmente esas filiales deberian con-
solidarse, pero el Comité, no queriendo interferir con las practicas mercantiles, mantuvo una posicién débil
en esta materia, y admitié hasta el Nuevo Acuerdo®® que pudiese haber pafses que no obligasen a conso-
lidar. En tal caso no pidid, como podrfa haber hecho, un ejercicio virtual de consolidacion a los exclusivos
efectos de la regulacion prudencial bancaria. Se limitd a exigir la deduccién indicada, cuyo objeto es evitar
el uso muttiple de unos mismos recursos de capital en diferentes partes del grupo. Obviamente, los acti-
vos objeto de la deduccidn no entran en el cdlculo de los riesgos ponderados.

La tercera deduccién, dejada a la discrecidn de las autoridades nacionales, es la de las inversio-
nes de unas entidades bancarias en instrumentos de capital de otras entidades bancarias no pertenecien-
tes al grupo®. Hay buenas razones supervisoras macroprudenciales para proponer esta deduccién. En
efecto, esas inversiones suponen para el sistema, como en el caso precedente las inversiones en filiales ban-
carias para el grupo, un uso mdltiple de una misma base de capital. Trasladan los problemas de una entidad
bancaria a otras entidades, en ambos sentidos: si el banco problema es el participado, las inversiones del
participante sufren mermas de valor; si el banco problema es el participante, el participado pierde un capi-
talista de referencia y una fuente natural de financiacidn y consejo. Todo ello implica riesgos sistémicos. Ya
en el terreno de las corruptelas, esas inversiones pueden albergar la peligrosa préctica de las participacio-
nes cruzadas, con las que dos entidades independientes puestas de acuerdo podrian construir artificial-
mente capitales desde la nada.

No obstante, el Comité no se decidié a imponer la deduccion, con el criptico argumento de
que «podria impedir ciertos cambios significativos y deseables que tienen lugar en la estructura de los sis-
temas bancarios nacionales»®; se limitd a sugerirla, y a hacer a los supervisores nacionales algunas reco-
mendaciones, probablemente archisabidas por ellos, sobre el seguimiento de estas participaciones.

37 Esos ajustes no gustan a las empresas. De ahf que la contabilidad cldsica impusiese planes de amortizacidn obligatorios, sorpren-
dentemente largos, para liquidar los fondos de comercio. Esa amortizacién desaparece en las contabilidades ajustadas a los IFRS (NIC 22); asi por
ejemplo en CBE 4/2004, norma 43.5.a).

# Cap. 8l1.1.

¥ Esta u otras sugerencias restrictivas que se encuentran en el Acuerdo son innecesarias, ya que las autoridades locales siempre pue-
den adoptar reglas mds severas. Tales recomendaciones dentro de una recomendacién indican, o bien que existe una casuistica local que aconseja fle-
xibilizar posturas, o, tal vez, que el Comité estaba dividido sobre su adopcidn, no pudo ir més lejos, y retuvo como «recomendacidn» el criterio recha-
zado como «norma.

40 AC, pdrrafo 26 (RF pdrrafo 49(xvii)).
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I11.4. Un inciso. Los cambios contables y el capital regulador

La reforma de las normas contables internacionales emprendida en los primeros afios del
siglo XXI por el IASB, con la introduccidn de unos nuevos estandares informativos (los IFRS, por Interna-
tional Financial Reporting Standards), cuya entrada en vigor coincidid con el arranque de la implementacion
de Basilea Il, tuvo repercusiones importantes para la regulacion prudencial bancaria. La definicion contable
del capital se estrechd al depurarse de elementos con cardcter de deuda (un punto en el que IASB quizas
no fue totalmente respetuoso con su propio criterio de anteponer la esencia econdmica a la forma juri-
dica de las operaciones); se ampli la definicién de la cartera de negociacién®';y las nuevas normas de valo-
racidn, con su insistencia en el uso del valor razonable, afectarfan significativamente a las reservas y las pér-
didas y ganancias. Al Comité de Basilea esos cambios le plantearon problemas no ya en relacién con el
Nuevo Acuerdo, sino en relacidén con su vieja definicidon de capital y con el dmbito de aplicacion de la
Enmienda sobre riesgo de mercado. De seguir los nuevos criterios contables, los niveles de los coeficien-
tes de solvencia bancarios podrian experimentar alteraciones considerables, y requerir tal vez un dificil
recalibrado.

Los supervisores bancarios mantenfan posiciones distintas de las del IASB en temas tales como
el criterio del valor razonable, o el alcance de la aplicacién de un mismo criterio valorativo a las operacio-
nes hechas para cubrir riesgos de otras (contabilidad de cobertura o hedge accounting). No estaban solos
en esta posicion™®.

Esas diferencias de posicién nacen de una diferencia de objetivos. Como analizé con detalle el
jefe del Grupo de Trabajo sobre Contabilidad y Auditoria del Comité de Basilea®, los contables tratan de
producir un cuadro neutral de la situacidn de las empresas, mientras que los supervisores se ocupan de la
seguridad y la solvencia a largo plazo, lo que les lleva a adoptar posturas contables no neutrales sino con-
servadoras. Su actitud neutral ha llevado a los contables a desterrar el viejo criterio de la prudencia valo-
rativa, a no distinguir siempre entre ganancias realizadas y no realizadas, o a no aceptar «huchas» contra
dafos futuros potenciales con cargo a la cuenta de resultados™. También les ha llevado a adoptar un hori-
zonte temporal a corto plazo, o inmediato, basado en la dptica de la liquidacion inmediata, sin tener en
cuenta otras posibilidades, incluyendo horizontes en los que juegan tendencias y ciclos. Esto les hace excluir
las provisiones estadisticas, o dindmicas, que para ellos no constituyen una estimacion de las pérdidas espe-
radas, sino una de aquellas huchas prudenciales inadmisibles; se niegan pues a reconocerlas como valora-
cién de un hecho econdmico que, como tal, si deberfa ser integrable en las valoraciones contables®™. Los

41 Sobre la cartera de negociacidn, ver Cap. | LIII.

#2 Para una dura critica al valor razonable, salida de las propias filas contables, ver ERNST & YOUNG (2005). El Comité de Basilea encon-
tré apoyo o inspiracién para sus recomendaciones sobre el valor razonable en el Grupo de los 30 (G30, 2003). Este, analizando los recientes escan-
dalos financieros, concluyd que se debieron fundamentalmente a graves rupturas de las prdcticas de buen gobierno, control, e informacién pdblica,
pero también encontrd debilidades en las politicas contables. Se centrd en particular en el tema del valor razonable, y emitié sus propias recomenda-
ciones sobre informacién financiera. Aunque su postura general fue favorable al fair value, no dejé de constatar la diferencia de opiniones existentes
al respecto, y los serios problemas y limitaciones que presenta su uso. La mayorfa de las diecisiete «buenas précticas» recomendadas por el G30 apunté
a la problematica del valor razonable, incluyendo entre otras cosas la necesidad de la implicacién de la alta administracion en las politicas de valora-
cién, de una verificacién independiente de los modelos usados para determinar el valor razonable y de las propias valoraciones, de su revisién por los
auditores externos e internos, y de la publicacién de informacion relevante.

43 SCHILDER (2004).Ver también CLERC et al. (2001).

* Los reguladores contables no se oponen, por supuesto, a que en la aplicacion de beneficios se creen reservas con finalidades
especfficas.

% EIASB (NIC 36) sélo acepta la provisién de los riesgos crediticios (en forma de reducciones de su valor contable para que este
no exceda del valor recuperable esperado) cuando existen indicios concretos de deterioro del activo; por el contrario no acepta la provisién de las
pérdidas esperadas de una cartera en funcién de la experiencia estadistica. Esta postura no es congruente con su tratamiento de los contratos de
seguros, en los que si se exige la creacién de «pasivos por seguros» hasta la cancelacién de la pdliza o de sus efectos (IFRS 4). Esos pasivos reco-
nocen la probabilidad de que unas pdlizas en las que aun no se han producido siniestros los presenten en el futuro; el negocio asegurador no serfa
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supervisores tienden a adoptar la postura contraria en todos esos puntos. En otro orden de cosas, a los
contables no les importa la volatilidad que sus nuevos criterios imprimen a las cuentas, ni sus implicaciones
potenciales sobre la estabilidad del sistema, un punto esencial para los supervisores bancarios y para los
bancos centrales. Finalmente, los planteamientos supervisores apuntan cada vez mds a los riesgos, mientras
que los contables siguen fijdndose principalmente en los instrumentos.

En los circulos contables y empresariales el valor razonable se ha aceptado durante afios como
un criterio de valoracion indiscutible y sdlido. Sin embargo, incluso cuando se asienta sobre una base sdlida,
no es un criterio indiscutible: introduce una incémoda volatilidad en las cuentas, no siempre justificada en
una empresa que se plantea un horizonte de permanencia; esa volatilidad puede afectar las decisiones de
los inversores y generar flujos de inversién subdptimos. Ademds es menos objetivo de lo que a primera
vista pueda parecer y, en consecuencia, resutta demasiado susceptible de manipulacion por las entidades.
La valoracion a precio de mercado es un criterio contable sélido cuando se basa en precios fijados en unos
mercados amplios y profundos, que produzcan cotizaciones significativas con la frecuencia adecuada. Pero
muchas veces se carece de precios fiables por diversas razones: porque no hay un sistema que los registre
y los publique, porque las operaciones son infrecuentes, marcando de tarde en tarde unos precios poco
representativos (mercados iliquidos), porque simplemente no existe mercado secundario para un instru-
mento concreto, porque las inversiones de la entidad en un instrumento son de tal importancia relativa
que dificilmente puedan realizarse a los precios corrientes del mercado, o porque los precios responden a
intereses vy problemas especificos de las partes que conciertan la operacidn (no son impersonales o, en la
expresion inglesa, no se hacen at arm’s length). En tal caso, para determinar un valor razonable, hay que acu-
dir a aproximaciones o modelos de valoracidn. Se pueden utilizar las cotizaciones de instrumentos de
caracteristicas similares; se puede echar mano de los precios de oferta y de demanda (con independencia
de gue haya o no transacciones), si hay agentes o creadores de mercado; se pueden usar cotizaciones de
servicios especializados; o se pueden aplicar los precios del mercado primario a activos viejos similares sin
mercado secundario. Si fallan esas referencias observables se puede modelizar con indicadores relaciona-
dos con las caracterfsticas del instrumento; o se puede apelar a la opinién de los expertos®. Algunos de
esos mecanismos de valoracién son razonablemente sélidos. Otros, en cambio, dependen demasiado del
juicio del constructor del modelo, o de los asesores®, o, peor, de los intereses de quien los aplica; solo
son capaces de producir una estimacion insegura del valor del instrumento, o, quizds, una horquilla de
valores.

Los supervisores bancarios tienen, por experiencia profesional, una visién mds pesimista que la
de los redactores de los patrones contables internacionales sobre la forma en que una entidad puede lle-
gar a construir sus cuentas. En esas circunstancias muchos entendieron que se corren menos riesgos con
los criterios convencionales de la contabilidad cldsica (coste amortizado, coste menos dafios) que con unas
valoraciones supuestamente razonables que en la prdctica son artificiales, y permiten inventos a la medida
de las conveniencias.

viable sin la constitucién de las reservas matemdticas y técnicas. El equivalente de ese tratamiento en las operaciones de crédito serfa la obligacién de
retener como pasivo (como provisién estadistica o genérica) la parte del interés que corresponde a la prima de riesgo, mientras el riesgo exista.

% Suele hablarse, siguiendo los GAAP americanos (FAS 157), de tres niveles de fiabilidad del fair value. El nivel | es el de los valores
razonables basados en precios cotizados en mercados activos. El nivel 2 es el de los valores razonables establecidos con modelos que usan referen-
cias observables. En el nivel 3 los modelos utilizan referencias no observables. Las fronteras entre los tres niveles de esa jerarquia presentan puntos
discutibles. Por ejemplo, para algunos, un fair value establecido con referencias observables pero mediante un modelo inseguro (fuerte riesgo de
modelo) deberfa ser nivel 3, no nivel 2; los precios bid y offer de agentes y creadores de mercado, o las cotizaciones de los servicios de publicacién
de precios, podrian considerarse fair values de nivel 2, aunque sean datos «de mercado». La idea, con algunas diferencias técnicas, también estd pre-
sente en las NIC: IFRS 7 obliga a revelar esos particulares de los métodos de fijacion de los valores razonables.

7 En los Ultimos afios la asesorfa sobre fair value se ha convertido en un lucrativo arte para empresas auditoras y asesorias con-
tables, que estdn desarrollando convenciones aceptables (aceptables por los propios auditores, se entiende) para tratar los instrumentos de dificil
valoracién.

EL ACUERDO DE 1988: BASILEA |

39



40

El IASB previé también la aplicacidén del valor razonable a pasivos emitidos por la entidad. Los
supervisores no estaban dispuestos a aceptar este criterio para caidas de su valor debidas a un deterioro
de la calidad crediticia de la entidad emisora®. Esas caidas podrfan hacer pasar por solvente a una entidad
cuyo activo vale menos que sus pasivos a valor de reembolso. Los supervisores no hicieron explicitas sus
razones para ese rechazo, que bien podrfa basarse en la improbabilidad de que una entidad en mala situa-
cidn pueda rescatar sus pasivos devaluados y realizar asf sus ganancias virtuales.

En otro orden de cosas, la regulacidon contable se propuso como metas, entre otras, la facili-
dad de comprensidn y la comparabilidad de los estados financieros. Pero, a juicio de los supervisores, el
uso del valor razonable dificulta en realidad el cumplimiento de esas metas, pues obliga a afiadir a los esta-
dos financieros una complicada informacion metodoldgica (seguramente escondida en las oscuras notas
que los acompafian), y supone en la practica que distintas empresas valorardn hechos similares de forma
diferente.

En cuanto a la valoracion de las operaciones cubiertas y de cobertura, la IASB no se opuso a
aplicar a ambas el mismo criterio valorativo, pero su posicidn inicial fue fijar unas condiciones muy restric-
tivas para permitir el llamado hedge accounting. El problema para los bancos, y para los supervisores, era
que muchas operaciones emprendidas con el buen propdsito de cubrir los riesgos de otras no encajarian
en esas condiciones y tendrfan que regirse por tanto por criterios contables diferentes'?; con lo que se pro-
ducirian vaivenes artificiales en la cuenta de resultados, no justificados desde un punto de vista econémico,
y se desalentarfa una politica de gestidn de riesgos intrinsecamente sana.

Esas discrepancias movieron al Comité a abandonar su viejo habito de no interferir en temas
de la competencia de otros creadores de estdndares internacionales. Durante el proceso de revisidn de las
NIC vy, posteriormente, durante el desarrollo de los IFRS, el Comité hizo al IASB, y publicd, una serie de
observaciones crecientemente criticas sobre los aspectos mds preocupantes de las nuevas normas conta-
bles*®. Esa presidn tuvo algin efecto: obligd al IASB a revisar en junio de 2005 los casos de aplicacién del
valor razonable®'. El Comité aceptd esa revisidn, pero considerd necesario publicar unas orientaciones
sobre las condiciones a satisfacer para usar ese criterio, y mantuvo su discrepancia en el punto concreto
de la valoracidn de los pasivos perjudicados por la situacion crediticia de su emisor.

El Comité también recomendd al mundo bancario retener sus propias definiciones de capital
y de cartera de negociacion, a sabiendas de que arrojaba sobre los bancos una carga adicional de trabajo,
al tener que simultanearse definiciones diferentes a efectos contables y a efectos prudenciales. Aquella
recomendacién era provisional, ya que la definicién del capital tiene prometida su propia revisidn. Se hizo
mediante tres notas de prensa, publicadas en junio, julio y diciembre de 2004°2,

% Los supervisores no discuten en cambio la aplicacién del criterio del fair value a los pasivos cuando el motivo de la ganancia es
una subida general de los tipos de interés.

4 En particular, el grueso de la cartera crediticia se valorarfa a coste amortizado, mientras que todos los derivados, incluso los que
cubren su riesgo de cambio, su riesgo de interés, o su riesgo crediticio, lo harfan a fair value.

%0 Esas observaciones, dieciséis entre 2000 y 2005, estdn recogidas en la pgina web www.bis.org/bcbs/commentletters/commentlet-
ters.htm. De particular interés para lo dicho arriba es el comentario a la propuesta de la NIC 39 sobre la opcidn de valor razonable, remitido al IASB
el 30 de julio de 2004.

1 En su versidn original de 2003, la controvertida NIC 39 permitfa a las entidades designar précticamente a cualquier instrumento
financiero como contabilizable a valor razonable por pérdidas y ganancias. En junio de 2005, esta «opcién del valor razonable» se restringié a aque-
llos casos en los que a) ese criterio elimine o reduzca significativamente un desequilibrio contable; b) un grupo de activos financieros, pasivos financie-
ros, o ambos, se gestione con una estrategia de gestion de riesgos y de inversién documentada, que incluye la evaluacién de sus resultantes, y que
actla sobre una base de valor razonable; o c) el instrumento incorpore un derivado que cumpla ciertas condiciones.

52 BCBS (2004e) y (2004)).
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En su primera nota se propusieron, a efectos prudenciales, dos correcciones a las cifras con-
tables del capital, para solucionar los problemas mds inmediatos: excluir las ganancias o pérdidas acumula-
das resultantes de aplicar el criterio del valor razonable a las coberturas de instrumentos valorados al coste
amortizado vy a los pasivos de la entidad, cuando se deban a cambios en el riesgo de crédito de la propia
emisora.

En su segunda nota de prensa el Comité «no se propone animar a los supervisores naciona-
les a hacer ajustes en el marco existente de adecuacidn de capital, incluyendo la definicién del capital», en
las siguientes dreas: definicidn de la cartera de negociacidn, clasificacién de instrumentos como capital o
como deudas, activos intangibles, incluyendo fondo de comercio, activos fiscales, costes de las pensiones,
costes de las opciones sobre acciones (stock options), y arrendamientos financieros. La implicacion de las
dos primeras indicaciones era que se mantuvieran «por el momento» las definiciones supervisoras de la
cartera de negociacién y del capital. También se mantendria el tratamiento supervisor de las dos indicacio-
nes siguientes (activos intangibles y activos fiscales); el Comité notd que algunos supervisores nacionales
habfan adoptado en estas materias politicas mas prudentes que las del Acuerdo (que poco habia dicho
en realidad sobre ellas), y animd a los demds supervisores a desarrollar sus tratamientos prudenciales. En
cambio, el resultado de no hacer cambios reguladores en las Ultimas tres indicaciones era, segin explicd
el Comité, que el impacto de los beneficios o pérdidas resultantes de la aplicacidn de los IFRS se reflejaria
en el capital regulador; pero el Comité admitid que los supervisores nacionales pudiesen tomar medidas
para acomodar el impacto inicial de la adaptacién a las nuevas normas, o para ajustarlas a las circunstan-
cias locales.

La Ultima nota de prensa, de diciembre de 2004, desarrolld los criterios anteriores, y tocd algin
punto nuevo. Debieron de ser muchas las cuestiones planteadas a lo largo de 2004 en relacién con los
IFRS. Los temas de esta nota fueron los instrumentos disponibles para la venta, los inmuebles, y la valora-
cion general de los activos.

Las normas contables distribuyen los instrumentos financieros en varias categorfas, depen-
diendo del uso que pretenda darles la entidad®. En la de los instrumentos disponibles para la venta el
Comité considerd que no habrfa que hacer ningln ajuste regulador en el caso de las pérdidas por dete-
rioro, que reducirdn por tanto el capital (en su tramo bdsico); esas pérdidas no deberfan compensarse con
posibles ganancias no realizadas. Apartdndose de la norma contable, animé a los supervisores a excluir de
la definicion del capital las ganancias y pérdidas no realizadas en préstamos designados como disponibles
para la venta. Sin embargo, matizé esta politica en el caso de las acciones disponibles para la venta con un
criterio derivado directamente del tratamiento de las reservas de revaluacidn latentes en el Acuerdo: los
supervisores nacionales podrian reconocer parcialmente las ganancias no realizadas, con un descuento del

3 Las categorfas son, descritas de forma abreviada y sin detalles: a)activos o pasivos financieros a valor razonable por pérdidas y
ganancias (los clasificados como disponibles para negociacion o los designados por la entidad, desde su ingreso en cuentas, como pertenecientes a
esta categorfa; incluye, en principio, todos los derivados); b) inversiones a vencimiento (porque la entidad tiene el propdsito y la capacidad de mante-
nerlos en cartera hasta entonces); ¢) préstamos y efectos al cobro (una categorfa residual, pues, aunque tiene una caracteristica objetiva, la de ser ins-
trumentos no negociables en un mercado activo, excluye los que la entidad clasifique como disponibles para negociacién, o como disponibles para la
venta, entre otras cosas); y d) activos financieros disponibles para la venta, que la entidad no se propone mantener hasta el vencimiento, pero que no
llegan a entrar en la cartera de negociacidn. Las categorfas b) y c) se valoran a coste amortizado; las inversiones en acciones sin mercado cuyo valor
razonable no se pueda medir de forma fiable (y, por excepcion, los derivados asociados a ellas) se valoran a coste; y lo demds se valora a valor razo-
nable. Pero en la categoria a) los cambios del valor razonable se llevan a pérdidas y ganancias, mientras que en la categorfa d) se llevan directamente
a cuentas de capital. Si hay prueba objetiva de que un activo sufre un perjuicio crediticio, la evaluacién del dafio se lleva a pérdidas y ganancias en las
tres categorfas b), ¢) y d); en esta Ultima, la de activos disponibles para la venta, la pérdida de valor por esta causa que se haya reconocido en cuen-
tas de capital se elimina de ellas al llevarla a resultados. Para combatir arbitrajes reguladores se prohibe desplazar activos entre categorfas contables;
tales movimientos, de producirse, serfan castigados con una observacién en la auditorfa anual. De venderse antes de tiempo activos clasificados como
a vencimiento, la entidad perderfa durante dos afos el uso de esa opcién contable, que supone un resguardo cémodo contra las inclemencias de las
cotizaciones. Algunas de estas reglas se retocaron tras las turbulencias de 2007 (véase Cap. 16.VL.1).
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55 por 100; las pérdidas no realizadas por debajo del coste deberfan restarse del capital bésico. La decisidn
sobre si aplicar a las obligaciones disponibles para la venta el tratamiento de los préstamos o el de las accio-
nes se dejé a la discrecidn de los supervisores.

El Comité también propuso para los inmuebles de uso propio o de inversidn contabilizados a
valor razonable, el criterio del reconocimiento parcial de las ganancias, con el mismo recorte aplicado a las
acciones; las pérdidas se tratarfan asimismo como en las acciones. Esto no tiene precedente en el Acuerdo,
que sdlo reconocid las revaluaciones aprobadas formalmente en los inmuebles de uso propio. Esta acepta-
cion del valor razonable por el Comité es algo a notar, si se consideran las dudas que refleja el propio
IASB>* sobre la validez del valor razonable en el caso de los activos no financieros®®. Cuando los inmuebles
se contabilizan al valor de coste depreciado, no es necesario, en principio, prever ningin ajuste regulador®.

Por Ultimo, el Comité advirtié que el importe de la posicidon en un activo a efectos del célculo
de su valor ponderado no deberfa ser menor que la cuantfa por la que se reducirfa el capital regulador si
la posicion se amortizase contablemente (se perdiese) en su totalidad. Esta regla, que aparece explicita-
mente en algunas secciones del Nuevo Acuerdo, es especialmente relevante en el caso de los valores e
inmuebles disponibles para la venta contabilizados con el criterio del valor razonable.

La otra actuacién del Comité fue emitir una gufa supervisora para el uso de la opcién de valor
razonable, una vez aceptada tras la modificacién, en junio de 2005, de la NIC 39°7. Esa gufa comprende cua-
tro principios que reflejan las expectativas de los supervisores sobre el comportamiento de los bancos en
el uso de la opcidn, y otros tantos sobre la prdctica supervisora en relacidon con los bancos que la usen.
No se pretendid introducir nuevas reglas contables, pero se subrayaron todas las cautelas posibles en la
aplicacion de aquella opcién, amenazando con posibles actuaciones tipo Pilar 2 (incluyendo el requeri-
miento de capital adicional) a las entidades con prdcticas insatisfactorias para el supervisor.

Los primeros cuatro principios, sobre el uso de la opcidén de valor razonable, apuntan a los
bancos, y son los siguientes:

— la aplicacién de la opcidn de valor razonable debe satisfacer los criterios de la NIC 39 tanto
en su forma como en su substancia;

— los bancos tendrdn sistemas adecuados de gestidn de riesgos desde antes de aplicar la
opcidn de valor razonable a una actividad determinada; recordemos que el valor razonable puede reque-
rir el uso de modelos; con esta recomendacion el Comité estaba aplicando la doctrina establecida en el
Nuevo Acuerdo sobre control de las metodologfas avanzadas a este caso particular de modelizacién;

— sdlo se aplicard la opcidn de valor razonable a aquellos instrumentos cuyos valores razo-
nables puedan estimarse con fiabilidad; en otro caso es desaconsejable, debiendo extremarse las cautelas
con los instrumentos iliquidos; ¥

— se suministrard informacién complementaria para ayudar a los supervisores a evaluar el
impacto de la opcién de valor razonable. Esa informacién puede ser, por ejemplo, su impacto acumulado
sobre los fondos propios, o sobre los mdrgenes de interés.

> 1AS 40, pérrafo 7.

% Esas dudas hicieron que el IASB aparcase su deseo de someter los inmuebles de inversién al criterio Unico del valor razonable, y
admitiese también el del coste menos depreciacién (y menos cualquier eventual pérdida por deterioro). El criterio del coste es, por otra parte, el cri-
terio de preferencia en el caso de los inmuebles de propio uso (inmovilizado material), regulados en IAS 6.

% Las viejas IAS admitfan una mayor variedad de criterios de valoracidn para los inmuebles. Si el paso al criterio coste depreciado
produjese ganancias no realizadas, el Comité propuso que éstas contasen como capital nivel 2, y se revelasen publicamente.

7 BCBS (2006d). Esa guia fue revisada tras la crisis financiera de 2007-08 (Cap. 16.VI.2).
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Los otros cuatro principios, sobre evaluacion supervisora del capital, se dirigen ante todo a los
supervisores:

— debe evaluarse si los andlisis financieros del banco consideran el impacto del uso de la
opcidn de valor razonable por las contrapartes del bancos; los supervisores, que miraban con precaucion
el valor razonable de los bancos, querfan que éstos hiciesen lo mismo con sus clientes;

— se evaluardn las prdcticas de gestidn y control de riesgos en lo que se refiera al uso del
valor razonable;

— lo mismo, pero en el campo especifico de la adecuacion de capital. Esto marca para los
bancos el terreno en el que pueden moverse las medidas supervisoras, en el caso de que sus prdcticas
internas resulten inadecuadas; y

— i se aplica la opcidn de valor razonable al pasivo, el capital debe depurarse de las pérdi-
das y ganancias derivadas de cambios en el riesgo de crédito propio.

Las IFRS han creado una nueva drea de responsabilidad corporativa y supervisora: la vigilancia
de los métodos contables de los bancos. La valoracidn a valor razonable se ha convertido en una actividad
de auténtico riesgo, que debe someterse a los mecanismos habituales de buen gobierno. Las turbulencias
de 2007 subrayardn la importancia vy las dificultades de esta labor; y obligardn ademds a una reflexion con-
table sobre diversos temas, incluyendo la posibilidad de modificar criterios valorativos (en detrimento del
valor razonable, pero también de la estanqueidad de las fronteras entre las carteras de negociacién y ban-
caria) y la aceptacion un cuadro mds amplio de provisiones crediticias.

IV. EL CALCULO DEL RIESGO

El segundo bloque del Acuerdo, el denominador del coeficiente de solvencia, es una estima-
cién del riesgo a que estd sometida la entidad de crédito. El Comité subrayd que su propuesta apuntaba
principalmente al riesgo de crédito (riesgo de que las contrapartes del banco incumplan sus obligaciones
contractuales, causdndole pérdidas econdmicas); incluyd un aspecto especial de ese riesgo, el llamado
«riesgo pais», pero dejé para futuras propuestas otros tipos de riesgo. Sin embargo el cdlculo cubre algu-
nos elementos del activo que por su naturaleza no tienen riesgo de crédito, como los inmuebles o las accio-
nes y participaciones.

El coeficiente de 1988 presenta algunos rasgos arcaizantes que lo aproximan a los viejos coe-
ficientes de garantfa. Tomar todo el activo como base del riesgo de crédito es el primero de ellos™,.

El segundo es la escasa diferenciaciéon en el grado de riesgo de los activos. Realmente, el
modelo se aproxima a un coeficiente de garantia del 8 por 100 calculado sobre el total del activo (mds
los riesgos fuera de balance ajustados), en el que se han hecho algunas excepciones elementales sobre
determinadas partidas para las que ese requerimiento de capital parece exagerado. El bloque de riesgos
que soporta todo el peso del 8 por 100, sin rebajas, se aproxima a la mitad de los riesgos no pondera-
dos de una entidad bancaria tipica.

%8 Esa generalidad de la cobertura podria tener otra justificacidn, alegada en las discusiones sobre su reforma: la de que asf se alcan-
zaban ciertos riesgos difusos de la actividad bancaria, como el riesgo operacional. Pero ese argumento no se sostiene. Dejando aparte el hecho de
que el riesgo operacional no empezd a mencionarse hasta bastante después de 1988, la existencia de partidas muy importantes con ponderacién
cero (el efectivo y los fondos publicos) que no estdn libres de este riesgo, muestra que no hay ninguna relacién entre el coeficiente establecido en el
Acuerdo y el riesgo operacional.
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En tercer lugar, Basilea hizo caso omiso de la teorfa de carteras, bien desarrollada cuando se
publicé el Acuerdo, que muestra que el riesgo de un elemento individual no depende sélo de sus caracte-
risticas intrinsecas, sino también de sus relaciones con otros elementos de la cartera. El coeficiente pres-
cinde de tales complicaciones y se calcula mediante una simple agregacion de los requerimientos de las
posiciones de riesgo individuales, sin tener en cuenta posibles efectos de la estructura de las carteras (en
particulan, sus concentraciones).

Este tipo de simplificaciones hace del coeficiente una medida poco refinada, por no decir
burda, de los requerimientos de capital. Pero en las circunstancias de 1988, suponfa un progreso notable
sobre la mayorfa de las regulaciones existentes.

La técnica usada para estimar los requerimientos de capital es, en principio, bietdpica. Primero
se aplica al valor contable de los riesgos un vector de ponderaciones porcentuales, y se suman los riegos
asi ponderados; luego se aplica el coeficiente de solvencia a esa suma. Una alternativa a esa técnica hubiese
sido cargar directamente coeficientes de solvencia distintos a las distintas categorfas de activos®, lo que
hubiese proporcionado una vision directa del «consumo» de capital producido por cada elemento de riesgo.
La opcidn elegida deja traslucir que la preocupacién bdsica del Comité en 1988 era definir unos requeri-
mientos de capital globales razonables, mds que analizar y cubrir selectivamente el riesgo de las diferentes
operaciones individuales. La ciencia bancaria de la época aun no estaba preparada para construir un modelo
que tuviese en cuenta las probabilidades de pérdida de cada operacidn, o de cada tipo de operaciones.

El vector de ponderaciones es muy simple. Comprende cuatro tramos bdsicos (0, 20,50 y 100
por ciento) mds uno adicional de escasisimo uso (10 por ciento). Los cuatro tramos bdsicos se asocian, a
grandes rasgos, con el sector publico central, la banca, las hipotecas residenciales, y el resto del sector pri-
vado. La ponderacidn de este Ultimo sector corresponde en realidad a lo que podemos llamar nivel de
riesgo general u ordinario, que abarca sin matizaciones una gran diversidad de situaciones de riesgo priva-
das; y que también se aplica al cajén de sastre de todo lo que no tenga asignada de forma expresa una
ponderacion inferior. Por tanto, estas ponderaciones son, en cierto modo, excepciones o privilegios.

Un esquema poco diferenciado como el elegido, con pocos tramos vy con saltos bruscos de
una a otra categorfa, presenta una ventaja politica: reducir el inevitable mercadeo de los lobbies interesados
en lograr ponderaciones mds favorables para tal o cual institucién o tipo de operacién. Algin mercadeo
debié de producirse no obstante dentro del Comité: hay indicios en el detalle de lo incluido en las pon-
deraciones «privilegiadas».Volvié a haberlo luego en la discusidn de la directiva comunitaria sobre el coe-
ficilente de solvencia. Mds categorfas de riesgo, intermedias entre las elegidas, tal vez hubiesen multiplicado
las peticiones de reasignacidn a niveles mds favorables, y debilitado la resistencia a admitirlas.

Porque, aunque el propdsito del ejercicio fuese el objetivo macroprudencial de constituir una
masa global de capital que asegurase la sanidad del sistema, sus repercusiones microecondmicas eran insos-
layables. La asignacion de ponderaciones inferiores a la ordinaria tendrfa, o asf pensaban al menos los inte-
resados o sus lobbys, un efecto favorable en los mercados de los riesgos favorecidos, sea por el prestigio
de ser incluido en una categorfa privilegiada, sea (mds adelante, cuando las entidades de crédito empeza-
ron a tomarse en serio el consumo de capital) porque los sectores privilegiados tendrfan mas facilidades
de acceso al crédito, y en mejores condiciones. El Comité advirtié que sus ponderaciones, pintadas a bro-
chazos, «no deben considerarse un sustituto de los puntos de vista comerciales a efecto de fijar los pre-
cios de mercado de los diferentes instrumentos»®’, pero esa era una recomendacién condenada a no ser
tenida en cuenta desde que el Acuerdo se convirtié también en un hecho de mercado.

9 Como se hacfa, entre otros, en el coeficiente espafiol de |985.
80 AC, pérrafo 29.
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Los criterios bdsicos del Acuerdo para asignar en detalle las ponderaciones son dos: el sector
institucional y geogrdfico al que pertenece la contraparte; y la existencia de ciertos avales o garantias, que
permiten sustituir la ponderacién correspondiente al deudor directo por la del avalista o la del emisor del
valor dado en garantia, dejando aparte el caso especial de las hipotecas residenciales.

En el caso de los riesgos no dinerarios (compromisos, cuentas de orden «fuera del balance)
hay que dar un paso previo. Antes de proceder a su ponderacién de acuerdo con el sector institucional
con el que se contrata el compromiso, se aplican unos ajustes llamados «factores de conversidn» que tra-
tan de recoger el, por asf decirlo, potencial crediticio de cada partida, aunque el Comité no los definié con-
ceptualmente ni explicd el criterio utilizado para elaborarlos. El vector de factores de conversion fue simi-
lar al vector de ponderaciones, y no menos convencional (0, 20,50 y 100 por ciento). Por otra parte existe
una categorfa de riesgos de firma (los derivados financieros) en los que el valor nominal, o nocional, de los
contratos no guarda ninguna relacién con la importancia real de la operacion. En su caso el vector de fac-
tores de conversion no funciona. Hay que asignarles un valor econdmico mediante unos métodos bastante
complejos, y por primera vez no convencionales: estamos en el sofisticado mundo de los futuros y las
opciones, y su sofisticacidn logrd infiltrarse en un tema relativamente menor®' de un Acuerdo que, en todo
lo importante, no es nada sofisticado.

El modelo bietdpico se ha hecho pues trietdpico: el coeficiente de solvencia se aplica a la suma
de los activos ponderados, los riesgos fuera de balance primero convertidos y luego ponderados, v los deri-
vados financieros recalculados vy luego ponderados.

Veamos, en primer lugar, el detalle del esquema bdsico de ponderaciones, y luego, los trata-
mientos previos especiales a aplicar a los riesgos fuera de balance y a los derivados financieros.

IV.1. Las ponderaciones

El Acuerdo presenta sus ponderaciones de forma casuistica, mediante una serie de listados de
los riesgos a incluir en cada una de ellas, bien entendido que los paises pueden aplicar ponderaciones supe-
riores a las indicadas y que cualquier activo no mencionado en las listas se clasifica de oficio en la ponde-
racién 100.

La categorfa de riesgos mds privilegiada, con ponderaciéon 0, estd formada por:

a) el efectivo (que puede incluir el oro en barras, como opcidn de los pafses); no se especi-
fic qué banco central podria ser el emisor del efectivo®?;

b) los activos®® sobre los gobiernos (y sobre sus bancos centrales), denominados en su
moneda nacional y financiados en esa misma moneda nacional®;

61 En el sistema bancario espafiol, los requerimientos de recursos propios por el riesgo crediticio de los derivados de tipo de interés y
cambio suponian en la década siguiente al Acuerdo menos del | por 100 del total de requerimientos por riesgo de crédito. Cf. Alvarez (2001), pdg. 188.

2 Dado que el efectivo es un activo sobre un banco central, y que éstos Ultimos ya figuran expresamente en los dos apartados
siguientes, su mencién separada es redundante, salvo que signifique que cualquier efectivo, incluso el de paises no privilegiados no financiado en su
moneda, tiene ponderacién nula.

& El Acuerdo usé la expresion inglesa claims (derechos exigibles), que aquf hemos traducido de modo simplificado (y no totalmente
fiel) como «activosy.

4 El Acuerdo no exige financiacién especifica, ad hoc, para los activos privilegiados; basta por tanto que en el pasivo existan recur-
sos suficientes en la moneda del activo.
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C) otros activos sobre gobiernos y bancos centrales de paises que fuesen miembros de pleno
derecho de la OCDE, o que hubiesen suscrito acuerdos especiales de préstamo relacionados con el Gene-
ral Agreement to Borrow del Fondo Monetario Internacional; y

d) activos garantizados con efectivo, o con valores emitidos por gobiernos centrales de paises
de la OCDE, o garantizados por los gobiernos centrales de esos paises; si estas garantfas son parciales, la
ponderacion privilegiada sdlo se aplica a la parte plenamente garantizada.

El Comité discutié abiertamente en el texto del Acuerdo® el tratamiento que debifan recibir
los riesgos extranjeros. Ello sdlo era relevante en el caso de los sectores privilegiados con ponderaciones
bajas (sector publico y entidades bancarias): se trataba de dilucidar si esos sectores de otras nacionalida-
des podian beneficiarse o no de las ponderaciones excepcionales. El texto planteé dos opciones: la pri-
mera, que figurd sdlo para ser desechada, hubiese sido una dréstica divisidn nacional-extranjero, donde sdlo
se privilegiaria lo nacional; la segunda, la elegida, era limitar el privilegio a un grupo seleccionado de paises.
El problema era encontrar un buen criterio de seleccién. El Acuerdo concebia el riesgo pais exclusivamente
como un riesgo de transferencia; no parecié tener en cuenta su dimensién de riesgo soberano®.Y encon-
trd que los paises para los que tal riesgo parecia descartable eran los miembros del entonces selecto club
de la OCDE, mds algunos paises muy ricos en divisas, que colaboraban con el Fondo Monetario Interna-
cional en el GAB?’. Ese criterio, el llamado «enfoque club, no fue bien recibido en las ICBS de Amster-
dam y Tokio por quienes no estaban en el club, pero no surgieron ideas mejores.Y la alternativa ofrecida y
descartada, nacional-extranjero, ademds de no tener sentido prudencial, era obviamente perjudicial para el
normal funcionamiento de los mercados internacionales y para la gestién de liquidez de las entidades ban-
carias. Asi que el enfoque club finalmente prosperd.

Afios después el club empezd, como sucede inevitablemente con todo club, a aceptar en su
seno miembros menos serios que sus fundadores. En la OCDE ingresaron paises que habfan figurado en
las listas de economias problemadticas en la primera crisis de riesgo pafs, y la situacién financiera de algin
viejo miembro se deteriord hasta el punto de no hacer impensables situaciones de impago. Ello obligd en
1994 a introducir un matiz en el criterio de 1988: quedarfan fuera del club los pafses que hubiesen llegado
a acuerdos de aplazamiento de su deuda soberana en los Ultimos cinco afos®®. Matiz razonable, aunque
insuficiente para abarcar todas las posibles diferencias en las situaciones de riesgo.

El enfoque club es severo para los gobiernos de los paises excluidos que quieran acudir a los
mercados internacionales de crédito y deuda, porque la ponderacién que se les aplica convencionalmente
es 100, la del riesgo ordinario. No lo es, sin embargo, en los mercados domésticos del propio pafs, ya que
ahf buena parte de las operaciones se hacen y refinancian en moneda nacional, con ponderacidn cero
puesto que en esas operaciones no hay riesgo de transferencia.

El sector publico es en todos los paises un amplio conjunto de limites difusos, en el que pue-
den caber entidades publicas cuya solvencia no estd reforzada por los poderes fiscales o monetarios del
Estado. Es decir, entidades que, en principio, podrian quebrar o suspender pagos, y que alguna vez lo han
hecho.Tratar de delimitar qué componentes del sector publico no merecen el privilegio de la ponderacién

% AC, pdrrafos 33 a 37.

¢ El planeamiento del Comité del country transfer risk fue atipico. La doctrina bancaria solfa referirse a la necesidad de provisionar
(no de cubrir con capital) los riesgos de restriccién cambiaria (riesgo de transferencia) y de suspension de pagos del Estado (riesgo soberano). Afios
mds tarde la crisis del sudeste asidtico mostrd la necesidad de extender el concepto a todos los riesgos de un pafs con problemas financieros, super-
visores o institucionales (BCBS WP2, cap. 2).

¢’ Pafses petroleros bien considerados polfticamente (Arabia Saudita, Kuwait).

% Enmienda al Acuerdo de julio de 1994.
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0,y qué grado de privilegio alternativo podria otorgdrseles en su caso, es tarea que excedfa de las fuerzas
de éste o de cualquier otro comité internacional. El Comité zanjé la cuestion permitiendo que los paises,
a su discrecidn, apliquen ponderaciones de 0, 10, 20 o 50 a las entidades publicas de su propio pais distin-
tas del gobierno central, y a los activos avalados por ellas o garantizados con valores emitidos por ellas®’.
Justificé este ofrecimiento como un intento de introducir cierta convergencia en un asunto espinoso; pro-
metid revisar su insatisfactoria solucidon en el futuro pero nunca lo hizo. Tal vez la alternativa mds honesta
hubiera sido decir «hagan ustedes lo que quieran con sus sectores publicos».

Esta gama de ponderaciones nacionales para el sector publico sélo se aplica dentro del propio
pais: fuera de sus jurisdicciones, los sectores publicos no centrales de los paises de la OCDE reciben una pon-
deracion uniforme de 20. Solucién de compromiso ante la imposibilidad de montar un cruce mundial de infor-
maciones sobre cdmo iba a interpretar y aplicar cada autoridad supervisora la opcién ofrecida por el Acuerdo.

Hubo una excepcidn al privilegio concedido al sector publico. Las empresas publicas que des-
arrollen una actividad econdmica en condiciones comerciales de mercado se ponderan como riesgo ordi-
nario. Ello no responde a razones prudenciales, sino al propdsito de evitar desigualdades competitivas con
las empresas privadas’®.

Pasemos al grupo de ponderacion 20. El listado es el siguiente:

a) los activos sobre bancos multilaterales de desarrollo, y los activos avalados por ellos o
garantizados con valores emitidos por ellos;

b) los activos sobre bancos con sede social en la OCDE, y los activos avalados por ellos;

) los activos sobre sociedades de valores con sede social en la OCDE sometidas a requeri-
mientos supervisores vy reguladores comparables a los de la banca, incluyendo requerimientos de solven-
cia basados en el riesgo, y los activos avalados por esas sociedades; estas entidades recibieron su privilegio
no en 1988, sino diez afios mds tarde, en abril de 1998; el Comité tampoco definid lo que puede conside-
rarse sociedad de valores, un concepto mas dificil de precisar que el de banco;

d) los activos sobre bancos de fuera de la OCDE con vida residual de hasta un aio, y los acti-
vos, con igual vida residual, avalados por ellos;

e) los activos sobre entidades publicas (excluidos gobiernos centrales) de (otros) pafses de la
OCDE, y los avalados por ellas o garantizados con valores emitidos por ellas; y

f) los activos de caja en proceso de recaudacion.

Existen en el mundo muchos bancos multilaterales de desarrollo. El Acuerdo limité la conce-
sién automdtica de la ponderacién 20 por 100 a seis de ellos, pero luego la lista se fue ampliando’'. En los

%7 Esta es la Unica mencién que se hace en el Acuerdo de una ponderacién de 10. El Acuerdo también comentd que algunos paises
miembros, atendiendo al «riesgo de inversién» (de mercado, en terminologia moderna), se proponian aplicar ponderaciones no nulas a los fondos publicos
estatales, «por ejemplo, el 10 por 100 para todos los valores, o el 10 por 100 para los de vida hasta un afio, y 20 por 100 para los demds». Este comenta-
rio no cred una categorfa de ponderacion, sino que reconocid una vez mds el derecho de sus miembros a introducir ponderaciones locales mds altas.

79 AC, pérrafo. 38.

71" Bl Banco Mundial, los Bancos Interamericano, Asidtico y Africano de Desarrollo, el Banco Europeo de Inversiones, y el Banco Euro-
peo de Reconstruccién y Desarrollo. Hubo incorporaciones posteriores. En 2004, cuando se publicé el Nuevo Acuerdo, la lista inclufa también a la
Corporacion Financiera Internacional, el Fondo Europeo de Inversiones, el Banco de Inversiones Nérdico, el Banco de Desarrollo del Caribe, el Banco
de Desarrollo Islimico, y el Banco de Desarrollo del Consejo de Europa. Posteriormente (octubre de 2006) se incluyd la Facilidad Financiera Interna-
cional, un organismo internacional no financiero, pero participado por paises con triple A,y cuya primera emisién de bonos (efectuada en noviembre
de 2006) también tenfa triple A de las agencias de rating.
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demds casos, esa ponderacidn la dejé a la discrecidn de los paises, pero requirid, como condicidn previa,
que los bancos tengan como accionistas a paises del Grupo de los Diez (el grupo fundador del Comité de
Basilea); esta participacion es una garantia indirecta de la solvencia de esas entidades.

El privilegio concedido a la banca tiene tres fundamentos. El primero es la mayor seguridad
que se le supone al estar sometida a regulacién y supervisidon en la mayor parte de los paises del mundo,
y por supuesto en los de la OCDE. El segundo es la conveniencia de no perturbar el funcionamiento de
los mercados interbancarios, un argumento que pudo tener especial vigencia para los pafses sede de los
grandes mercados monetarios internacionales (con Londres y NuevaYork a la cabeza). El tercero, el hecho
de que en los bloqueos cambiarios que siguen a una crisis financiera nacional suelen salvarse las cuentas
bancarias asociadas a los procesos de pago ordinarios.

El Comité no tuvo dudas sobre la fuerza de esos argumentos en el caso de los bancos de los
paises de la OCDE; el primero, y en cierta medida el segundo, pueden extenderse a sus sociedades de
valores. Pero sf las tuvo cuando se trataba de paises extrafios al club, contaminados potencialmente por el
riesgo de transferencia, y sometidos a veces a supervisiones poco eficaces. Por eso pierden el privilegio los
activos de duracidn superior al afio, unos activos no relacionados con los procesos de pago Y, poco, con
los mercados monetarios, manteniéndose sin embargo la ponderacion del 20 por 100 para los de vida resi-
dual hasta un afio.

También limitd el privilegio en las mitigaciones de riesgo suministradas por los bancos a terce-
ros: lo tienen los activos avalados por bancos, pero no los garantizados con tftulos bancarios, a diferencia
de lo hecho cuando la garantia consiste en titulos publicos.

El Comité reconocié la importancia de las prendas como reductoras del riesgo de crédito,
pero no encontrd, ni probablemente buscd, un método que reconciliase las diferentes préacticas y expe-
riencias nacionales; ello le impidid un reconocimiento generalizado de las prendas’? Salié del paso admi-
tiéndolas en casos muy tasados y aplicando el principio de sustitucién: el riesgo mitigado recibe la ponde-
racion del emisor de la garantfa, principio que también se aplica a los avales admitidos. Los limites que puso
son arbitrarios. Se aceptd la pignoracion de fondos publicos, pero se excluyeron las garantias pignoraticias
sobre valores bancarios, o en general sobre cualquier otro valor negociable, por no mencionar las merca-
derfas’?. Esto no pudo deberse a inseguridades sobre la eficacia de la garantfa derivadas de su tratamiento
juridico y administrativo, que habrian afectado por igual a las pignoraciones de fondos publicos. ;Se debid
pues a una posible mayor volatilidad de las cotizaciones de los valores privados? Si fuese asf, la prdctica ban-
caria de la época no carecfa de sugerencias para resolver el problema: por ejemplo, una escala de descuen-
tos convencionales sobre el nominal de los titulos pignorados, en funcidn del tipo de tftulos de que se trate.
;O se tratd simplemente de una regalfa a favor de unos lobbies tan poderosos como los Estados, de los
que, en Ultimo andlisis, son representantes los miembros del Comité?

El Acuerdo especificé que la ponderacion reducida en virtud de un aval o garantia sélo se
aplica a la parte del activo plenamente cubierta. La insuficiencia de garantia puede deberse a la entrega de
garantfas parciales, a la existencia de garantias juridicamente imperfectas, a desajustes en los plazos de la
operacién principal y la garantia, o a problemas de depreciacién de la prenda, entre otras cosas. Esa pro-
blemdtica no merecid entonces la atencién del Comité.

72 AC, pérrafo. 39.

73 En el caso de la pignoracién de valores de empresas privadas, o del aval por otra empresa, el principio de sustitucién harfa indtil
el esfuerzo, ya que los valores pignorados, o los avalistas, también ponderan al 100 por 100. Es obvio que el banco acreedor algo habria mitigado su
riesgo, pero el Comité no hilaba tan fino en 1988.
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El recelo ante las prendas se extendid a las hipotecas. Algunos pafses (Inglaterra con la crisis
de los bancos secundarios, Estados Unidos) habfan sufrido recientemente experiencias muy negativas en
las financiaciones garantizadas con inmuebles, cuyo valor se habfa derrumbado’”. Sin embargo, otros pai-
ses (como Alemania) eran, y siguen siendo, fervientes valedores de este tipo de operaciones, alegando un
historial de pérdidas muy bajo en su propia experiencia nacional. Esas encontradas posiciones, de las que
el Acuerdo dejé constancia escrita, se reflejan en el limitado alcance concedido a la Unica entrada en la
cuarta categorfa de ponderaciones, la ponderacion del 50 por 100, creada en exclusiva para los présta-
mos’ plenamente garantizados con hipotecas sobre inmuebles residenciales ocupados o a ocupar por el
prestatario, o dedicados a alquiler’. Las hipotecas sobre cualquier otro tipo de inmueble, o sobre vivien-
das pero con otra motivacién (financiaciones a promotores o a inversionistas inmobiliarios) no se consi-
deraron mitigaciones aceptables del riesgo, y, por tanto, los activos garantizados con ellas siguen siendo
riesgos ordinarios.

En este caso, el Acuerdo definié restrictivamente lo que debe considerarse como «plenamente
garantizado»: los supervisores nacionales deberdn asegurarse de que las hipotecas se concedan con crite-
rios de valoracion rigurosos, dejando preferentemente un margen de seguridad, y sin dudas en cuanto al
tratamiento juridico de las ejecuciones.

La dltima, pero principal, categorfa, la ponderacién del 100 por 100 aplicable al resto de los
activos sobre el sector privado, recordd uno a uno todos los elementos excluidos por alguna razén de las
categorfas anteriores, menciond expresamente los activos reales de uso propio, las inversiones en inmue-
bles, otras inversiones financieras, incluso los instrumentos de capital de otros bancos no deducidos del
capital propio, y cubrid finalmente «todos los demds activos». Si no fuese porque aclara que los elementos
sin riesgo crediticio tienen que entrar en el cdlculo, este capitulo podria haberse reducido a su entrada final.

IV.2. La conversion de las operaciones fuera de balance

El Comité se planted el tratamiento de las operaciones fuera de balance con cierta inseguri-
dad. Se trata de varias familias heterogéneas de contratos o compromisos que, por no haber producido en
su origen pagos o cobros (salvo por comisiones) no entran en la Idgica de la partida doble y pueden no
figurar por tanto en el documento central de la contabilidad, el balance; a veces, por desgracia, pueden ni
entrar en la contabilidad”’. Ello confiere un aura de secretismo a este bloque que contiene, sin embargo,
muchas operaciones cldsicas del negocio bancario, junto con algunas de sus novedades mds sofisticadas. El
Comité, fijando su atencidn en estas Ultimas, considerd que la experiencia en la valoracion del riesgo de
todas esas operaciones era limitada, y que quizds no estuviese muy justificado montar un aparato analitico
e informativo complejo, cuando en algunos paises su volumen era pequefio’®,

A pesar de ello, propuso que todos los compromisos no registrados en el balance se incluye-
sen en la base del coeficiente mediante la convencidn de aplicarles un factor de conversidn, y luego la pon-
deracidn del sector institucional de la contraparte del contrato. Para ello, clasificd los instrumentos en cua-

74 Todavfa no se habfa desencadenado la crisis inmobiliaria japonesa, con sus graves repercusiones bancarias y generales.
75 Aqui el Acuerdo usa la expresidn loans (préstamos) mds limitada que claims.

76 Notese que la ponderacidn concedida a las hipotecas residenciales es una excepcidn al principio de sustitucién utilizado en gene-
ral en las garantfas, ya que los inmuebles que estdn en su base ponderan al 100 por 100.

77 En Espafia, basindose en la experiencia supervisora de las primeras crisis bancarias, el Banco de Espafia hubo de imponer a las
entidades de crédito un pesado sistema de registro formal de avales para lograr que estas operaciones salieran de la intimidad de un cajén de la mesa
de los gestores de créditos de los bancos y entraran en los registros contables de la entidad (CBE 4/1991).

78 AC, parrafo 42.
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tro categorfas generales’”’. Una quinta categorfa, la de los derivados financieros, responde a otra Iégica y se
verd mds adelante.

El Acuerdo no ofrecié fundamentos tedricos para los factores de conversién. Cabria especular que
constituyen una medida de la probabilidad de que los compromisos de firma se conviertan en riesgos dinera-
rios; ello darfa consistencia tedrica al esquema, pero la mera observacion del vector de factores descarta esa
idea, al menos como explicacion Unica. Quizds se pensd que el riesgo de las pocas operaciones de esta natu-
raleza que se convierten efectivamente en dinerarias puede ser anormalmente alto y no serfa adecuadamente
capturado por las ponderaciones. En tal caso, los factores de conversién combinarian la probabilidad de con-
versién y un elemento de riesgo afiadido, formando un cdctel convencional de escaso atractivo conceptual.

En la primera categorfa, el factor de conversién mds alto, del 100 por 100, que implica consi-
derar riesgo pleno al nominal del compromiso, se aplica a tres tipos de compromisos:

a) sustitutos directos del crédito, tales como avales crediticios, cartas de crédito que sirvan de
garantfa financiera para créditos y valores, y aceptaciones bancarias;

b) acuerdos de venta con compromiso de recompra (repos) cuando producen la baja de los
activos en el balance®, y ventas de activos con recurso (cesiones en las que el riesgo de crédito perma-
nece en el banco cedente); y

c) compras de activos a futuro, y compras de valores con desembolso parcial cuyo desem-
bolso total es un compromiso cierto.

El elevado factor de conversion de los avales crediticios, muchos de los cuales nunca llegardn
a transformarse en entregas dinerarias, es uno de los casos que puede explicarse por el alto riesgo de
aquellas situaciones en las que se ejecutan los avales.

En cuanto a los otros dos casos, el Acuerdo valora el hecho de que la entidad recibird, antes
o después, un activo con riesgo crediticio que conviene ir computando, o bien de que la entidad se ha libe-
rado de la financiacién, pero no del riesgo de la operacion cedida.

La segunda categorfa (factor de conversion 50 por 100, donde se considera convencional-
mente que se pone en riesgo la mitad del valor nominal de la operacién) la forman también tres entradas:

a) garantfas relacionadas con ciertas transacciones comerciales (avales de obra, fianzas para
subastas, cartas de crédito relacionadas con transacciones concretas);

b) lineas de apoyo a la emisidn de pagarés, que el lector tal vez reconozca por sus siglas ingle-
sas NIF y RUF (Note Issuance Facilities y Revolving Underwriting Facilities); y

C) otros compromisos, tales como disponibles en lineas de crédito, con plazo original superior
a un ano.

La motivacién para asignar ese factor de conversién reducido pudo ser el escaso uso real que
se hace de los apoyos implicitos en esas lineas, o las pocas ocasiones en que las fianzas han de transfor-

77 AC, Anejo 3 (RF pérrafos 83(i), 83(ii), y 84(i) a 84(iii)). El Comité discutid sus razones para clasificar los diferentes riesgos de firma
en varias categorfas en un documento anterior; ver BCBS (1986).

80 Los acuerdos de compra con compromiso de reventa (repos inversos) se trataron como un préstamo con garantia de valores.
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marse en una entrega pecuniaria. En el caso de los aseguramientos de emisiones de valores, los esfuerzos
realizados por el banco asegurador para lograr que la colocacion tenga éxito logran que la linea sea menos
arriesgada que la tenencia de esos titulos; el verdadero riesgo implicito no es de crédito, sino de mercado
(el riesgo de equivocarse al fijar el precio asegurado, y tener que adquirir lo no colocado).

La tercera categoria (factor de conversién 20 por 100, una quinta parte del valor nominal)
sdlo tiene una entrada:

— compromisos a corto plazo, autoliquidables, relacionados con operaciones comerciales,
tales como créditos documentarios con la garantfa del embarque.

Y también es de una sola entrada la cuarta categorfa, cuyo factor de conversién 0 por 100
implica que tales compromisos no tienen riesgo, o para ser mds exactos, que el Comité no les atribuyd
entonces ninguno:

— disponibles en cuentas de crédito con una vida original hasta un afio, o que puedan ser
cancelados incondicionalmente en cualquier momento.

Esta Ultima valoracién fue optimista. Obviamente, considerar que los disponibles en cuentas de
crédito a mds de un afio presentan riesgo, y los de menos de un afio no, es un juicio arbitrario. Podrfa argu-
mentarse, por ejemplo, que muchos disponibles en operaciones a corto plazo son meras situaciones tran-
sitorias que se resolverdn normalmente con la disposicidn total del crédito, lo que justificarfa un factor de
conversion no de cero sino de cien. O que la posibilidad de cancelacidn unilateral no libra al banco de
riesgo, si el cliente, mejor conocedor de su propia situacion, «dispara primerox. Probablemente, este u otros
factores de conversién fueron influidos por la préctica bancaria de algunos paises del Comité, que el
Acuerdo generalizd alegremente sin considerar otros posibles casos o circunstancias.

El Acuerdo concedid a los supervisores nacionales una limitada capacidad de reasignacion de
instrumentos concretos entre las diferentes categorifas, «segun las caracteristicas del instrumento en el mer-
cado nacional». Esta vez no se trata del recordatorio intencionado de que los paises pueden ser méds rigu-
rosos sino, simplemente, de que pueden ser diferentes en sus prdcticas bancarias.

1IV.3. EI tratamiento de los derivados financieros

El meticuloso tratamiento de los derivados en el Acuerdo contrasta con la simplicidad vy falta
de matices de las ponderaciones aplicadas a los activos de balance. Hay una clara diferencia de técnica, e
incluso de estilo, entre el anexo dedicado a aquellos instrumentos, muy elaborado y con muchas precisio-
nes de detalle, y el resto del Acuerdo, cuyas recetas son simples y convencionales; esa diferencia reflejé tal
vez un afdn del Comité por apoyar a las entidades mds sofisticadas ajustdndose a sus prdcticas, un afdn no
siempre compartido por todos sus miembros®'.

Cuando la contraparte de un derivado financiero (de una opcidn, una compra a futuro, una
permuta o swap) incumple un compromiso que implicarfa un pago suyo (un compromiso con valor posi-
tivo) la entidad no experimenta una pérdida directa, mds alld de las comisiones pagadas indtiimente; pero

81 Una explicacién ad hominem de la desproporcionada riqueza del tratamiento de ciertos temas relativamente menores, en este
en otros casos a lo largo de la vida del Comité, puede ser que esos asuntos, a veces técnicamente muy dificiles, se ceden a algin grupo de trabajo
formado por especialistas, cuyo informe se integra luego en los documentos generales del Comité sin una reelaboracién que lo sitde en la perspec-
tiva adecuada.
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sufre un lucro cesante por el importe de ese valor positivo. Gran parte de los derivados tiene como fina-
lidad la cobertura de riesgos de otras operaciones; en tal caso, el incumplimiento reabre el riesgo: para
mantener la cobertura, habria que contratar otro derivado igual al fallido, que reemplazase el cash flow
esperado del primero. Por ello, entendié el Comité, al igual que la doctrina, que la mejor forma de evaluar
el riesgo de crédito de esos contratos es asignarle el coste actual de reemplazarlos a los precios corrien-
tes del mercado, y afiadir a ese coste un recargo (un add-on, en la terminologfa del Comité) que trata de
recoger la exposicién potencial al riesgo durante la vida remanente del contrato®.

Algunos miembros del Comité demandaron un método de cdlculo mds sencillo por una buena
razon: ese procedimiento es complicado, pues requiere una constante toma de datos para calcular el coste
de reposicion, lo cual no parece justificado cuando estas operaciones tienen una importancia reducida para
la entidad. Pudieron afiadir que a veces no es facil disponer de un precio de mercado para algunos deriva-
dos, o para muchos plazos. En consecuencia, el Acuerdo aceptd como alternativa al procedimiento descrito
otro mds simple: aplicar unos coeficientes convencionales, que dependen del tipo de contrato y de su vida
residual, al nominal de los contratos. A esta afternativa se le llamé «el método de la exposicion original»
(original exposure); a la anterior, «el método de la exposicién actual» (current exposure). Los paises queda-
ron en libertad de elegir entre ambos métodos®,

La lista de derivados es amplia. No lo era tanto en la redaccién del Acuerdo en 1988, que se
Cifié a las operaciones sobre tipos de interés y sobre divisas. Pero en 1995 la lista se enriquecid con nue-
vas familias de derivados: sobre metales, preciosos o no, sobre otras mercaderas, sobre acciones e indices
de bolsa®!. Muchas de estas operaciones tal vez no entraban en la operatoria de la mayorfa de las entida-
des de crédito del mundo, pero importaban a los grandes bancos internacionales; los destinatarios reales
de esta seccion del Acuerdo son entidades sofisticadas que no se arredran ante métodos de célculo com-
plejos. Por ello en su ampliacidon de 1995 el Acuerdo ya no previé aplicar el método simplificado, el de la
exposicion original, a las nuevas operaciones.

En todos los casos, la base tedrica para valorar el riesgo de crédito (los add-on de la current
exposure, los coeficientes de la original exposure) es el comportamiento de la volatilidad de los diferentes
derivados financieros en el horizonte de su vida residual. Dificultades de cdlculo aparte, aqui hay pues un
fundamento objetivo, no algo a medio camino entre la intuicidn y la convencidn, y ello marca una diferen-
cia importante con las ponderaciones y con los factores de conversién de los compromisos.

Los plazos considerados para la vida residual en los add-on son tres: hasta un afo, mds de uno
hasta cinco, y mds de cinco afos. Los recargos son muy pequeiios en los contratos de tipos de interés,
moviéndose desde O por 100 hasta |,5 por 100 de los principales de los contratos; el recargo cero de los
contratos hasta un afio significa que en ese caso no hay add-on, considerandose solamente el coste de
reposicion. Son algo mayores para los contratos cambiarios y sobre oro, creciendo ademds rdpidamente
en los plazos mayores. Aln lo son mas en el caso de las acciones, con fuerte progresion segin plazos, en
el de los demds metales preciosos, donde la progresion segun vida residual es sin embargo menor y en el

82 AC, pérrafo 43.

8 Se excluyeron las operaciones negociadas en mercados organizados con ajustes diarios de médrgenes, porque no tienen practica-
mente ninguin riesgo residual, y las operaciones sobre moneda extranjera (pero no sobre oro) con vencimiento original hasta 14 dfas, porque su riesgo
se considerd muy pequefio. Esta excepcidn no se extendid a las operaciones con vencimiento residual inferior a 14 dias, porque el riesgo de una ope-
racién cambiaria concertada hace tiempo y en otras circunstancias, aunque esté muy préxima a su vencimiento, no es descartable.

8 |os contratos de tipos de interés incluyen las permutas de intereses en la misma moneda, los acuerdos sobre tipos de interés
futuro (FRAY), los futuros financieros sobre intereses y las opciones compradas sobre intereses. Los contratos sobre moneda extranjera incluyen las
permutas de intereses en diferentes monedas, los contratos en divisas a futuro, las compraventas no vencidas, y las opciones compradas sobre divisas.
Los derivados sobre el oro se tratan como los derivados sobre moneda extranjera. Vista la inventiva de los mercados, en todos los casos se afadid
la coletilla «y similares.
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resto de las mercancias, cuya volatilidad, o quizds la desconfianza de los reguladores bancarios ante esos
contratos relativamente raros y marcadamente especulativos, justifica recargos entre el 10 y el |5 por 100.

La matriz de coeficientes del método de la exposicidn original es mds sencilla porque sélo
cubre los contratos sobre tipos de interés, divisas y oro. Su primer plazo, referido aquf a la vida original, no
a la residual®, también es, como en el método de la exposicion actual, hasta un afio inclusive; el segundo,
de mds de uno hasta dos afios; y el tercero no es realmente un plazo, sino un factor que se va afiadiendo
por cada afio adicional trascurrido. Las diferencias de presentacidn hacen que estos coeficientes no sean
directamente comparables con los recargos o add-on del método de la exposicion actual, pero en todos
los casos tienden a ser algo mayores que los add-on, pues recogen de alguna forma el elemento de coste
de reposicién omitido en el cdlculo por este método.

Cuadro 2.1.
AJUSTE DEL VALOR DE LOS DERIVADOS FINANCIEROS

Tipos Tipos . Otros metales Otras
Acciones

Vencimiento S . . .
de interés de cambio y oro preciosos mercaderias

METODO DE LA EXPOSICION ORIGINAL

Original o residual Coeficiente (porcentaje) sobre el principal del contrato

Un afio o menos 0,5 2,0
Uno a dos afios 1,0 50 No practicable
Cada afo mds 1,0 3,0

METODO DE LA EXPOSICION ACTUAL
Adicién (porcentaje), sobre el principal del contrato, al coste de reposicion a precio de mercado

Un afo o menos 0,0 1,0 6,0 7,0 10,0
Uno a cinco afos 05 50 8,0 7,0 12,0
Mads de cinco afos 1,5 75 10,0 8,0 15,0

Los derivados financieros presentan una complicacién adicional. Es frecuente que una entidad
realice con otra un gran ndmero de transacciones de signo opuesto, y que existan entre ellas acuerdos de
compensacion para liquidar solamente los resuftados netos de todas las operaciones. En algunos sistemas
juridicos, incluyendo los de los paises anglosajones en los que se centralizaba buena parte del mercado
internacional de esos productos, los acuerdos de compensacidn se aceptan incluso en las quiebras o sus-
pensiones de pagos. En otros paises no era asf en la época del Acuerdo: los contratos favorables al fallido
se separarfan para ser ejecutados, y los desfavorables entrarian en la masa de acreedores. En el primer caso,
los acuerdos de compensacion producen una reduccion del riesgo de crédito, que se limita al neto de las
operaciones compensadas. En el segundo, no procede esa compensacion.

Probablemente, para la mayor parte de los bancos del mundo este es un tema menor desde
la perspectiva general del coeficiente de solvencia. Pero no lo fue para algunos grandes bancos internacio-
nales, que presionaron fuertemente por el reconocimiento de la compensacién o «neteo» (netting), ame-
nazando incluso con dejar de operar con contrapartes cuyos sistemas no les permitiesen compensar ope-
raciones. Por otra parte, la homogeneizacién de unas concepciones nacionales diferentes en materia de

8 En los contratos sobre tipos de interés los paises pueden optar entre vida original y vida residual.
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derecho concursal quedaba fuera del campo en el que el Comité podia hacer recomendaciones; es claro
que el Comité se inclinaba por la compensacion, favorable a los intereses profesionales del mundo finan-
ciero, pero la postura contraria era igualmente defendible desde otros puntos de vista.

En el texto original de 1988, la mencién de la posible compensacién de derivados financieros se
redujo a una breve reflexidn. En 1995 el Acuerdo se modificd para someter el neteo «bilateral» (entre dos
partes) a una serie de precisiones y cautelas tendentes a asegurar que sdlo se admitirfan compensaciones que
tuviesen validez juridica en un procedimiento concursal®. La compensacién multilateral no fue reconocida.

Segln esa formulacion, el banco que quiera netear sus operaciones con una entidad deberd
convencer a su supervisor de que:

— tiene con su contraparte un contrato o acuerdo que crea una sola obligacién a partir de
un conjunto de obligaciones, de forma que sélo tendrd que pagar o recibir la suma neta de los importes
positivos y negativos, a valor de mercado, de las obligaciones individuales incluidas, en el caso de que la con-
traparte incumpla por impago, quiebra, liquidacién o circunstancias similares;

— dispone de un informe juridico razonado que muestre que en caso de conflicto los tribu-
nales y autoridades administrativas aceptardn esa compensacién segin la ley o leyes aplicables; el supervi-
sor, tras consultar con otros supervisores si es preciso, deberd estar convencido de la validez legal de la
compensacion; y

— dispone de procedimientos para revisar las caracteristicas de los acuerdos de compensa-
cion si cambian las leyes.

Admitido el neteo, la cifra de riesgo se calcula en el método de la exposicion actual sumando
un recargo al importe neto (positivo) del coste de reposicidn a valor de mercado de las operaciones inclui-
das. Ese recargo o add-on se obtiene a partir de la media ponderada de los recargos individuales, con un
ajuste convencional basado en la proporcidn entre el coste de reposicién neto y los costes de reposicion
brutos?’. La férmula del ajuste hace que el valor del recargo aplicado se reduzca tanto mds cuanto mayor
sea la proporcidn de costes de reposicion efectivamente compensados; esto premia la eficacia de los acuer-
dos de compensacion.

En el método de la exposicidn original no hay férmula, sino que se aplica una tabla convencio-
nal de coeficientes con la misma estructura que la de los coeficientes individuales, pero reducidos aproxi-
madamente en un 25 por [00.

El Acuerdo contiene una dltima concesidn en el cdlculo de los requerimientos por riesgo de
crédito de los derivados financieros. Una vez aplicados los add-on o los factores correspondientes, el
importe obtenido debe multiplicarse por la ponderacidn de la contraparte. Sin embargo se puso un techo
del 50 por 100 a esas ponderaciones en las transacciones con contrapartes que la tuviesen superior (esto
es, con empresas privadas) «porque la mayor parte de las contrapartes de esos mercados, especialmente
en los contratos a largo plazo, tienden a ser nombres de primera fila»®, Este confiado arbitrio, alejado del

86 BCBS (1995). El estilo de esta modificacion presenta un tono legalista y técnico muy alejado del estilo del cuerpo principal del
Acuerdo.

87 La férmula concreta de cdlculo del add-on neto fue
Aneto = 04*Abruto + 0,6¥Abruto*NGR
siendo Abruto la media ponderada de los add-on individuales y NGR |la ratio entre el coste neto de reposicién y el coste bruto de reposicion.

8 AC, Anejo 3, seccidn «risk weighting.
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criterio bdsico del Acuerdo, que no admite diferencias de calidad dentro del sector privado, no debié de
ser del gusto de todos los miembros del Comité: el propio texto aclard que algunos paises se reservaban
el derecho a seguir usando la ponderacion |00.

V. NIVEL Y CONTROL DEL COEFICIENTE DE SOLVENCIA

Una vez construidas las dos piezas, numerador y denominador,; del coeficiente, el Acuerdo esta-
blece su nivel, con el cardcter de objetivo (minimo) a cumplir (target standard ratio). La cifra elegida fue el 8 por
100, complementada con otra del 4 por 100 que se calcula teniendo en cuenta solo el capital de primer nivel®.
Este segundo objetivo es técnicamente redundante, porque quien cumpla el objetivo principal v la regla de
que el capital secundario no puede exceder del capital de primer nivel lo cumplird automdticamente.

El problema del Comité era acertar con una cifra de capital lo bastante alta para reducir sig-
nificativamente la probabilidad de quiebra de los bancos, pero que al mismo tiempo no gravase la eficien-
cia del sector con unos costes de capital injustificados v artificiales, y le pudiese inducir a comportamientos
demasiado arriesgados para rentabilizar su exceso de capital. El 8 por 100 fue una cifra posibilista, a la que
el Comité llegd tras su proceso de consulta, y después de haber hecho ensayos o pruebas preliminares del
esquema propuesto. No hay indicios de que aquellas pruebas tratasen de investigar la situacion de bancos
en situaciones problemdticas, intentando medir objetivamente los niveles de riesgo global a los que debe-
ria enfrentarse el capital®®. Se traté mds bien de cerciorarse de que el esquema, al aplicarse en la practica,
diera resultados razonables, esto es, coincidentes con la situacidn real de los grandes bancos internaciona-
les bien gestionados.Y de que no se produjesen problemas de adaptacién insuperables. Pero el Comité
confiaba en que el nivel propuesto fuese coherente con el objetivo de asegurar a lo largo del tiempo unas
ratios de capital sélidamente basadas y comparables para todos los bancos.

La cifra del 8 por 100 ha hecho fortuna. Fue aceptada por la Comunidad Econdmica Europea
y por muchos paises. No fue objeto de reconsideracion en la actual revision del Acuerdo: el Comité la ha
mantenido incluso cuando empieza a ser un pequefio estorbo técnico. Nadie la cuestiona como estdndar
internacional, a no ser que uno quiera parecer original y paraddjico. Sin embargo, algunos paises del Comité
aplicaron para uso doméstico niveles mds altos, tales como el 10 por 100, a extensas categorias de bancos,
especialmente a los menos sometidos a la competencia internacional; otros paises de fuera de la drbita de
la OCDE, mds propensos a crisis financieras y bancarias, apostaron por ratios de hasta el |2 por |00. Esta-
dos Unidos no sdlo aplicd un nivel mds alto para considerar que un banco estd bien capitalizado, sino que
retuvo también su «ratio de apalancamiento» (leverage ratio) del 4 por 100 sobre el total de activos no
ponderados, con la justificacion de que en el balance existen masas importantes de activos con riesgo de
interés pero con ponderacidn cero; los requerimientos norteamericanos fueron reforzados en 1991 con
la ley llamada Prompt Corrective Action, que marca tratamientos supervisores mds severos para las entida-
des bancarias con niveles de solvencia préximos al minimo legal. Por tanto la conversidén norteamericana
a la disciplina de Basilea no fue completa’'. Canadd también conservé la ratio de apalancamiento.

Las propias entidades adoptaron frecuentemente estrategias mucho mds conservadoras, con
objetivos al menos uno o dos puntos superiores al minimo oficial, o con diferencias incluso mayores por lo

8 AC, parrafo 44.

%0 JacksoN et al. (2001) hicieron pruebas objetivas sobre la capacidad del coeficiente para cubrir problemas mucho después, ya al
calor de Basilea II. Encontraron que aplicando un modelo credimetrics a las estructuras de las carteras bancarias de algunos grandes conjuntos de enti-
dades, la ratio bdsica del Acuerdo implica una probabilidad de supervivencia superior a 99,9 por 100: una quiebra al afio por mil bancos. Se trataria
pues de un estdndar conservador, aunque quizds no tanto, teniendo en cuenta que el andlisis sélo considerd el riesgo de crédito, mientras que la ratio
debia incluir un colchdn de seguridad para cubrir implicitamente otros riesgos.

s FRBNIY (1993), pdg 33.
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que respecta a la ratio sobre el capital bdsico, donde la posicidn real de los grandes bancos se situd en
torno al 7 por 10072 Es dificil saber en qué medida estas estrategias conservadoras fueron reacciones
mecanicas a la presencia del minimo obligatorio o se debieron a valoraciones auténomas del riesgo. En el
primer sentido, las entidades estarfan construyendo unos colchones de seguridad para evitar problemas:
como la transgresidn de la norma puede provocar sanciones e intervenciones del supervisor, es mejor que
las oscilaciones normales de la ratio se muevan dentro de una banda situada por encima del minimo regu-
lador; nadie puede controlar totalmente la evolucidn de sus riesgos ni la obtencién de recursos adiciona-
les, y en ciertas fases de la coyuntura, cuando el coeficiente tiende a caer, puede resultar especialmente difi-
cil conseguir capital adicional, lo que justifica el mantenimiento de mdrgenes de cierta importancia. En el
segundo sentido, los niveles superiores podrian responder a una valoracién propia del riesgo, tal vez no en
1988, cuando auln no existia instrumental para ello, pero s en los afios mas recientes; o podrfan deberse a
imposiciones del mercado: por ejemplo, la admisién de las entidades en ciertos mercados al por mayor (el
mercado interbancario, el mercado de swaps) puede requerir unos niveles de solvencia especialmente ele-
vados. El publico general (sin excluir a los gestores y operadores de los mercados, los auditores, o las agen-
cias de calificacion) aceptd como parte de su sabiduria convencional el minimo del Acuerdo: superarlo serfa
pues una estrategia bancaria, casi un pasaporte, para poder recibir calificaciones mds altas, y obtener fon-
dos en mejores condiciones.

Recordemos un ultimo tema, muy brevemente pues el Comité lo dejé en manos de quienes
tuviesen que implementar Basilea I. El Acuerdo no dio indicaciones sobre cémo deberian cumplir las enti-
dades el coeficiente de solvencia, ni sobre cdmo deberfan las autoridades supervisoras controlar ese cum-
plimiento. La mencidn de que se aseguren unas ratios sanas «a lo largo del tiempo», y la definicién de la
ratio como «objetivo» sugieren que el nivel propuesto se concibié como una cifra minima ideal, a la que
habria que retornar cuando se cayese transitoriamente por debajo de ella; nada se dijo sobre cémo vy
cudndo retornar al minimo. Muchos de los miembros del Comité hicieron lecturas mds severas en su trans-
posicidn a las normas nacionales.

VI. EL ACUERDO EN LA UNION EUROPEA Y EN ESPANA

El Acuerdo inspird la normativa de la Comunidad Econdmica Europea sobre solvencia de las
entidades de crédito y, en un momento posterior; de los servicios de inversién®>. En la normativa espafiola
actud por la via de la transposicidn de las directivas comunitarias correspondientes; sin embargo en buena
medida la regulacién espafiola moderna de la solvencia bancaria, que data de 1985%% habia sido una adap-
tacién anticipada a un Acuerdo que todavia no se habfa aprobado®.

72 Datos de FitchIBCA para 251 bancos en 1998, citados por JACKSON et al. (2001).

%3 Para las entidades de crédito las normas fueron las Directivas 89/299/EC de |7 de abril, sobre fondos propios, y 89/647/EC, de 18
de diciembre, sobre coeficiente de solvencia de las entidades de crédito. Estas y otras directivas relativas a las entidades de crédito se refundieron en la
Directiva 2000/12/CE, de 26 de mayo (DRI), que tras la adaptacién a Basilea I, fue sustituida por otra refundida, la 2006/48/CE de 14 de junio (DR2).
En el presente capitulo, que describe el mundo de Basilea |, las citas se refieren a DRI, menciondndose cuando conviene su correspondencia con DR2.
Los servicios de inversién fueron regulados por la Directiva 93/6/CEE, de 13 de mayo, sobre la adecuacién de capital de las empresas de inversién y las
entidades de crédito; como indica su nombre esa directiva también traté aspectos de la normativa de solvencia comunes a ambos tipos de entidades
(fundamentalmente, el riesgo de mercado).Tras Basilea Il, esta directiva también fue sustituida por otra refundida, la 2006/49/CE, de 14 de junio.

9% Ley 13/85,de 25 de mayo, sobre coeficientes de inversidn, recursos propios y obligaciones de informacién de los intermediarios
financieros, y RD. 1370/85 de | de agosto, desarrollando su titulo segundo (recursos propios).

% La primera regulacién espafiola se inspiré en lo que iba trascendiendo de los trabajos de Basilea y comunitarios, pero en ciertos
aspectos adoptd soluciones mas rigurosas inspiradas por la experiencia autéctona. RUMASA habfa demostrado las insuficiencias del viejo coeficiente
de garantfa y, sobre todo, la necesidad de aplicar la normativa de solvencia sobre una base consolidada a prueba de cualquier tipo de estructura de
grupo: antes de 1985 fue posible construir un vasto conglomerado bancario e industrial sobre una base de recursos exigua al comienzo, y negativa al
final de la historia. Parte del rigor original de aquella regulacién se mantuvo cuando la normativa nacional se adapté a las directivas comunitarias.
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Las directivas comunitarias fueron fieles al Acuerdo. Hubo, por supuesto, diferencias. En primer
lugar, porque en algunos casos el Consejo Europeo utilizé opciones abiertas por el propio Acuerdo. En
segundo lugar, porque, siendo las directivas comunitarias normas legales, tuvieron que concretar y precisar
mas sus términos, no pudiendo tolerarse las ambigliedades o faltas de definicidn de Basilea.Y en tercer
lugar, porque el Consejo se permitid una dosis moderada de transgresiones.

Pero, en conjunto, esas diferencias fueron menores. Se mantuvo la composicion del capital, su
estructura en dos niveles, las limitaciones cuantitativas y cualitativas impuestas a ciertos elementos de capi-
tal, el cuadro general de ponderaciones y la asignacién de los elementos de riesgo fundamentales a sus casi-
llas, los factores de conversién de los compromisos y los métodos de ajuste de los derivados financieros,
y, por supuesto, el nivel del coeficiente.

Lo mismo cabe decir de la normativa espafiola, que respetd el Acuerdo porque respetd, obli-
gadamente, las directivas comunitarias, pero que afiadid nuevas dosis de concrecidn a las normas, ciertos
endurecimientos, especialmente en la definicion del capital, y algunas transgresiones de cosecha propia, cen-
tradas éstas en el cuadro de ponderaciones. En este Ultimo aspecto la transposicidn espafiola no fue menos
correcta que la de otros paises de nuestro entorno, que también consideraron necesario apartarse de las
directivas en aspectos siempre muy especificos, para dar acomodo a determinadas peculiaridades nacio-
nales, o para dar satisfaccién a ciertos intereses muy relevantes en su caso. La Comisién nunca hizo un
esfuerzo serio para revisar y frenar esas desviaciones puntuales®.

Las normas comunitarias respetaron en 1989 el criterio del Acuerdo de presentarse como una
norma de minimos, que los paises miembros podrian endurecer”’. Bruselas no se propuso una unificacién
u homogeneizacion total de las normativas bancarias nacionales. Ciertos intentos anteriores de desarrollo
de una normativa bancaria comunitaria habfan fracasado, entre otras cosas, por haberse planteado como
una normativa totalmente unificadora. Pero la Comisién Europea no perdié por completo su afan unifica-
dor. En diversas ocasiones, tanto en los propios textos legales como fuera de ellos, se impuso la obligacidn
de reexaminar periddicamente el alcance de las adaptaciones nacionales, con vistas a una ulterior coordi-
nacion de normas. Hasta 2005 el efecto practico de esos esfuerzos fue escaso.

Puesto que, en gran medida, las directivas fueron una copia del Acuerdo, y las normas espafio-
las una copia de las directivas, nos serd excusado hacer una exposicion detallada de unas y otras. Tendrd
mds interés centrar la exposicidn en las diferencias existentes®,

VI1.1. El ambito de aplicacion
VI.I.1. El dmbito de aplicacién en la Unién Europea

Las directivas comunitarias aportaron una delimitacién mds satisfactoria tanto del tipo de
empresa afectada por el coeficiente de solvencia como de las entidades y grupos de entidades consolida-
dos a los que se aplican las normas prudenciales. El dmbito de supervision en base consolidada fue revi-

% La persecucién de las desviaciones tendrfa que actuar de oficio: es improbable que haya denuncias sobre las transgresiones, que
benefician a las partes implicadas (los bancos y el sector favorecido en cada caso) y dejan indiferentes a terceros. Antes de la creacidn del Comité de
Supervisores Bancarios Europeos (CEBS), la Comisién encargd en alguna ocasién estudios sobre el cumplimiento de sus directivas de solvencia a pres-
tigiosos asesores internacionales. Aunque habia desviaciones nacionales bastante obvias, aquellos estudios no produjeron resultados practicos.

9 DRI, art. 34.3,43.1 y 47.2. El cardcter de norma de minimos se ha respetado tras la adaptacién a Basilea Il por lo que se refiere
a la definicién de los fondos propios (DR2, art. 61).

% La exposicién que sigue muestra las normativas comunitaria y espafiola antes de su adaptacién a Basilea Il. En muchos aspectos
no son, por tanto, las vigentes.Ver Cap. [4.V y VI,
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sado en 1992, con soluciones mds avanzadas que las establecidas en Basilea?. Ese dmbito abarcé entonces
cuatro tipos (por actividad) de entidades: las entidades de crédito, las entidades financieras, las empresas
tenedoras de acciones de entidades bancarias o financieras («sociedades financieras de cartera»), y las
empresas auxiliares de la actividad bancaria'®. La matriz del grupo tendrfa que ser una entidad de crédito
o una sociedad financiera de cartera'®',

En la normativa comunitaria ya no hubo (casi) imprecision sobre lo que debe entenderse por
entidad de crédito. Esta se definid como «una empresa cuya actividad es recibir depdsitos u otros fondos
reembolsables del publico y conceder créditos por cuenta propia»'%% Se ha discutido mucho qué quiere
decir la conjuncién copulativa que separa, o une, a esas dos actividades; las diferencias de interpretacidn
han permitido que unos paises listen como bancos ciertos tipos de entidades que en otros no lo son.

Tampoco hubo dudas sobre lo que es entidad financiera: «una empresa distinta de una entidad
de crédito cuya principal actividad es adquirir participaciones o desarrollar una o mds de las actividades lista-
das en los puntos 2 a 12 del Anejo I»'%. La lista de actividades de ese Anejo se hizo con otro propdsito: el
de recoger todas aquellas que las autoridades bancarias de un pafs miembro deben permitir ejercer a las enti-
dades de crédito de otro que circulen con el pasaporte comunitario; comprende pues las actividades consi-
deradas como tipicas del negocio de una empresa bancaria, aunque no sean definitorias del mismo. Pero no
todas ellas exigirfan la consolidacién contable y prudencial de las filiales financieras que las practiquen. Las
directivas excluyeron un par de actividades de menor importancia que no presentan riesgo de contraparte
y de mercado (pero que sin duda pueden crear al grupo riesgo operacional y de reputacién)'®,

Las empresas auxiliares de la actividad bancaria se definieron con un par de ejemplos y una
vaguedad: son aquellas cuya «actividad consiste en poseer o gestionar inmuebles, gestionar servicios de pro-
cesado de datos, y otras actividades similares auxiliares de la actividad principal de una o varias entidades
de crédito»'®,

En cuanto a las sociedades de cartera financieras, son «entidades financieras cuyas participa-
das son exclusiva o principalmente entidades de crédito o entidades financieras, siendo al menos una de
[las participadas] una entidad de crédito»'%; la Unica imprecision surge en la falta de objetivacién de lo que
pueda entenderse por «principalmente.

% Directiva 92/30/CEE de 6 de abril, relativa a la supervisién de las entidades de crédito de forma consolidada.

19 En las discusiones de la época en que se adoptaron el Acuerdo  las Directivas se hacia mucho hincapié en la distincién entre
consolidacién y supervisién en base consolidada. Dejando aparte la obviedad de que se trata de funciones diferentes, se aludfa con ello a las diferen-
cias en los dambitos afectados por una y otra. Esta distincién era muy relevante para el Comité, que respetaba las regulaciones mercantiles y contables
nacionales. No lo fue tanto para las Directivas, que coordinaron las regulaciones prudencial y contable comunitarias.

19" DRI, art. 52.1 y 2.

192 DRI, art. I.1. DR2 (art. 4.1) afiade a las entidades de crédito las entidades de dinero electrénico reguladas por la directiva
2000/46/CE. Esta Ultima directiva fue una concesién innecesaria a modas del momento, porque las entidades de dinero electrdnico, casi inéditas, enca-
jan sin dificultad en el concepto de entidad de crédito, a cuya regulacién prudencial se sometieron.

103 DRI, art. |5 (=DR2, art. 4.5).

104 | as actividades elegidas para integrar entidades financieras en el coeficiente de solvencia del grupo son: la concesién de crédito en
general, el arrendamiento financiero, los servicios de transmisién de dinero, la emisién y administracién de medios de pago, los avales y garantfas, la nego-
ciacién, por cuenta propia o de clientes, en instrumentos monetarios, divisas, opciones y futuros financieros, derivados de tipos de interés y tipos de cam-
bio, y valores negociables, la participacién en la emisién de valores y la provisién de servicios de emisién, el asesoramiento a empresas sobre estructura
de capital o estrategia industrial y sobre fusiones y adquisiciones (una actividad donde es improbable que haya riesgo de contraparte), la mediacién
monetaria, la gestion y asesoramiento de cartera, y la custodia y administracién de valores. La lista de actividades bancarias tipicas contiene otras tres
entradas. La primera (aceptacion de depdsitos y otros fondos reembolsables) no precisa citarse porque quien ejerce esa actividad es por naturaleza
entidad de crédito y ha de consolidar como tal. Las otras dos excluidas son los servicios de informacién de créditos, y los servicios de cajas fuertes.

195 DRI, art.1.23 (= DR2, art. 421). La consolidacidén de las entidades auxiliares estd ordenada por la D. 86/635/CEE, art. 43.2.f.

1% DRI, art. 1.21 (DR2, art. 4.19, repite la definicidn, pero precisa el deslinde con las sociedades mixtas de cartera).
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Otras holding que puedan tener también participaciones en empresas bancarias (sociedades
de cartera mixtas), no fueron sometidas originalmente a la supervisién consolidada, pero la normativa no
las olvidd. «Hasta una posterior coordinacion» las autoridades podian, al menos, requerirles los datos nece-
sarios para llevar a cabo su supervision de las entidades bancarias participadas, e incluso inspeccionarlas a
esos efectos'?.

La actividad aseguradora no figura en la lista de actividades propias de la banca y, por tanto,
quedd inicialmente fuera del dmbito de la consolidacion, a pesar de la existencia en Europa de importan-
tes grupos mixtos de banca y seguros. Hubo que esperar a la novedosa regulacion de los conglomerados
financieros de 2002 para cubrir ese hueco'®. La Unién Europea se adelantd en este aspecto, por pura
necesidad, al Comité de Basilea, que aun no lo ha abordado en sus recomendaciones.

El Acuerdo no se habfa atrevido a imponer la supervisién consolidada de los grupos bancarios
contra el criterio de la legislacion mercantil de un pais. Las Directivas eliminaron el problema al coordinar
la regulacion prudencial con la contable, e impusieron la supervisidon consolidada. No obstante, permitie-
ron que las autoridades nacionales admitieran excepciones a la consolidacion'®. No serfa necesario con-
solidar filiales situadas en un pais no comunitario en el que existen impedimentos legales para transferir la
informacién necesaria, lo que constituye una resignada concesién ante la realidad de los paraisos fiscales u
otras banderas de conveniencia; también podrfan dejarse fuera las filiales de interés no significativo, con un
balance, para el conjunto de las filiales excluidas, inferior al | por 100 del de la matriz, 0 a 10 millones de
euros; o aquellas cuya inclusidn resultase inadecuada o desorientadora para los objetivos de la supervision.
En los dos ultimos casos, como en el de las sociedades de cartera mixtas, las autoridades podrdn, no obs-
tante, requerir a la matriz informacidn sobre las filiales excluidas.

Una Ultima precisidon en materia de consolidacién. El Acuerdo se limitd a exigir el coeficiente
de solvencia al grupo consolidado. Las directivas partieron en cambio de la presuncion de que el coefi-
ciente de solvencia se aplica al grupo y a cada una de las entidades de crédito incluidas en el grupo. Pero
a continuacién flexibilizaron el criterio permitiendo a las autoridades nacionales dispensar a sus entidades
de crédito del cumplimiento del coeficiente en base individual; una concesidn cuyo fundamento es que a
un grupo le resulta facil recomponer la capitalizacién de las filiales, especialmente si son filiales plenas, y lo
hace siempre que es necesario para evitar el riesgo de reputacién que le supondria dejar caer a una de
ellas. En tal caso, las directivas sélo requirieron que el capital se distribuya adecuadamente dentro del grupo
bancario. Esa «adecuada» distribucién es otro concepto indefinido de dudoso valor préctico''°.

Veamos ahora la adecuacion de capital de aquellos conglomerados que incluyen asegurado-
ras. La normativa comunitaria de 2002 indicé en su titulo que se trata de una supervisién adicional; por
tanto no vino a sustituir a las propias de los grupos bancarios o de las compafifas de seguros, que se man-
tuvieron en sus propios términos. El legislador no se planted la homogeneizacidn de las regulaciones super-
visoras de los dos sectores'!.

19 DRI, art. 55 (=DR2, art. 137).

198 Directiva 2002/87/CE, de 16 de diciembre, relativa a la supervisién adicional de las entidades de crédito, empresas de seguros y
empresas de inversién de un conglomerado financiero.

19 DRI, art. 52.3 (=DR2, art. 73.1).

119 DRI, art. 52.7, segundo pdrrafo.

1" Un Comité de Trabajo conjunto creado por el CEBS y el CEIOPS (Comité Europeo de Supervisores de Seguros y Planes de Pen-
siones Ocupacionales) estudié en 2007 las diferencias en la definicién de los instrumentos de capital de las entidades de crédito vy las aseguradoras, y
su posible impacto. Ello podria considerarse un primer paso hacia una eventual homogeneizacién de reglas, aunque sus recomendaciones se limitan a
la definicién de los recursos propios, no al cdlculo de los requerimientos. Una homogeneizacién no urgente, pues el estudio no encuentra pruebas de
que las diferencias normativas hayan sido explotadas en arbitraje regulador por los conglomerados. Ver IWCFC (2007a), (2007b) y (2008).
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Por lo que respecta a las soluciones técnicas para el tratamiento de grupos o conglomerados
financieros cuyos componentes estdn sometidos a regulaciones de solvencia distintas, hubo un amplio
debate en varios foros financieros internacionales, en el que participd activamente el Comité de Basilea. La
solucién comunitaria fue flexible, aceptando una gama amplia de soluciones''?. Los supervisores nacionales
podrfan optar entre tres métodos, o alguna combinacién de los tres: la consolidacidn contable, el método
llamado «de deduccidn vy agregacién», y el llamado «valor contable/deduccidn de los requerimientos». En
el primero, las cuentas del conglomerado se consolidan, y se comparan los elementos de capital consoli-
dados considerados aptos segun las normas sectoriales pertinentes con la suma de los requerimientos de
los sectores presentes en el grupo, también segln sus normas sectoriales, aplicdindose a las entidades no
reguladas un requerimiento «tedrico»''>, En el método de deduccidn y agregacidn no hay consolidacién;
en su lugar, se compara la suma de los recursos propios de cada entidad regulada y no regulada con la
suma de los requisitos de solvencia de cada entidad regulada (y de un requisito tedrico para las no regu-
ladas) mds el valor contable de las participaciones en otras entidades del grupo. En el tercer método, la
comparacion se establece entre los fondos propios de la entidad matriz, o la entidad que encabece el con-
glomerado, seglin sus normas sectoriales, y la suma de los requisitos de solvencia de esa matriz o cabecera
y el mayor entre el valor contable de sus participaciones en otras entidades del grupo o los requisitos de
solvencia de esas entidades segin sus propias normas sectoriales (o la parte proporcional de los mismos,
cuando no son filiales plenas).

En la préctica, los paises han adoptado soluciones muy diversas, con un cierto predominio por
el método de la consolidacién, seguido del de la deduccién y agregacion''™.

La legislacién comunitaria contiene una figura peculiar de grupo consolidable, el formado por
entidades afiliadas a un organismo central''>, Se trata de entidades de crédito ubicadas en un mismo Estado
miembro que se afilian permanentemente a un organismo central, establecido también en ese Estado, que
las controla. La legislacién nacional debe prever que las obligaciones del organismo central y las entidades
de crédito sean solidarias, o las de éstas estén plenamente garantizadas por aquél, que la solvencia y liqui-
dez de una y otras se supervisen de forma consolidada, y que la direccién del organismo central pueda dar
instrucciones a las direcciones de las entidades afiliadas. Las directivas permiten que esos grupos cumplan
sus obligaciones prudenciales de forma consolidada, eximiéndolas del cumplimiento individual. A esta figura,
destinada en origen a cubrir situaciones antiguas y no repetibles''®, se acogieron en algunos paises exten-
sas redes de pequefias entidades de ahorro o cooperativas capitaneadas por una gran entidad bancaria'"”.

VI.I.2. El dmbito de aplicacién en Espafia

El mayor rigor inicial de la regulacion espafiola comienza con la delimitacién del dmbito de con-
solidacidn. Los grupos afectados seguin la normativa espafiola''® fueron, como en las Directivas, los enca-

112D, 2002/87/CE, art. 6.4 y Anejo |.

I3 Este requerimiento tedrico no se concreta; podria ser el del sector dominante en el grupo, o el de los sectores regulados mds
afines por actividad a a filial no regulada.

% Ver IWCFC (2007b), Anexo I.
5 DRI, art. 2.5 y 6 (=DR2, art. 3).

!¢ En DRI y DR2 la figura, nacida con la Directiva 77/780/CEE, art. 2.3, se aplicaba solamente a situaciones existentes el 15 de
diciembre de 1977,y en paises cuya legislacién la hubiese reconocido antes del 15 de diciembre de 1979 (condiciones que no se daban en el caso
espafiol). La Directiva 2009/ | I/EC (art. I.1) ha levantado esas restricciones temporales, permitiendo por tanto su uso generalizado.

117 Véanse también en Cap. 14.V.2 los «sistemas institucionales de protecciény.

18 Generalmente la normativa prudencial espafiola comprende una cascada de disposiciones de diferente rango jerdrquico (ley.
decreto, orden ministerial, circular del rgano supervisor), que alarga notablemente los procesos de transposicién de las normas comunitarias. Muchos
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bezados por una entidad de crédito o por una sociedad de cartera bancaria, que se definié como una enti-
dad cuya actividad principal consista en tener participaciones, y mds de la mitad de sus inversiones perma-
nentes en acciones u otros tipos de participaciones en titulos de entidades de crédito (lo que concreta el
«exclusiva o principalmente» de las Directivas).

Pero también se incluyeron los grupos encabezados por «una persona fisica, una entidad extran-
jera, una entidad no consolidable espafiola, o un grupo de personas fisicas o entidades no consolidables
que actden sistemdticamente en concierto» que controlen a varias entidades espafiolas de crédito''. La
consolidacion de estos grupos sin matriz contable puede parecer una inocua agregacion de cuentas, pero
tiene repercusiones supervisoras importantes. La inclusion de esa categoria de grupos consolidables no es
incompatible con el derecho comunitario: este no obligd a su supervisiéon consolidada, pero tampoco la
prohibid, sino que dejd al criterio de las autoridades nacionales la decisién de consolidar situaciones como
las descritas en la norma espafiola y, en caso afirmativo, cémo hacerlo'%,

La relacion de entidades a incluir en los grupos consolidables no presentd novedades de fondo
respecto de las directivas. Fuera quedaron, por tanto, las entidades aseguradoras. Pero en 1992 se regula-
ron en Espafia los grupos mixtos integrados por entidades de crédito, sociedades de valores y entidades
aseguradoras, asi como otros conglomerados atipicos, y se definieron los requerimientos de recursos pro-
pios de esos grupos mixtos'?!. Para evitar que la normativa espafiola pudiese resultar ocasionalmente
menos rigurosa que la comunitaria, el coeficiente de solvencia del grupo mixto no sustituyd al del grupo
bancario, sino que se aplicd en paralelo, manteniéndose el bancario en sus propios términos'?% Era la
«supervision adicional» que diez afios después introducirfa la Unidn Europea. La solucidn técnica adoptada
fue una version anticipada del «método de la deduccién y agregacidny» comunitario'%,

Mencionemos otra concrecién de un concepto comunitario indefinido. Las directivas sélo exi-
gieron, de no aplicarse el coeficiente en base individual, que los recursos propios estuviesen «adecuada-

otros paises han optado por una delegacién masiva de facultades reglamentarias en los drganos supervisores. Las Circulares del Banco de Espafia,
ademds de aportar los detalles técnicos necesarios y llenar los huecos que la legislacién le encomienda, suelen repetir toda la normativa de rango
superior. Esto puede molestar a un jurista riguroso con la metodologfa, pero resulta cémodo para quienes han de aplicar las normas. Las referen-
cias que siguen lo son a la Circular del Banco de Espafa a las Entidades de Crédito n. 5/1993, de 26 de marzo, sobre determinacién y control de
los recursos propios minimos (CBE 5/93). Esta circular ha tenido una vida muy agitada. Ciidmonos a los cambios mds importantes y a los temas
centrales que los inspiraron. A los pocos meses de nacida, la CBE 5/93 fue ampliada sustancialmente para recoger la primera regulacién del riesgo
de mercado (CBE 12/1993, de 17 de diciembre), aunque entonces solo se admitieron los métodos mds sencillos; los avanzados entraron, todavia
parcialmente, tres afios después (CBE 12/1996 de 29 de noviembre); luego hubo de ajustarse a la novedad de los grupos mixtos (CBE 3/1997, de
29 de abril); en 1998 desaparecieron de la Circular los viejos limites cuantitativos a las posiciones en divisas, que habfan coexistido durante un lus-
tro con los requerimientos de solvencia (CBE 5/1998, de 29 de mayo); en 2003 se actualizé la regulacion del riesgo de mercado, cubriéndose
aspectos anteriormente obviados y admitiéndose los modelos internos (CBE 3/2003, de 24 de junio); las nuevas normas contables, ajustadas a los
IFRS, exigieron una adaptacion técnica de la vieja CBE 5/93 dos afios después (CBE 3/2005, de 30 de junio); y, finalmente, en 2006, se redefinie-
ron los recursos propios, y se hicieron los ajustes pertinentes a la regulacién comunitaria de los grupos mixtos (CBE 2/2006, de 30 de junio). Aqui
usaremos generalmente la circular tal como estaba en la segunda mitad de 2003 (CBE 5/93-2003), salvo cuando la narracién histérica exija otras
referencias.

119 CBE 5/93, norma 2.2.
120 Ver DRI, art. 54.4.

121 Ley 13/1992,de | de junio,y RD. 1343/92, de 6 de noviembre, sobre recursos propios y supervisidn en base consolidada de las
entidades financieras.

122 Por tanto los grupos bancarios espafioles tuvieron que presentar dos declaraciones de recursos propios, con y sin asegura-
doras. En la prdctica la inclusidn de las aseguradoras no implica cambios trascendentes. En 2006 los recursos propios de las aseguradoras incluidas
en grupos bancarios suponfan un 3,6 por 100 de los recursos totales de los grupos mixtos; los requerimientos aseguradores eran un 2,7 por 100.
BdE (2007), cuadro |.A.18.

123 Se parte de los balances consolidados de los tres subgrupos de entidades reguladas, se suman los recursos propios de los tres
subgrupos, de los que se deducen las participaciones accionariales de unos en otros (y también los excesos de elementos de capital de un subgrupo
que no tengan la consideracién de computables en el subgrupo mds importante, un rasgo que aproxima el método espafiol al tercero de los comu-
nitarios) y se compara el agregado resultante con la suma de las exigencias de recursos propios de los subgrupos.
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mente» distribuidos dentro del grupo. Para lograr esa adecuada distribucion, la normativa espaiola introdujo
otra solucidén original'?*: imponer a las entidades de crédito espafiolas filiales unos coeficientes de solvencia
individuales que van disminuyendo a medida que aumenta la participacién del grupo en su capital'”. La
idea es que cuanto mds integrada esté la filial en el grupo, menos precisa de fondos diferenciados, porque
mads probable es que el grupo la apoye en sus problemas financieros.

Esa solucidn deja en el aire la duda sobre la capacidad de un grupo bancario para apoyar efec-
tivamente a sus filiales, recapitalizdndolas, en el caso de que también la matriz resulte seriamente afectada
por una crisis financiera. En circunstancias de «sdlvese quien pueda», los acreedores de la filial carecerfan
de una parte importante del colchdn de seguridad que les hubiera proporcionado el cumplimiento indivi-
dualizado del coeficiente general, en vez del reducido'?®.

V1.2. EI capital

La definicion del capital del Acuerdo muestra cierta imprecisién técnica, un planteamiento limi-
tado ante la consolidacidn, y una posicidn ecléctica que produce un agregado de dificil encaje tedrico, con
elementos de valor nulo o discutible para una empresa bancaria en funcionamiento. Los dos primeros pro-
blemas se corrigieron en las directivas comunitarias y en los textos legales espafioles. El Ultimo subsiste.

VI.2.1. Los fondos propios en las directivas comunitarias

Empecemos por las precisiones de la normativa comunitaria. La primera afecta a la propia
denominacién del concepto. Las directivas comunitarias no lo denominaron capital, sino «fondos propios»,
reservando el término capital para el capital societario suscrito por los accionistas u otros propietarios'?’.
La expresion fondos propios tampoco es exacta, porque el agregado incluye algunos recursos (las deudas
subordinadas y los hibridos) que no son propios, sino ajenos, pero tiene al menos el mérito de no usar con
un significado distinto un término ampliamente utilizado en otras disciplinas.

La técnica de las directivas comunitarias es similar a la del Acuerdo: no hay una definicion gene-
ral, sino una lista tasada de los elementos que pueden incluirse. Tres listas, en realidad: una para los de las
entidades individuales; otra con los afiadidos a hacer en el caso de los grupos consolidados; y una tercera
para las deducciones. Mds una serie de limitaciones en la estructura interna de los elementos computados,

124 CBE 5/93, norma 5.2.

125 Sj la participacién es de un 20 por 100 o menor, la filial ha de cumplir el coeficiente ordinario del 8 por 100; entre un 20 y un
50 por 100 el coeficiente es 7,2 por 100; entre un 50 y un 90 por 100, es 4,8 por 100; y, finalmente, si es de un 90 por 100 o mayor, sélo se exige un
4 por 100.

126 En ciertas circunstancias un grupo podrfa abandonar a una filial a su suerte sin pérdida de reputacién; por ejemplo, en el caso de
filiales situadas en paises que adopten politicas financieras contrarias a los usos aceptados internacionalmente. Esto llegd a citarse para la Argentina del
«corralito». Normalmente, el pais de acogida impone a la filial su propio coeficiente de solvencia en base individual o subconsolidada; pero no puede
obligar a la matriz a recapitalizar a la filial en crisis.

127 DRI, art. 34 a 39 (DR2, art. 56 a 67, respeta gran parte del articulado de DRI). Los fondos propios no se definieron en la norma
que establecié el coeficiente de solvencia, sino en otra anterior (Directiva 89/299/CEE de |7 de abril de 1989, relativa a los fondos propios de las
entidades de crédito). Esa separacién tuvo un motivo coyuntural y una razén de fondo. El motivo coyuntural fue que la tarea de crear una regulacién
bancaria se fracciond, para ir logrando la incorporacién al llamado acquis communautaire de temas que se preveian mds facilmente digeribles, como
éste. La razén de fondo fue que se pretendia que la definicién comunitaria de este concepto fuese respetada siempre que cualquier norma nacional
de aplicacién de directivas bancarias, relacionada o no con el coeficiente de solvencia, se refiriese a los fondos propios (DRI, art. 34.1, =DR2, art. 56).
Después la propia Unién Europea no cumplié ese criterio de coherencia, porque para ciertos usos concretos puede ser mds funcional una definicion
diferente; siguié en ello al Comité de Basilea que, al tratar el riesgo de mercado, convirtié su capital en una estructura de geometria variable, con ele-
mentos que valen para unos fines pero no para otros.
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y de restricciones a ciertos elementos controvertidos. Las directivas no dieron nombre propio a un capi-
tal de primer nivel y a un capital suplementario'?,

Serfa injusto acusar a las directivas comunitarias de imprecisas. S es justo, en cambio, decir que
el afdn de precisidn las convierte en textos de lectura muy incémoda. En efecto, buscando la coherencia
interna del corpus legal comunitario, muchos de los elementos se definieron mediante remisiones cripticas
a tres directivas contables'?”’, que hay que consultar para conocer su significado exacto.

Empezando por los elementos incluidos, el capital, las primas de emisién (que unos paises lis-
tan como capital desembolsado y otros como reservas), y las reservas expresas no plantean problemas
interpretativos mayores, pese a la diversidad de figuras juridicas de «capital» que puede encontrarse en los
paises miembros. Se entiende que se trata de elementos desembolsados, permanentes, plenamente dispo-
nibles para la cobertura de pérdidas, libres de cargas fiscales, y sin compromisos de distribucion de dividen-
dos o similares. La permanencia del capital se refuerza en muchos paises con la obligacién de someter sus
reembolsos a la autorizacién del supervisor'=,

No supuso una gran desviacién del Acuerdo afiadi, como capital bdsico, aquellos fondos que,
con diversos nombres, constituyen el patrimonio de las sociedades cooperativas o fundaciones que practi-
can la actividad bancaria; aunque la estabilidad de las aportaciones cooperativas no sea tan segura como la
de las acciones ordinarias, ya que generalmente los cooperativistas tienen derecho a retirarlas cuando aban-
donan la cooperativa'?'. Esta fue una precisién necesaria al adaptar Basilea a un cuadro de instituciones euro-
peo mds complejo que las cldsicas sociedades andnimas. Sin embargo, los compromisos de los cooperativis-
tas de aportar capital en ciertas circunstancias, incorporados por las directivas al capital suplementario, no
cumplen con el precepto del Acuerdo de incluir sdlo capitales desembolsados. Existe el riesgo de que tales
aportaciones potenciales no se materialicen en el momento en que puedan necesitarse y reclamarse; por
ello son pocos los paises europeos que han incorporado ese concepto a los recursos propios'®.

La benevolencia mostrada con las cooperativas no se extendid a las garantfas concedidas por
autoridades locales a ciertas entidades de crédito publicas o semipublicas (I€ase cajas de ahorro alemanas):
de haber aceptado tales garantias como recursos propios, se hubiese desequilibrado la competencia ban-
caria mas de lo que los bancos de propiedad privada estaban dispuestos a tolerar. Su rechazo, vivamente
debatido, se hizo de forma explicita en el texto de las directivas'.

Las directivas excluyeron expresamente del capital de primer nivel las acciones preferenciales
acumulativas a plazo fijo (cuyos intereses no se pierden, aunque el pago pueda demorarse en ciertas circuns-
tancias), que sf figuran como capital secundario. No citaron en cambio las acciones preferentes no acumula-
tivas (sin acumulacidon de intereses no pagados) o sin plazo.Varios paises las computan en el capital bésico.

128 En su exposicién de motivos (DRI, motivos 38 y 39, 0 DR2, motivos 29 y 30) las directivas hablan de fondos propios originales
o de base y fondos propios adicionales o complementarios, que se corresponden, aproximadamente, con los niveles uno y dos del Acuerdo. Esta ter-
minologfa, no recogida en el articulado, ha tenido menos aceptacién que la del Acuerdo, pero sigue siendo utilizada por CEBS, que afiade otro tér-
mino, los fondos propios auxiliares (los que solo son vdlidos para cubrir el riesgo de mercado de la cartera de negociacién). Para un andlisis de las
correspondencias entre la terminologia del Acuerdo v la de las directivas, ver CEBS (2006b), Anexo |.

129 Directiva 86/635/CEE de 8 de diciembre, sobre cuentas anuales y cuentas consolidadas de los bancos y otras entidades financie-
ras, Cuarta Directiva, 78/660/CEE de 28 de julio, sobre cuentas anuales de ciertos tipos de compafifas, y Séptima Directiva, 83/349/CEE de |3 de junio,
sobre cuentas consolidadas.

130 CEBS (2006a), parrafos 32 y 33.

131 Por ello la NIC 32, hace figurar las aportaciones de capital de los cooperativistas no como capital sino como pasivos de la enti-
dad. En Espafa el reembolso de las aportaciones estd sujeto, entre otras cosas, a la condicién de que no produzca una insuficiencia de cobertura del
coeficiente de solvencia (Ley 13/1989, de 26 de mayo, art. 7.4).

132 CEBS (2006a), pig, 46.
133 DRI, art. 36.2 (DR2, art. 64.2).
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Tampoco se salié del terreno de las precisiones la aclaracién de que los beneficios retenidos
tras la aplicacién de los beneficios anuales entran en las reservas. Algin recelo plantea en cambio la inclu-
sion de los beneficios interinos estimados a lo largo del ejercicio, que pueden sufrir rectificaciones importan-
tes en las operaciones de cierre: se admitieron, pero sélo cuando hayan sido verificados por los auditores y
se pruebe, a satisfaccién de las autoridades supervisoras, que estan correctamente evaluados y libres de cual-
quier carga previsible, incluido el pago de dividendos. Se entiende que la verificacidn exigida aqui no es una
auditorfa formal: basta una declaracién del auditor de que no tiene noticia de ningin hecho que le haga
suponer que las cuentas no se han formulado en lo material segin los estandares contables aplicables. Una
solucién débil pero necesaria, pues sin ella los beneficios interinos nunca serfan computables en la préctica.

Como vimos, las provisiones generales son un elemento del Acuerdo de dificil concrecién. En
las directivas dieron pie a dos entradas. La primera se denominé «fondo para riesgos bancarios generales”.
Los textos legales comunitarios deparan una decepcién: tampoco le dieron una definicion satisfactoria. En
efecto, la directiva contable que lo menciona permite contabilizar en ese fondo «las cantidades que una
entidad de crédito decida apartar para cubrir tales riesgos, cuando ello sea requerido por los riesgos par-
ticulares asociados con la actividad bancaria»'3*, una definicién que lo deja todo al criterio de los gestores
de la entidad. Pero los movimientos de ese fondo deben mostrarse en las cuentas publicas, y por eso se
incluyd tras alguna vacilacion entre los componentes del primer nivel de los recursos propios, como reser-
vas ordinarias'®. Los paises miembros se dividen en cuanto a la inclusién de ese elemento entre los fon-
dos propios bdsicos o los suplementarios; algunos piensan que tras la aplicacion de las IFRS, ese elemento
se confunde con las reservas!'3®,

La segunda entrada, que responde mds a la idea de loan-loss reserves, y que solo vale como
capital suplementario, figurd en las listas comunitarias con el poco sugerente nombre de «ajustes de valor
en el sentido del art. 37.2 de la Directiva 86/635/EEC». Ese articulo nos dice que ciertas partidas (la car-
tera de créditos a la clientela y a otras entidades de crédito, y los valores de renta fija o variable que no se
incluyan ni en la cartera de negociacion ni en el activo fijo) pueden mostrarse por un valor inferior al regu-
lado en la Cuarta Directiva «cuando ello lo requiera la prudencia dictada por los riesgos particulares aso-
ciados con la actividad bancaria». Ndtese que no se trata de las pérdidas identificables de valor por dete-
rioro de los activos, o por una cotizacién de mercado inferior al valor en libros, circunstancias cubiertas por
otros preceptos de la normativa contable. Esas reservas podrian generarse por motivos cautelares no cuan-
tificados, pero también podrian comprender las reservas estadisticas por pérdidas esperadas (las EL de Basi-
lea I). Una restriccion puso la directiva contable a estas minusvaloraciones: no exceder del 4 por 100 del
valor de las partidas afectadas. Recordemos que el Acuerdo limitd las loan-loss reserves al 1,25 por 100 de
los activos de riesgo ponderados. El limite porcentual comunitario es mucho mayor, pero la base a la que
se aplica es distinta: la norma comunitaria no fue totalmente respetuosa con el Acuerdo, pues podria estar
aceptando este elemento por un valor superior al alli permitido. La mayor parte de los paises miembros
no han utilizado este elemento, que ademds no es admitido por los IFRS!'?.

Pero la discusion sobre cuantias tiene poca importancia cuando el Acuerdo v las Directivas
aceptaron libremente, como capital suplementario, las reservas ocultas. En las Directivas se evita pudoro-
samente hablar de reservas ocultas; el texto legal las define como «elementos que independientemente de
su denominacidn jurfdica o contable, presenten las siguientes caracteristicas: a) que puedan ser libremente

134 Directiva 86/635/EEC, art. 37.

135 Directiva 91/633/CEE, que desarrolla la 89/299/CEE. En la versién original de la Directiva de fondos propios este renglén quedd
un territorio intermedio entre los recursos bdsicos y los secundarios: no se sometian a limites, pero no se integraban en la base sobre la que se
calculan los limites de otros elementos.

136 CEBS (2006a), parrafos 53 a 57.
137 CEBS (2006a), pérrafos 169 y 170.
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utilizados por la entidad de crédito para cubrir los riesgos inherentes al ejercicio de la actividad bancaria,
cuando todavia no se hayan determinado las pérdidas o minusvalias; b) que su existencia esté reflejada en
la contabilidad interna; y ¢) que su cuantfa esté fijada por la direccion de la entidad de crédito, verificada
por revisores independientes, comunicada a las autoridades competentes, y sometida al control de las mis-
mas»' 38 A este elemento, oculto para el publico aunque no para los supervisores, no se le puso limite, fuera
del general para el capital suplementario. Los paises miembros lo han aplicado con prudencia: muchos no
lo utilizan, y los que lo hacen, suelen ponerle el limite previsto en el Acuerdo'?.

La lista comunitaria incluyd las reservas de revaluacion en los términos definidos por la Cuarta
Directiva contable'®’; se aceptaron las revaluaciones de activos materiales y financieros fijos reguladas
expresamente en las normativas nacionales, y gobernadas por el principio de trasparencia, con publicidad
en las cuentas anuales. No entraron pues las revaluaciones virtuales de la cartera de valores que el Acuerdo
habfa admitido con un descuento. Esta es una nota positiva de la normativa comunitaria a la que hay que
afiadir otra: las reservas de revaluacion no podrdn ser distribuidas sin la previa realizacidn de los activos, lo

cual les da mayor estabilidad como componente del capital de riesgo.

En materia de hibridos y deudas subordinadas las directivas no se apartaron de los criterios
del Acuerdo de 1988. Sin embargo la normativa comunitaria no recogid las precisiones y topes contenidos
de la «nota de Sydney». Una omisidn importante, porque los hibridos suponian ya un componente sustan-
cial de los recursos propios, y su falta de regulaciéon produjo diferencias en las prdcticas de mercado y en
las respuestas reguladoras de los paises de la Unién'*!. Ello terminé preocupando a la Comisién Europea
y a los supervisores nacionales, e impulsd una serie de estudios del CEBS'*?, que desembocaron en una
propuesta sobre una definicidn comun europea de los hibridos, con un cuadro de limitaciones algo mds
complejo que la nota de Sydney'*:. La propuesta se presentd discretamente como una gufa interpretativa
unificadora de prdcticas. Finalmente, en 2009 los limites a los hibridos se recogieron en las directivas'*.

En materia de deducciones las directivas fueron mds precisas y, sobre todo, més rigurosas'*. Mds
precisas, 0 mas completas, porque no olvidaron deducir las acciones propias en cartera (autocartera), y por-
que, en correspondencia con la inclusion de posibles ganancias en generacidn, establecieron la deduccion de
las pérdidas materiales corrientes. Mds rigurosas porque la deduccién de los fondos de comercio se hizo
extensiva a todos los activos inmateriales (gastos de constitucidn, etc.). Pero, sobre todo, porque se concretd
la deduccién de las tenencias de elementos de capital (acciones ordinarias o preferentes, hibridos, deudas
subordinadas) emitidas por otras entidades de crédito o financieras, que ya no quedd como una opcién de
las autoridades bancarias nacionales. Habrd que deducir de los recursos propios las tenencias de esos elemen-
tos que supongan mds del |0 por 100 del capital de la participada, y las que, siendo inferiores a esa cifra, sean
mas del 10 por 100 de los recursos propios (antes de deducir estas tenencias) de la propia entidad de cré-
dito. Dicho de otro modo, habrd que deducir esas tenencias exceptuando sélo las que no son importantes
ni desde el punto de vista de la entidad tenedora ni desde el punto de vista de la entidad tenida, tomando
como nivel de importancia un algo generoso 10 por 100. Las razones para deducir las participaciones impor-

¥ RDI, art. 35.1 (= RD2, art. 63.1).

3 CEBS (2006a), parrafos 175y 176.
140 Directiva 78/660/CEE, art. 33.

41 CEBS (2006a).

142 CEBS (2006a, 2006b, 2007a, 2007b).
3 CEBS (2008a).

* Véase Cap. 16.IX.
45

Sin embargo la forma de aplicar las deducciones a los dos niveles de capital quedd imprecisa hasta la adaptacién de la norma-
tiva comunitaria al Nuevo Acuerdo.Véase Cap. 8lII.1.
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tantes (evitar el doble cémputo de un elemento de fondos propios a nivel del sistema bancario) son sdlidas.
Lo son menos las que puedan aducirse para exceptuar de la deduccidn las tenencias poco importantes
(;comodidad o simplificacion administratival ;dar un margen de maniobra operativa a las entidades?).

Mds fundada estd otra excepcidn permitida las directivas pero omitida por el Acuerdo: la auto-
ridad supervisora también puede suspender la deduccién de las participaciones en entidades de crédito o
financieras cuando se hayan adquirido en el marco de un proceso de reorganizacion destinado a salvar a
la entidad participada. Esta excepcidn tal vez no sea una buena solucién desde el punto de vista del riesgo,
pero los reguladores comunitarios quisieron favorecer unas intervenciones de salvamento que suelen dar-
les buenos resultados, y que reducen el coste publico de las crisis bancarias.

Mencionemos finalmente otra deduccidn comunitaria inexistente en el Acuerdo. No figurd en
la lista de deducciones integrada en la definicidn del capital, sino que surgid incidentalmente al tratar las direc-
tivas de los limites a las participaciones significativas en empresas no financieras'*. Bruselas, respondiendo a
un viejo instinto supervisor que recela de la implicacion de los bancos en la vida de otras empresas, estable-
cié limites a tales participaciones: una entidad o grupo bancario no puede invertir mas del |5 por 100 de
SUS recursos propios en una sola participacién «cualificada» (lo que en este contexto significa una participa-
cion de mds del 10 por 100 del capital de la empresa participada), ni mds del 60 por 100 en el conjunto de
sus participaciones cualificadas. Pero se aceptd que los paises puedan permitir rebasar esos limites en sus
regulaciones nacionales si las entidades de crédito cubren integramente los excesos con unos fondos pro-
pios que no cuenten en el cdlculo de la ratio de solvencia: esto es, que se deduzcan de los fondos propios.

Las directivas fueron igualmente mds precisas que el Acuerdo en cuanto a los elementos que
deben sumarse a los recursos propios, o deducirse de ellos, en el caso de los grupos consolidados. Los
intereses minoritarios se asimilaron a las reservas consolidadas. A ellos se afiadieron, con el signo contable
que les corresponda, varias partidas tipicas de la contabilidad consolidada, como son las diferencias de pri-
mera consolidacidn, algo que es coherente con la deduccidn de los fondos de comercio.

Los limites internos se concretaron con mds exactitud'". Su base de cdlculo se definié como
el capital accionarial (primas de emisidn incluidas), las reservas expresas y resultados transferidos mediante
asignacion del resultado final, y el fondo para riesgos bancarios generales, menos las acciones propias en
cartera, los activos inmateriales y los resultados negativos «de cierta importancia» del ejercicio en curso.
El limite del 100 por 100 afectd a todos los elementos positivos no incluidos en esa base de cdlculo, y el
del 50 por 100 a los préstamos subordinados, las acciones preferenciales acumulativas a plazo fijo, y los
compromisos de los miembros de entidades cooperativas.

Sobre la normativa comunitaria planed también la incidencia indeseada de la nueva normativa
contable sobre la prudencial. EI CEBS salid al paso del problema en 2004 con una recomendacidn que
reprodujo los aspectos esenciales de las notas de prensa del Comité'*, Esos filtros minorardn el efecto glo-
bal negativo que probablemente hubieran tenido las normas contables'*.

1“6 DRI, art. 51 (DR2, art. 120).
147 DRI, art. 38 (DR2, art. 66, parrafos | y 4).

148 Cf CEBS (2004d) y seccién lll.4 supra. Hay un matiz: la revaluacién informal de las acciones no habia sido aceptada por las direc-
tivas comunitarias ni con el descuento del Acuerdo, pero CEBS dijo que podrian incluirse en los fondos propios «parcialmente, férmula imprecisa
que repitié en los inmuebles.

149 CEBS ha estudiado el efecto potencial de la introduccién de IAS/IFRS en una amplia muestra de balances bancarios de |8 pafses
de la UE al cierre de 2004. Podrfa haber una reduccién de cierta importancia (del 5 por 100) en las cuentas de capital, resultante de no incluir ciertos
conceptos en intereses minoritarios, y de déficits en fondos de pensiones o similares, compensados en parte por una afloracién de reservas de reva-
luacién.Tras la aplicacion de los filtros, la caida de los fondos propios reguladores se reducinia a un 2 por 100. Por su parte, el activo total se incremen-
tarfa un 9 por 100.
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VI.2.2. La regulacién espafiola

Vimos ya que la normativa espafola fue mds rigurosa que la comunitaria y, a fortiori, que el
Acuerdo en la construccién de los grupos consolidables. En 1993 también se mostrd mds prudente al defi-
nir los recursos propios de las entidades de crédito espafiolas; sin embargo tras la revisién de 2006, el regu-
lador espafiol se ha aproximado en este aspecto a sus modelos exteriores, atenuando las diferencias.

En la relacién inicial de elementos admitidos'*® no hubo afadidos a la lista comunitaria'™', ni
modificaciones de fondo en las condiciones o caracterfsticas de los elementos incluidos, y sf algunas ausen-
cias. No figuraron en ella los compromisos de aportacién no desembolsados de los cooperativistas. Tam-
poco figuraron reservas o provisiones generales ocultas, aunque si el fondo para riesgos bancarios genera-
les, de publico conocimiento, y cuya utilizacion requiere la aprobacidn del supervisor. Y en cuanto a los
beneficios en generacion, sdlo se admitieron los de ejercicios cerrados, auditados y con una decisién for-
mal de aplicacidn del érgano de administracion de la entidad (los cuales, eso sf, se podrian retrotraer al
cdmputo del coeficiente de solvencia de diciembre); quedaron fuera, pues, los del ejercicio en curso, un cri-
terio prudente por los ajustes que se pueden (aunque no se debieran) producir en las operaciones de cie-
rre de ejercicio, pero que dificulta el seguimiento intra-anual de los coeficientes. Se permitid el cdmputo
de acciones sin voto o de financiaciones subordinadas emitidas por filiales instrumentales siempre que
exista una vinculacién efectiva con la cobertura de pérdidas o minusvalias del grupo; en todo caso, las accio-
nes sin voto computan como capital de segunda categorfa'>?,

Las provisiones estadisticas por insolvencia creadas a partir de 1999 (y tal vez la vieja provision
genérica'>%) encajaban en la definicién comunitaria de los «ajustes de valor del art. 37.2». El regulador espa-
fiol optd de entrada por no incluirlas en los recursos propios, con lo que parecid apuntarse implicitamente
al criterio, consagrado después por las opciones avanzadas de Basilea Il, de no llevar al capital elementos des-
tinados a cubrir pérdidas esperadas. Pero en 2006 flexibilizé su postura y permitié computar la llamada
cobertura genérica del riesgo de insolvencia de los clientes, con el limite del 1,25 por 100 de los riesgos que
hayan servido de base para el calculo de la cobertura, ponderados con las ponderaciones del coeficiente de
solvencia'>*, Esa cobertura genérica es la heredera directa de las provisiones estadisticas y genéricas'>>.

El regulador espafiol también fue severo con las deducciones'¢. Al deducir la autocartera no
olvidé mencionar las autocarteras poseidas a través de testaferros, u ocultadas a través de operaciones con
opcion de recompra, ni tampoco las financiaciones a terceros cuyo objeto sea la adquisicion de elementos
computables como recursos propios de la entidad o de entidades del grupo, una novedad en el derecho

150 CBE 5/93-2003, norma 8.

151" Las reservas incluyeron los fondos adscritos a la obra benéfico social de las cajas de ahorros, y los de educacidén y promocidn de
las cooperativas de crédito, por la parte de esas reservas que puede considerarse permanente, esto es, la que estd materializada en inmuebles. Esta
originalidad de la normativa espafiola, en principio Iégica, puede plantear alguna duda porque la naturaleza y uso final de esos fondos no son bien
conocidos; la norma de solvencia recuerda esa duda al decir que no se computardn si, en caso de liquidacidn, los bienes de materializacién de esos
fondos se deben separar del resto del activo y asignarse a sus fines especificos (CBE 5/93, norma 8.3.a); el problema es que la legislacién no es expli-
cita, y no ha habido casos reales de liquidacién de entidades que los tuviesen, por lo que no existe jurisprudencia. De hecho las entidades los vienen
computando, pero su importancia actual no es grande, y estd decreciendo en el conjunto de los recursos propios de esas entidades.

152 CBE 5/93-2003, norma | I.c.

153 La desaparecida provisién genérica pudo cubrir causas de deterioro de los activos no captadas en las Circulares, o deterioros ya
existentes pero no detectados por fallos de control (como los que se producen en el examen de las carteras de créditos muy pequefios). Si es asf,
no valdrfan como provisiones generales. Pero su mantenimiento cuando se introdujeron las provisiones estadisticas no se debid a cuestiones de con-
cepto, sino a la conveniencia de no alterar su status fiscal.

5% CBE 5/93-2006, norma 8.d.bis.
195 CBE 4/2004, anexo X, llla.2.Véase Cap. | 6. Apéndice.
156 CBE 5/93-2003, norma 9.
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comparado. Ni olvidé eliminar del cémputo los elementos de capital en poder de entidades no consolida-
bles del grupo econdmico, hasta donde alcance la suma de las participaciones, los apoyos dinerarios e
incluso los avales crediticios del grupo bancario mantenidos con las tenedoras.

Finalmente, y esta deduccidén también fue en su dia de cosecha propia, la regulacidn espafiola
obligd a deducir los déficit existentes en provisiones o fondos especificos de dotacién obligatoria. Esa
deduccién no liberarfa a la entidad de la obligacion de seguir completando las dotaciones en forma debida,
esto es, con efecto en la cuenta de resultados.

Todos esos rigores configuraban, en la versién de la definicién de capital vigente en 2003, una
cifra de recursos propios inferior a la que resultara de aplicar mecdnicamente la norma comunitaria, o, mucho
mas, el Acuerdo. El Banco de Espafia cuantificé la severidad del coeficiente espaiol respecto del de Basilea'”’.
En junio de 2002, segiin sus estimaciones, la ratio del conjunto de las entidades de crédito espafiolas hubiera
sido 2,1 puntos porcentuales superior de haberse aplicado Basilea en sus propios términos. La diferencia se
debia casi en su totalidad a la definicién de los recursos propios, porque en el célculo de los riesgos ponde-
rados las diferencias ente ambos planteamientos son menores. Los recursos propios «Basilea» hubiesen sido
superiores en casi un 20 por 100 a los recursos propios «Espafia». Los elementos que contribuyeron a esa
diferencia en mayor medida fueron la falta de cémputo de las provisiones estadistica y genérica (51 por 100)
y de los beneficios en generacion (18 por 100), la deduccién de las participaciones en entidades de crédito
(15 por 100), la deduccion de los activos inmateriales (6 por 100),y la deduccién del exceso de participacio-
nes no financieras (4 por 100); los tres Ultimos elementos venian de las directivas comunitarias, y por tanto
no fueron una opcién del regulador espafiol. El resto de diferencias, que incluye los elementos de deduccién
mads originales introducidos por la regulacidn espafiola, solo supuso el 6 por 100; el hecho de que esas deduc-
ciones no tengan mucho peso en el conjunto del sistema no excluye que puedan ser muy relevantes en situa-
ciones concretas, sobre todo en el caso de bancos o grupos bancarios problematicos.

Asi pues, la incorporacidn de la cobertura genérica a los recursos propios en 2006 elimind la
peculiaridad cuantitativamente mds importante de la definicién espafiola.

La revision de la definicion de los recursos propios tras la reforma contable no se limitd al tema
de la cobertura genérica. Algunas modificaciones fueron consecuencia de los cambios contables, e introdu-
jeron en los recursos propios la variabilidad tipica de la contabilizacidn a valor de mercado o a valor razo-
nable. A las reservas ordinarias se incorporaron los ajustes de valoracion positivos por diferencias de cam-
bio de los activos y pasivos de cardcter monetario'>8 A las reservas de revalorizacién lo hicieron los ajustes
de valoracién positivos (plusvalias) de los activos financieros disponibles para la venta contabilizados en el
patrimonio neto, aunque no por su totalidad, sino por un 35 por 100 de los ajustes si se trata de titulos de
deuda, y por un 45 por 100 si se trata de instrumentos de capital'’. Por su parte, en la lista de las deduc-
ciones entraron las minusvalfas en partidas no monetarias valoradas a valor razonable contabilizadas en el
patrimonio neto. El fondo para riesgos bancarios generales desapareciod en la contabilidad IFRS, pero se per-
mitid a las entidades que siguieran computando los importes contabilizados antes de la reforma contable.

Otra nueva deduccion, no relacionadas con los cambios contables, fue la de las participaciones
en entidades aseguradoras, o sus matrices, cuando tales participaciones superen el 20 por 100 del capital
de la participada'®.

157 Banco de Espafia (2002), pag. 39.

158 CBE 5/93-2006, norma 8.b. Los ajustes de valoracién de partidas valoradas a valor razonable se imputan en unos casos a patri-
monio neto y en otros a cuenta de resultados. La definicidon de recursos propios solo ha de ocuparse de los primeros, pues los segundos siguen a
estos efectos el destino general del saldo de la cuenta de resultados.

159" CBE 5/93-2006, norma 8.c.
160 CBE 5/93-2006, norma 9.e.bis.
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Finalmente, en 2006 se precisé el tratamiento de las acciones rescatables. Las que otorgan
derechos acumulativos se asimilaron a las financiaciones subordinadas, a efectos de Iimites'®'. Pero el regu-
lador espafiol, a diferencia de otros europeos, no aprovechd la circunstancia para anticiparse a la Unién
Europea e incorporar las limitaciones de la «nota de Sydney» sobre instrumentos innovadores.

Cuadro 2.2.
RATIOS DE SOLVENCIA DE LAS ENTIDADES DE CREDITO ESPANOLAS

Segun la normativa espafola* Ajustada a la normativa UE Ajustada al Acuerdo de Basilea
2000 11,5 11,6 12,5
2001 I, 12,3 13,0
2002 I, 12,3 12,7
2003 I, 12,3 12,7
2004 11,0 12,1 12,3
2005 10,3 1,4 I'1,7
2006 (11,2 nd. 11,9

* La cifra de 2006 estd afectada por los cambios de definicion introducidos por la CBE 2/2006. La de 2005 no incluye esos cambios.

Fuente: Diversas Memorias de la Supervisién Bancaria en Espafia, del Banco de Espafa.

Segun cdlculos del Banco de Espaiia, la ratio de solvencia «oficial» del conjunto de las entida-
des de crédito espafiolas venia siendo entre |,3 y 2 puntos inferior a la que hubiese resultado de la estricta
aplicacion del Acuerdo de Basilea. En 2006, tras la revision de la definicidn, esa diferencia se redujo a la
mitad (0,7 puntos), por obra de la inclusidn de los nuevos conceptos; la normativa espafiola sigue siendo
mds rigurosa que la internacional, pero no tanto como lo fue en afios anteriores'®”.

VI1.3. El calculo del riesgo

La Comunidad Econdmica Europea respetd fielmente la estructura y los criterios generales
del Acuerdo de Basilea en el cdlculo de los riesgos: los activos se ponderan, y las cuentas de orden se
convierten y se ponderan, con los mismos vectores del Acuerdo; a los derivados financieros se les apli-
can, a elegir; los planteamientos «valoracion a mercado» (otro nombre para el método de la exposicidn
actual) o exposicidn original, pudiéndose compensar las posiciones bilaterales antes de aplicar las pon-
deraciones. Luego, todos los elementos ponderados se suman para producir el denominador de la ratio
de solvencia.

161 CBE 5/93-2006, norma | 1.2.

162 | a cobertura genérica y las plusvalias y ajustes por valor razonable supusieron una aportacién adicional de unos 30 mil millones
de euros a un total de recursos propios de 210 mil millones en 2006. Aquella cifra se deduce de la comparacién de los recursos propios de segunda
categorfa, distintos de financiaciones subordinadas, de 2005 y 2006. La Circular 2/2006, de 30 de junio, que modificé la 5/93, permitié a las entidades,
en una disposicién muy atipica, retrotraer sus novedades a diciembre de 2005 presentando una nueva declaracion, a pesar de lo avanzado del
momento del afio en que se publicé (cuando, por ejemplo, la Memoria de la Supervisién Bancaria correspondiente a 2005 ya se habia publicado con
cifras no ajustadas a la 2/2006); algunas entidades lo hicieron, otras muchas no. Las cifras publicadas en la Memoria de 2006 para 2005 incluyen las
rectificaciones de las entidades que decidieron presentar nuevas declaraciones; adolecen por tanto de una mezcla de criterios que les resta todo valor
Aqui se han usado las cifras originales de 2005. Nétese, en cualquier caso, que no tiene sentido comparar las cifras oficiales de 2006 con las de afios
anteriores, dado el cambio de definiciones. De no ajustarse las oficiales a una base comuin, mds sentido tendrfa hacer las comparaciones en base a las
cifras tedricas calculadas segun las definiciones del Acuerdo.
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Al desarrollar la ponderacién de los activos, las directivas'®® ajustaron las prescripciones del
Acuerdo a sus propias instituciones, precisaron algunos conceptos v eligieron, en su caso, entre las opcio-
nes ofrecidas. Incluso se permitieron ciertas transgresiones, aunque no muchas y de alcance en principio
transitorio. Es curioso constatar que, al tratar los factores de conversidn y los ajustes y la compensacién de
los derivados financieros, la transposicién del Acuerdo al derecho comunitario fue una transcripcidn casi
literal. Las mismas manos estaban escribiendo en ambos foros'®*. Esa coincidencia en los aspectos mds téc-
nicos del Acuerdo no se limitd al émbito europeo'®>.

La regulacién espafiola aportd en este terreno pocas novedades.

VI.3.1. En la Unién Europea

La estructura de las directivas comunitarias facilita la comparacién de sus ponderaciones con
las del Acuerdo: todas las concordantes con el modelo de Basilea se agruparon en un articulo, al menos
en la versidn original de la directiva sobre coeficiente de solvencia de las entidades de crédito'®®; las des-
viaciones figuraron en articulos aparte, o se relegaron discretamente a una norma transitoria'®’.

Los activos beneficiados con la ponderacion O por 100 coincidieron con los del Acuerdo. No
puede considerarse transgresion la inclusion en ese bloque de ponderacién de las supranacionales Comu-
nidades Europeas, y menos auin el Banco Central Europeo cuando se cred, junto a los gobiernos y bancos
centrales nacionales. Ni tampoco la de los activos garantizados por gobiernos de fuera del club (que ahora
se llamd Zona A) denominados y financiados en la moneda comun al garante y al deudor, un supuesto no
mencionado en el Acuerdo, pero que es una aplicacion Iégica de sus principios.

En materia de avales y garantias, las directivas no cerraron los problemas de valoracién y de
coberturas parciales que detectamos al describir el Acuerdo pero, al menos, afiadieron siempre la coletilla
de que tales mitigaciones del riesgo deben satisfacer a las autoridades supervisoras.

Tampoco hubo novedades dignas de resefia en el bloque de ponderacién 20 por 100. La lista
de bancos multilaterales se fue alargando hasta comprender una docena de entidades, pero ésa era una
opcion prevista en el Acuerdo; entre ellos, aunque en rengldn aparte (pequefio privilegio reclamado por
tratarse de una institucién comunitaria) aparecié el Banco Europeo de Inversiones'¢®,

En principio, las directivas asignaron la ponderacién unica del 20 por 100 a los gobiernos regio-
nales vy autoridades locales, y a los activos garantizados por ellas, o por valores emitidos por ellas. La pon-

163 | .a norma bdsica fue la Directiva 89/847/EEC, que suftid con el tiempo numerosas enmiendas (aqui se cita a través de DRI, que
las recoge). La Directiva 93/6/EEC, de |5 de marzo, sobre adecuacién de capital de las empresas de inversidn y entidades de crédito, extendid el régi-
men de requerimientos por riesgo de crédito a las sociedades que prestan servicios en los mercados de valores.

164 Muchas de las personas representantes de paises comunitarios en el Comité de Basilea ejercian la misma funcién en el Comité
Consultivo Bancario, que asistia a la Comisién en la preparacion de directivas bancarias. El CCB fue creado por la Directiva 77/780/CEE, de 12 de
diciembre, que se tituld, textualmente, «Primera directiva sobre la coordinacién de las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas referen-
tes al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a su ejercicioy; la Segunda Directiva tardé doce afios en aparecer.

165 HalL (1992).
1% DRI, art. 43.
167 DRI, art. 45y 62.

198 | a lista original comprendid sélo nueve de estas entidades (el Banco Mundial, su Corporacidén Financiera Internacional, los ban-
cos Interamericano, Asidtico y Africano de Desarrollo, el del Caribe, el Fondo de Reinstalacién del Consejo de Europa, y el Nordic Investment Bank).
Los afiadidos posteriores (el Banco Europeo de Reconstruccién y Desarrollo, el Fondo Europeo de Inversiones, y la Corporacién Interamericana de
Inversiones) respondieron a la creacién de nuevas entidades, o a reclamaciones de instituciones olvidadas en 1989.
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deracién asignada vino a cerrar la opcion demasiado abierta con que el Acuerdo habfa liquidado este asunto.
Sin embargo, se permitid aplicar una ponderacién O por 100 cuando no existiese diferencia de riesgo entre
los gobiernos regionales o autoridades locales y el gobierno central, sea porque aquellos dispongan de facul-
tades fiscales, sea por la existencia de acuerdos institucionales especificos que reduzcan sus posibilidades de
impago'®. Los propios pafses miembros, actuando como juez y parte, serfan los encargados de decidir si
se dan estas circunstancias: en caso de otorgar la ponderacidn mds baja, deberfan comunicarlo a la Comi-
sion de Bruselas para que los demds miembros pudiesen darles el mismo trato, evitdndose asi una desigual-
dad competitiva entre bancos comunitarios.

El rengldén de los gobiernos regionales o locales comprendid expresamente los organismos
administrativos no comerciales que ejerzan las mismas responsabilidades que los gobiernos regionales y
locales; también se incluyeron ahf (por necesidad de alglin pafs centroeuropeo), iglesias y comunidades reli-
giosas de derecho publico que puedan recaudar impuestos'’®, Los organismos administrativos no comer-
ciales de la Administracion Central no fueron mencionados en las directivas, pero no serfa razonable infe-
rir de ello, a la vista del tratamiento dado a los de los gobiernos locales, que deban relegarse al capitulo de
los riesgos ordinarios.

La ponderacidén 50 por 100 presenté dos novedades. La primera es importante. Junto a las
hipotecas sobre viviendas, definidas como en el Acuerdo'”!, se anotaron a partir de 1998 aquellos bonos
de titulizacién hipotecaria que las autoridades nacionales consideren equivalentes desde el punto de vista
del riesgo'’% Si se tratase de titulizaciones de préstamos sobre viviendas, esta adicién no serfa sorpren-
dente: se estarfa reconociendo una forma juridica nueva de titularidad indirecta para un riesgo ya benefi-
ciado con la ponderacién del 50 por 100. Pero las titulizaciones cubiertas incluyeron las de oficinas y loca-
les comerciales polivalentes, y ello si supone una clara desviacion respecto del Acuerdo.

En descargo de las Directivas hay que decir que si bien cedieron a la fiebre de las titulizaciones,
lo hicieron de forma prudente y cautelosa. En primer lugar, impusieron unas condiciones de valoracién muy
rigurosas a las operaciones transferidas a los vehiculos de titulizaciéon'”3. El préstamo no podrfa exceder del
50 por 100 por cien del valor de mercado del inmueble (que se definié cuidadosa, casi recelosamente, para
evitar falsas valoraciones interesadas), tomando el menor de los valores dados por dos tasadores diferentes,
debiendo repetirse cada afio la tasacion (esta vez por un solo tasador). Tanta tasacién encarece la operacion;
por ello, el legislador comunitario ofrecid a los paises que hubiesen establecido criterios rigurosos de tasacion,
la alternativa de tomar como limite el 60 por 100 del «valor hipotecario» (que también se definié prolijamente,
consistiendo en una valoracidn prudente del precio que se puede obtener a largo plazo por el inmueble, sin
tener en cuenta factores especulativos); en este caso, la retasacion periddica sélo tendrfa que efectuarse cada
tres afios, 0 antes si el valor hipotecario de la propiedad hubiese caido mds de un diez por ciento, una regla de
misteriosa aplicacion, porgue jcdmo saber que ese valor ha caido antes de haber hecho la tasacion?

Y en segundo lugar, a las restricciones en cuestiones de valoracidn se afadieron algunas cau-
telas bancarias y juridicas: que los préstamos que forman la masa titulizada estuviesen en situacion corriente

167 DRI, art. 44.
70 DRI, art. 46.

171 Entre las cuales Finlandia logrd ver incluidas unas acciones de sociedades finlandesas dedicadas a la vivienda que, se asegurd, cum-
plen fielmente los fines y restricciones impuestos por las directivas a las hipotecas.

172 | as titulizaciones no figuraron en la versién original (1989) de la directiva de solvencia. Cuando se incorporaron a la normativa
(Directiva 98/32/CE, de 22 de junio) se incluyeron en el articulo que acoge las ponderaciones concordantes con el Acuerdo, no en el de las transgre-
siones, razén formal por la que se resefa este rengldn aqui, y no mds adelante. Otra anomalia técnica de su incorporacion a la directiva fue que, tra-
tdndose de una disposicién no transitoria, se remitié a una transitoria para fijar muchas de las condiciones de las operaciones incluidas.

173 DRI, art. 62.1.
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al transferirse a ella, que los acreedores de la titulizacidn tuviesen una «aceptable alta prioridad» sobre
los activos subyacentes, o que las tasaciones del valor hipotecario se documentasen de forma clara y
transparente.

El segundo afiadido a la ponderacion 50 por 100 fue de naturaleza técnica, y vino a cubrir un
olvido del Acuerdo. Los pagos anticipados y los intereses devengados son elementos importantes del activo
de un balance bancario, pero el Acuerdo no los menciond. En principio, tendrian que ponderarse segin la
naturaleza de la contraparte, que una contabilidad cuidadosa siempre deberfa registrar. Pero a veces los
métodos usados por los bancos no eran cuidadosos, haciendo muy dificil, o imposible, la separacién por
contrapartes. Las directivas comunitarias ampararon esa debilidad contable: permitieron aplicar en tal caso
la ponderacion del 50 por 100 al conjunto de las cuentas que recogen esos saldos.

Veamos ahora las transgresiones, o mejor, las otras transgresiones, pues ya hemos registrado
alguna. Hubo dos de cardcter permanente'’,

La primera fue otorgar la ponderacién 20 por 100 a los activos garantizados con depdsitos en
bancos de la Zona A distintos del banco prestamista, o con certificados de depdsito, lo cual es razonable
porque esas garantias no estdn sometidas a las variaciones de precio que posiblemente justificaron la no
concesion de ese beneficio a las pignoraciones de otros tftulos bancarios.

La segunda fue crear una ponderacién del 10 por 100 a favor de los derechos sobre institu-
ciones especializadas en los mercados interbancarios y de deuda publica, que estén supervisadas «estricta-
mente» por las autoridades nacionales. Ndtese que la ponderacidn asignada es la media simple de las de
los dos bloques de activos tipicos de la operatoria de estas entidades. Es una ponderacién cuyo destinata-
rio evidente eran las peculiares instituciones del mercado monetario inglés. Esta concesidn, inexistente en
el Acuerdo, no carecia de fundamento, pero abrid la puerta a futuras peticiones de tratamiento similar a
favor de otros intermediarios financieros, tales como muchos fondos de inversién o de titulizacién cuya car-
tera se compone también, exclusiva o preferentemente, de activos con ponderaciones bajas.

En cuanto a las transgresiones transitorias, fueron tres'”. La primera nos debe resultar fami-

liar: se aplicd la ponderacién del 50 por 100 a las hipotecas sobre oficinas y locales comerciales, con todas
las prolijas restricciones valorativas y legales vistas antes, al hablar de las titulizaciones de esos activos. Tras
alguna prorroga, la fecha de caducidad de esta concesidn se fijé en el 31 de diciembre de 2006'7®. La
segunda transgresion fue conceder la ponderacidn del 50 por 100 al arrendamiento financiero para uso
empresarial de activos situados en el pafs de sede del banco. La fecha final de caducidad de esta concesidn,
también prorrogada varias veces, fue 31 de diciembre de 2012'”7, La tercera fue una ponderacién del 10
por 100 a ciertos bonos emitidos por entidades de crédito con garantias hipotecarias, con mucho arraigo
en algin mercado centroeuropeo, como el alemdn. Se concedid por cinco afios (hasta enero de 1998),
pero se permitid mantenerla a aquellos Estados Miembros que la utilizasen y que la considerasen necesa-
ria para evitar graves perturbaciones en el funcionamiento de sus mercados.

174 DRI, art. 45.
75 DRI, art. 62 y 63.

176 Originalmente, esta transgresidn se permitié a Alemania, Dinamarca y Grecia, aplicindose sdlo el segundo de los limites mencio-
nados en el texto (el 60 por 100 del valor hipotecario). En 1998 (Directiva 98/32/CE, de 22 de junio), al tiempo que se alargaba su plazo de vigen-
cia, se generalizd la aplicabilidad de la excepcidn a todos los paises miembros, y se incorporaron el otro limite, las cuidadosas definiciones, y las demds
restricciones cualitativas.

177 Hasta diciembre de 2006 esta ponderacidn se concedfa a las operaciones realizadas hasta esa fecha, y, por tanto, seguirfa aplican-
dose afos después de caducada la exencion, hasta la plena extincién de aquellas. Pero en la revision de 2006 (DR2, art. 153), al alargar el plazo de
caducidad de la norma transitoria, se aplicé la técnica habitual de conceder la ponderacién reducida a las posiciones hasta el fin del periodo transito-
rio, no a las operaciones vivas hasta su extincion.
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Todas esas transgresiones no provocaron ninguna reaccion del Comité de Basilea, que se sepa.
Posiblemente, no se las considerd de entidad suficiente para concluir que se atentaba contra el espiritu del
Acuerdo; o, simplemente, evitd abrir un conflicto politico que no habria ganado.

Poco hay que decir de los factores de conversidn de las operaciones fuera de balance. Las cua-
tro categorfas del vector de factores se bautizaron como de «riesgo pleno», «riesgo medio», «riesgo
medio/bajo» y «riesgo bajo», vy se rellenaron con los mismos contenidos que en el Acuerdo, con alguna
precisién de poca importancia' 8, Al listado de operaciones asignadas a cada una de ellas se afiadié un ren-
glén que reza «otros elementos que también presenten riesgo afto» (o el que corresponda), cuya aplica-
cidn quedd abierta a la interpretacidn de las autoridades nacionales, porque las directivas tampoco presen-
taron una definicién de lo que deba entenderse por riesgo alto, medio o bajo'”.

No hay mucho que decir del tratamiento de los derivados financieros, compensacién incluida'®,
donde se respetaron los métodos, definiciones, pardmetros y demds detalles del Acuerdo. Tan sdlo cabe
resefiar una transgresion transitoria, con fecha de caducidad también fijada para el 31 de diciembre de
2006: se permitid aplicar a los contratos sobre metales preciosos (excepto oro), metales bdsicos, produc-
tos agricolas u otros (energfa), una tabla de factores de cdlculo de la exposicidn futura bastante inferior a
la del Acuerdo; terminado el régimen transitorio, la tabla serfa la de Basilea. Para entender esa excepcidn,
digamos que el Ultimo lustro del siglo XX fue la época de la moda de los derivados financieros exdticos'®'.

VI.3.2. En Espafia

La Circular del Banco de Espafia que incorpord las normas de la Directiva de 1989 se esforzd
en precisar los temas hasta su agotamiento. Una parte importante de esas precisiones fue dar tratamiento
de las muchas partidas auxiliares que figuran en los balances: situaciones transitorias y operaciones en
camino (sin olvidar las que andan por cdmaras y servicios de compensacién vy liquidacion), desdobles de
una operacidon en varias entradas contables que pueden saldarse (cuentas compensatorias), devengos vy
cuentas de periodificacion, activos de balance afectos a garantias de clientes (para los que se escogid, entre
la ponderacién propia del activo y la del cliente, la peor)... También se concretaron las reglas de valora-
cién a seguir al incluir un elemento entre los activos de riesgo. El Acuerdo, centrado en los grandes princi-
pios, apenas habfa entrado en estos temas. Las Directivas los abordaron, pero no pudieron cerrarlos por-
que la normativa contable comunitaria permitfa a los pafses miembros aplicaciones muy diversas. Por tanto,
correspondid a la Circular 5/93 terminar la tarea.

Sin embargo, esa necesaria tarea de relleno no trajo novedades de fondo en relacién con los
criterios de ponderacidn. Se traté siempre de identificar la contraparte Ultima de los apuntes contables, y
la mejor estimacidn posible del importe de la posicidon de riesgo, para aplicarles la ponderacidn correspon-
diente. No entraremos, por tanto, a describirla con detalle. S indicaremos que en esa labor la Circular no

178 DRI, Anexo II; el Anexo Il de DR2 es muy similar, pero presenta modificaciones que se verdn en Cap. 9.IL.1.

179" | as directivas establecieron un procedimiento especial para clarificar definiciones, unificar terminologfa, o completar listados segin
lo pidan las circunstancias. La revisién de los listados de operaciones fuera de balance, a la luz de las que pudiesen ir afiadiendo los pafses miembros,
fue una de las tareas del comité ad hoc creado para ayudar a la Comisidn en esta labor reglamentaria. De hecho, ese comité no fue otro que el Comité
Consultivo Bancario, con la diferencia de que lo presidiria un representante de la Comisién en lugar de un representante de un pais miembro. Esto
provocaba una pequefia ceremonia ritual de cambio de presidente (llamada «cambio de sombreros») cada vez que aparecia uno de estos temas en
el orden del dia del CCB.

'8 DRI, Anexos lll y IV. La compensacién contractual fue incorporada a la normativa comunitaria en 1996: Directiva 96/10/CE de
21 de marzo.

181 En Espafia esa moda llevé a crear un desorientado mercado de futuros en citricos, de corta vida.
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se permitid una licencia contable de las directivas: las cuentas de periodificacion activas con contraparte
desconocida se ponderaron al 100 por 100, no al 50 por 100'82,

Otra cuestion que requerfa clarificacion es la definicion del sector publico, v, dentro de €|, las
de la administracién central y los gobiernos regionales y locales. La solucién, procedente de normas de
rango superior a las supervisoras, no fue conceptual: se hizo uso, a tftulo indicativo, de los notablemente
largos listados de entidades y organismos publicos que publica regularmente el Estado'® y que el Banco
de Espafia reprodujo anualmente, tanto para comodidad de las entidades como por la suya propia, para
reducir la interminable serie de dudas y consultas que pueden plantearse sobre si tal o cual institucion es
0 no ente publico a los efectos del coeficiente.

El criterio del riesgo, esto es, la falta de riesgo crediticio que se atribuye a los riesgos soberanos o
asimilados, justificd que se incluyeran en el sector publico multitud de organismos auténomos vy entes publicos,
o las administraciones de la Seguridad Social. Se incluyd también el Instituto de Crédito Oficial, cuyo status, a
caballo entre la administracién publica y la empresa financiera, oscild segiin sus conveniencias: se considerd sec-
tor publico a efectos del coeficiente de los bancos, pero también se sometid, él mismo, al cumplimiento del
coeficiente de solvencia como un banco mds, asegurdndose asf, al menos, la ponderacién del 20 por 100 para
sus emisiones de deuda internacionales, en caso de que otros paises no reconociesen el criterio espafiol de
considerar al ICO sector publico. La asuncién Ultima de sus riesgos por la administracién central permitié que
los activos asegurados por la Compafiia Espafiola de Seguros de Créditos a la Exportacion, una sociedad and-
nima, recibiesen la ponderacidn cero del sector publico, al igual que los valores de la titulizacidon de los activos
resultantes de la moratoria nuclear de 1996,y otras cuentas activas asociadas con aquella operacion.

Una vez delimitado el dmbito del sector publico, su distribucion entre las ponderaciones O y
20 por 100 no presentd mayores novedades. A los gobiernos periféricos se aplicé la ponderacion 20 por
100 con una excepcion: se concedid el O por 100 a la «deuda publica emitida por las Comunidades Auté-
nomas cuando las emisiones estén autorizadas por el Estado»'®%; obviamente, no es la circunstancia admi-
nistrativa citada, que no encajaria en lo que dispone la normativa comunitaria, lo que justifica esta conce-

sién, sino la supuesta identidad de riesgo entre esas deudas y las de la Administracién Central.

El siempre atipico grupo de ponderacién del 10 por 100 se utilizé tardiamente, en 2003'#,
para acoger las cédulas y bonos hipotecarios emitidos segin la legislacién espafiola pertinente!®, y las nue-
vas cédulas territoriales, unos instrumentos de refinanciacion de los créditos a administraciones locales que
se habfan creado poco antes'®’. Esas ponderaciones no tienen asidero en la normativa comunitaria ni, por
supuesto, en el Acuerdo, que hubiesen asignado a esos conceptos la ponderacién del 20 por 100 corres-
pondiente a los titulos emitidos por entidades de crédito'®,

En el grupo de ponderacion del 20 por 100 la Unica novedad a resefiar, también de 2003, fue
aceptar en él los activos con garantias de las sociedades espafiolas de garantia reciproca, dando asf a sus
avales el mismo valor regulador que a los bancarios. Tampoco hay precedente para esta ponderacidn en la

82 CBE 5/93-2003, norma 13.4.

8 RDL 1091/1988, de 23 de septiembre.
84

CBE 5/93-2003, norma 13.1.1.e). «Estado» significa en este caso Administracién Central.

8 CBE 5/93-2003, norma |3.1.1 bis; ese subapartado | bis fue introducido por la CBE 3/2003, de 24 de junio.

86 . 2/1981, de 25 de marzo.
87

L. 44/2002, de 22 de noviembre, de medidas de reforma del sistema financiero, art. |3.

'8 En el caso de las deudas hipotecarias la concesién de una ponderacidn del 10 por 100 se ampard indebidamente en la norma
transitoria comunitaria que beneficiaba a ciertos valores de similares caracteristicas de otros paises. Espafia no la habfa aplicado originalmente y, por
tanto, su introduccién posterior in extremis mal podia justificarse en la necesidad de evitar graves perturbaciones en los mercados.

BASILEA 11



normativa comunitaria, pero si en varios paises de nuestro entorno que tienen en su cuadro institucional
entidades de parecidas caracterfsticas'®.

No hubo novedades en el grupo del 50 por 100, salvo la ya citada de no traer a él las cuen-
tas activas de periodificacion no asignadas a sujetos concretos. O la de exigir para los créditos hipotecarios
que el riesgo vivo sea inferior al valor de tasacién de las viviendas, una forma de concretar la exigencia
comunitaria de que los créditos estén integramente garantizados.

El fenémeno de la titulizacién tuvo en Espafia un reconocimiento normativo general en 1998'%,
permitiéndose no sdlo la titulizacién de activos, sino la de flujos de ingresos futuros'®!. En nuestro terreno,
el fendmeno se reflejé en las ponderaciones especiales para las titulizaciones hipotecarias vy las de la mora-
toria nuclear, y en 2003 trajo otra norma sin precedente en el Acuerdo o en la normativa comunitaria, segin
la cual los valores de renta fija no subordinados emitidos por fondos de titulizacidn tendrian la ponderacién
que corresponda al activo de mayor ponderacién de los que puedan integrarse en el fondo, una concesion
de especial relevancia en la titulizacidon de activos sobre el sector publico. Por entonces Basilea venfa
hablando ya de soluciones de ese tipo, e incluso mds flexibles, pero nada se habfa acordado todavia.

El grupo del 100 por 100 fue el importante cajén de sastre residual al que se llevan expresa-
mente algunas partidas (acciones y participaciones, inmovilizado material, tanto comprado como tomado en
arrendamiento financiero), y todos los activos que representen créditos no mencionados en otro lugar. Tam-
bién recibieron esta ponderacién los activos de ponderacion 20 por 100 (recuérdese, bancos y administra-
ciones periféricas) calificados como dudosos segin la normativa contable: la constitucién de provisiones por
insolvencia no basté para evitar la pérdida del privilegio en materia de solvencia. Pero no fue éste Ultimo un
principio de valor universal: no se aplicé a las Administraciones Centrales, ni a los créditos hipotecarios sobre
viviendas.

En lo que respecta a los factores de conversidn de los compromisos o pasivos contingentes'??,

la normativa espafiola reprodujo fielmente lo dicho por la comunitaria. Con el tiempo, hizo uso del per-
miso concedido por la directiva para incorporar nuevos elementos, afiadiendo en el grupo de riesgo bajo
las promesas de aval cancelables por la entidad unilateral y libremente; en el de riesgo medio-bajo los com-
promisos adicionales de liquidacion asumidos por la participacion en el Servicio Espafiol de Pagos Inter-
bancarios (luego Servicio Nacional de Compensaciéon Electrdnica), algo bien justificado por sus prudentes
sistemas de actuacidn; y en de riesgo medio, las cesiones temporales con pacto de retrocesién opcional, y
opciones de venta emitidas sobre valores, salvo si estipula su liquidacion por diferencias, y los avales o com-
promisos fntegramente garantizados con hipotecas residenciales.

Tampoco hay mucho que decir del tratamiento de los riesgos de contraparte en los deriva-
dos financieros, compensacion incluida, donde los textos espafioles fueron copia casi literal de los comuni-
tarios, como éstos lo habfan sido de los del Acuerdo'”. Inicialmente, la normativa espafiola opté por el
método mads sencillo, el sistema del riesgo original. Cuando, en 1996, introdujo el método de valoracién a

187 En alglin pafs ese conflicto con las normas comunitarias se ha resuelto mediante el expediente de considerar entidades de cré-
dito a las SGR.

19 RD 926/1998, de 14 de mayo, regulando los fondos de titulizacidn de activos y las sociedades gestoras de fondos de titulizacién.
La base de este RD fue la disposicién adicional quinta de la Ley 3/1994 de 14 de abril, de adaptacidn de la legislacién espafiola en materia de entida-
des de crédito a la segunda directiva de coordinacién bancaria.

191" No fue la primera vez que una norma espafiola esencialmente administrativa vino a regular instituciones no existentes ni en el
derecho mercantil ni en la prictica del mercado. En bastantes casos, esos inventos de origen normativo han quedado luego en agua de borrajas, pues
el mercado ha ido por otros derroteros.

192" CBE 5/93-2003, norma 4.
193 CBE 5/93-2003, norma 5.
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mercado, sdlo lo ofrecid con billete de ida: quienes lo adopten no podrdn retornar al otro método. El celo
supervisor querfa evitar que las entidades oscilasen entre ambos, escogiendo en cada momento el que
plantee requerimientos menores.

La admisidn de los acuerdos de compensacion puede sorprender a primera vista, porque su
valor en un procedimiento concursal espafiol serfa discutible. Se explica, sin embargo, porque, cumplién-
dose el coeficiente en base consolidada, puede suceder que los acuerdos de algunas filiales en pafses que
aceptan esa institucion contractual tengan plena validez, y porque, de todos modos, la norma recogié todas
las cautelas sobre admisibilidad legal de que se rodean las directivas comunitarias. Las asociaciones profe-
sionales del sector produjeron diligentemente modelos de acuerdos de compensacién que lograron dictd-
menes legales favorables de prestigiosas firmas juridicas.

Los derivados financieros exdticos que las directivas comunitarias trataron en 1995 no se
incorporaron al derecho espafiol hasta 2003'**, Como justificacién de ese retraso puede aducirse que
seguramente muchos de ellos apenas eran practicados por las entidades espafiolas, aunque esa excusa no
reza con los derivados sobre acciones. En cierto modo, esa Ultima ausencia, que implicé mientras durd que
ciertas operaciones escaparan a la imposicién de requerimientos de capital, se compensd con un trata-
miento de las acciones por riesgo de mercado mds severo que el estdndar comunitario'.

VI1.4. El control del coeficiente en la normativa
VI4.1. En la Unién Europa

Por supuesto, las directivas comunitarias aceptaron para el coeficiente de solvencia el nivel del
8 por 100!, con dos explicaciones: que esa cifra, y las reglas que la acompafiaban, formaban parte de un
amplio esfuerzo internacional para aproximar las normativas de los principales paises en materia de adecua-
cién de recursos propios; y que se habia hecho un estudio estadistico de las regulaciones vigentes en los pai-
ses miembros a principios de 1988'?’. Fieles al principio de que se trataba de una coordinacién de minimos,
se permitié expresamente a los paises miembros establecer niveles superiores si lo consideraban apropiado,
una opcion llamada a desaparecer en la adaptacion a Basilea Il. No se menciond en cambio el objetivo secun-
dario del Acuerdo, esto es, el coeficiente del 4 por 100 calculado sobre los recursos propios bdsicos.

El control del coeficiente se logrd obligando a las entidades a calcularlo no menos de dos veces
al afio, y a informar a las autoridades competentes del resuttado final, asi como de los datos que lo com-
ponen y que le sean requeridos por aquellas'”®. Esta frecuencia semestral en el control de su cumplimiento,
aplicada a una ratio cuya evolucidn suele ser lenta, sugiere que el propdsito de la regulacion era que el coe-
ficiente se cumpliese en todo momento, continuamente.Y; en efecto, la norma comunitaria dijo también
que el nivel del 8 por 100 debe mantenerse «permanentemente.

Pero, jqué pasaria si la ratio de un banco cayese por debajo del minimo? Después de todo, el
capital no es intocable: estd ahf para usarlo cuando sea necesario. En tal caso, la normativa comunitaria no

194 CBE 3/2003, de 24 de junio.

195 Ver Cap. 3.1115.2.

1% DRI, art. 47.

197 DRI, exposicién de motivos, parrafos 43 y 53.

1% DRI, art. 40.5 (DR2, art. 74.2). La norma comunitaria ofrecié una alternativa curiosa: que sea la autoridad competente quien
calcule la ratio con los datos de base suministrados por la entidad. Es claro que ello no podrd obviar que la entidad haga también sus nimeros para
saber su situacion sin esperar a que se lo diga el supervisor (igual que el suministro del coeficiente ya calculado no puede evitar que un supervisor
responsable haga sus propios cdlculos de control). Esa alternativa desaparecerfa en la adaptacién de la directiva a Basilea Il.
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dejd la recomposicidn de la ratio enteramente en manos de la entidad, sino que exigié de las autoridades
competentes una postura activa: tendrfan que velar por que la entidad adopte las medidas adecuadas para
alcanzar el minimo establecido o antes posible. Pero ante la diversidad de situaciones que se dan en la rea-
lidad, Bruselas no se atrevié a convertir ese «rdpidamente» en unos plazos concretos.

Las directivas se preocuparon también de prevenir incumplimientos. Para ello instaron a las
autoridades a cerciorarse de que los mecanismos de control interno de las entidades, y sus procedimien-
tos administrativos y contables, permiten la verificacién del cumplimiento de ésta y de las demds reglas pru-
denciales comunitarias'?’.

VI4.2. En Espafia

No es necesario decir que el nivel del coeficiente de solvencia espafiol fue el 8 por 100 fijado
por las directivas y por el Acuerdo. Tampoco hubo novedades mayores en materia de control estadistico
o contable: la informacidn, bastante minuciosa, serfa semestral. Pero el Banco de Espafia se reservo la facul-
tad de exigirla trimestralmente a entidades concretas?®.

En cambio, la normativa espafiola presentd alguna innovacién en materia de retorno al cum-
plimiento?®'. Cuando una entidad o grupo consolidable presentase un déficit de recursos propios impor-
tante (superior al 20 por 100 del minimo requerido), se le exigirfa dedicar todos sus beneficios a la cons-
titucidn de reservas; con déficit menores, tendra que someter su propuesta de distribucidon de beneficios
a la autorizacion del Banco de Espaiia, debiendo destinar a reservas al menos el 50 por 100292, Ademds, la
apertura de nuevas oficinas de los deficitarios también quedd sujeta a autorizacion del Banco de Espafia.
La primera medida trataba de reforzar automdticamente los recursos propios a través de su elemento mds
valioso, las reservas libres. La segunda, de contener el crecimiento de los riesgos, y tal vez de penalizar admi-
nistrativamente al infractor.

Estas medidas son independientes de las sanciones que pudiese acarrear la infraccion. Sin
embargo, el incumplimiento en materia de recursos propios no constituyd automaticamente una infraccion
sancionable: sélo serfa infraccién grave un incumplimiento sostenido durante al menos seis meses, e infrac-
cién muy grave el incumplimiento en el que ademads los recursos propios se situasen por debajo del 80
por 100 de los requeridos?®. El legislador dio esos plazos porque comprendié que las entidades necesitan
alglin tiempo para recomponer su situacidn financiera. Tal vez fue consciente de que las sanciones disponi-
bles son o contraproducentes o excesivas: una multa no simbdlica no contribuye a arreglar el patrimonio
del infractor; una amonestacién publica no facilita el acceso de la entidad a los mercados de capitales; pero
la sancién final, la retirada de la licencia, es una medida extrema que sélo puede recomendarse en casos
claramente no recuperables.

197 Directiva 93/6/CEE, de |5 de marzo, sobre la adecuacidén de capital de las empresas de inversidn y las entidades de crédito,
articulo 8.1.

200 CBE 5/93-2003, norma 33.
21 Ley 13/1985,art. I | (redactado por L. 13/1992, de | de junio) y RD. 1343/1992, de 6 de noviembre, desarrollando la ley |3/92
de recursos propios y supervision en base consolidada de las entidades financieras.

202 Excepcionalmente, podrfan autorizarse porcentajes de dotacion a reservas inferiores, en el caso de las cajas de ahorros, para man-
tener la obra social existente. A cambio de ese régimen excepcional, estas entidades tienen otro referente a su distribucién de «excedentes liquidos»:
han de dedicar a reservas o fondos de provisién no imputables a riesgos especificos al menos un 50 por 100 de sus beneficios, para compensar la
imposibilidad de recibir aportaciones de capital de sus inexistentes socios. El supervisor puede reducir ese porcentaje si los recursos propios superan
en mds de un tercio los minimos establecidos.

203 Ley 26/1988, de 29 de julio, de Ordenacidn y Disciplina de las Entidades de Crédito, art. 4.c y 5h.
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TRABAJOS POSTERIORES AL ACUERDO.
EL RIESGO DE MERCADO

I. LOS TRABAJOS PENDIENTES SEGUN EL ACUERDO

El Comité de Basilea sabfa que su Acuerdo de 1988 era un trabajo incompleto, y previd la
necesidad de progresar en varias dreas'. Su atencidn se habfa centrado en el riesgo de crédito, pero reco-
nocfa que «los supervisores deben tener en cuenta otros riesgos, notablemente el riesgo de interés v el
riesgo de inversién en valores, al valorar la adecuacidn general del capital»?; en otro pasaje’® afiadié el riesgo
de cambio vy el riesgo de concentracion (en realidad, una agravante del riesgo de crédito). El riesgo de mer-
cado no se menciond expresamente, pero estaba presente en el riesgo de inversion en valores vy el riesgo
de cambio. Esa breve lista es interesante tanto por las presencias como por las ausencias. Entre estas Ulti-
mas destaca la del riesgo de liquidez, un cldsico de la doctrina bancaria. Tampoco se menciond el riesgo
operacional.

Por otra parte, el Comité comentd que la fortaleza de un banco no depende sdlo de su capi-
tal, sino también de la calidad de sus activos, y en especial de su politica de provisiones. En esta dltima mate-
ria dominaban consideraciones contables, mercantiles v fiscales, terrenos en los que el Comité no querfa
entrar. Pero prometid que estudiaria las politicas de provisiones de los diversos paises, para promover su
convergencia, y que vigilarfa los aspectos contables y fiscales que afectan a la comparabilidad de la adecua-
cién de capital®. Las diferencias existentes entre los paises podian estar distorsionando las comparaciones
de las ratios de solvencia «en alguna medida», una apreciacion probablemente optimista.

El Comité también manifestd su intencidn de seguir de cerca los acontecimientos en materia
de grupos financieros, en contacto con la Comunidad Econdmica Europea, que trabajaba con el mismo
objetivo final: la integridad del capital de los bancos de un conglomerado financiero.

Asl pues, su Acuerdo constitufa, ademds de una recomendacién inmediata, un programa de tra-
bajo para afios. El propdsito era ir construyendo el edificio de los requerimientos de capital ladrillo a ladri-
llo, pero en la década siguiente sélo logrd afiadir un ladrillo. En 1996 publicé una Enmienda al Acuerdo, que

! Las revisiones e interpretaciones puntuales del Acuerdo ya se han considerado en el capitulo precedente.
2 AC, pérrafo 8.

3 AC, pérrafo 31.

* AC, pdrrafos 8 y 9.
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traté de la cobertura del riesgo de mercado; lo hizo desde unos planteamientos tedricos notablemente
diferentes de los de 1989, porque en la década de los noventa estaba teniendo lugar una revolucidn en las
técnicas cuantitativas de tratamiento del riesgo®. En otras cuestiones, como el riesgo de interés de la car-
tera bancaria (donde se trabajé intensamente, pero sin éxito, en el disefio de una cobertura con capital),
los trabajos desembocaron en unas propuestas blandas que no afectaban al coeficiente de solvencia: unas
recomendaciones o gufas de buenas précticas sobre la forma en que las entidades debfan conocer y ges-
tionar sus riesgos.

En este capitulo estudiaremos el tratamiento del riesgo de mercado, dejando para el siguiente
las recomendaciones de naturaleza cualitativa. Pero antes veamos un experimento aislado del Comité con
un tipo de instrumento que ya estaba empezando a caer en desuso en la mejor prdctica supervisora del
momento.

1. LAS CONCENTRACIONES DE RIESGOS

Uno de los instrumentos usados (incluso abusados en la etapa del paradigma intervencionista)
para controlar ciertas actividades cuyo riesgo se supone superior al ordinario es el establecimiento de limi-
tes maximos a las inversiones en esas actividades. Los topes impuestos por las directivas comunitarias a las
participaciones significativas son un ejemplo de esa técnica®,

11.1. EI Iimite a los grandes riesgos

El Comité de Basilea lo utilizd para tratar los «grandes riesgos». Su recomendacién en esta
materia, de 19917, respondié al compromiso del Acuerdo de estudiar el riesgo de concentracién. Este tér-
mino tiene muchas acepciones. Una de ellas es el peso excesivo en la cartera del banco de los clientes mds
grandes, segun algln criterio convencional; otra, de mayor calado estadistico, pero no tan inmediatamente
preocupante para un supervisor cldsico, es alguna medida de la dispersidn, o falta de ella, de la cartera entre
clientes, de su «granularidad»; una Ultima acepcion serfa la excesiva dedicacidn a uno o unos pocos secto-
res econdmicos, o dreas geograficas, o tipos de negocio, que es un problema por la correlacién que muchas
veces existe entre la suerte de los diferentes clientes del sector, drea o tipo de negocio. El punto comun a
todas esas acepciones es que el banco queda expuesto de forma peligrosa a los avatares que puedan sufrir
sus grandes clientes, o sus dreas de especializacién; un banco no concentrado diluye mejor esos peligros®.

La concentracién de riesgos (en la primera de esas acepciones) produjo en el pasado muchas
crisis bancarias, especialmente cuando los grandes clientes presentaban ademds vinculaciones con el banco.
A ella apuntd la receta del Comité, consistente en recomendar un limite méximo del 25 por 100 del capi-
tal para el conjunto de los riesgos con un mismo cliente privado; se sobreentiende que la recomendacidn
no alcanzarfa al sector publico. Los riesgos comprenderfan créditos, valores, riesgos de firma, y derivados,
todos por su valor contable salvo los derivados, que entrarfan a coste de reposicidn; se discutio, pero se
descartd, la idea de utilizar ponderaciones como las empleadas en el Acuerdo. El Comité afiadid una pre-
cision mads, un suefio de supervisores: el riesgo de un cliente deberfa incluir el de los clientes conectados

> Véase Cap. 6.

® La normativa comparada podrfa mostrar otros muchos. En el caso espafiol, por ejemplo, se aplicaron al inmovilizado material y a
las posiciones en moneda extranjera.

7 BCBS (1991). Su borrador fue suscrito por la ICBS de Frankfurt (1990).

8 También existe un riesgo de concentracién de pasivo, cuando éste se centra excesivamente en unas pocas fuentes de financiacién
dificilmente reemplazables, pero que pueden fallar sibitamente. Hasta las turbulencias de 2008 la doctrina supervisora le presté poca atencién.
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econdmicamente con €l (que tendrian problemas de solvencia si los tuviese el primero), de lograr identi-
ficarse tales conexiones.

Ese tope se aplicaria, en principio, en base consolidada. Algunas interpretaciones extensivas del
secreto bancario podfan impedir el movimiento transfronterizo de informacion sobre posiciones activas de
los clientes, haciendo imposible el cdlculo de la exposicién consolidada del grupo con cada cliente. En tal
caso, el Comité, realista, aceptd la aplicacion del limite en base individual.

El Comité también recomendd que se informase a las autoridades supervisoras sobre los ries-
gos superiores al 10 por 100 del capital del banco.Y alertd sobre varias cosas: sobre los préstamos a per-
sonas relacionadas con la entidad, que deberian someterse a un limite mds estricto; sobre las carteras con-
centradas estadisticamente; y sobre las concentraciones geogrdficas o sectoriales. Sin embargo para ninguno
de los tres casos hizo propuestas concretas. Por tanto esas alertas solo fueron una exhortacién a los super-
visores nacionales a desarrollar sus propias politicas. A los bancos se dirigié una Ultima recomendacion:
prestar atencién a los procedimientos de control interno. Fue ésta una mencidn temprana y no elaborada
de un leitmotiv de los trabajos del Comité en los afios siguientes’.

El Comité no volvié a utilizar los limites cuantitativos, salvo alglin ocasional desliz en el marco
del Nuevo Acuerdo de 2004 (que omitié mencionar la recomendacién de 1991 en su lista de buenas prdc-
ticas supervisoras). Posiblemente, esa renuncia se debid a que se trata de una técnica «no avanzada», que
se compaginaba mal con las nuevas tendencias supervisoras'®. Pero reconocié su empleo por los supervi-
sores nacionales, e incluso lo alentd en los Principios Bdsicos en ciertas dreas de actividad.

11.2. EI Iimite en las normas comunitaria y espafola

El Comité de Basilea no presiond por la implementacién de su limite a los grandes riesgos,
como si habfa hecho con el Acuerdo vy harfa pronto con la Enmienda. Sin embargo la CEE convirtid rdpi-
damente la idea en una directiva'’; estaba bien dispuesta para ello, pues en 1986 ya se habia emitido una
recomendacion del Consejo con un contenido muy similar.

La norma comunitaria aceptd el limite del 25 por 100 de los fondos propios para la exposi-
cion total de un cliente por cartera bancaria, cartera de negociacion (con alguna flexibilidad), y cuentas de
orden (éstas, por el valor que resulte de aplicar los métodos reconocidos de valoracion de las cuentas de
orden en el coeficiente de solvencia), pero introdujo una serie de novedades de cosecha propia. En primer
lugar, lo bajé al 20 por 100 para los prestatarios vinculados al banco como matriz o filial, o filial de la
empresa matriz, aunque la norma permitié suspender ese limite cuando los estados miembros dispusiesen
de otros procedimientos de control, o si la supervision se ejerce en base consolidada vy la matriz o filial
entran en ella'? asi concretd (con un alcance demasiado limitado) una de las recomendaciones abiertas de
Basilea. En segundo lugar, afiadié otro limite tendente a lograr un minimo de granularidad en la cartera: el

7 En 1999 el Joint Forum (formado por el Comité de Basilea, el IOSCO y el IAIS) publicé unos principios sobre concentraciones de
riesgos (JF, 1999). Su tema fundamental fue la coordinacién de las actuaciones de las distintas autoridades supervisoras nacionales implicadas en la vigi-
lancia de las entidades financieras que forman un conglomerado. El documento cité de pasada la posible imposicién de limites a las concentraciones
«cuando fuesen necesarios» para reforzar la gestién interna de las entidades, pero no aventurd una cifra con la que concretar esos limites.

19 En su Compendio de recomendaciones, el Comité distingue entre técnicas «avanzadas» y técnicas «bdsicas» (un discutible anté-
nimo de «avanzadas»: mejor serfa decir técnicas «elementalesy). El Acuerdo y el limite a los grandes riesgos se sitdan entre las técnicas bdsicas.

' Directiva 92/121/CEE, de 2| de diciembre, sobre supervisién y control de las operaciones de gran riesgo de las entidades de cré-
dito. La versién oficial en castellano de la directiva tradujo large exposures no por «posiciones [de riesgo] grandes, sino por «operaciones de gran
riesgo», una traduccion errénea en la forma pero cierta en el contenido.

12 Una opcidn seguida por casi todos los paises; ver CEBS (2006c), pdg. 8.
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conjunto de las posiciones de riesgo de importe superior al 10 por 100 de los fondos propios no podrd
superar ocho veces dichos fondos propios. En tercer lugar permitié a los estados miembros eximir del
limite los activos u otros riesgos que en el coeficiente de solvencia reciben ponderaciones del 0 ¢ 20 por
100, con alguna concesion adicional respecto de las listas del Acuerdo, a favor de las participaciones en
compafiias de seguros, de los riesgos con garantias pignoraticias de valores no aceptados en el coeficiente
de solvencia, o de las hipotecas residenciales o comerciales (hasta el 50 por 100 del valor de las garantias
aportadas: resurge la idea de la ponderacion de riesgos rechazada por Basilea). En el importante caso de
las posiciones interbancarias (fondos propios excluidos), cuyos riesgos son innegables, se permitié la exen-
cion de las posiciones con vencimiento hasta un afio, y la aplicacion de unas ponderaciones a efectos del
limite del 20 por 100 para posiciones entre uno v tres afios, y del 50 por 100 para las posiciones de mayor
vencimiento. Los pafses han hecho un uso vario de esos permisos. También han adoptado politicas diver-
sas para el tratamiento de las posiciones que superen los limites de concentracion.

La norma comunitaria recogid, y concretd, las obligaciones de informacion de los riesgos supe-
riores al 10 por 100 de los fondos propios, asi como las de control interno, que relaciond con el segui-
miento de los grandes riesgos en los siguientes términos: «las entidades de crédito [dispondrdn] de proce-
dimientos administrativos y contables seguros y de mecanismos internos de control adecuados que
permitan identificar y registrar todas las operaciones de gran riesgo y las modificaciones de las mismas..., asf
como supervisar dichos riesgos, habida cuenta de la politica de la entidad en materia de riesgos»'*. Copia-
mos esa norma in extenso porque no abundan las referencias a temas de control interno en las directivas
comunitarias anteriores a Basilea II.

Si Basilea parece haberse desentendido de su vieja recomendaciéon de 1991, no sucede lo
mismo con la Comisién Europea, que tras incorporar en bloque su normativa de grandes riesgos de 1992
a las directivas refundidas'?, reabrié el tema con peticiones de asesoramiento al CEBS sobre la utilidad, man-
tenimiento y posible revisién de los limites de concentracion. EI CEBS apoyd su mantenimiento, por su uti-
lidad para limitar riesgos no cubiertos por el coeficiente de solvencia y porque otros paises mantienen limi-
tes similares, lo que descarta posibles agravios comparativos'®. Pero denuncid diferencias de aplicacidn,
resultantes de las muchas opciones nacionales existentes. La regulacion de grandes riesgos ha sido revisada
en 2009, en parte por motivos asociados a la crisis'®.

La normativa espafiola siguio el patrén comunitario, haciendo cumplido uso de las exenciones
totales o parciales autorizadas por las Directivas!’. Sin embargo, en el caso de las posiciones interbancarias
adoptd una posicién mds rigurosa (pero no injustificada) que la mayorfa de los paises comunitarios, al apli-
car una ponderacion del 50 por 100 a las posiciones con vencimiento inferior a un afio (que no sean fon-
dos propios), y a los bonos garantizados, y computar el resto de las posiciones interbancarias por su valor
pleno.

3 RDI, art. 48.4 (= RD2, art. 109).

'* La directiva de 1992 se reprodujo en DRI, art. 48 a 50 (que rectificd la versidn del texto en espafiol: ahora ya no dice posicio-
nes de gran riesgo, sino grandes riesgos), y luego, con matizaciones pero conservando la esencia de la regulacién original, en DR2, art. 106 a | 19.

15 CEBS (2007d) y (2008b).
16 Véase Cap. 16.XI.

17" La Circular 12/1993, de 17 de diciembre, traspuso la directiva 92/12 |/CEE. Posteriormente ese texto se integré en CBE 5/93-
2003, normas 25 a 27,y luego en CBE 3/2008, normas 101 y ss. Las modas financieras del dia aconsejaron en 2003 excluir de los limites los riesgos
asumidos en relacion con los derechos de compensacidn y la titulizacion de la moratoria nuclear del sector eléctrico, una exclusién redundante si se
basa en una garanta de la Administracion Central, e injustificada en caso contrario. La Ultima de las circulares citadas trajo algunos ajustes técnicos en
la definicién de recursos propios, o en el tratamiento de los riesgos de sociedades multigrupo e instituciones de inversién colectiva; amplid las exclu-
siones del limite, reflejando de algin modo la ampliacién de la lista de garantes admitida para el método estdndar en el Nuevo Acuerdo (caso de los
riesgos garantizados por entidades regionales o locales de ponderacién cero); y permitié, con autorizacién supervisora, excluir los créditos a conseje-
ros dominicales de la entidad dominante del limite de grandes riesgos sobre el grupo propio.
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I11. LA COBERTURA DEL RIESGO DE MERCADO
111.1. Un cambio de enfoque

El Comité publicé en 1996 una Enmienda al Acuerdo en la que presentd su recomendacion
sobre requerimientos de capital por riesgo de mercado para la cartera de negociacién'® Cumplia asf su
propésito de 1988 de incorporar al coeficiente de solvencia el riesgo de la «inversién en valoresy», con
mejor cobertura y denominacién mds apropiada. Esta Enmienda prefigurd muchos planteamientos de
Basilea Il. También apuntd algunos de los problemas de lo que el Comité llama métodos de supervision
avanzados.

La Enmienda presentd tres diferencias fundamentales con Basilea | que conviene destacar de
entrada.

La primera diferencia es que el cdlculo del capital necesario procurd basarse en un andlisis
objetivamente cuantificado del riesgo. I[dealmente, en sus propuestas mds avanzadas habrd que tener recur-
sos de capital suficientes para cubrir las posibles desviaciones adversas (pérdidas potenciales) en el valor
de las carteras afectadas por este riesgo, a tenor de la experiencia histdrica de su mercado, hasta un nivel
de seguridad predeterminado, ya que la seguridad absoluta es impracticable. Ello implica un cdlculo estadis-
tico, a partir de una funcidn de distribucién de las pérdidas potenciales. Se estd echando mano, en defini-
tiva, de la familia de los modelos VAR (las siglas de value at risk, valor en riesgo), mds o menos personaliza-
dos para cada banco. Su aplicacidn viene facilitada por el hecho de que la historia de los precios de los
instrumentos financieros a los que se aplica la Enmienda se suele conocer bien y proporciona una rica base
estadistica para estimar las pérdidas potenciales.

Esto no fue un invento supervisor. Los bancos mds sofisticados habfan empezado a utilizar
modelos estadisticos, con un elaborado basamento conceptual, para la gestidn interna de su riesgo de mer-
cado; esos modelos se popularizaron entre otros usuarios porque sus creadores los comercializaron. La
Enmienda, al admitirlos, dejé de tratar el riesgo con una convencidn reguladora de trasfondo arbitrario
impuesta a los administrados, y usé en cambio un criterio racional de actuacién de las propias entidades,
aunque en todos sus planteamientos subsistid algln elemento convencional.

Permitdmonos una digresion. Los modelos internos no fueron la Unica propuesta del momento
en la linea de acercar la politica supervisora a las précticas de las entidades, y a una evaluacién mas racio-
nal del riesgo. EI Consejo de la Reserva Federal de los EEUU. jugd con una alternativa que hubiese
supuesto un paso mas en la direccion de la autorregulacién. Se trata del llamado «planteamiento del com-
promiso previoy» (pre-commitment approach, o PCA)". El banco que se acogiese a un PCA se comprome-
terfa a no exceder de un determinado nivel de riesgo en su cartera de negociacion durante el plazo del
compromiso, y mantendria una cifra de capital adecuada para cubrir esa exposicion médxima al riesgo. Si, de
hecho, incurriese en una exposicion mayor (esto es, si registrase en algin momento pérdidas en la cartera
de negociacidn superiores a la cifra comprometida), sufrirfa una penalizacién del supervisor, que en princi-
pio tomarfa forma de multa, aunque también podria consistir en requerimientos adicionales de capital, o en
una limitacién de sus actividades. Un compromiso basado en una estimacidon demasiado baja de las posi-
bles pérdidas ahorrarfa inicialmente capital, pero producirfa muchas multas; un compromiso demasiado pru-
dente evitarfa las multas a costa de bloquear demasiado capital, el recurso financiero mds caro. Se supone
que el banco buscarfa una posicién de equilibrio entre esos extremos. Los defensores de este método lo
consideraron superior a la utilizacion supervisora de los modelos internos, de los que hicieron una critica

18 BCBC (1999a), citada en notas sucesivas como EA.

17 FRB (1995a) y (1995b). La idea fue adelantada por KupiEC y O'BRIEN (1995).Ver también Buiss (1995).
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cainita. Contra un modelo estdndar impuesto por las autoridades supervisoras, alegaron que no elimina el
conflicto entre el capital econdmico y el capital regulador; contra la libre eleccion de modelos internos, ale-
garon la dificultad y coste para el supervisor de montar una inspeccidon adecuada, y las incertidumbres
sobre la robustez de los modelos, y sobre el propio criterio VAR Sin embargo, el PCA suscité demasiadas
dudas en otros supervisores, por los problemas de graduacién de las sanciones, y por la dificuttad para apli-
car unas penalizaciones significativas, que agravarfan la situacidn de la entidad, una vez producida la pérdida.
No llegd a probarse mds alld de un estudio piloto en la Cdmara de Compensacién de Nueva York. Cuando
se inicid la discusién de Basilea I, habfa pasado al arcén de los recuerdos.

Segunda diferencia entre el Acuerdo y la Enmienda: ésta no fue una regla Unica que deberfan
cumplir por igual todas las entidades, sino que se ofrecieron alternativas. Las entidades podrfan aplicar los
modelos internos de riesgo de mercado, la gran novedad reguladora, pero también podrian utilizar un
método estdndar, en el que el regulador proporciona los formatos de encasillamiento de los activos u otros
elementos afectados por ese riesgo, y los pardmetros a aplicar. Se esperaba que la primera alternativa fuese
utilizada por los bancos mds preparados, y que la mayorfa de las entidades medianas o pequefias, o de acti-
vidad mds tradicional, aplicasen la alternativa estandar.

La introduccidn de alternativas en la regulacion se compagina mal con el principio de la nivela-
cién del terreno de juego. Una misma composicién de la cartera producird requerimientos distintos segin
el método elegido por la entidad. Es probable que la eleccidn no se decida exclusivamente por razones téc-
nicas: las bondades de un determinado modelo interno pueden estar muy bien en teorfa, pero si el modelo
produce requerimientos superiores a los de otros modelos aceptados por el supervisor, o al método estdn-
dar, un gestor racional procurard escoger el sistema mds barato, a igualdad de las demds cosas. Si se le per-
mitiese, podrfa incluso utilizar modelos diferentes para la gestion interna y para la cobertura de sus obliga-
ciones legales. Por ello, los modelos internos tienden a producir menores requerimientos de capital, una
rebaja que sélo beneficia a los bancos capaces de desarrollar o de aplicar los nuevos métodos.

Sin embargo, los peligros de esta desnivelacion del terreno de juego, aunque reales, vinieron
atenuados por dos razones. En primer lugar, la Enmienda hizo dificil a las entidades jugar con los métodos
(usando un sistema a efectos supervisores y otro a efectos de gestion, o cambiando de modelo a conve-
niencia). Sometié a autorizacidn previa el uso de modelos internos, asi como cualquier intento posterior
de cambio de método, cambio que seguramente no se permitird de sospechar motivaciones de arbitraje
regulador. En segundo lugar, los requerimientos por riesgo de mercado constituyen en la prdctica una frac-
cién modesta de los requerimientos totales para la mayorfa de los bancos?. Por tanto, el problema de la
desigualdad de requerimientos por este motivo no pudo ser grave para el conjunto del sistema, o para la
mayorfa de los bancos, aunque tuvo relevancia para ciertas entidades especializadas en actividades de los
mercados financieros.

Tercera diferencia: la propuesta de 1996 no concibié los modelos internos como una regla
disefiada exclusivamente para calcular requerimientos de recursos propios. Los modelos solamente se
admitirian cuando la entidad demostrase tener unos procedimientos de control interno adecuados, e inte-
grase los propios modelos en sus mecanismos operativos (en la generacion de limites internos, en la fija-
cion de precios, etc.); esto es lo que se llamd la prueba del uso. En cambio el Acuerdo no habfa preten-
dido ser otra cosa que un mecanismo de célculo de los requerimientos de capital; no se disefid para influir
en la gestion de carteras, ni serfa bueno que lo hiciese, dada su escasa sensibilidad al riesgo.

20 Por ejemplo, para el conjunto de la banca espafiola los requerimientos por la cartera de negociacién se movieron, entre 1997 y
2000, entre un 2,5y un 3 por 100 de los requerimientos totales de recursos propios, los requerimientos por riesgo de cambio fueron ascendiendo
hasta el 2 por 100, y los requerimientos adicionales planteados por derivados financieros supusieron algo mds de otro punto. En conjunto, pues, el lla-
mado «riesgo de mercado» oscilé entre el 5y el 6 por 100 de los requerimientos totales de recursos propios.Véase ALvarez (2001), pag. 187. Sin
embargo en la banca de negocios de otros paises, y en los servicios de inversién de todos, el riesgo de mercado puede ser dominante.
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La Enmienda sobre el riesgo de mercado supuso una interesante modificacion metodoldgica
de la regulacidn prudencial, en una direccién mejor estructurada desde un punto de vista tedrico, con posi-
bilidades de «personalizacién» de los métodos de cdlculo de los requerimientos de capital en funcién de
las circunstancias y capacidades de cada entidad. Afectd, de paso, al enfoque de las inspecciones, que no se
podrian limitar ya a un andlisis estético, de foto fija, de la situacion financiera, sino que deberfan considerar
también, o mds bien, los procedimientos y estrategias de la entidad en la gestidon de un riesgo cuyas posi-
ciones pueden variar dramdticamente de la noche a la mafiana. Fue un paso importante en la erosién del
paradigma supervisor vigente.

La gestacion de la Enmienda fue mucho mds complicada que la del Acuerdo. En abril de 1993
hubo un primer documento consultivo que no contemplaba los modelos internos (ni el riesgo de las mer-
caderias). Los supervisores se resistian a dar aquel paso por las dudas tedricas y practicas que les suscita-
ban las técnicas internas de las entidades, los llamados modelos caseros (in-house models). En dltimo tér-
mino los cdlculos VAR se basan en el supuesto de que la experiencia del pasado (de un pasado reciente)
se repetird pero, ;y si no es asf? ;No podrfa infundir su uso una falsa sensacién de confianza a las gerencias,
automatizando sus respuestas y evitando que recurran a su mejor criterio profesional en cada situacién?
/No resultarfan atraidas hacia los modelos entidades poco preparadas para administrarlos, por el probable
ahorro de capital que reportan? Por otra parte, jeran igualmente sdlidos todos los modelos caseros que
se proponian?

Poco después de publicada la Enmienda, las crisis financieras del sudeste asidtico y de Rusia
destaparon alguna tendencia de los modelos a derrapar cuando se producen cambios muy bruscos en los
mercados y en sus circunstancias, que pueden invalidar las hipdtesis de comportamiento, alterando profun-
damente la volatilidad de los mercados, modificando sus distribuciones de probabilidad, y anulando el valor
predictivo de los datos histéricos. Los temores de los supervisores de Basilea no habfan estado injustifica-
dos?'. La aceptacidon de los modelos iba a crear un riesgo antes desconocido, el riesgo de modelo??.

Pero el clamor de la gran banca por la omisidn de los modelos internos en el documento con-
sultivo de 1993 fue tal que el Comité hubo de detener la tramitacion del proyecto para profundizar en la
posible utilizacién supervisora de esa herramienta de gestidn?3. Sus estudios incluyeron ejercicios prdcticos
en los que una seleccién de bancos aplicd sus modelos a una cartera dada por el Comité, con resultados,
al parecer, notablemente dispares. Por ello un segundo documento consultivo de abril de 1995, que ya
incluyd la opcién modelos, la sometié a fuertes controles y a diversas condiciones reguladoras para redu-
cir la dispersion de resultados, o al menos para asegurar unos niveles de cobertura prudentes, y evitar el
uso de sistemas mal comprendidos por la entidad y de esquemas de cdlculo demasiado optimistas. Auto-
rregulacion, pues, pero autorregulacion regulada y vigilada. Finalmente, la Enmienda se publicd a comienzos
del afio siguiente’®,

El tratamiento del riesgo de mercado de la Enmienda fue modificado por Basilea Il por razo-
nes técnicas de concordancia, y vuelto a modificar al afio siguiente, en 2005, para atender aspectos del

21 El Comité estudié el comportamiento de los modelos internos de varios bancos importantes durante el tercer y cuarto trimes-
tre de 1998, un periodo de alta volatilidad de los mercados, y encontrd que su método proporcionaba una cobertura de capital suficiente para las
pérdidas registradas. Pero hay que adelantar que el método de la Enmienda no acepta sin mds los requisitos que dan los modelos, sino que les aplica
un potente factor de seguridad. Los usuarios no bancarios de los modelos internos tuvieron menos suerte.Ver BCBS (1999g).

22 \olveremos a las criticas académicas y profesionales al uso de los modelos internos de riesgo de mercado en el Cap. 7.V.3, por-
que muchas de ellas surgieron durante la discusién de los primeros documentos consultivos de Basilea |I.

2 CAROSIO (1994), pags. 137 vy ss.

2% No acabé ahf el proceso. En septiembre de 1997 la Enmienda fue enmendada elimindndose una restriccién del texto original: ini-
cialmente el riesgo especifico calculado con modelos internos no podrfa ser inferior al 50 por 100 del que resultase de aplicar el método estandar.
Ese suelo se suprimidé. Aquf utilizamos la versién de la Enmienda que incorpora las modificaciones de 1997.
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riesgo de crédito no atendidos adecuadamente por los VAR; tras las turbulencias de 2007 los métodos de
la Enmienda vuelven a estar en revisidn. Esos cambios se estudiardn a su debido tiempo?.

El riesgo de mercado es en realidad una familia de riesgos. En la tipologia de la Enmienda
abarca cuatro apartados, cada uno con su propio tratamiento diferenciado: el riesgo de interés de los ins-
trumentos negociables remunerados con un tipo de interés, el riesgo de las acciones, el riesgo de cambio,
y el riesgo de los contratos sobre mercaderfas. En los dos primeros casos su tratamiento se aplicd sola-
mente a los instrumentos de la cartera de negociacion, quedando sin cubrir, por ejemplo, el riesgo de inte-
rés de la cartera bancaria; en los otros dos casos el tratamiento afectd a toda la actividad. Varios de los
miembros de la familia contienen en realidad dos tipos de riesgo: el riesgo «general», ligado a las tenden-
cias bdsicas de los mercados, y el riesgo «especifico», que depende de las caracteristicas propias del activo
o de su emisor (incluyendo como componente mds destacado su riesgo de crédito), las cuales apartan la
evolucidn de sus precios de lo que marcan las tendencias bdsicas. El planteamiento general de la Enmienda
fue la construccién por bloques (building block approach), mediante un calculo aditivo: se calcularian sepa-
radamente los requerimientos de capital para cada riesgo de cada familia (con todas las divisiones que fue-
sen necesarias dentro de cada familia), y en su caso para el riesgo general y el riesgo especffico separada-
mente; luego se sumarian para obtener el gran total del riesgo de mercado.

El cdlculo de este riesgo es laborioso. La descripcion de las férmulas también tendrd que serlo,
aunque se omitan bastantes detalles para no cansar al lector, y porque también los omitié la normativa
europea. Pero antes hay que despejar algunos temas previos.

I11.2. Temas previos

El primer tema previo fue la delimitacién de las operaciones tratadas con las reglas de la
Enmienda. En el caso de los riesgos de cambio y de mercaderfas no hay problema: todas las operaciones
en divisas, y todos los instrumentos relacionados con el oro vy las mercaderfas, entran en las diversas posi-
ciones con riesgo de mercado a las que se aplican las nuevas reglas. Pero en el caso de los valores nego-
ciables, estas reglas sélo afectan a los instrumentos financieros ubicados en la llamada cartera de negocia-
cién (trading book), o relacionados estrechamente con ellos por operaciones de cobertura o financiacion;
los demds instrumentos, aun siendo de idéntica naturaleza, quedan en la cartera llamada bancaria (banking
book), tratada seguin el Acuerdo.Y sucede que la definicién de la cartera de negociacion no es robusta, no
marca de forma inequivoca y controlable el destino de un activo o de un derivado financiero. Esa impreci-
sién en la frontera divisoria entre ambas carteras genera cierta inseguridad sobre el campo de aplicacion
de cada una de esas normas, y podria abrir oportunidades de arbitraje regulador.

En efecto, segin la definicién original de la Enmienda, «la cartera de negociacidn comprende
las posiciones propias del banco en instrumentos financieros que se posean intencionadamente para su
reventa a corto plazo, o que hayan sido tomados por el banco con la intencidn de beneficiarse a corto
plazo de diferencias actuales o esperadas entre los precios de compra y de venta, o de otras variaciones
de precio o interés, las posiciones en instrumentos financieros que surjan de actividades como agente prin-
cipal de intermediacion y de formacién de mercado, y las posiciones tomadas para cubrir otros elementos
de la cartera de negociacién»?®. Eso define tres motivos para que un instrumento esté en esa cartera. Los
motivos segundo y tercero (posiciones de naturaleza esencialmente transitoria en instrumentos en los que
la entidad estd ejerciendo una funcién de intermediario o de creador de mercado reconocido, e instru-
mentos intimamente ligados a otros de la cartera de negociacion como operaciones de cobertura de sus

2 Enlos Cap. | LIy 16.IV.2.

%6 EA, Introduccidn, 1.2. La definicién fue revisada por Basilea II; véase Cap. | 1.IIl.
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riesgos) son razonablemente objetivos. Pero el primer motivo, que constituye el bloque principal de posi-
ciones de la cartera de negociacidn, es la intencién con que la entidad entra en el instrumento financiero,
y esta no es por si misma un dato preciso y objetivo, identificable por un observador externo.

La Enmienda no desarrollé lo que deba entenderse por «intenciény. Esta puede ir desde el
propdsito subjetivo de los operadores cuando entran en una transaccion (una acepcién escasamente Util,
tanto a efectos contables como prudenciales) hasta una politica preestablecida y documentada del banco
en relacién con la actividad de trading (que si podria dar pistas a un observador ilustrado —un auditor; un
inspector— para analizar si una operacion debe o no catalogarse como de negociacién). Seguramente el
Comité confid en su extendido uso contable, pero el criterio de la intencidn, de no elaborarse cuidadosa-
mente, deja abierta la posibilidad de que una entidad incluya inicialmente instrumentos en una u otra car-
tera seglin sus conveniencias contables o prudenciales, o de que los desplace posteriormente entre ellas
por los mismos motivos. Esa indefinicion de fronteras tiene alguna relevancia en la prdctica contable, por-
que ambas carteras tienen reglas de valoracién diferentes, con sus efectos sobre la cuenta de resultados?’.
La relevancia se acrecienta cuando ademads los requerimientos de capital presentan diferencias sustancia-
les. Para resolver el problema, la Enmienda no pudo hacer otra cosa que solicitar de las autoridades super-
visoras una estrecha vigilancia sobre la forma en que las entidades distribuyen sus activos y derivados entre
las dos carteras, y pedir que cada operacién deje un rastro auditable en el momento en que se origine.

La cartera de negociacion suele ser administrada por una unidad organizativa separada. Este
no es un criterio definitorio firme ya que, como reconocié el propio Comité, esa unidad puede gestionar
en la practica, por razones de conveniencia, instrumentos no ligados a la negociacion (por ejemplo, deriva-
dos tomados para cubrir riesgos de la cartera bancaria)?®. Por otra parte, en la época de la Enmienda, en
muchos sistemas contables la cartera de negociacidn se contabilizaba a mercado (la bancaria lo hacfa a
coste histdrico), hasta el punto de que muchos identificaban cartera de negociacién con valoracién a mer-
cado. Pero tampoco era seguro el criterio contable, que ya admitia excepciones aun antes de que la
reforma de las normas internacionales de contabilidad extendiera la valoracién a valor razonable, a opera-
ciones y dreas de actividad no asociadas a las actividades de trading.

La superposicion de los tres criterios mencionados (la intencidn, la gestion separada, la valora-
cion a mercado), a los que a veces se afiade otro, la elevada liquidez de los instrumentos de la cartera de
negociacion, ha seguido creando alguna confusidn entre las entidades?. La confusidn afecta a algunos deri-
vados asociados a la cartera bancaria pero gestionados en la de negociacidn, a instrumentos «negociables»
que de hecho son poco liquidos, a posiciones «rancias» que empezaron su vida en la cartera de negocia-
cién pero por alguna razén no se han negociado durante largo tiempo® o han perdido negociabilidad, o
a créditos de la cartera bancaria traspasados a la de negociacion con vistas a una futura titulizacién.

El segundo tema previo es que la Enmienda trajo una modificacién de la definicion de recur-
sos propios®'. Incorporé al capital un tercer nivel (tier 3) compuesto por deudas subordinadas con venci-

27 En los afios siguientes a la introduccidn en Espafia del concepto contable de cartera de negociacién, hubo notables diferencias de
tratamiento entre bancos cuya actividad y lineas operativas no diferian en lo esencial. Sin duda, existié entonces arbitraje regulador de motivacién con-
table, en funcién de la cuenta de resultados.

% Enmienda, Introduccidn, 1.3.

? Como se puso de manifiesto en una investigacién del Comité realizada en el marco de la reforma del Acuerdo (BCBS, 2005d).
Se trata del andlisis de las respuestas de 47 bancos y sociedades de inversién a una encuesta preparada por un grupo de trabajo del Comité y del
IOSCO, como reaccidn a diversas criticas y sugerencias relacionadas con los documentos consultivos de Basilea |I.

30 L as definiciones oficiales de cartera de negociacién no precisan qué debe considerarse corto plazo. Una posicién extrema lo iden-
tificaria con el periodo de tenencia utilizado en los modelos internos (diez dias). Una alternativa seria centrarse en la velocidad de rotacién de los acti-
vos, lo que también exigiria establecer un umbral minimo convencional para la rotacién.

31EA, Introduccidn, ll(2) 172 (RF 49(xiii) y (xiv)).
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miento final no inferior a dos afios, condicionadas a que el pago de intereses y amortizacion puedan con-
gelarse cuando el banco no cumple sus requerimientos de capital. La razdn tedrica de esta modificacion es
que el riesgo de mercado experimenta considerables variaciones en poco tiempo, porque las posiciones
expuestas a él, a diferencia de las carteras crediticias, son susceptibles de modificaciones muy rdpidas; por
tanto, conviene disponer de un elemento de capital con mayor capacidad de ajuste a corto o medio plazo
que la de los elementos tradicionales. Su razdn real fue que los bancos mds especializados las operaciones
de trading estaban acostumbrados a emitir este tipo de subordinadas, de menor coste, y las autoridades
supervisoras norteamericanas las habfan aceptado en sus reglas prudenciales.

Hubo, no obstante, muchas reticencias de miembros del Comité, ya incmodos con las subor-
dinadas «a largo plazo». En consecuencia, la Enmienda puso severas restricciones a la utilizacion del nuevo
elemento. El capital de tercer nivel se utilizarfa exclusivamente para la cobertura del riesgo de mercado v,
por tanto, no valdria para la del riesgo de crédito de la cartera bancaria; ademds, no excederfa del 250 por
100 del capital de primer nivel sobrante después de cubrir los riesgos del resto de la cartera®?. Por supuesto,
los paises podrian no incorporar este elemento a su lista nacional de instrumentos elegibles como capital.
En cambio, el Comité dejé ahora a la discrecion de los paises la regla del Acuerdo de que el capital de pri-
mer nivel fuese al menos la mitad del capital total®*: tal restriccién no convenia a los aludidos bancos espe-
cialistas, cuya cartera bancaria es muy reducida.

Tercer tema previo. La Enmienda, como el Acuerdo, pidié en principio el cumplimiento en base
consolidada. Pero el Comité fue consciente de las dificultades précticas que puede tener el célculo conso-
lidado de las posiciones del grupo en todo el mundo, tanto mds cuanto que su propdsito era el seguimiento
y cobertura continuos del riesgo de mercado®'. Por tanto permitid algunas relajaciones de las normas
cuando hay dificultades para repatriar beneficios de un drea determinada, o cuando hay dificultades legales
o de procedimiento para llevar a cabo una gestidn consolidada. Con independencia de ello, se alertd a los
supervisores nacionales sobre la necesidad de vigilar la aparicion de desequilibrios individuales importan-
tes en bancos del grupo®.

Cuarto tema, referente a la aplicabilidad de la Enmienda a cualquier tipo de entidad banca-
ria. Sus procedimientos son tan complejos y potencialmente tan costosos que se reservaron para aque-
llas entidades con niveles de riesgo de mercado suficientemente importantes para justificar el esfuerzo.
El Comité permitié a las autoridades nacionales introducir una excepcién de minimis. En el caso del
riesgo de cambio lo hizo expresamente, para las posiciones netas en moneda extranjera que no exce-
dan del 2 por 100 del capital, y la mayor de las brutas (larga o corta), del 100 por 100, En los demds
capfitulos del riesgo de mercado lo hizo de forma indirecta: no vio razones para aplicar una excepcion
de minimis porque la Enmienda se dirige a los bancos internacionalmente activos, y todos ellos desarro-
llan una actividad de trading importante, lo que implica sensu contrario que las habria si esa actividad no
fuese importante®.

32 Lo que implica que al menos un 28,5 por 100 (exactamente, 100 dividido por 3,5) de la cobertura del riesgo de mercado habrd
de hacerse con capital de primer nivel.

3 EA, Introduccién, ll(a) |, cuarto inciso.

3 Jgual que en el Acuerdo, aunque el control supervisor de la Enmienda sea semestral, se espera que las entidades lo cumplan de
forma continua, esto es, diariamente, a cierre de las operaciones; mds adn, se espera que los bancos vigilen sus posiciones a lo largo de la jornada, y
no se permitan situaciones de riesgo intradia excesivas. EA, Introduccidn, I.14. Considérense, por ejemplo, los problemas informdticos para integrar en
tiempo real toda la informacion del grupo en una sola posicidn; en el caso de la cartera bancaria, mas estable, es suficiente trabajar con cdlculos mas
distanciados

3 EA Introduccién, 1.8 (RF 683(V)).
* EA, seccion A3.13 (RF 718(xi)).
37 EA, Introduccidn, 1.7 (RF 683(iv)).
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Citemos finalmente una cuestidn menor, la presentacion de los requerimientos de capital. Tal
como estdn disefiados la Enmienda y el Acuerdo, el riesgo de mercado produce sus requerimientos de
capital en términos absolutos, y el riesgo de crédito los suyos en términos relativos, en forma de coefi-
ciente. Una entidad, para conocer su situacion global, ha de sumar ambos en términos absolutos, y ver si
cuenta con capital suficiente para cubrir la suma. Pero el Comité no queria renunciar a su ratio del 8 por
100, que habia captado la atencién del publico y que facilitaba las comparaciones entre entidades. La
Enmienda vistié por tanto el riesgo de mercado con el ropaje de la ratio de solvencia: el importe de los
requerimientos se multiplica por 12,5 (el reciproco del 8 por 100) vy la cifra resultante se suma a los acti-
vos y cuentas de orden ponderados a efectos del riesgo de crédito, para obtener el denominador de la
ratio de solvencia, cuyo numerador es el capital elegible (el capital total que ya tiene en cuenta las limita-
ciones de uso del capital de tercer nivel).

111.3. EI método estandar

Cada una de las cuatro familias de riesgos de mercado recibid su propio método estandar de
cdlculo. Las opciones, con sus tipicas discontinuidades, o su cardcter matemdtico no lineal, precisaron méto-
dos propios.

II.3.1. Riesgo de interés de los instrumentos negociables®

Es el riesgo de que las deudas incorporadas a instrumentos negociables sufran pérdidas de
valor como consecuencia de una variacion en los tipos de interés; v el que experimentan los derivados
financieros relacionados con esas deudas, o en general con tipos de interés, por la misma causa. Afecta tanto
a las deudas a tipo fijo como flotante, y a otros valores que se comportan como deudas, tales como las
acciones preferentes no convertibles; las deudas convertibles pueden entrar en esta familia o en la de las
acciones, seglin su comportamiento.

Un instrumento aislado puede experimentar una pérdida potencial cuando los tipos de inte-
rés sufren una determinada variacion. Pero la cartera comprende muchos elementos, algunos de caracte-
risticas financieras opuestas a la de ese instrumento, que mostraran por tanto ganancias (no necesariamente
del mismo importe) por la misma variacién de tipos. El método estandar parte de aquellas pérdidas poten-
ciales elementales, pero tiene también en cuenta la complicada red de compensaciones que se produce
entre los diferentes componentes de la cartera.

La inclusidn de los derivados en el cdlculo requiere un paso previo: deben presentarse en tér-
minos de los instrumentos financieros subyacentes de los que derivan. Los derivados son contratos que,
como cualquier contrato financiero, comprenden derechos (futuros flujos temporales de ingresos), y obli-
gaciones (futuros flujos temporales de pagos). Deben, pues, descomponerse en esos elementos. Los flujos
de ingresos se traducen en posiciones largas (lo que se tiene, lo que se va a cobrar) en un subyacente, y
los flujos de pagos en posiciones cortas (lo que se debe, lo que hay que pagar) en otro subyacente, que
puede no coincidir con el de la posicién larga®. Una vez descompuestos los derivados, sus elementos cons-

¥ EA seccidn Al (RF seccidn segunda VI.C.1).

3 Veamos un par de ejemplos. Una compra a plazo combina una posicién corta por el compromiso de comprar un bono en la
fecha de la ejecucién del contrato, con plazo de vencimiento desde ahora hasta esa fecha, y una posicion larga, por la deuda que entonces se tendrd,
con plazo de vencimiento desde ahora hasta el vencimiento de la deuda. Una permuta de tipo fijo por tipo flotante combina una posicién larga (nocio-
nal) en una deuda de tipo flotante, con plazo de vencimiento en la préxima fecha de revisién del tipo, y una posicién corta (nocional) en una deuda
a tipo fijo con vencimiento igual a la vida residual de la permuta.
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titutivos pueden integrarse en las diferentes casillas del esquema para calcular las posiciones cortas o lar-
gas de cada casilla™.

Empecemos por lo més facil y también lo menos caracteristico del riesgo de mercado. El
requerimiento de capital por riesgo especifico trata de proteger contra un movimiento adverso en el
precio del valor debido a factores relacionados no con la evolucidn general del mercado, sino con las
peculiaridades del emisor y del instrumento financiero. No es de extrafiar que los criterios del Acuerdo
se infiltren en este caso en la Enmienda, porque el riesgo de crédito o contraparte es el mds prominente
de esos factores, aunque ahora no se trate tanto de la posibilidad objetiva de impago como de la per-
cepcién que tenga el mercado de la situacion financiera de la empresa y de la recuperabilidad de la
deuda.

A efectos del riesgo especifico, los instrumentos se dividieron en tres categorfas:

— deudas del Gobierno, o mejor serfa decir del sector publico, porque los paises quedaron
autorizados para definir las entidades emisoras publicas que entran en la categoria;

— otras deudas cualificadas, que comprenden el resto de las deudas publicas, las de los ban-
cos multilaterales de desarrollo, y las de empresas privadas con dos calificaciones como valor de inversion
de las agencias de rating aceptadas por las autoridades®'; y

— las demds deudas*%

La Enmienda aplicd a la primera categorfa un requerimiento del O por 100, a la dltima uno del
8 por 100,y a la de en medio (cuando la vida residual del instrumento sea superior a 24 meses) uno del
1,6 por 100; esos requerimientos se corresponden exactamente con lo que resulta de aplicar las ponde-
raciones del Acuerdo correspondientes a esos activos (0, 100 y 20 por 100) al coeficiente de solvencia del
8 por 100. Sin embargo la Enmienda introdujo una mejora del trato para las deudas cualificadas con ven-
cimiento mds breve, en funcién de su vida residual: las cargas serfan 0,25 por 100 en vencimientos hasta 6
meses, y | por 100 entre seis y veinticuatro meses. El argumento implicito es que la probabilidad de que
se produzca un acontecimiento desfavorable es tanto menor cuanto menor la vida residual del instru-
mento; eso serfa igualmente vdlido para los activos de la cartera bancaria, pero el Acuerdo no lo tuvo en
cuenta. Por el contrario en el caso de las «demds deudas» que presenten rendimientos muy altos (los lla-
mados «bonos basura») se recomendd aplicar requerimientos superiores al 8 por 100 (sin concretarlos)
y, de paso, no compensar sus posiciones a efectos de riesgo general.

Las posibilidades de compensacidn del riesgo especifico de posiciones largas y cortas fueron
minimas. Se redujeron a las posiciones casadas (posiciones de signo opuesto tales como la tenencia de unos
titulos de deuda vy la venta a plazo de esos mismos titulos) en emisiones idénticas; Basilea considera que las
emisiones diferentes de un mismo emisor presentan niveles distintos de riesgo especifico que impiden su
compensacion.

Muchos derivados no se sometieron a requerimientos por riesgo especifico. Es el caso de las
permutas de tipos de interés vy divisas, los FRAs, los futuros de divisas y tipos de interés, o los futuros sobre
indices de interés. Aunque hay que calcularles activos subyacentes para el cdlculo del riesgo general, esos

40 EA, seccién AL

4" O una calificacién como valor de inversidn, y ninguna inferior; o que se consideren de calidad comparable, aunque no tengan rating,
a otras que lo tengan, y gocen de la aprobacion del supervisor.

42 Basilea Il introducird subdivisiones en esta divisién tripartita, para ajustarla a la mayor sensibilidad de sus métodos.Véase Cap. | L.IlI.
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activos son nocionales, no reales: no tendrdn nunca una liquidacién que pueda fallar por factores atribui-
bles al emisor de los activos auténticos. Cosa distinta es que el incumplimiento por la contraparte de su
compromiso pueda producir algin dafio a la entidad (por ejemplo, la necesidad de reponer coberturas).
Por ello, esos derivados siguieron soportando las cargas por riesgo de contraparte del Acuerdo™®. En cam-
bio, si existe riesgo especifico en los compromisos de compra a futuro de deudas, cuya vocacién natural es
convertirse en su momento en tenencias de deuda.

El cdmputo del requerimiento por riesgo general es mds complicado. De entrada, la Enmienda
no propuso uno, sino dos métodos estdndar; calculados respectivamente segin los vencimientos y segin la
duracién™ de los instrumentos; el método de la duracidn se supone que mide mejor la respuesta de un
precio a los cambios en el tipo de interés, y es por tanto mds sensible al riesgo, pero su aplicacidn prdctica
es algo mds laboriosa.

En ambos métodos, todos los instrumentos con riesgo de interés, sin distinciéon de clases de
instrumentos o de emisores, tienen que asignarse, segin sus plazos, a las casillas, o bandas, de unas esca-
las temporales; los instrumentos se clasifican por monedas, y se construye una escala diferente para cada
moneda. Los requerimientos de capital giran sobre la posicidn neta, corta o larga, de toda la cartera, mds
una pequefia porcién de las posiciones de signo opuesto compensadas dentro de cada banda, mds una
porcién mayor de las posiciones compensadas entre bandas, mds, en su caso, un requerimiento neto por
posiciones en opciones. No se prevén compensaciones entre las escalas de las diferentes monedas, que
es tanto como suponer falta de correlacion entre los tipos de interés de los mercados de las diferentes
monedas.

En el «método de los vencimientos, las posiciones, largas o cortas, en deudas y otras exposi-
ciones al riesgo de interés se distribuyen en una escala de trece bandas temporales (quince cuando el
cupdn es inferior al 3 por 100). Los instrumentos de tipo fijo se asignan seguin su vida residual; los de tipo
variable, segun el plazo restante hasta la proxima revision de tipos. Las posiciones opuestas de igual importe
de una misma emision (pero no de emisiones diferentes de un mismo emisor), v las posiciones resultantes
de derivados financieros compensables con criterios estrictos (haciéndose hincapié en el rigor de los cri-
terios), se omiten del cdlculo del riesgo general, ya que la pérdida que se produzca en uno de los elemen-
tos compensados se contrarresta de forma automdtica con una ganancia de idéntico importe en el ele-
mento que lo compensa. Una vez distribuidas todas las posiciones elementales, con las eliminaciones
indicadas, cada banda puede contener posiciones largas y posiciones cortas.

El segundo paso consiste en ponderar separadamente las posiciones largas y cortas por un
factor que refleja la sensibilidad de esas posiciones a un cambio en los tipos de interés: un shock con-
vencional de un | por 100 en los plazos hasta un afio, al que se asocian Iégicamente variaciones mds
suaves en los plazos superiores, dada su mayor estabilidad. Los factores de ponderacidn, o de sensibili-
dad, suministrados por la Enmienda, empiezan con cero para la banda correspondiente al primer mes
(la pérdida potencial por una variacion de los tipos de mercado es minima —hipotéticamente nula—
cuando el vencimiento estd tan cercano), y suben gradualmente, hasta 6 por 100 para vencimientos por
encima de los 20 afios en el caso de cupones normales, o 12,5 por 100 en el caso de cupones inferio-
res al 3 por 100.

%O en su caso, de Basilea Il.Véase Cap. | I.lIl.

# La duracién es la vida media ponderada de una operacidn, para lo cual se pondera la vida remanente de cada uno de los flujos
de caja que la componen con el valor actual de ese flujo (descontado con el rendimiento implicito de la operacidn).
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Cuadro 3.1.
METODO DEL VENCIMIENTO (en porcentajes)

Bandas temporales segtin cupon

Cupén 3 por 100 o mds Cupon <3 por 100 Variacién de tipos Ponderacion
| mes o menos 1,00 0,00
| a 3 meses 1,00 0,20
3 a 6 meses 1,00 0,40
6 a |2 meses 1,00 0,70
| a2 afios I'a 1,9 afios 0,90 1,25
2 a 3 afos 1,9 a 2,8 afios 0,80 1,75
3 a4 afos 2,8 a 3,6 afios 0,75 2,75
4 a5 afios 3,6 a 4,3 afios 0,75 2,75
5a7 afos 4,3 a 5,7 afios 0,70 325
7 a 10 afios 5,7 a 7,3 afios 0,65 375
[0 a I5 afios 7,3 a 9,3 afios 0,60 4,50
I5 a 20 afios 9,3 a 10,6 afios 0,60 525
>20 afos 10,6 a 12 afios 0,60 6,00
12 a 20 afos 0,60 8,00
>20 afios 0,60 12,50

Ya tenemos pues las posiciones ponderadas, es decir, las respuestas estimadas del precio de los
instrumentos que forman las posiciones a aquella variacién convencional de los tipos. Obviamente, esas res-
puestas son de signo opuesto en las posiciones largas y cortas. El tercer paso del método consiste en
netear las posiciones largas o cortas ponderadas dentro de cada banda, para obtener una sola posicién
ponderada (larga o corta), una sola respuesta, por banda. A la parte eliminada todavia se le aplica un
pequefio requerimiento de capital, del 10 por 100, para capturar el riesgo residual de los importes com-
pensados, que abarcan plazos (dentro de los limites de la banda) e instrumentos distintos, lo que implica
respuestas ligeramente diferentes al cambio de tipos. El Comité denomind a ese cargo residual «anulacién
vertical de la compensaciony (vertical disallowance), que traduciremos aqui como «retencién [del riesgo de
las posiciones compensadas] vertical».

El cuarto paso consiste en dos rondas de compensaciones entre bandas. Para ello, las bandas
se clasificaron en tres zonas: hasta un afio, de uno a cuatro afios (3,6 aflos para los bonos de cupdn bajo),
y superiores a cuatro afios (o a 3,6 afios). Primero se netean las posiciones ponderadas de las bandas com-
prendidas en cada zona, lo cual produce tres posiciones ponderadas netas. Las posiciones compensadas no
se libran de una carga de capital (horizontal disallowance), mas importante que el de la retencion vertical,
porque los instrumentos son cada vez mds diferentes y, por tanto, el riesgo residual de los elementos com-
pensados es mayor: Las «retenciones horizontales» son 40 por |00 para los importes compensados de la
primera zona, y 30 por |00 para las otras dos. En segundo lugar se netean las posiciones ponderadas netas
entre zonas contiguas, para obtener otros dos importes compensados a los que se aplica otra retencidn
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del 40 por 100, y entre la primera y la Ultima zona, siendo en este caso la retencién horizontal del 100 por
100, una forma de decir que la compensacion entre zonas tan alejadas no tiene valor.

Por uUltimo la posicién ponderada neta final soporta un requerimiento del 100 por 100.

Veamos lo que significa ese complicado juego de compensaciones en algunos casos extremos.
Una cartera que sdlo tuviese posiciones largas (una cartera de las de antes de la aparicion de los deriva-
dos financieros), en la que, por tanto, no habrfa compensaciones de ninglin tipo, soportarfa unos requeri-
mientos de capital iguales a los resultantes de aplicar a los valores de mercado de las deudas los factores
de ponderacidn que tratan de medir la respuesta de los precios de los diferentes elementos a la variacion
hipotética de los tipos de interés; el método se centra, por supuesto, en el caso en que la respuesta es
negativa, esto es, hay pérdida de valor. La introduccion de posiciones cortas permite realizar compensacio-
nes del riesgo, y reducir asf las exigencias de capital respecto de ese punto de partida, pero las posiciones
compensadas aun retienen algo de riesgo, tanto mds cuanto mds distantes los plazos de las posiciones com-
pensadas; por tanto, la eliminacién del riesgo no puede ser total.Yendo al caso extremo opuesto, si las deu-
das de una cartera estuviesen perfectamente casadas con posiciones cortas dentro de la misma banda,
banda a banda, la Unica carga de capital serfa una décima parte de los factores de ponderacion por sensi-
bilidad de las deudas, en virtud del cargo del 10 por 100 previsto para esta «retencion verticaly. Pero si
una cartera se compusiese de deudas a muy largo plazo y de posiciones cortas de la primera zona (otro
caso extremo), los requerimientos de capital volverfan a ser los resultantes de aplicar los vectores de pon-
deracién a la cartera a largo, pues las sumas compensadas se reintegrarfan plenamente en los requerimien-
tos, en virtud del cargo del 100 por 100 previsto para retenciones horizontales tan alejadas.

La otra variante del método estdndar, el «método de la duracidén» requiere mds capacidad téc-
nica por parte del banco (pero nada que no esté al alcance de un kit de célculo financiero bastante sim-
ple); ello se considerd motivo suficiente para que su uso deba ser autorizado por el supervisor. Como es
habitual en las recomendaciones del Comité, que reflejan un viejo recelo congénito de los supervisores, la
entidad no podrd cambiar de método sin aprobacion de la autoridad supervisora.

El proceso también parte en este caso de un cdlculo de la respuesta, o sensibilidad, de cada
instrumento a una variacion hipotética en el vector de tipos de interés (la misma que en el método de los
vencimientos). Pero este cdlculo no se hace con unos factores de ponderacién proporcionados por la
Enmienda, sino que lo realiza la entidad basdndose en la duracién de cada instrumento: se multiplica la
variacion de los tipos por la duracion, en afios, de cada instrumento, y por su valor de mercado.

A partir de ahf, el mecanismo de las compensaciones es el que ya conocemos. Esas medidas
de sensibilidad (correlatos de las posiciones ponderadas del método del vencimiento) se distribuyeron en
quince bandas temporales, segin su duracidn. Las posiciones largas y cortas dentro de cada banda se
netean, aplicando a la parte compensada una retencion vertical de sélo el 5 por 100, y las posiciones netas
de cada banda se someten al doble proceso de neteo entre bandas y zonas ya descrito, esta vez con los
mismos cargos por retencidn horizontal que en el método precedente. Partiendo, pues, de las medidas de
sensibilidad de los instrumentos de la cartera de negociacidn, los requerimientos de capital por riesgo
general son la suma del valor de la posicidn global neta y de los sucesivos cargos por retenciones de lo
compensado dentro de cada banda y entre bandas.

Hasta aqui, la descripcién del método estandar®™. Detengdmonos por un momento en su

|6gica, para ver qué hay de objetivo y qué hay de convencional en él.

% Ese célculo del riesgo general se asemeja (se inspira) en la técnica bancaria de los risk points, consistente en calcular la pérdida que
experimentarfa la cartera como consecuencia de un movimiento adverso de tipos de interés (cuya magnitud puede ser el convencional | por 100, o
la variacién probable segin la experiencia estadistica); el objetivo de esa técnica suele ser fijar limites a los operadores.
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Por lo que respecta al tratamiento del riesgo especffico, es claro que todavia estamos técnica-
mente en el Acuerdo: los requerimientos de capital son bdsicamente los mismos. Pero hay dos novedades
que conviene destacar. La primera es el reconocimiento de que no todas las empresas privadas emisoras de
instrumentos de deuda presentan igual nivel de riesgo (una de las ideas fuerza en la génesis de Basilea II),
combinado con la utilizacion de los ratings para mejorar la ponderacidn de algunas empresas (una de las
ideas instrumentales de Basilea II). La segunda es el reconocimiento del tiempo como factor relevante en
el riesgo de algunos instrumentos, aunque ese reconocimiento se limite a las emisiones cualificadas, mds
seguras, y no se extienda a las demds deudas.

En cuanto al riesgo general, el método parte de una variacion de los tipos de interés a corto
plazo de un punto porcentual, con variaciones coherentes en los tipos a largo plazo. Dado el cardcter de
las carteras de negociacion, es Iégico poner el énfasis en un movimiento en los tipos a corto. Pero, jes
representativo este shock de un punto de los que se pueden encontrar en la vida real? El Comité no hizo
ningun esfuerzo estadistico para justificarlo, ni como variacion media ni como variacién extrema, o para ave-
riguar con qué frecuencia se producen shocks de ese importe. Se ha dicho (antes de las turbulencias de
2007-08) que esa hipdtesis de trabajo puede ser vdlida en los paises avanzados, con buen control mone-
tario y mercados financieros profundos, pero que serfa insuficiente para otro tipo de economias. En defini-
tiva, el punto de partida del cdlculo es una convencién, un movimiento de tipos razonable pero arbitrario.

A partir de ese shock hipotético se calculan las variaciones de valor que experimentardn las
diferentes posiciones de la cartera, de modo rudimentario en el método de los vencimientos, de modo
mas correcto en el de la duracién. Tan rudimentario en el primer caso, que hay que ofrecer dos vectores
de ponderaciones (segln el nivel del cupdn) porque, de otro modo, las valoraciones resultarian excesiva-
mente deformadas. Pero, en cualquier caso, se trata de objetivar las pérdidas de valor en aquellos casos en
que el shock hipotético resulte adverso. Este paso puede clasificarse pues como objetivo, no convencional.

El resto del esquema vuelve a ser convencional. En la escala de bandas temporales se pudie-
ron poner mds, 0 menos, bandas, u otras.Y los valores de las retenciones verticales y horizontales no pre-
tenden tener un fundamento estadistico, sino que se basan en la intuicidon de los reguladores.

En resumen, se trata de un método sofisticado, o quizds serfa mds exacto decir complicado,
con un punto de partida convencional (el hipotético shock de mercado a cubrir), un elemento mds o
menos objetivo (los cambios en el valor de las posiciones individuales resultantes de ese shock), y un desa-
rrollo de nuevo convencional (el juego de las compensaciones y el célculo del riesgo especifico). Con este
método, el Comité de Basilea aln no se alejé demasiado del mundo conceptual del Acuerdo.

II.3.2. Riesgo de las posiciones en acciones*®

En el tratamiento estdndar del riesgo de mercado de los instrumentos con tipo de interés, se
puede encontrar algin elemento objetivo entre otros muchos convencionales. No sucede asi en el trata-
miento del riesgo de las acciones, enteramente convencional.

Este riesgo es el que experimenta el valor de las acciones (ordinarias o preferentes), de otros
activos que se comportan como acciones, de los compromisos de compra o venta de acciones y demds
derivados financieros sobre acciones, sobre cestas de acciones o sobre indices bursdtiles, ante una varia-
cion de los precios del mercado de acciones. Como en el caso anterior, el riesgo de esta cartera se supone
que tiene un componente especifico y uno general. Como en el caso anterior, los derivados se descompo-

4 EA, seccién A2 (RF seccién segunda VI.C.2).
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nen en sus valores subyacentes nocionales, un proceso que presenta muchas peculiaridades en las que no
entraremos. Como en el caso anterior, el cdlculo parte de unas posiciones netas en acciones idénticas®’.
Los derivados sobre acciones también siguen sometidos a las reglas del Acuerdo por lo que se refiere a su
riesgo de contraparte. El cdmputo de las posiciones cortas o largas se hace por separado para cada mer-
cado nacional en el que opere la entidad®; se prescinde de la obvia correlacién que muestra el compor-
tamiento de una misma emisidn de acciones en las diferentes bolsas nacionales, por alejadas que estén.

El riesgo especifico se define sobre la suma de todas las posiciones largas y todas las posicio-
nes cortas, a la que se aplica un requerimiento del 8 por 100; pero si la cartera es liquida y estd bien diver-
sificada, esa carga se reduce al 4 por 100%. El Comité dejé a las autoridades nacionales la tarea de definir
lo que se considera una cartera liquida y diversificada. En los derivados financieros sobre indices bursétiles,
en los que no hay riesgo especifico (las posiciones son nocionales, no reales), pero si riesgo de ejecucion,
el requerimiento es del 2 por 100.

En cuanto al riesgo general de mercado, se calcula sobre la diferencia entre la suma de posi-
ciones largas y la suma de posiciones cortas, que la Enmienda llama posicidon neta global, a la que también
se aplica un requerimiento del 8 por 100. Esto implica una compensacién masiva de posiciones entre ins-
trumentos diferentes que sélo tiene sentido si se admite que existen unas auténticas tendencias genera-
les de los precios del mercado de acciones que sean algo mds que la agregacion de unos movimientos
individuales inconexos, una hip&tesis de trabajo que puede ser discutible®®. Como minimo, hay que con-
venir que la respuesta de cada emision al «movimiento general» es mucho mds débil que la de los pre-
cios de las diferentes deudas a una variacidn de los tipos de interés, sometida sin embargo a compensa-
ciones mas cautelosas.

El Comité no justificd la eleccidon de un requerimiento del 8 por 100 tanto para el riesgo espe-
cffico como para el genérico. Un motivo aparente podria ser mantener alguna coherencia con el Acuerdo,
pero el neteo de posiciones trastoca cualquier comparacion entre ambas normas. En el caso de una car-
tera simple, sin operaciones a futuro o derivados que generen neteos y compensaciones, la Enmienda serfa
mads rigurosa que el Acuerdo, ya que la carga aplicada pasaria del 8 por 100 al 12 o el 16 por 100 del valor
de mercado de las acciones (4 u 8 por 100 por riesgo especifico mds 8 por 100 por riesgo general). Ello
puede tomarse como una sefial de que la Comisidn, en los ocho afios que separan ambos textos, habia
llegado a la conclusién de que las acciones estaban insuficientemente ponderadas en el Acuerdo; en las
propuestas de Basilea Il hay mds pruebas de tal cambio de actitud.

I11.3.3. Riesgo de cambio®!

Es el riesgo de mantener posiciones en monedas distintas de aquella en la que se formula en
balance, y en oro, ante variaciones de los tipos de cambio, o del precio del oro. En este caso sdlo hay que
ocuparse del riesgo general de mercado, no del riesgo especifico ni del riesgo de interés, porque los ins-
trumentos que forman las posiciones cambiarias siguen sometidos a los requerimientos de solvencia del
Acuerdo o de la Enmienda, segun la cartera en que se ubiquen. Para calcular las cargas de capital por este

4 Una accidn se puede netear con una venta a futuro de esa misma accidn; la descomposicién de la operacién a futuro produce
otro instrumento con tipo de interés que deberd integrarse con los demds instrumentos con tipo de interés.

4 EA, seccidn A2.2 (RF 718(xx)).
4 |dea desechada en 2009: véase Cap. 16.IV.2.

0 Serfa mds fécil encontrar correlaciones justificadas entre acciones de un mismo sector econdmico, lo que conducirfa a una com-
pensacion por sectores. Esa idea no se explord, aunque si se aplica en el caso del riesgo de mercaderfas.

51 EA, seccidn A3 (RF seccidn segunda VI.C.3).
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riesgo, el método estdndar de la Enmienda define primero la magnitud sujeta a riesgo, y aplica luego el cargo
correspondiente a esa magnitud.

La exposicidn al riesgo en una determinada moneda distinta de la de balance se define, segin
la practica bancaria habitual, que el Comité respetd, como el agregado de:

— la suma de todos los activos, menos todos los pasivos, mds o menos los intereses deven-
gados, denominados en esa moneda; se pueden excluir ciertos activos estructurales que, en principio, la
entidad pretenda conservar indefinidamente, tales como participaciones o inversiones en filiales no conso-
lidadas?;

— las posiciones a futuro netas en la misma moneda (importes a recibir menos importes a
pagar) en operaciones a plazo, futuros y permutas; se pueden excluir las operaciones de cobertura reali-
zadas para proteger el coeficiente de solvencia del Acuerdo contra la caida que provocarfa en él una apre-
ciacion de sus activos exteriores (aunque estos se encuentren protegidos del riesgo de cambio);

— las garantfas, o similares, en la divisa que vayan a ser exigidas y se consideren no recuperables;

— los intereses no devengados que la entidad de por seguros y ya haya cubierto con opera-
ciones de signo contrario, con el signo que les corresponda: de no incluirse, su cobertura, una préctica pru-
dente de la entidad bancaria, produciria una posicion abierta y, por tanto, un desalentador requerimiento
de capital adicional;

— el valor delta de la cartera de opciones en la divisa.

Las posiciones en oro se calculan como las posiciones en mercaderfas, que se describirdn mds
adelante.

Esos agregados dan una Unica cifra por moneda, una posicidn, que puede ser larga o corta. A
continuacién, se suman separadamente las posiciones largas vy las posiciones cortas de las diferentes divi-
sas. La cobertura estdndar del riesgo de cambio consiste en aplicar una carga del 8 por 100 a la mayor de
esas dos sumas, mds otra, también del 8 por 100, sobre la posicidn neta en oro. En este caso, no se consi-
deran posibilidades de compensacién entre monedas, aunque algunas monedas puedan mostrar buenas
correlaciones entre sf, tal vez no menores que las de las acciones que, como vimos en el apartado ante-
rion, s se permite compensar.

El porcentaje elegido no fue, ni pretendid ser, una estimacion objetiva de las pérdidas poten-
ciales que puedan derivarse de las veleidades de los mercados cambiarios libres, por no hablar de las velei-
dades de las monedas intervenidas o dirigidas. El nivel de riesgo cambiario debe ser muy diferente segin
situaciones. Quizds no sepamos la pérdida potencial por riesgo cambiario a que estd sometido un banco
europeo (que es, basicamente, la posibilidad de que el ddlar se revalie o se devalle hasta, digamos, un
veinte o treinta por ciento en el afio siguiente), pero si sabemos que ese nivel tiene poco que ver con lo
que estarfa sufriendo un banco argentino en los Ultimos tiempos de la etapa de paridad peso-ddlar (que
era, bdsicamente, la posibilidad de que el valor del délar, moneda en la que se denominaba una parte sus-
tancial de los depdsitos domésticos, se multiplicase de golpe por tres o por cuatro). Pero el método estdn-
dar de la Enmienda no diferencia entre ambas situaciones: para todas vale el requerimiento del 8 por 100.

2 Esta excepcidn ampara las inversiones a largo plazo de la gran banca internacional; su justificacion puede ser que las condiciones
cambiarias inmediatas poco tienen que ver con las del lejano futuro en que se realicen esas inversiones; a largo plazo el riesgo de cambio es mera
incertidumbre.
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La solucién adoptada por el Comité sugiere que: a) habfa decidido establecer un requeri-
miento de capital sobre este elemento de riesgo, con la conviccidén de que es mejor tener alguna carga,
cualquier carga, que no tenerla; como minimo, un requerimiento arbitrario sirve para recordar de forma
practica a las entidades la conveniencia de cerrar posiciones abiertas; b) contaba con un punto de partida
razonable, la posicidn abierta en una divisa, porque es claro que una posicidon cambiaria contiene tanto mds
riesgo cuanto mds abierta estd; y c) a falta de una solucidon mejor que estuviese al alcance de la capacidad
técnica de todas las entidades, se decantd por una carga convencional, no sin precedentes en la legislacién
comparada, pero esencialmente arbitraria.

Il.3.4. Riesgo de las mercaderias>?

El riesgo de mantener posiciones en mercaderfas (metales preciosos, salvo oro, u otras) recibe
un tratamiento estdndar semejante al de las operaciones con riesgo de interés, aunque su cobertura no
se circunscribe a la cartera de negociacion, sino que abarca todas las actividades en mercaderfas. Pero hay
dos diferencias. La primera es que entre los comportamientos de mercado de las diversas mercaderias
de una misma familia pueden existir diversos grados de correlacion; ello exige tomar decisiones sobre la
integracién de esas mercaderfas en una misma posicidon o su presentacidn en posiciones separadas. ;Se
pueden tratar agregadamente las operaciones sobre petréleo drabe ligero y sobre petrdleo Brent? ;Y las
operaciones sobre hidrocarburos y sobre otros productos energéticos! La razonable respuesta del
Comité es que se pueden tratar agregadamente las mercaderfas que sean sustitutos préximos entre sf, y
cuyos movimientos de precio tengan una correlacion no menor de 0,9. La segunda diferencia es que los
mercados de estos productos pueden ser menos liquidos que los de deuda y derivados financieros, y en
todo caso su volatilidad es muy alta. Por tanto, los requerimientos de capital tendrdn que ser mucho mayo-
res. Su alto riesgo movié al Comité a recomendar la utilizacion de modelos a las entidades que preten-
dan desarrollar una actividad importante en este negocio, por los elementos afiadidos de control interno
asociados con su uso.

El mecanismo de cdlculo es similar al que ya conocemos. Hay que clasificar todas las operacio-
nes, expresadas en unidades fisicas, en una serie de escalas temporales, una para cada mercaderia o grupo
de mercaderias que puedan tratarse conjuntamente; esa escala comprende siete bandas temporales, desde
un mes o menos, hasta mds de tres afios. Las tenencias fisicas de la mercaderfa, de haberlas, se clasifican en
la primera banda, como «posicién de contado; los valores nocionales de la misma mercaderfa resultantes
de la descomposicion de los diversos derivados financieros (contratos a plazo, futuros, permutas), que cons-
tituyen probablemente el grueso de la operativa bancaria en mercaderfas, se integran en las bandas corres-
pondientes a sus vencimientos, con su signo de operaciones largas o cortas. Las cuantfas fisicas se convier-
ten a continuacién en monetarias aplicando a todas, sea cual sea su plazo, los precios de contado de la
mercaderva.

Las operaciones largas y cortas dentro de una banda se compensan para producir una sola
posicidn, larga o corta; pero la parte compensada soporta un cargo por los elementos de riesgo residua-
les, denominado ahora «spready», conceptualmente equivalente a la «retencidn vertical» del riesgo de inte-
rés. La retencion es en este caso del .5 por 100, un porcentaje aparentemente muy inferior al de las
«retenciones verticales», pero hay que recordar que aquél se aplica sobre posiciones ya ponderadas (una
pequefa fraccidn de los importes originales) v los spreads se aplican sobre el pleno valor monetario de la
parte compensada. El Comité, sensatamente, no se aventurd a definir unos shocks para los precios de las
mercaderias. Hay una segunda ronda de compensaciones, entre sucesivas bandas diferentes, aplicindose en
este caso tantas veces 1,5 por 100 como nimero de bandas exista entre las que se compensan. De este

>3 EA, seccidn A4 (RF seccidn segunda, VI.C.4).
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modo, esa «retencidén horizontal» cubre riesgo residual de interés, ademds de otros riesgos residuales,
como el de unas malas correlaciones en los precios de diferentes mercaderfas integradas en una banda, o
el de variaciones de los precios a plazo debidas a otras causas.

Finalmente, a la posicién final neta se le aplica un requerimiento del 15 por 100, més elevado
que el equivalente del oro o las posiciones cambiarias. El Comité jugd con la idea de aplicar diferentes por-
centajes a diferentes mercaderfas, pero optd finalmente por la simplicidad de un solo porcentaje. Tampoco
ofrecié una justificacidn estadistica para ese valor, ni para el de las retenciones.

II1.3.5. Tratamiento de las opciones>*

El tratamiento estandar del riesgo de mercado en la Enmienda puede ser mds o menos labo-
rioso, pero, con la parcial excepcion del riesgo de interés, no es realmente un método avanzado, con pre-
tensiones de aproximar la cobertura a una estimacion objetiva del riesgo de pérdida, sino un tratamiento
convencional, que trata de producir una razonable cifra arbitraria de cobertura de las posiciones de riesgo.

En el caso de las opciones las cosas son mds sofisticadas. Todo es un tanto esotérico, para el
profano vy para el profesional, en esta familia de instrumentos: su terminologia, su tipologfa, y sus matemd-
ticas financieras, plagadas de letras griegas (delta, gamma, vega, rho...). En la sabidurfa convencional sélo ha
calado la idea de que el valor delta de las opciones, sea eso lo que sea, es el verdadero valor de las opcio-
nes. La sofisticacion del tema tiene su reflejo en el estilo de la Enmienda. En las pdginas dedicadas a ellas el
Comité cambid de pluma: los reguladores dejaron el puesto a los técnicos (algo que se repetird en ciertas
secciones de Basilea Il); desaparecieron las reflexiones dubitativas que suelen puntear los mejores textos
del Comité; y se abandond todo intento pedagdgico de explicar los esquemas al lector menos técnico (por
ejemplo, a un potencial legislador), y convencerle. El resuttado fue una formulacion exclusivamente para ini-
ciados, demasiado compleja para ser presentada aqui en detalle, e incluso para ser respetada por los des-
tinatarios de las recomendaciones del Comité: no todo lo que dice esta parte de la Enmienda fue trasla-
dado al derecho positivo comunitario, que tan fiel suele ser a Basilea.

La Enmienda ofrecié no una, sino tres formas estdndar de tratar las opciones, aparte de la posi-
bilidad de integrarlas en los modelos.

Los bancos que sdlo compren opciones con fines de cobertura (por ejemplo opciones de venta
—put options— de acciones para asegurar un precio minimo a las de su cartera) podrdn aplicar un método
simplificado que no requiere cdlculos complejos. Ese método consiste en calcular los cargos por riesgo de
mercado