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Introduccion

Una de las cuestiones que han motivado que la cri-
sis econémico-financiera que vivimos desde 2007 en
Europa y Estados Unidos sea tan dura y prolongada
es que los agentes privados -y, en muchos casos, tam-
bién publicos— habian acumulado un endeudamiento
muy significativo. Los sectores bancarios no fueron
una excepcion, y su apalancamiento dentro y fuera de
balance alcanzd cotas muy elevadas. A esto se unio la
gradual erosién del nivel y de la calidad de los recursos
propios de un importante nimero de entidades finan-
cieras. Ademas, debe senalarse que muchas de estas
instituciones mantenian también niveles de liquidez
insuficientes, y sus problemas se exacerbaron cuando
los mercados interbancarios y de bonos se «secaron».
Por todo ello, el sistema bancario quedo6 expuesto a
pérdidas derivadas de las carteras de negociacion y de
crédito, asi como de las exposiciones fuera de balan-
ce que se habian ido acumulando en sus areas mas
opacas o menos reguladas (el sistema bancario «en
la sombra», o shadow banking system). La crisis se vio
agravada, asimismo, por las interconexiones entre insti-
tuciones sistémicas a través de complejas operaciones.
En el punto méas agudo de la crisis, el mercado dej6 de
confiar en la solvencia y liquidez de numerosas institu-
ciones bancarias y, a su vez, la desconfianza cundio
entre éstas. Estas deficiencias en el sector bancario se
transmitieron rapidamente al resto del sistema financie-
roy a la economia real, provocando una contracciéon
generalizada de la liquidez y del crédito disponible. En
ultima instancia, el sector publico tuvo que intervenir
con inyecciones de liquidez sin precedentes y con la
provision de capital y avales.

Basilea lll nacid, en parte, como una respuesta a
estos problemas. Se trata de un conjunto integral de
reformas elaborado por el Comité de Supervisién Ban-
caria de Basilea para fortalecer la regulacion, super-
vision y gestion de riesgos del sector bancario. Estas
medidas persiguen mejorar la capacidad del sector
bancario para afrontar perturbaciones ocasionadas por
tensiones financieras o econémicas de cualquier tipo.
Asimismo, se pretende mejorar la gestion de riesgos
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y el buen gobierno en las entidades financieras para
reforzar la transparencia y la divulgacién de informa-
cién. Las reformas se dirigen a la regulacién de las
instituciones financieras, a titulo individual (dimension
microprudencial), para aumentar la capacidad de reac-
cion de cada institucién en periodos de tensién de los
riesgos sistémicos (dimension macroprudencial) que
puedan acumularse en el sector bancario en su con-
junto, asi como en la amplificaciéon prociclica de dichos
riesgos a lo largo del tiempo. Estas dos dimensiones,
microprudencial y macroprudencial, son complementa-
rias, ya que aumentando la resistencia de cada banco
se reduce el riesgo de alteraciones en el conjunto del
sistema.

El Grupo de Gobernadores de Bancos Centrales
y Responsables de Supervision, que es el 6rgano de
vigilancia del Comité de Basilea, estableci6 el marco
general para Basilea lll en septiembre de 2009, y el
Comité presentd propuestas concretas en diciembre de
2009. Estos documentos de consulta sirvieron de base
para la respuesta del Comité a la crisis financiera, y se
insertaron dentro de las iniciativas internacionales para
reforzar el sistema regulador financiero refrendadas por
los lideres del G-20. En su reunion de julio de 2010, el
Comité de Basilea acord¢ los principales elementos del
paquete de reformas, y en septiembre de 2010 presentd
el calendario para la implementacién de las medidas.

No obstante, si bien la paulatina ejecucién de la nor-
mativa establecida bajo el marco regulatorio de Basilea
Il ha significado un importante avance en relacion con
la recuperacion y la seguridad del sistema financiero,
quedan aun diversas cuestiones pendientes. Por ejem-
plo, esta aln por determinarse como se instrumentaran
definitivamente las ratios de liquidez y apalancamiento.
Asimismo, el éxito de la normativa prudencial global
establecida con el objetivo de promover la estabilidad
financiera estara supeditado, en cualquier caso, a la
armonizacion en el desarrollo de politicas supervisoras
y macroecondmicas llevadas a cabo en los diferentes
paises, asi como a un importante esfuerzo por parte de
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las instituciones financieras y a la progresiva recupera-
cion de la confianza en los mercados.

La Fundacion de las Cajas de Ahorros (FUNCAS)
dedica este niumero 102 de Perspectivas del Sistema
Financiero al estudio y evaluacién de este nuevo mar-
co regulatorio, Basilea lll, que resulta especialmen-
te trascendente en lo que respecta a la recuperacién
econdmica actual y que marcara el devenir del sistema
financiero en los proximos anos. En este ejemplar parti-
cipan especialistas con reconocimiento nacional e inter-
nacional, que aportan con su contribucién un elevado
valor al andlisis y la comprensién de estas cuestiones.
Entre otros, participan algunos actores principales en el
disefo e implementacion de estas medidas.

Abre el volumen el articulo titulado «La historia del
Comité de Basilea en materia de regulacién de la sol-
vencia: retos pasados, presentes y futuros», de Jaime
Caruana y Karl Cordewener (Banco Internacional de
Pagos, BIS). En él se pasa revista a las lecciones de
mayor trascendencia aprendidas a lo largo de mas de
veinte anos en el desarrollo de los requerimientos de
capital bancario. Para ello, los autores evaltan los diver-
sos estandares introducidos por el Comité de Basilea
como respuesta a la actual crisis financiera, y analizan
el efecto de éstos sobre el capital y el riesgo. Desta-
can la inclusion de una perspectiva macroprudencial,
complementaria a la microprudencial, a través de un
énfasis mas amplio en la prociclicidad y en el riesgo
sistémico y de interconexién. Asimismo, definen una
serie de retos futuros, consistentes principalmente en
una implementacion adecuada y global de las distintas
medidas adoptadas, senalando la necesidad de que
el nuevo marco se mantenga flexible frente a los cam-
bios en la innovacion financiera. Subrayan también la
necesidad de garantizar que las actividades “paraban-
carias”, especialmente las que implican transformacion
de vencimientos, apalancamiento y concesién de cré-
dito, queden sujetas a unos estandares de supervision,
regulacion y transparencia similares a los establecidos
en las operaciones mas comunes.

Seguidamente, en linea con el andlisis del desarrollo
del marco regulatorio de Basilea, el articulo de José
Maria Roldan (Banco de Espana), titulado «El sector
bancario espanol ante Basilea lll», examina las princi-
pales reformas introducidas por Basilea Ill respecto a
Basilea Il. El articulo resalta la mayor exigencia de capi-
tal regulatorio, asi como el requerimiento de una mayor
calidad, y presta especial atencion a la introduccion de
un marco regulatorio de la liquidez, que incluye una
ratio de apalancamiento e introduce consideraciones
macroprudenciales.

A partir de estas consideraciones generales, el articulo
plantea dos cuestiones analiticas. Una, sobre el impac-
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to de Basilea Ill en el sector bancario espanol, que en
términos cuantitativos se juzga limitado. Y otra, desde
una perspectiva mas global, el riesgo, en su aplicacion,
de que se produzca arbitraje regulatorio. A este respec-
to se considera que lo relevante de cara al futuro sera
tratar de anticipar qué forma adoptara dicho arbitraje,
cémo puede impactar en la estabilidad financiera y qué
reacciones exige por parte de las autoridades.

Profundizando en el andlisis del nuevo marco regu-
latorio de Basilea lll, el articulo «Requisitos de capital y
prociclicidad en el crédito», de Beatriz Mariano y David
Martinez-Miera (Universidad Carlos Il de Madrid),
analiza los efectos de la regulacion del capital sobre la
prociclicidad en el crédito bancario. Los autores argu-
mentan que la sensibilidad al riesgo de los préstamos
de la actual regulaciéon de capital bancario conduce a
incrementos en los requisitos de capital en periodos
recesivos, que, a su vez, suponen una contraccion del
crédito concedido a las empresas, afectando negativa-
mente al crecimiento de la economia.

Por otra parte, destacan aquellos rasgos de la nueva
propuesta regulatoria que han generado mayor discu-
sion, sefialando que un adecuado analisis de la regu-
lacién bancaria deberia no sélo incluir cuestiones tales
como la prociclicidad del crédito, sino ademas esta-
blecer un marco de andlisis que clarifique el objetivo
del regulador sin dejar de lado las implicaciones de la
adopcion de sus medidas.

En este mismo plano, el articulo «Basilea Ill, rees-
tructuracién bancaria y crédito en Espana», de San-
tiago Carbé y Francisco Rodriguez (Universidad de
Granada y FUNCAS), ahonda en la evaluacién de las
implicaciones de las nuevas medidas regulatorias sobre
la actividad crediticia en Espana, en un contexto de
reestructuracion bancaria. Los autores sostienen que
la regulacién prudencial afecta a la financiacién credi-
ticia, dada la mayor penalizacién de los activos en el
balance que implica. El estudio de la relacién entre cré-
dito y requerimientos de solvencia en Espana desarro-
llado por los autores se centra en un analisis empirico
empleando un modelo en el que se establece en qué
medida el crédito de las entidades financieras puede
verse afectado por el capital mantenido por éstas. Los
resultados obtenidos en el articulo apuntan a que mayo-
res requerimientos de solvencia (reducciones del exce-
so de capital sobre el minimo regulatorio) conducirian
de manera significativa a variaciones negativas en la
tasa de crecimiento del crédito. No obstante, entre otras
conclusiones, los autores distinguen que, a medio pla-
zo, el aumento de los requerimientos de solvencia refor-
zaria la posicion de las entidades, protegiéndolas de
posibles subidas en los tipos de interés y compensando
de esta manera el efecto reductor sobre el crédito.
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Finalmente, se cuenta con la colaboracién especial
de Raimundo Poveda (economista), con su articulo
titulado “De Basilea | a Basilea Ill”, en el que se dis-
tingue la importante labor politica que ha impulsado
el desarrollo del nuevo marco regulador, sirviendo de
respaldo y garantizando un elevado rigor en su elabo-
racion. El autor plantea la existencia de una divergencia
en los objetivos perseguidos, dada por las mayores exi-
gencias prudenciales y la finalidad paralela de reanimar
la actividad crediticia por parte de las entidades. En este
sentido, se resalta la importancia de las dificultades de
adaptacion a los nuevos estandares regulatorios, de
las que se deduce la falta de madurez de las medidas
adoptadas y la disparidad en los objetivos planteados.
Si bien estas cuestiones se encuentran, hasta cierto
punto, previstas en la cronologia establecida para la
implementacion del marco regulatorio, lo que facilitara
que las entidades hagan frente a las necesidades de
capital de una forma natural, es posible que las urgen-
cias de los mercados y de algunas autoridades super-
visoras obliguen a los bancos a anticipar la aplicacién

PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FINANCIERO
N.° 102 /2011

plena de las nuevas normas, y a realizar ajustes de
balance muy bruscos.

El niUmero ofrece ademas, como anexo documental,
el informe titulado «Basilea Ill: Marco regulador global
para reforzar los bancos y sistemas bancarios», elabo-
rado por el Comité de Supervision Bancaria de Basilea
(Banco Internacional de Pagos) en diciembre de 2010.

En resumen, el nUmero 102 de Perspectivas del
Sistema Financiero aborda la materia del nuevo mar-
co regulatorio introducido por Basilea Ill, ofreciendo
un analisis detallado de su evolucién, sus principales
caracteristicas y sus implicaciones para el sector banca-
rio y la economia, y prestando especial atencion al caso
de Espana, con objeto de extender los conocimientos
y motivar la reflexion sobre esta tematica. Se trata de
un tema vivo y vigente cuya discusién y conocimiento
resultan fundamentales para entender la nueva arqui-
tectura financiera mundial y sus consecuencias globa-
les y nacionales.
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La historia del Comité de Basilea en materia
de regulacion de la solvencia: retos pasados,
presentes y futuros

Jaime Caruana
Karl Cordewener (*)

I. INTRODUCION

El 16 de diciembre de 2010, el Comité de Supervi-
sién Bancaria de Basilea (el Comité) publicd sus nor-
mas reguladoras internacionales sobre la suficiencia
del capital y liquidez de las entidades bancarias (1). Es-
tas normas, conocidas comunmente como Basilea |ll,
constituyen el nlcleo de la respuesta internacional a
la crisis financiera, y han acaparado gran atencién por
parte del publico (2). La funcién del Comité de Basi-
lea como organismo normalizador en el ambito de los
requerimientos de capital bancario es bien conocida
desde hace tiempo. El desarrollo de un marco de li-
quidez internacional constituye un area mas reciente
de coordinacién entre los paises miembros del Comité.

En sus debates sobre las normas de capital, el Comi-
té ha mantenido siempre en mente dos objetivos centra-
les: promover un sistema bancario solvente y seguro,
y contribuir a la existencia de un marco competitivo
equitativo para los bancos con presencia internacional
(8). Aunque las jurisdicciones pertenecientes al Comité
fueron las destinatarias iniciales de las normas, éstas
han terminado convirtiéndose en normas internaciona-
les, transcendiendo las fronteras de los paises miem-
bros.

La publicaciéon de Basilea lll brinda la oportunidad de
examinar la historia de los trabajos del Comité en ma-
teria de creacion de normas internacionales de capital
bancario, extraer lecciones del pasado y analizar cues-
tiones pendientes de cara al futuro. La reciente crisis
financiera que se inicia en 2007 (la crisis) ha confirma-
do la indiscutible importancia de contar con un sistema
bancario solido y seguro para la estabilidad financiera
y el crecimiento econémico general. Tras la crisis, la
solidez ya no se entiende como solidez individual de
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las entidades, sino como solidez del sistema. Se ha pa-
sado de considerar que si las principales instituciones
estaban seguras individualmente, el sistema estaba se-
guro a considerar que sélo si el sistema financiero en
su conjunto es solido y resistente a perturbaciones, las
instituciones individuales pueden ser sélidas.

Aunque el presente articulo se centra en la regula-
cion bancaria y la historia del Comité, antes de iniciar
la evolucién histérica es importante tener en cuenta
que la regulacion prudencial bancaria es solo una parte
del marco regulatorio en revisién, y que éste debe es-
tar adecuadamente integrado en un marco de politicas
para la estabilidad financiera que sea mas amplio € inte-
gre las politicas macroeconémicas (monetaria y fiscal),
la disciplina de mercado, las politicas prudenciales, ma-
cro y micro, incluida la instrumentacion practica; es decir,
la supervisién. Y ademas debe integrar aspectos insti-
tucionales, como las nuevas estructuras creadas para
la supervision macroprudencial, el papel coordinador
del Consejo de Estabilidad Financiera y los nuevos me-
canismos de cooperacién internacional que incluyen
elementos de vigilancia mutua a diversos niveles. Las
deficiencias en la regulacion fueron solamente parte de
los factores que contribuyeron a la crisis, y por ello las
soluciones deben ser mucho mas amplias que los cam-
bios regulatorios y han de estar integradas en el marco
global de estabilidad financiera mencionado.

En 1974, los gobernadores de los bancos centrales
de los paises del G-10 crearon el Comité de Basilea
bajo el nombre de Comité de Regulacién Bancaria y
Practicas Supervisoras. En sus origenes, el Comité sir-
vié como foro de cooperacién entre los paises miem-
bros en materia de supervision bancaria. Su creacion
respondié basicamente a las graves perturbaciones ob-
servadas a principios de los anos setenta en los merca-



dos de divisas y bancarios internacionales. Al haber sido
creado por los gobernadores del G-10, sus miembros
procedian originalmente de los paises del Grupo (4). La
primera ampliacion del Comité se produjo en 2001, con
la incorporacion del Banco de Espana, que ya desde
finales de los noventa habia estado representado en al-
gunos grupos de trabajo del Comité.

En 2009 tuvo lugar una nueva ampliacion para incluir
a todos los paises miembros del G-20 que no forma-
ban parte del Comité (5). La integracién de los nuevos
miembros fue rapida, y los trabajos del Comité se vieron
claramente beneficiados por su adhesién. El ingreso
de nuevos paises facilita la aplicacion de las directrices
del Comité en todo mundo. EI Comité cre6 ademas el
Grupo Consultivo de Basilea, que actia como vehiculo
de comunicacién de las nuevas iniciativas del Comité y
de sus futuros planes, ademas de como receptor de las
opiniones de paises no miembros, grupos regionales
de supervisores bancarios, el FMI, el Banco Mundial y
la Junta de Servicios Financieros Islamicos. En la ac-
tualidad, el Comité de Basilea funciona bajo la tutela de
su 6rgano de gobierno, el Grupo de Gobernadores de
Bancos Centrales y Jefes de Supervision de sus paises
miembros (6).

Aunque el Comité se cred con el mandato esencial
de reducir las disparidades existentes en la cobertura
supervisora internacional, con el transcurso del tiempo
se ha convertido en el organismo normalizador de la re-
gulacion bancaria a escala mundial. Entre los trabajos
del Comité en materia de normalizacion destacan los
relacionados con la suficiencia del capital bancario. En
esencia, todas las normas de suficiencia del capital del
Comité pueden reducirse a tres elementos: 1) el mar-
co para caracterizar el perfil de riesgo de cada banco,
incluidas las exposiciones dentro y fuera de balance;
asimismo, se trata de capturar la contribucién de las
entidades al riesgo sistémico; 2) la tipologia y calidad
del capital disponible para absorber las pérdidas que
resultan de estas exposiciones, y 3) el coeficiente mini-
mo de capital que relaciona la cifra de capital requerido
con los riesgos evaluados del banco. Las numerosas
paginas que recogen las distintas reglas de capital de
Basilea profundizan en cada uno de estos tres compo-
nentes fundamentales del marco de capital.

La historia de los requerimientos de capital ha girado
por tanto en torno a los procedimientos mas adecua-
dos para definir estos tres elementos. Se trata de una
ardua labor, dada la complejidad del negocio bancario
internacional, el continuo proceso de innovacién y evo-
lucién financiera y la amplia gama de practicas, normas
y regulaciones en las diferentes jurisdicciones de los
miembros. Ademas, la creacién de cualquier norma de
capital debe contemplar e incentivar las mejores prac-
ticas de gestion del riesgo, tratando simultaneamente

de alcanzar un equilibrio entre la precision de su célcu-
lo y la sencillez de su uso, validacion y transparencia.

Teniendo presente estos retos, el Comité siempre se
ha visto obligado a plantearse las siguientes cuestio-
nes: a) ¢Como definir el capital? b) {Qué riesgos ban-
carios (p. €j., riesgo de crédito, de mercado, de tipos de
interés, operacional) deben quedar recogidos y cémo
medirlos? ¢) {Cémo internalizar la contribucion al riesgo
sistémico? d) ¢{Cuanto capital deben mantener los ban-
cos? e) {Cual es el equilibrio adecuado entre precision
y sencillez? La evolucion de las respuestas del Comité
a estas cuestiones a lo largo del tiempo constituye el
nlcleo de este articulo. Asimismo, se explica breve-
mente cdmo los requerimientos de capital del Comité
incentivan la existencia de un sistema bancario sélido
y solvente.

Il. EL PRELUDIO DE LAS PRIMERAS NORMAS
INTERNACIONALES DE SOLVENCIA

La nocién de normas internacionales de suficien-
cia del capital cobré protagonismo a comienzos de los
anos ochenta, al sospechar los gobernadores de ban-
cos centrales del G-10 que en algunas jurisdicciones el
crédito al exterior recibia un trato mas favorable que el
crédito interno en cuanto a requerimientos de capital.
Como esto podia poner en peligro la existencia de unas
condiciones competitivas equitativas, el Comité cre6 un
subgrupo de trabajo para estudiar los componentes del
capital. En lugar de un coeficiente de apalancamiento,
el subgrupo propuso como medida mas adecuada un
régimen de capital calculado en funcién de los activos
ponderados por el riesgo. No obstante, las ventajas de
un parametro para el apalancamiento reaparecieron
recientemente durante la crisis financiera, y el Comité
decidi6 incluir un coeficiente de apalancamiento armo-
nizado a escala internacional, a modo de contrafuerte
de la actual metodologia en funcion del riesgo.

Durante esta etapa inicial, otra cuestion analizada
fue el tratamiento que deberian recibir los créditos fren-
te a gobiernos extranjeros. La mayoria de los paises
—en particular, los miembros europeos— eran partida-
rios de otorgar ponderaciones por riesgo preferentes
a los paises miembros de la OCDE (7). A principios
de los anos ochenta, ante la nueva erosién de unos
coeficientes de capital bancario ya de por si reducidos
por la crisis de la deuda latinoamericana, el Comité
contemplé ponderaciones por riesgo superiores al 100
por 100 para ciertos créditos soberanos. La crisis de
la deuda latinoamericana aceler6 los debates para es-
tablecer unos requerimientos de capital armonizados
a escala internacional. Hasta septiembre de 1986, sin
embargo, los progresos en el seno del Comité fueron
escasos.
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lll. BASILEA | - EL PRIMER ACUERDO DE CAPITAL
DE AMBITO INTERNACIONAL

En 1986, el Comité de Basilea coordiné un proceso
para desarrollar por vez primera un régimen de capital
armonizado a escala internacional. Este régimen in-
cluia una definiciobn comun de capital (que englobaba,
entre otras rdbricas, el capital ordinario, los beneficios
no distribuidos, las participaciones minoritarias en fi-
liales y la deuda subordinada) y un sistema de pon-
deracion por riesgo para las exposiciones crediticias
dentro y fuera de balance. Sin embargo, no se alcanz6
un acuerdo sobre el coeficiente minimo concreto que
debia exigirse (8).

El Comité decidi6 mantener el marco relativamente
sencillo, introduciendo cinco ponderaciones por riesgo
en los activos incluidos en los balances bancarios. A las
posiciones fuera de balance se les aplicd una gama de
factores de conversién del crédito, derivados a partir de
la exposicion crediticia potencial de cada activo (9). La
cuestion del riesgo transfronterizo también quedé zanja-
da. El Comité acordé el «enfoque del club de la OCDE»,
que otorgaba una ponderacién por riesgo preferente del
0 por 100 a los créditos frente a gobiernos y bancos cen-
trales de la OCDE, mientras que exigia un ponderacién
del 100 por 100 a los créditos frente al resto de paises.
Este tratamiento provocd que algunas jurisdicciones
ajenas a la OCDE y con alta calificacién crediticia califi-
caran de erréneo e injusto dicho enfoque.

Ya durante las etapas iniciales de desarrollo de las
reglas de capital, una de las cuestiones mas polémicas
fue —y sigue siendo— la definiciéon de capital regula-
dor. El Comité acord6 un enfoque segmentado en dos
niveles, de forma que el capital ordinario y las reservas
se incluian en el Nivel 1, y los restantes elementos del
capital de menor calidad, como la deuda subordinada,
se incluian en el Nivel 2. El punto de friccién estriba-
ba en el tratamiento de los instrumentos hibridos, las
reservas de revalorizacion y otras provisiones genéri-
cas, dadas las diferentes practicas existentes entre los
paises miembros del Comité. Algunos miembros, por
ejemplo, preferian una definicién de capital centrada
en el capital ordinario, mientras que otros abogaban
por incluir también otros componentes del capital. El
Comité alcanz6é un compromiso por el que el capital
de Nivel 1 de los elementos centrales se limitaba a su
forma mas pura y se exigia que, como minimo, cons-
tituyera un 4 por 100 de los activos ponderados por
riesgo. Ademas, el Comité convino establecer un limi-
te del 1,25 por 100 para la admisién de las reservas
para préstamos dudosos en el capital de Nivel 2. Las
reservas de revalorizacion latentes, procedentes de la
diferencia entre el valor contable a coste histérico y el
valor de mercado, se aceptaron como capital de Nivel
2y se les aplicé un descuento del 55 por 100, a fin de
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tener en cuenta la volatilidad de los mercados y las
cargas impositivas.

Tras este compromiso, el Comité tenia aun pendien-
te quiza la tarea mas importante: determinar el nivel
efectivo de capital (es decir, el cociente minimo entre el
capital y los activos ponderados por riesgo). En primer
lugar, el Comité debatié si la cifra deberia ser un nivel
minimo con un periodo de transicion, pero finalmente
optd por un coeficiente con un periodo de transicion de
cuatro anos y medio. Hubo discrepancias en el seno del
Comité sobre si debia concretarse dicho coeficiente en
el documento consultivo de 1987 (10) o si era preferi-
ble esperar al documento final. Una mayoria sustancial
acept6 un nivel del 8 por 100. A mediados de 1987, se
solicité6 a los bancos con presencia internacional (11)
radicados en las jurisdicciones de los miembros del Co-
mité que evaluaran el impacto de diversas propuestas
para el calculo de los coeficientes de capital. Los resul-
tados mostraron que, pese a la disparidad de los coefi-
cientes de capital existentes, la mayoria de los paises se
encontraba en el intervalo del 7 por 100 al 10 por 100, lo
que propicié el acuerdo.

Antes de la publicacion del documento consultivo, el
Comité introdujo modificaciones en la definicion de capital
y de las ponderaciones por riesgo, y el 8 por 100 resulté
la cifra que los bancos tendrian que alcanzar tras el pe-
riodo de transicién, aun cuando ciertos bancos tuvieran
dificultades para llegar a ella al final del periodo de aplica-
cién. El 8 por 100 definitivo para el coeficiente de capital
obligatorio se acordd tras aplicar la definiciéon ampliada
de capital a los datos existentes. Ademas, ese 8 por 100
también incluia implicitamente un colchén que tuviese en
cuenta otros riesgos no cubiertos de forma explicita en el
acuerdo de 1988 (que soélo contemplaba el riesgo de cré-
dito). Asi pues, el coeficiente minimo de capital del 8 por
100 se obtuvo a partir de trabajos empiricos, pero también
se tuvo en cuenta la opinién profesional de los miembros
del Comité. Mientras que el calculo de las ponderaciones
por riesgo (principalmente en Basilea Il) y la definicion de
capital (sobre todo en Basilea Ill) se han fortalecido signi-
ficativamente desde entonces, la cifra del 8 por 100 sigue
siendo la base de los requerimientos minimos de capital
mas de veinte afos después de su introduccién.

Una vez resueltas las cuestiones fundamentales, el
Comité perfil6 los Ultimos detalles del acuerdo, y los go-
bernadores de los bancos centrales de los paises miem-
bros aprobaron someterlo a consulta. En diciembre de
1987, se publicé el documento consultivo «Proposals for
international convergence of capital measurement and
capital standards» (Propuestas para la convergencia de
medidas y normas de capital).

Tras el periodo de consulta, la propuesta Unicamente
sufrié pequefios cambios, basicamente de naturaleza
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técnica. Las principales modificaciones consistieron en
aplicar una ponderacion por riesgo del 50 por 100 a las
hipotecas garantizadas por bienes raices residenciales
y en ampliar ligeramente la lista de miembros del «club
de la OCDE» que recibia una ponderacién por riesgo
del 0 por 100. La version definitiva del acuerdo se publi-
c0 en julio de 1988, aunque incorporaba dos notas con
las reservas manifestadas por un pais. Estas reservas
recogian, entre otras cosas, que el capital sélo deberia
estar compuesto por capital basico y que, bajo estric-
tos criterios, el tratamiento preferente de las hipotecas
garantizadas por bienes raices residenciales deberia
ampliarse también a las garantizadas por bienes raices
comerciales.

Una vez transcurrido el periodo transitorio, «el Acuer-
do», como se llamo entonces, entrd plenamente en vigor
a finales de 1992. Mas de 100 jurisdicciones de todo el
mundo lo adoptaron, aplicandolo como estaba previsto
a los bancos con presencia internacional, pero también
a bancos nacionales mas pequenos. Asi pues, practica-
mente todos los paises con bancos internacionales sig-
nificativos adoptaron normas similares a las recogidas
en el acuerdo de 1988.

Durante la fase de aplicacion, el Acuerdo ayudd a in-
vertir una prolongada tendencia a la baja de los niveles
de capital de los bancos internacionales, al tiempo que
fomentaba un mayor interés de los mercados financie-
ros en la suficiencia de capital de los bancos. En este
sentido, el Acuerdo de Capital de 1988 resultd un éxito,
no soélo porque reforzé sustancialmente la base de ca-
pital de los bancos, sino también porque introdujo un
marco competitivo mas equitativo para los bancos con
presencia internacional, a través de reglas armonizadas
a escala mundial. De este modo, se evité que los centros
financieros compitiesen por minimizar los requerimien-
tos reguladores. Con todo, su mayor virtud consistié en
presentar el primer marco coherente a escala internacio-
nal que relacionaba el capital de un banco con su per-
fil de riesgo, mediante la introduccion del concepto de
sensibilidad al riesgo en los requerimientos de capital.

IV. LA ENMIENDA SOBRE EL RIESGO DE MERCADO

El principal objetivo del Acuerdo de Capital de 1988
era establecer unos requerimientos minimos de capital
que protegiesen a los bancos exclusivamente frente al
riesgo de crédito, el mas importante al que se enfren-
taba la mayoria de ellos. En el momento de publicar
el acuerdo, el Comité era plenamente consciente de
la necesidad de introducir requerimientos adicionales
para captar la exposicion de los bancos a otros riesgos
relevantes. Asi, el Comité comenzd a centrarse en el
riesgo de mercado (en particular, el riesgo de tasas de
interés), el riesgo en las posiciones accionariales y el
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riesgo de divisas. Aunque los trabajos sobre el riesgo
de tasas de interés ya habian dado comienzo a media-
dos de la década de los ochenta, a principios de los
noventa la atencion del Comité se trasladé a la cartera
de negociacion de los bancos. Este cambio de énfasis
respondio al creciente uso de los instrumentos de co-
bertura (como swaps y futuros), a la mayor volatilidad
de los precios de mercado y a la expansién generaliza-
da de las carteras de negociacion de los bancos.

En abril de 1993, el Comité sometié a consulta pu-
blica el documento The Supervisory Treatment of Mar-
ket Risks (12) (El tratamiento supervisor de los riesgos
de mercado). El documento definia los riesgos de mer-
cado como «el riesgo de pérdidas en las posiciones
dentro y fuera de balance debido a la oscilacién de
los precios de mercado, incluidas tasas de interés, ti-
pos de cambio y cotizaciones bursatiles». El documen-
to proponia requerimientos de capital estandarizados
para «las posiciones en titulos de renta fija y renta va-
riable en las carteras de negociacion y las posiciones
en divisas». Esto significaba que los supervisores es-
pecificarian los requerimientos de capital en térmi-
nos de porcentaje sobre las exposiciones nacionales,
con métodos sencillos para el reconocimiento de las
posiciones de cobertura y de compensacién. La me-
todologia para calcular los requerimientos de capital
pretendia cubrir «una elevada proporcién de las pér-
didas que se producirian durante cualquier periodo
de mantenimiento de dos semanas en una gama de
carteras representativas a lo largo de los Ultimos cinco
anos», a partir de los datos histéricos de pérdidas re-
gistradas entre 1988 y 1992. En ese momento, se con-
sideraba suficiente un periodo de mantenimiento de
dos semanas, ya que las carteras de negociacién de
los bancos sélo incluian posiciones liquidas. Sin em-
bargo, esto cambid con el paso del tiempo, por lo que
los requerimientos de capital de algunas posiciones ili-
quidas en las carteras de negociacion bancarias resul-
taron ser demasiado bajos.

El Comité también decidié ampliar la definicion de ca-
pital a efectos del riesgo de mercado para incorporar la
deuda subordinada a corto plazo (el denominado capital
de Nivel 3, con un vencimiento original de al menos dos
anos), limitandola al 250 por 100 del capital de Nivel 1.
Esta definicion mas amplia del capital fue una conce-
sidn a los supervisores de valores. La pretension inicial
del Comité habia sido coordinarse con la Organizacién
Internacional de Comisiones de Valores (OICV/IOSCO)
para publicar un documento conjunto, de forma que los
mismos requerimientos de capital se aplicaran a bancos
y sociedades de valores. El objetivo era lograr un mar-
co competitivo equitativo, esta vez no sélo entre bancos,
sino también entre bancos y sociedades de valores. Entre
otros motivos, un argumento de peso para unificar dichos
requerimientos era que la Directiva sobre Adecuacion del
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Capital de la UE aplicaba los mismos requerimientos de
capital a bancos y sociedades de valores (ocho de los
doce paises miembros del Comité pertenecian también
a la UE). Finalmente, las negociaciones con la OICV/
IOSCO no fructificaron. En concreto, el Comité no esta-
ba dispuesto a ampliar el limite sobre el capital de Nivel
3 desde el 250 por 100 al 400 por 100, ni a aceptar un
mayor requerimiento de capital especifico para las accio-
nes (el 8 por 100 frente al 4 por 100), como proponia un
miembro de la OICV/IOSCO. La limitacién del capital de
Nivel 3 al 250 por 100 del capital de Nivel 1 era la maxima
concesién que el Comité estaba dispuesto a hacer.

El proceso de consultas evidencié la dificultad de
representar el perfil de riesgo de una cartera de nego-
ciacién compleja mediante un conjunto estandarizado
de parametros de balance con compensaciones sim-
ples. Las practicas en el sector habian evolucionado, y
lo mas aceptado era agregar los diferentes riesgos de
una cartera bancaria bajo el «lenguaje comun» del mé-
todo basado en el valor en riesgo (VaR). El Comité cred
el Grupo de Trabajo sobre Modelos con el mandato de
examinar el estado de los modelos internos de los ban-
cos y la viabilidad de utilizarlos como fundamento de
los requerimientos de capital regulador de las actividades
de negociacion. El grupo de trabajo concluy6 que exis-
tian argumentos convincentes favorables a la elaboracion
de modelos internos, incluida una mayor sensibilidad al
riesgo, e incentivos para desarrollar sistemas adecua-
dos de gestion del riesgo. Sin embargo, la metodolo-
gia tenia que incluir salvaguardas y limites reguladores
para tener en cuenta los errores de modelizacién y las
situaciones de tensién. La cuestion era, por tanto, como
aplicar los modelos internos de los bancos a las exi-
gencias y objetivos de los supervisores, que a veces
diferian. Asi pues, se solicitdé al grupo de trabajo que
elaborara 1) normas cualitativas para que los modelos
de los bancos fueran reconocidos a efectos supervi-
sores; 2) normas cuantitativas para garantizar que los
bancos aplicaban unas normas minimas comunes, y 3)
salvaguardas reguladoras para tener en cuenta casos
aislados, poco frecuentes, pero de alta severidad.

Estos debates dieron como resultado dos documen-
tos consultivos publicados en abril de 1995 (13). Ade-
mas de un método de calculo estandarizado similar al
propuesto en abril de 1993 (complementado con un
requerimiento de capital para contemplar el riesgo de
materias primas), el Comité propuso un enfoque ba-
sado en los modelos internos de los bancos, a partir
de series histéricas de datos, volatilidades y correlacio-
nes. Para garantizar la solidez del sistema de calculo,
el Comité especificdé una serie de normas cualitativas
y cuantitativas para los bancos que utilizaran el enfo-
que basado en modelos. El periodo minimo de man-
tenimiento para el calculo del valor en riesgo se fij6 en
dos semanas, ya que, por aquel entonces, las posi-
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ciones en las carteras de negociacion bancarias eran
generalmente liquidas. Se exigiria un periodo minimo
de observacion de un ano durante el cual los bancos
examinarian el historial de variaciones de precios, vola-
tilidades y correlaciones a un nivel de confianza del 99
por 100. Las correlaciones estimadas por los propios
bancos podrian reconocerse dentro de cada categoria
de riesgo (por ejemplo, tasas de interés, tipos de cam-
bio, precios de las acciones y precios de las materias
primas), pero no entre distintas categorias de riesgo.

El Comité también exigié salvaguardas frente a los
riesgos de baja probabilidad y alto impacto, los ries-
gos no lineales de las opciones y los errores de mode-
lizacién. Con el fin de mitigar estas preocupaciones de
indole prudencial, el Comité decidié aplicar un factor
escalar a los resultados obtenidos por los bancos en
sus propios céalculos. Como el riesgo de mercado es
mas volatil que el de crédito, el Comité determiné que
los requerimientos de capital debian calcularse como
un promedio de la medida de valor en riesgo, multipli-
cado por un factor escalar de tres.

En su reunion de noviembre de 1995, el Comité ultimo
la enmienda del riesgo de mercado. En ella, se confir-
maron los requerimientos cuantitativos minimos, si bien
se permitia a los bancos reconocer las correlaciones en-
tre diferentes categorias de riesgo, asi como anadir un
denominado «factor adicional» al factor escalar (14). El
factor adicional se aplicaria cuando los resultados de
las comprobaciones (backtesting) de los bancos reve-
lasen que las pérdidas realizadas eran mas frecuentes
de lo que preveian sus modelos de valor en riesgo.

Tras su adopcién por los gobernadores del G-10 (el
6rgano de gobierno del Comité en aguel momento), el
paquete de normas definitivo sobre el riesgo de merca-
do se hizo publico en enero de 1996, con un plazo de
implementacién hasta finales de 1997.

Al final de la enmienda del riesgo de mercado se
encontraba una seccién sobre pruebas de tensién (o
resistencia) que exigia a los bancos no guiarse exclusiva-
mente por los resultados de sus modelos internos, sino
someterlos ademas a escenarios de tension rigurosos
y exhaustivos. Estas pruebas debian contemplar toda
una serie de factores susceptibles de generar pérdidas
extraordinarias, incluir eventos de probabilidad redu-
cida e incorporar aspectos de las perturbaciones que
afectaran a los mercados y que tuvieran relacién con
la liquidez y el riesgo de mercado. Los extraordinarios
acontecimientos acaecidos recientemente en los mer-
cados han ratificado, diez anos después, la importan-
cia de las pruebas de tension.

La enmienda sobre el riesgo de mercado acentud
la sensibilidad al riesgo de los requerimientos de ca-
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pital. También permitié captar riesgos no contempla-
dos explicitamente en el Acuerdo de Capital de 1988.
Las normas funcionaban bien siempre que los ban-
cos mantuvieran productos sencillos y liquidos en sus
carteras de negociacién, como swaps de divisas y de
tasas de interés. De hecho, un estudio del Comité de
Basilea tras la crisis de LTCM revel6 que la norma del
valor en riesgo multiplicado por un factor escalar de
tres generaba capital suficiente para cubrir las pérdi-
das que habian sufrido los bancos (15). Las deficien-
cias aparecieron anos mas tarde, al embarcarse los
bancos en un proceso de acumulacion de productos
crediticios estructurados complejos e iliquidos en sus
carteras de negociacion, en parte para soslayar los re-
querimientos de capital de la cartera de inversion. Las
crisis posteriores también corroborarian la crucial im-
portancia de las pruebas de tension como herramienta
esencial para validar la suficiencia del capital bancario.
No obstante, la incorporacién de estas pruebas a un
acuerdo internacional seguiria siendo sélo una mera
aspiracioén, al no prestarse facilmente a una calibracién
sistematica, dada la diversidad de las carteras y los
perfiles de riesgo de los distintos bancos.

V. BASILEA Il - COMO MEJORAR EL TRATAMIENTO
DE LOS RIESGOS BANCARIOS GENERALES.
PROPORCIONALIDAD DEL CAPITAL
REGULATORIO AL RIESGO

Durante los anos noventa, los mercados financieros
y bancarios experimentaron notables transformaciones
gracias a avances sin precedentes en las practicas de
gestion del riesgo. El Acuerdo recibié numerosas criti-
cas por su falta de sensibilidad al riesgo, a medida que
las titulizaciones de activos y los derivados crediticios
cobraban protagonismo.

En su reuniéon de diciembre de 1997, el Comité de-
batié un amplio programa de medidas para mejorar el
acuerdo de 1988. Se reconocié que éste no reflejaba
correctamente el riesgo inherente a las exposiciones
bancarias. Su limitada capacidad para reflejar correc-
tamente las diversas gradaciones del riesgo de crédito
ofrecia a los bancos incentivos para reestructurar ope-
raciones o instrumentos (por ejemplo, mediante la titu-
lizacién de activos), con el fin de soslayar las normas
de capital. Aunque la idea basica consistia en mejorar
la sensibilidad al riesgo del Acuerdo, el objetivo era
mantener intactos los fundamentos del marco (es de-
cir, los requerimientos minimos de capital calculados
sobre la base de los activos ponderados por riesgo).

Considerando las innovaciones en el ambito de medi-
cién y gestion del riesgo de crédito, el Comité determind
que, a efectos de la suficiencia del capital, este riesgo
debia captarse de forma mas realista y que limitase el
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arbitraje regulatorio existente, aun cuando ello implicara
otorgarle un tratamiento alternativo al método estandar
incluido en el Acuerdo de Basilea I. EI Comité también
contempld incorporar otros riesgos bancarios, como el
riesgo operacional, el legal o el de reputacion. A raiz de
ello, se planted la conveniencia de utilizar una Unica nor-
ma general que englobase todos los riesgos relevantes o,
alternativamente, de optar por un sistema de normas de
capital para riesgos concretos, combinado con un exa-
men supervisor de las restantes categorias. La nocion
del enfoque de mdltiples pilares habia echado raices,
CON un examen supervisor para tratar riesgos bancarios
que las normas de capital alin no captaban.

En su discurso de 1998, el entonces presidente del
Comité, Tom de Swaan, director ejecutivo del Banco
de los Paises Bajos, anuncié que el Comité tenia la in-
tencion de modificar y mejorar el acuerdo de 1988 (16).
A este respecto, planted las siguientes consideracio-
nes: 1) que los requerimientos de capital «debian refle-
jar correctamente los riesgos [de crédito] frente a los
que protegen»; 2) si era necesario aplicar unos reque-
rimientos de capital superiores al 8 por 100 a ciertos
créditos (17); 3) si los modelos de medicion del riesgo
de crédito de los bancos podian utilizarse a efectos del
capital regulador, y 4) si habia que introducir requeri-
mientos de capital para otros riesgos.

El Comité creyd también necesario revisar la defini-
cién de capital. Los bancos habian emitido una serie
de instrumentos de capital innovadores, como partici-
paciones preferentes e instrumentos con clausulas de
penalizacion step-up, que podian socavar las normas
de capital. Ante el escaso tiempo disponible para revi-
sar el Acuerdo —ya que, segun las previsiones origina-
les, debia estar concluido a finales de 2000 y vigente a
finales de 2002—, el Comité decidié dar tratamiento ur-
gente a esta cuestion. Asi pues, en octubre de 1998,
durante la Conferencia Internacional de Supervisores
Bancarios celebrada en Sidney, el Comité acordé li-
mitar hasta un maximo del 15 por 100 la inclusion de
esos instrumentos innovadores en el capital de Nivel 1.
Este comunicado de prensa se conoce desde entonces
como el Acuerdo de Sidney (18). En él, el Comité rei-
ter6 también que las acciones ordinarias con derecho
a voto y los beneficios no distribuidos serian la «forma
predominante del capital de Nivel 1 de un banco», con
el argumento de que el capital ordinario ofrece al ban-
co discrecionalidad total sobre como y cuando distri-
buir fondos.

Dado que el Comité planeaba reexaminar la defi-
nicién de capital al revisar el acuerdo de 1988, el co-
municado de prensa se planteé como una solucion
transitoria (19). Sin embargo, el Comité reconocié en-
seguida que revisar simultaneamente el marco de las
ponderaciones por riesgo y la definiciéon de capital era
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un reto inasumible, por lo que decidié centrarse direc-
tamente en el sistema de ponderaciones por riesgo. De
este modo, la revisién integral de la definicion de capi-
tal ha tenido que esperar hasta 2010, cuando se elevé
sustancialmente la «forma predominante del capital».

Tras su reunion de diciembre de 1998, el Comité deci-
di6 subsanar formalmente las «deficiencias» del acuerdo
de 1988 mediante: 1) el desarrollo de una metodologia
para incorporar al marco otros riesgos bancarios, como
el riesgo operacional; 2) el desarrollo de criterios para
tres pilares: requerimientos minimos de capital, proce-
so de examen supervisor y disciplina del mercado (me-
diante requisitos de divulgacion); 3) la clarificacion de la
separacion entre la cartera de inversién y la cartera de
negociacion; 4) el aumento del nimero de categorias
de riesgo, y 5) el tratamiento a efectos de capital regula-
dor de las titulizaciones, los activos de garantia, la com-
pensacion de posiciones y los derivados crediticios. El
objetivo era publicar un primer borrador del marco re-
visado durante el primer semestre de 1999, una tarea,
cuanto menos, abrumadora.

En su reunion de marzo de 1999, el Comité decidio
utilizar dos metodologias paralelas para calcular los re-
querimientos de capital de los bancos: un método estan-
dar y un método alternativo basado en los sistemas de
calificaciones crediticias internas de los bancos (IRB). En
el método IRB, las medidas internas del riesgo de crédito
debian basarse en evaluaciones del riesgo de prestata-
rio y del riesgo de operacion. Los bancos estimarian la
probabilidad de incumplimiento (PD) asociada a cada
prestatario, mientras que los valores de pérdida en caso
de incumplimiento (LDG) y de exposicion al riesgo de
crédito (EAD) se especificarian en el marco de Basilea |l
(método IRB basico) o en funcién de las propias estima-
ciones de los bancos (método IRB avanzado). Posterior-
mente, los componentes del riesgo se transformarian
en activos ponderados por riesgo mediante una formula
matematica determinada por el Comité. La utilizacion
del método IRB por parte de los bancos estaria sujeta al
cumplimiento de una serie de estrictos criterios minimos,
asi como a la aprobacion del supervisor.

El Comité también propuso formalmente el desa-
rrollo de un requerimiento de capital explicito para re-
flejar «otros riesgos» (con especial atencion al riesgo
operacional) y el riesgo de tasas de interés en la car-
tera de inversién. En junio de 1999 se abrié un pe-
riodo de consultas, que finalizaba el 31 de marzo de
2000, para el primero de los tres documentos emi-
tidos. Este ya incorporaba los principales elementos
de Basilea IlI: a) los tres pilares (requerimientos mini-
mos de capital, examen supervisor de la suficiencia
del capital y disciplina del mercado); b) las diferen-
cias de tratamiento entre el método estandar basado
en el reconocimiento de las calificaciones externas y
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el método IRB, y ¢) el requerimiento de capital explici-
to para otros riesgos.

El Comité fue incapaz de abordar un punto funda-
mental durante el breve periodo de redaccion del primer
documento consultivo, que acabé denominandose Ba-
silea II: el reconocimiento de los modelos de los bancos
para calcular el riesgo de crédito a efectos reguladores.
Su Grupo de Trabajo sobre Modelos senal6 la imposi-
bilidad de sortear a corto plazo los importantes obsta-
culos existentes, relativos a la disponibilidad de datos
y a la validacion de los modelos. En consecuencia, la
cuestién de si los modelos de los bancos para el riesgo
de crédito podrian reconocerse al determinar los reque-
rimientos de capital se aplazé hasta una futura revision
del Acuerdo, catalogada por aquel entonces como un
posible Basilea Il (20).

El uso de los sistemas de calificaciones internas de
los bancos no debe confundirse con el permiso para
que éstos utilicen sus modelos internos de riesgo de
crédito al calcular los requerimientos de capital. Aun-
que se permitiera a los bancos emplear datos histo-
ricos de pérdidas para estimar PD, LGD y EAD, no se
les permitia utilizar sus propias estimaciones de las
correlaciones crediticias. En su lugar, los supervisores
exigirian cifras estandar en las funciones de pondera-
cion por riesgo para obtener el requerimiento de capi-
tal regulador. En el segundo documento consultivo, de
enero de 2001, el Comité afirmaba explicitamente «no
estar dispuesto a permitir que los bancos calculen sus
requerimientos de capital sobre la base de sus propios
modelos del riesgo de crédito de sus carteras» (21).

Con respecto al método estandar de medicién del
riesgo de crédito, el Comité propuso referenciar la pon-
deracion por riesgo de las exposiciones frente a em-
presas y soberanos a las evaluaciones de las agencias
externas de calificacién crediticia. Aunque la utilizacién
de calificaciones externas planteaba algunos proble-
mas, se trataba del Unico procedimiento viable para
introducir ponderaciones por riesgo diferenciadas, o
mayor sensibilidad al riesgo, en el caso de bancos inca-
paces de desarrollar métodos de medicién interna mas
sofisticados. Las calificaciones externas se utilizaron
para introducir mayor sensibilidad al riesgo en el trata-
miento de las titulizaciones, que en el contexto de Ba-
silea | estaban sometidas a un requerimiento uniforme.

Cuatro temas acapararon las negociaciones en anos
posteriores: 1) el tratamiento de los bienes raices co-
merciales; 2) el tratamiento de las pequenas y media-
nas empresas (PYME); 3) si el riesgo operacional debia
contemplarse en el Pilar 1 (requerimientos minimos de
capital) o en el Pilar 2 (proceso de examen supervisor),
y 4) si los requerimientos de capital debian calibrarse
en funcion de las pérdidas esperadas e inesperadas, o
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sé6lo de las inesperadas. El Grupo de Trabajo sobre el
Capital del Comité abordo el primer aspecto, el relati-
vo a los bienes raices comerciales. En junio de 2000,
sugirio al Comité que permitiera, en circunstancias ex-
cepcionales, una ponderacion por riesgo del 50 por
100 para los créditos garantizados por hipotecas sobre
inmuebles de oficinas y/o inmuebles comerciales mul-
tifuncionales, sujeto al cumplimiento de una serie de
estrictos criterios, incluida una relacién conservadora
entre el préstamo y el valor del activo (LTV).

Estos trabajos prepararon el terreno para la publi-
cacion del segundo documento consultivo, que llegd
acompanado de siete documentos de apoyo. El docu-
mento consultivo introdujo un requerimiento de capital
explicito para el riesgo operacional en el Pilar 1. Otros
riesgos, como el de tasas de interés, se reflejarian en el
Pilar 2. Pese a los importantes logros conseguidos, se
temia un posible descenso del requerimiento minimo
de capital regulador, lo cual fue rebatido con el argu-
mento de que los Pilares 2 y 3 complementarian cual-
quier retroceso de la suficiencia del capital, ya que los
supervisores y el mercado exigirian capital adicional
por encima del requerimiento minimo del banco.

El segundo documento consultivo se hizo publico
asumiendo que Basilea Il estaria concluido a finales de
2001 y entraria en vigor en 2004 (22). En retrospecti-
va, este calendario resulté excesivamente optimista, al
considerarse necesario un nuevo documento consulti-
vo, publicado en abril de 2003. Entre el segundo y el
tercer documento consultivo, el Comité introdujo cam-
bios significativos para reflejar los comentarios del pu-
blico. Algunos de estos cambios se anunciaron en un
comunicado de prensa emitido en julio de 2002 (23).
Concretamente, los cambios fueron:

— La introduccién de una nueva curva de pondera-
cion por riesgo en el método IRB para ciertos créditos
minoristas autorrenovables admisibles, procedentes prin-
cipalmente de la utilizacion de tarjetas de crédito. Esta
curva tenia como finalidad generar requerimientos de ca-
pital que reflejasen mejor el riesgo inherente a esas po-
siciones.

— Un tratamiento méas adecuado para las pequenas
y medianas empresas (PYME). El tratamiento de las
PYME se habia tornado una cuestién muy sensible en
algunos paises por las denuncias de trato discrimina-
torio en la concesién de préstamos. En consecuencia,
se introdujo una curva de ponderacion por riesgo dife-
renciada para las PYME que, en promedio, resultaba
en una reduccién del 10 por 100 de los requerimientos
de capital de sus prestamistas en comparacion con los
prestamistas de empresas de mayor tamano. Ademas,
se permitié a los bancos que, con el método estandar,
aplicaran el tratamiento IRB minorista o la ponderacién
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por riesgo minorista a los préstamos a una PYME si la
exposicion total frente a ésta era inferior a un millén de
euros.

— La ratificacién de un requerimiento de capital en el
Pilar 1 para reflejar el riesgo operacional, aunque ofre-
ciendo a los bancos con métodos de medicién avanza-
da (AMA) la posibilidad de basar este requerimiento en
datos de pérdidas, internos y externos, sujetos a una
serie de criterios cualitativos y cuantitativos.

— La introduccién, durante los dos primeros anos
desde la entrada en vigor de Basilea Il, de un Unico coefi-
ciente minimo general aplicable a los bancos que utiliza-
sen métodos IRB, basado en el acuerdo de 1988 (24).

— La determinacién de los requisitos para las prue-
bas de tensidn sobre el riesgo de crédito en el contexto
de los pilares 1y 2 con el fin de tratar la posible ciclici-
dad de los métodos IRB. Los posibles efectos procicli-
cos de Basilea Il habian sido objeto de debate publico
desde que el Comité comenzé a revisar el acuerdo de
1988. Ademas de introducir los requisitos de las prue-
bas de tensién en el contexto del proceso de examen
supervisor del Pilar 2, el Comité habia adoptado otras
medidas para tratar esta cuestion. Por ejemplo, entre
enero de 2001 y abril de 20083, alis6 las curvas de pon-
deracién por riesgo, instando a los bancos a utilizar las
denominadas LGD en entornos de recesion, y propuso
estimar las PD a lo largo del ciclo.

En conjunto, estos cambios acentuaron la sensibili-
dad al riesgo de ciertos aspectos de Basilea Il, al tiem-
po que introducian una red de seguridad (es decir, los
coeficientes minimos de capital) y medidas para redu-
cir la prociclicidad.

Para evaluar el impacto de las nuevas propuestas, el
Comité llevé a cabo un Estudio sobre el impacto cuan-
titativo (QIS) a finales de 2002, con la participacion de
mas de 350 bancos radicados en mas de 40 paises.
Para esta evaluaciéon del impacto, el Comité habia ela-
borado un documento de orientacion técnica (25) que
muchos consideraron un documento consultivo adi-
cional. En comparacién con dicho documento, se in-
trodujeron algunos cambios adicionales, relativos al
tratamiento de las posiciones accionariales en el mé-
todo IRB, la financiacién especializada, las titulizacio-
nes y la adopcion del método de medicién avanzada
(AMA) a efectos del riesgo operacional.

Ademas, a raiz de una peticion realizada por paises
no pertenecientes al Comité de Basilea, se introdujo un
método estandar simplificado que no utiliza calificacio-
nes externas. Durante los debates en torno a Basilea Il (y
posteriormente), el Comité, a través de su Grupo de En-
lace sobre los Principios Basicos y su Grupo de Trabajo
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sobre el Capital, mantuvo encuentros regulares con ju-
risdicciones no representadas en el Comité (26), grupos
regionales de supervisores bancarios, asi como con el
Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial. El
Comité se beneficid enormemente de esos debates e
incorporé a Basilea Il numerosas sugerencias.

Con el documento consultivo de abril de 2003, se
considerd que el proceso tocaba a su fin, algo que
en retrospectiva resulté demasiado optimista. Tras la
publicacion de ese documento, se suscitdé una impor-
tante polémica sobre al tratamiento de las pérdidas es-
peradas. En octubre de 2003, el Comité se reunié en la
sede del Banco de Espana en Madrid para zanjar esta
cuestién y ultimar Basilea Il.

El problema consistia en decidir si el acuerdo se
calibraba exclusivamente en funcién de las pérdidas
inesperadas, o si también se consideraban las pérdi-
das esperadas, tal y como recogia el tercer documento
consultivo. Durante el proceso de consultas, la segun-
da alternativa recibié numerosas criticas, alegando que
las provisiones debian proteger frente a las pérdidas
esperadas, mientras que los requerimientos de capital
so6lo debian proteger frente a las inesperadas. EI Comi-
té, en cambio, habia calibrado las funciones de ponde-
racion por riesgo del método IRB para abarcar ambos
tipos de pérdidas, ante los diferentes tratamientos con-
tables en sus paises miembros. En la reunidn de octubre
de 2003 se logré finalmente zanjar esta cuestion. En un
comunicado de prensa, el Comité sugirio «un tratamien-
to separado de las pérdidas inesperadas y esperadas
dentro del método IRB» (27). Las provisiones debian
mantenerse para hacer frente a las pérdidas espera-
das, mientras que el capital sélo debia proteger frente
a las inesperadas. Cualquier déficit de provisiones (es
decir, pérdidas esperadas superiores a las provisiones)
debia deducirse del capital (en concreto, un 50 por 100
del Nivel 1 y un 50 por 100 del Nivel 2), mientras que
un exceso de provisiones debia integrarse en el capital
de Nivel 2 hasta cierto limite. Ante la importancia de
esta modificacién y la creciente transparencia del Co-
mité, se decidié abrir un periodo de consultas aparte
para esta propuesta, que concluia a finales de 2003.
Simultaneamente, se efectud un recalibrado del marco
de Basilea Il, que debia quedar concluido antes del se-
gundo semestre de 2004.

Durante el primer semestre de 2004 no se registraron
cambios importantes. El Comité se reunié en junio de
ese ano y posteriormente lo hizo su 6rgano de gobierno,
los gobernadores y jefes de supervision de sus jurisdic-
ciones miembros. Durante el proceso de elaboracién de
Basilea Il, el 6rgano de gobierno del Comité se habia
ampliado para incluir no sélo a los gobernadores, sino
también a los jefes de supervision. En algunos paises
miembros, la principal autoridad supervisora del siste-
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ma bancario no es el banco central, sino una entidad
independiente. En esa reunidn, los gobernadores y
jefes de supervisién ratificaron la publicacién del do-
cumento Convergencia internacional de medidas y
normas de capital: marco revisado (28). Su entrada
en vigor estaba prevista para finales de 2006, excepto
en el caso de los métodos mas avanzados (es decir,
el método IRB avanzado y el AMA), que se retrasaba
hasta finales de 2007. La importancia de la aplicacion
del marco de Basilea Il quedé refrendada por el comu-
nicado de los lideres del G-20 en su reunion de abril
de 2009 en Londres, donde afirmaban que «todos los
paises del G-20 deberan adoptar progresivamente el
marco de capital de Basilea Il».

Algunas cuestiones pendientes, basicamente relacio-
lacionadas con la cartera de negociacion, quedaron fi-
nalmente resueltas en julio de 2005 (29). Las modifica-
ciones introducidas emanaban de un grupo de trabajo
mixto establecido por el Comité de Basilea y la OICV/
IOSCO, y resultaban conjuntamente aplicables a ban-
cos y sociedades de valores. De este modo, en el ano
2005 culmind una tarea que se habia revelado infructuo-
sa una década antes: la publicacion conjunta de normas
reguladoras por parte de los supervisores bancarios y
de valores.

Basilea Il subsané algunos de los defectos del Acuer-
do de Capital de 1988, con la introduccién de dos pila-
res adicionales: el proceso de examen supervisor (Pilar 2)
y la disciplina del mercado (Pilar 3), un requerimiento
de capital explicito para reflejar el riesgo operacional y
una mayor sensibilidad al riesgo. Asimismo, redujo las
oportunidades de arbitraje regulador y adopté un mar-
co explicito para la titulizacién. Sin embargo, fue incapaz
de reforzar la calidad del capital de los bancos. Basi-
lea Il sigui6 la tradicién supervisora de centrarse en la
regulacién microprudencial, en cada entidad bancaria
individual, en vez de adoptar una perspectiva mas ma-
croprudencial de los riesgos del sector bancario, centra-
da en el conjunto del sistema.

VI. BASILEA Ill - EL FUTURO DE LA REGULACION
BANCARIA. TRATAMIENTO DEL RIESGO
SISTEMICO

Mas de veinte anos después de la publicacién del
primer marco internacional para la suficiencia del capi-
tal, la crisis financiera ha vuelto a poner de relieve, con
una virulencia desconocida, la importancia de contar
con abundante capital de elevada calidad. Las graves
deficiencias de las que adolecia el sector bancario se
derivaron principalmente de su exceso de apalanca-
miento, insuficiencia de capital, deficiencias en la ges-
tion y medicién del riesgo, particularmente del riesgo
sistémico, y sobredependencia de la oferta de liquidez
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del mercado. Pronto quedé claro que el riesgo sisté-
mico no habia sido bien tratado ni por los sistemas de
gestién de riesgo de las entidades ni por la regulacién.
Por ello, los requerimientos en vigor necesitaban urgen-
tes ajustes en cuanto a la calidad y la cantidad del capi-
tal exigido, asi como en cuanto a la cobertura del riesgo
y la liquidez.

Basilea Ill se construye sobre la base de Basilea Il
mantiene su sensibilidad al riesgo y su estructura, reexa-
mina aspectos relevantes incorporando lecciones de
la crisis e incluye aspectos no tratados en Basilea Il,
como la calidad del capital y el tratamiento del riesgo
de liquidez, e introduce una perspectiva macropruden-
cial. Posiblemente, la mayor novedad de Basilea Ill sea
su capacidad para afrontar mejor el riesgo sistémico,
es decir, no el riesgo de quiebra de una institucién en
particular, sino el riesgo que ésta plantea para el siste-
ma financiero en su conjunto.

Como respuesta inmediata a la crisis, el Comité
reexamind los aspectos mas acuciantes de los tres pi-
lares que configuran Basilea Il, en concreto:

— En el Pilar 1, el tratamiento de capital de las reti-
tulizaciones, las facilidades de liquidez para vehiculos
de pagarés de empresa titulizados (ABCP), las lineas
de liquidez en caso de alteracién de los mercados, las
titulizaciones en la cartera de negociacion y el riesgo
de crédito en productos crecientemente iliquidos de
dicha cartera.

— En el Pilar 2, las pruebas de resistencia (stress
testing), nuevas orientaciones sobre las exposiciones
de titulizacion y el riesgo de reputacion.

— En el Pilar 3, la divulgacién de las titulizaciones
en la cartera de negociacion, la transparencia sobre las
actividades relacionadas con el patrocinio de vehiculos
de financiacién y la informacién cuantitativa sobre reti-
tulizaciones.

En su reunién de julio de 2008, el Comité decidié
acometer cambios aln mas integrales en los reque-
rimientos de capital para la cartera de negociacion,
cuestionandose en concreto si el marco actual del va-
lor en riesgo (VaR) era el idoneo para medir los riesgos
de mercado, en vista de las deficiencias puestas de
manifiesto durante la crisis financiera. Esta reflexién dio
lugar a la primera partida de documentos de Basilea
Ill, que se publicé en julio de 2009 (30). Ademas de las
mejoras del segundo y tercer pilar, estas revisiones se
centraron principalmente en fortalecer la cobertura del
riesgo en el marco de capital. También fijaron pondera-
ciones por riesgo significativamente mas altas para las
retitulizaciones e introdujeron el concepto de «VaR en
tension», que exige a los bancos calcular no sélo el va-
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lor en riesgo de los Ultimos doce meses, sino también
el de los ultimos doce meses de tensiones. Asimismo,
las mejoras exigen a los bancos mantener capital ade-
cuado para los activos menos liquidos y mas sensibles
al crédito, ya que la crisis revel6 que el periodo de man-
tenimiento de dos semanas contemplado en el método
basado en modelos para calcular el riesgo de merca-
do se quedaba corto. En conjunto, todas estas refor-
mas, cuya implementacién esta prevista para finales de
2011, practicamente cuadruplicaran el capital bancario
exigido para sus actividades de negociacion y en los
mercados de capitales (31). Estos rapidos ajustes se
centraron sobre todo en las carteras de negociacién de
los bancos, al revelar la crisis que los requerimientos
de capital a tal efecto eran demasiado bajos.

Sin embargo, el grueso de la respuesta del Comité
ante la crisis financiera llegd mas tarde. Tras su reunién
de marzo de 2009, el Comité anuncio la necesidad de
reforzar el nivel y la calidad del capital del sistema ban-
cario, asi como la introduccién de una «medida no basa-
da en el riesgo» como complemento al requerimiento de
capital basado en riesgo, «colchones» de capital para
mitigar la prociclicidad y estandares de liquidez (32). To-
das estas medidas contaron con el firme respaldo de los
Lideres del G-20 (33).

Para hacerse una idea de la rapidez con la que se ha
desarrollado Basilea lll, nétese que Basilea Il necesité
aproximadamente seis anos, mientras que ahora se ha
tardado menos de dos en revisar la definicion de capi-
tal, las normas para la cartera de negociacion, el riesgo
de crédito de contraparte, el tratamiento de las retituli-
zaciones, acordar un coeficiente de apalancamiento e
introducir dos nuevos «colchones» de capital, ademas
de requerimientos minimos de liquidez. Como se ha
mencionado, durante este periodo el Comité también
amplié su composicién, pasando de 13 a 27 jurisdic-
ciones, lo cual podria haber complicado ain mas esta
ingente tarea, pero resultd todo lo contrario, y los nue-
vos miembros se integraron sin dificultad en el Comité,
contribuyendo sustancialmente a las reflexiones. Ade-
mas, se da la circunstancia de que los nuevos miem-
bros no se vieron tan afectados por la crisis, dado que
la mayoria de sus bancos no estaban expuestos a los
complejos instrumentos de capital que la provocaron.

En diciembre de 2009, el Comité lanzd a consulta un
nuevo paquete de reformas (34). El periodo de consul-
ta finalizé en abril de 2010, tras haber recibido cerca
de 300 cartas con comentarios. En 2010, llevo a cabo
un estudio integral para analizar el impacto cuantita-
tivo de los nuevos requerimientos (35). El 6rgano de
gobierno del Comité, compuesto por gobernadores y
jefes de supervision, se reunié en julio y septiembre de
ese mismo afno y, entre otras cosas, anuncié acuerdos
sobre la definicién de capital, el calibrado del marco y
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los mecanismos de transicién. En noviembre de 2010
el Comité comunicé a los lideres del G-20 la exitosa
conclusioén de su paquete de reformas (36), cuyo do-
cumento definitivo se publicé el 16 de diciembre de
2010 (37). Basilea lll, que se asienta sobre la base
del Acuerdo de Capital de 1988, la Enmienda sobre el
Riesgo de Mercado de 1996 y el marco de Basilea Il de
2004, incluye los siguiente elementos: 1) definiciéon de
capital; 2) sistema de ponderacion por riesgo; 3) coefi-
ciente minimo de capital; 4) colchones de capital por
encima del minimo; 5) coeficiente de apalancamiento;
6) requerimientos minimos de liquidez; 7) proceso de
examen supervisor, y 8) requisitos de divulgacion. A
continuacién, se describe brevemente cada uno de es-
tos elementos.

1. Definicién de capital

Desde 1988, la definicién de capital apenas habia
variado. En su Acuerdo de Sidney de 1998, el Comité
aclaré qué instrumentos podian aceptarse como capital
de Nivel 1. Dicho acuerdo también introdujo el término
«elementos predominantes de capital», que consistian
en capital ordinario (common equity) y reservas declara-
das. El documento también especificaba que al menos
el 2 por 100 del capital bancario debia estar integrado
por dichos elementos basicos, teniendo en cuenta que
el minimo para el capital de Nivel 1 era del 4 por 100.

Una importante leccién que se extrajo de la crisis es
que tanto las pérdidas de negociacion como las credi-
ticias afectan directamente a los beneficios no distribui-
dos, y por ende al capital ordinario. Los participantes
en el mercado también se interesaron en el coeficiente
de capital ordinario. Asi pues, el Comité reforzé signi-
ficativamente la calidad y la cantidad del capital, ade-
mas de simplificar su definicion, que con el tiempo se
habia vuelto muy compleja. Antes de Basilea lll, la defi-
nicion de capital incluia capital de Nivel 1 basico, otros
elementos de capital de Nivel 1 (con una subcategoria
de instrumentos sujetos a un maximo del 15 por 100),
y capital de Nivel 2 y Nivel 3 superior e inferior.

Una vez transcurrido el periodo de transiciéon con-
templado en el nuevo marco (recogido en el anexo
que contiene las disposiciones transitorias), los ban-
cos deberan mantener, a partir del 1 de enero de 2015,
un coeficiente minimo de capital ordinario del 4,5 por
100. Basilea lll se centra en estos elementos basicos
de capital, y no tanto en el coeficiente general del 8 por
100, que no cambia. Ademas, los elementos basicos
del capital se calcularan netos de ajustes reguladores
(deducciones). Los activos que no puedan absorber
pérdidas plenamente deberan deducirse de los ele-
mentos basicos de capital, y no como hasta ahora en
un 50 por 100 del capital de Nivel 1y en un 50 por 100
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del capital de Nivel 2. Ademas, todos los elementos
de capital deberan ser declarados en su totalidad para
que los participantes del mercado puedan evaluarlos.
Los elementos que dejan de admitirse como capital de
Nivel 1 no basico y capital de Nivel 2 se iran desesti-
mando a lo largo de un periodo de diez anos a partir
del 1 de enero de 2013.

2. Sistema de ponderacion por riesgo

La innovacion financiera permitié que el riesgo de
muchos instrumentos no quedara bien reflejado con
el marco de capital. Asi pues, el Comité ha reforzado
significativamente la cobertura de riesgo de los reque-
rimientos de capital en diversos ambitos. Basilea llI
eleva los requerimientos de capital para la cartera de
negociacion de los bancos (como ya se ha menciona-
do), las titulizaciones vy retitulizaciones, asi como para
algunas exposiciones a vehiculos fuera de balance.

El riesgo de crédito de contraparte ha sido otro as-
pecto en el que se ha centrado el Comité. La crisis
revel6 que las exposiciones frente a algunas contrapar-
tes resultaron ser menos liquidas de lo que se pensaba
(por ejemplo, las aseguradoras monoline). Por tanto,
se exigira a los bancos que al medir estas exposiciones
utilicen parametros calculados en condiciones de ten-
sién, ademas de mantener capital para pérdidas por
valoracién a precios de mercado. También se elevan
los requerimientos de capital para actividades extra-
bursétiles (OTC), con el propdsito de incentivar el uso
de entidades de contrapartida central y mercados de
valores. A fin de responder a la sofisticacion de los sis-
temas internos de los bancos para calcular el riesgo y
de los sistemas de los supervisores, unos y otros se-
guiran pudiendo elegir entre el método estandar (tam-
bién en su versién simplificada) y los métodos basados
en calificacion internas (IRB).

3. El coeficiente minimo

Aungue el coeficiente minimo de capital total perma-
necera en el 8 por 100, los requerimientos minimos para
sus distintos elementos variaran considerablemente.
Como ya se ha indicado, los bancos estaran obligados
a mantener como minimo un 4,5 por 100 de capital de
Nivel 1 ordinario (véase el anexo con las disposiciones
transitorias de Basilea Ill). Por su parte, el minimo para
el capital de Nivel 1 se ird elevando hasta el 6 por 100.
Tanto los elementos basicos como los demas del Nivel
1 deberan permitir la completa absorcion de pérdidas
mientras la entidad esté en activo, y estaran sujetos
al cumplimiento de una serie de criterios. Se exigira
ademas una partida adicional del 2,5 por 100 para el
colchdn de conservacién de capital (descrito mas ade-
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lante), compuesto por capital de Nivel 1 ordinario, con
lo que el minimo de capital ordinario de Nivel 1 pasa a
ser del 7 por 100, mientras que el coeficiente de capital
total sera del 10,5 por 100.

4. Perspectiva macroprudencial

Un aspecto destacado de Basilea lll es que no sélo
se ocupa de los bancos a titulo individual, sino que
también adopta una perspectiva «macroprudencial».
La crisis dejé patente que existe un riesgo a escala sis-
témica que debe tenerse en cuenta al fijar los requeri-
mientos de capital. El Comité ha acometido este frente
desde diferentes perspectivas, entre las que destaca la
introduccion de un colchén de conservacion de capital
del 2,5 por 100, integrado por capital ordinario. Su fun-
cién sera aumentar el capital bancario en los momen-
tos de coyuntura positiva para poder disponer de él en
los momentos de tensidn, aunque también ayudara a
reducir los efectos prociclicos propios de los requeri-
mientos de capital. Durante la crisis, los bancos redu-
jeron sus préstamos, con el fin de elevar su nivel de
capital, en el momento que mas se necesitaba. Con las
nuevas normas, los bancos tendran que retener cierto
porcentaje de sus beneficios hasta que su colchén de
conservacion alcance el 2,5 por 100. De este modo, se
impide la utilizacion de los beneficios para conceder
bonificaciones o dividendos discrecionales. Este me-
canismo garantiza la conservacion del capital en las
fases de desaceleracion econémica y su acumulaciéon
en las fases alcistas, ayudando con ello a preservar el
flujo de crédito cuando la coyuntura sea negativa.

Ademas del colchdn de conservacién de capital, el
Comité ha introducido un colchoén anticiclico que oscila
entre el 0 por 100 y el 2,5 por 100, y esta compuesto
por capital que permite la completa absorcién de pérdi-
das. Su objetivo es proteger al sistema financiero frente
a un crecimiento excesivo del crédito. Este colchén se
anadira al de conservacion del capital, en funcién de
las circunstancias nacionales, es decir, cuando el exce-
sivo crecimiento del crédito conlleve la acumulacién de
riesgos en todo el sistema. Esta partida podra utilizar-
se, cuando lo estime oportuno la autoridad supervisora
competente, con el fin de garantizar la disponibilidad
de capital para absorber pérdidas que amenacen la
estabilidad financiera.

5. El coeficiente de apalancamiento

Antes de la crisis, el sistema bancario presentaba
un exceso de apalancamiento. El proceso de desapa-
lancamiento observado durante la crisis empeor6 auln
mas las condiciones econdmicas mundiales. Para con-
tener el apalancamiento en el sistema bancario, el Co-

12

mité ha introducido un coeficiente de apalancamiento
simple, no basado en el riesgo, como contrafuerte al
coeficiente basado en el riesgo, y también para mitigar
las consecuencias imprevistas de la aplicacion de este
ultimo. Activos que en un determinado momento pare-
cen presentar poco riesgo (por ejemplo, instrumentos
de titulizacion con calificacion AAA o deuda publica de
alta calificacion) pueden llegar a poner en peligro al
sistema financiero.

Un obijetivo importante a la hora de introducir el coefi-
ciente de apalancamiento ha sido mantenerlo simple.
Para ello, practicamente todas las posiciones fuera de
balance se calcularan aplicando un factor de conversion
del crédito del 100 por 100. Dado que este coeficiente
es nuevo para la mayoria de las jurisdicciones, el Comité
ha decidido conceder tiempo para su correcta compro-
bacion e implementacion. Asi, se sometera a prueba un
coeficiente minimo de apalancamiento de Nivel 1 del 3
por 100 a partir del 1 de enero de 2013, y dos anos des-
pués se exigira a los bancos su divulgacién. A partir de
los resultados del periodo de aplicacion en paralelo, se
realizaran los ajustes necesarios en la primera mitad de
2017, con vistas a introducir este instrumento en el Pri-
mer Pilar el 1 de enero de 2018 (38).

6. Requerimientos minimos de liquidez

En los ultimos veinte anos, el Comité ha centrado su
interés en los requerimientos de capital, y aunque peri6-
dicamente también consideraba aspectos relacionados
con la liquidez, no lograba hallar una férmula universal
para medir la liquidez a escala mundial. Ya antes de la
reciente crisis, concretamente en el ano 2000, el Comi-
té de Basilea emitié una serie de orientaciones para la
adecuada gestion del riesgo de liquidez (39).

Previamente a la crisis, muchos bancos considera-
ban la liquidez como algo gratuito, sin imaginarse que
mercados enteros podrian llegar a paralizarse y que
pudiera producirse un largo periodo de iliquidez. Al es-
tallar la crisis, los bancos centrales tuvieron que inter-
venir inyectando en los mercados monetarios y en los
bancos cantidades de liquidez nunca vistas con el fin
de estabilizar la situacién. Como respuesta inmediata, el
Comité emitié en 2008 una version revisada de sus Prin-
cipios para la adecuada gestion y supervision del riesgo
de liquidez (40). Para garantizar su correcta aplicacion,
el Grupo de Trabajo sobre Liquidez llevara a cabo un es-
tudio comparativo entre sus paises miembros en 2011.

En vista de los extraordinarios acontecimientos del
otono de 2008, el Comité decidié crear dos estandares
reguladores minimos para la liquidez de financiacion.
En diciembre de 2009, sometié a consulta el coeficien-
te de cobertura de liquidez (LCR) y el coeficiente de fi-
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nanciacion estable neta (NSFR), que finalmente fueron
publicados el 16 de diciembre de 2010 junto con otros
elementos de Basilea Ill (41).

El objetivo del LCR es proteger a los bancos frente
a un escenario de tensiones de liquidez de 30 dias. En
concreto, se exige que la estructura de la financiacion
en el corto plazo sea consistente con la cartera de acti-
vos liquidos de elevada liquidez, de forma que se pue-
da hacer frente a salidas de efectivo netas imprevistas
durante los siguientes 30 dias naturales.

La definicion de «activos de elevada liquidez» y de
«salidas de efectivo netas totales» fue especialmente
complicada para el Comité. En cuanto a los activos
liquidos, el documento distingue entre los llamados
activos de nivel uno y de nivel dos. Los activos de ni-
vel uno son basicamente el efectivo y valores sujetos a
una ponderacion por riesgo del 0 por 100 con el méto-
do estandar para el riesgo de crédito. Los de nivel dos,
que en total quedan limitados al 40 por 100 del fondo
de liquidez, incluyen también titulos de deuda publica
sujetos a una ponderacién por riesgo del 20 por 100,
asi como bonos corporativos de elevada liquidez y
bonos garantizados (con cobertura, como cédulas hi-
potecarias). Los activos de nivel dos estan sujetos a
un descuento del 15 por 100. EI Comité dara opciones
para que aquellas jurisdicciones que s6lo emiten una
pequena cantidad de deuda publica (que son los prin-
cipales instrumentos con ponderacién del 0 por 100)
puedan cumplir estos requisitos (42). Al ser el LCR un
instrumento nuevo, su introduccion sera gradual. Co-
menzara con un periodo de observacion para corregir
cualquier consecuencia imprevista y no se considerara
estandar minimo hasta el 1 de enero de 2015. Ademas
de centrarse en los activos liquidos, el LCR crea incen-
tivos para que los bancos modifiquen sus estructuras
de financiacién. Los bancos pueden aumentar esta ra-
tio ampliando los plazos y la financiacion estable.

Por su parte, el NSFR se ha disefiado para propor-
cionar a los bancos una estructura de vencimientos
sostenible entre su activo y su pasivo (incluidas las po-
siciones fuera de balance). A lo largo de un horizonte
de un ano, el NSFR compara la financiacién estable de
la que puede disponer un banco con sus necesidades
reales de financiacion estable, y esta razén debe ser de
al menos el 100 por 100. En esta ocasion, el principal
reto para el Comité ha sido la definicién de «factores
de financiacién estable disponible» y «factores de finan-
ciacion estable requerida». Por ejemplo, el porcentaje de
depositos minoristas que se espera sean estables du-
rante un ano es incierto y sélo puede estimarse. Por
ello, el NSFR estara sujeto a un periodo de observa-
cion mas largo que el del LCR, con el fin de introducir
cualquier cambio pertinente. EI NSFR se convertira en
estandar minimo el 1 de enero de 2018.
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7. Fortalecimiento de la supervision
y la divulgacion

El Comité ha endurecido los requerimientos de su-
pervision, gestion del riesgo y divulgacion. La primera
linea de defensa seran sistemas solidos y robustos de
gestion y de medicién del riesgo, pues los bancos sélo
deberian hacer uso de su capital como Ultimo recurso.
El proceso del Pilar 2 también tiene por funcion proteger
la base de capital de los bancos, incluso antes de que
empiecen a producirse pérdidas. Los requerimientos adi-
cionales formulados en el documento de julio de 2009
Enhancements to the Basel Il Framework (Mejoras al
marco de Basilea Il) proporcionan pautas para la vigi-
lancia a nivel de entidad, concentraciones de riesgo,
exposiciones fuera de balance, riesgo de reputacion,
riesgos de valoracién y liquidez, practicas adecuadas
para las pruebas de resistencia y practicas apropiadas
de remuneracion. Ademas, una lista de requisitos adicio-
nales de divulgacion (por ejemplo, para titulizaciones),
que debera quedar implementada para finales de 2011,
permitira a los participantes en el mercado evaluar
mejor la suficiencia de capital de un banco y su prefe-
rencia por el riesgo. El Comité continuara observando,
a través de su Standards Implementation Group, las
practicas bancarias orientadas a la implementacion
de los pilares 2 y 3 y ofrecera orientaciones en caso
necesario. Si bien el énfasis principal recaera en en-
contrar el equilibrio propicio entre la especificidad y
la flexibilidad, asi como en los temas transfronterizos
del Pilar 2, serd fundamental validar los estandares,
examinando, por ejemplo, cémo los distintos bancos
calculan las ponderaciones por riesgo o cémo se han
ido aplicando las pautas recogidas en las mejores
practicas.

8. Evaluacion del impacto cuantitativo

Basilea Ill se acabé de perfilar con un Estudio del
impacto cuantitativo (QIS), cuyos resultados agrega-
dos fueron publicados el 16 de diciembre de 2010
junto con las normas de capital y liquidez (43). En él
participaron 263 bancos de 23 jurisdicciones perte-
necientes al Comité, incluidos 94 bancos internaciona-
les con capital de Nivel 1 superior a los 3.000 millones
de euros. Los resultados muestran que principalmente
seran los bancos internacionales los que necesitaran
capital adicional. Partiendo del coeficiente minimo del
7 por 100 para el capital de Nivel 1 ordinario (incluido
el minimo del 4,5 por 100 y el colchdén de conservacion
del capital del 2,5 por 100), estos bancos tendran que
generar 577.000 millones de euros adicionales hasta el
1 de enero de 2019. Las entidades de menor tamano
que participaron en el QIS tendran que generar 25.000
millones de euros adicionales en ese periodo de ocho
anos.
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El QIS no tuvo en cuenta los mecanismos transito-
rios establecidos, como la introduccion progresiva de
las deducciones o la aplicacién del tratamiento mas
favorable a ciertos instrumentos en circulacion. Tam-
poco contempld supuestos sobre la rentabilidad de
los bancos o sus reacciones; por ejemplo, mediante
cambios en la composicion del capital bancario o del
balance. El periodo de aplicacion debe ser suficiente-
mente amplio para que los bancos puedan cumplir los
nuevos requerimientos sin lastrar excesivamente sus
politicas de préstamo o la economia real en su con-
junto. «La evaluacion del Comité de Basilea sobre el
impacto econdémico a largo plazo constata claros be-
neficios econdémicos netos a largo plazo.» La econo-
mia real probablemente se beneficie de un sistema
financiero mas sélido y robusto, capaz de resistir mejor
crisis futuras. La evaluacion de los costes de transicion
macroecondémicos, realizada junto con el Consejo de
Estabilidad Financiera, «concluyd que la transicion a
estandares de capital y liquidez reforzados probable-
mente tendra un impacto modesto en el producto agre-
gado» (44).

VIl. DESAFiOS Y TRABAJO FUTURO

El Comité de Basilea ha acometido en cuatro ocasio-
nes importantes proyectos para fijar los requerimientos
de capital de las entidades bancarias:

— El Acuerdo de Capital de 1988, basado en un sen-
cillo sistema de ponderacion del riesgo de crédito, es-
tablecié una definicién de capital de dos niveles y un
coeficiente minimo del 8 por 100.

— La Enmienda sobre el Riesgo de Mercado de
1996, que introdujo el capital para los riesgos de mer-
cado ademas del de crédito y reconocié los modelos
internos de los bancos para el célculo de los requeri-
mientos de capital, sujeto a una serie de limitaciones
cualitativas y cuantitativas.

— Con Basilea Il se aumentd considerablemente la
sensibilidad al riesgo del sistema de ponderaciones,
gracias a la incorporacion del método IRB, el requeri-
miento del Pilar 1 para el riesgo operacional, y el énfasis
en el proceso del examen supervisor y en la disciplina
del mercado.

— Por ultimo, Basilea lll, probablemente el paso mas
importante, con una perspectiva de riesgo sistémico,
refuerza la calidad y la cantidad del capital y la co-
bertura del riesgo a través de la introduccién de un
coeficiente de apalancamiento, y del concepto de un
colchoén de conservacion del capital y un marco de li-
quidez, ademas de anadir otros elementos macropru-
denciales, como el régimen de capital anticiclico.
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&Qué lecciones hemos extraido en los mas de veinte
anos de experiencia con los requerimientos de capital
bancario? Sin animo de presentar una lista exhaustiva,
éstas son algunas de las lecciones mas importantes:

— La necesidad de comprender e internalizar mejor
el riesgo sistémico en la regulacion. La regulacién mi-
croprudencial no es de por si suficiente para promover
la estabilidad financiera. Ademas de otras mejoras, Ba-
silea Ill se diferencia de Basilea | y Il en que introduce
una dimensiéon macroprudencial a través de un énfa-
sis mas amplio en la prociclicidad y en el riesgo que
plantean al sistema financiero la interconexion, las ex-
posiciones comunes y las potenciales perturbaciones
por fallos en las entidades financieras de importancia
sistémica. En este contexto, es fundamental concluir la
labor sobre los bancos de importancia sistémica.

— Las pérdidas recaen en los beneficios no distri-
buidos, que forman parte de la base de capital ordina-
rio de un banco. En una crisis, el mercado juzgara la
capacidad de absorber pérdidas de un banco a partir
de su coeficiente de capital ordinario. Por ello, es su-
mamente importante contar con suficiente capital de
elevada calidad. La experiencia de introducir la inno-
vacion financiera en el numerador no ha sido favorable
al sistema. La definicion de capital debe mantenerse
simple y centrada en el capital ordinario.

— El marco debe mantenerse flexible frente a los
cambios. La innovacion financiera conlleva mayores
esfuerzos para ampliar constantemente el marco de
forma que recoja los riesgos emergentes. La experien-
cia con los requerimientos de capital para la cartera
de negociacion ha puesto de manifiesto lo que puede
llegar a ocurrir si las normas no se actualizan al ritmo
de la innovacion en los mercados. Los supervisores in-
ternacionales deben ser mas sistematicos a la hora de
actualizar periédicamente el marco de capital.

— La cobertura del riesgo debe ser integral. Se deben
captar todos los riesgos a los que un banco esta expues-
to. La liquidez es un ejemplo excelente en este sentido.
Ademas, un marco de capital regulador robusto, incluso
si exige niveles de capital relativamente elevados, puede
verse debilitado si no recoge los riesgos clave, pues no
exigira capital de proteccion frente a éstos.

— Al mismo tiempo, hemos aprendido que es difi-
cil predecir los productos que en el futuro entranaran
un mayor riesgo, especialmente desde una perspecti-
va sistémica. Las posiciones sujetas a ponderaciones
por riesgo bajas (o incluso del 0 por 100) como las
titulizaciones con calificacion AAA, deuda soberana o
repos son ejemplos de productos con un riesgo apa-
rentemente reducido que, sin embargo, causaron pro-
blemas sistémicos. Ante la dificultad para anticipar qué
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posiciones expondran al sistema a un riesgo elevado,
se introduce una medida simple que complementa a
las medidas basadas en el riesgo. Esta leccion se ex-
trajo ya de Basilea | y Il. Se necesitan multiples lineas
de defensa reforzadas.

— El arbitraje de capital ha sido una constante, tanto
en el ambito bancario como en el sistema bancario en
la sombra. Es fundamental mantenerse al tanto de esta
evolucion y garantizar que las actividades parabanca-
rias, especialmente las que implican transformacién de
vencimientos, apalancamiento y concesion de crédito,
estan sujetas a unos estandares de supervisién, regula-
cion y transparencia comparables a los del sector ban-
cario. La definicién operativa de lo que se entiende por
«sistema bancario en la sombra», el disefio de mejores
técnicas para su seguimiento y andlisis, y la eleccién de
los elementos adicionales de transparencia y regulacion
que son necesarios ocupan una parte importante de la
agenda del FSB.

— Las funciones de los pilares 2 y 3 exigen mayor
reflexion de cara al futuro. No deben subestimarse los
riesgos no sujetos a los requerimientos de capital (por
ejemplo, riesgo de reputacién). Por ejemplo, unos sis-
temas internos robustos para la gestién y medicién
del riesgo pueden proteger el capital bancario antes
de que tenga que utilizarse para absorber pérdidas, y
las pruebas de resistencia pueden alertar a la direccion
de la entidad frente a riesgos inesperados. Los reque-
rimientos de divulgacion son una buena herramienta
para promover la disciplina de mercado. Los supervi-
sores deben implementar con mayor rigor y consisten-
cia el proceso del examen supervisor del Pilar 2.

— Por Ultimo, es primordial que las normas se apli-
quen de forma consistente y sistematica. Uno de los
principales focos de la futura labor del Comité sera,
por tanto, garantizar su implementacion consistente y
oportuna en los paises miembros. De ello se ocupara el
Standards Implementation Group del Comité (45), asi
como los procesos de vigilancia mutua (peer review)
establecidos en el FSB. Los elementos clave del marco
regulador y supervisor deben someterse a una vigilan-
cia y validacion globales mas intensas, lo que supone
que los paises deberan renunciar a cierta soberania en
favor de un proceso mundial méas coordinado, pero los
beneficios de esta evolucion ineludible compensaran
con creces sus costes.

Basilea Ill se ha disenado para servir de estandar a
los requerimientos de capital y liquidez bancarios en el
futuro previsible. Proporcionara a los bancos el capital
suficiente para hacer frente a nuevos temporales. Dado
que en las Ultimas décadas las crisis financieras se han
venido produciendo cada vez con mayor frecuencia e
intensidad, resulta imperioso poner en practica correc-
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tamente los principios formulados en todo el mundo.
Basilea lll s6lo reportara los beneficios esperados para
la resistencia de los bancos y del sistema bancario si
se implementa de forma plena y efectiva, y si se revisa
y actualiza periddicamente sin perder de vista las lec-
ciones del pasado. El enorme progreso realizado para
mejorar la regulacion financiera no sera suficiente si las
practicas en el sector financiero no cambian, si no se
mejora la disciplina de mercado y si las politicas mone-
taria y fiscal no se ajustan para contribuir a la solidez y
estabilidad del sistema financiero.

NOTAS

(*) Los autores agradecen la gran utilidad de las aportaciones
realizadas por Stefan Walter, Secretario General del Comité de Su-
pervision Bancaria de Basilea; William Coen, Vicesecretario Gene-
ral del Comité de Supervisién Bancaria de Basilea, y Andrew Willis,
miembro de la Secretaria del Comité de Supervision Bancaria de
Basilea.

(1) Basel Committee on Banking Supervision (BCBS), Basel lll: A
Global Regulatory Framework for More Resilient Banks and Banking
Systems y Basel lll: International Framework for Liquidity Risk Measu-
rement, Standards and Monitoring, Basilea, diciembre de 2010.

(2) Por ejemplo, en el contexto de Basilea lll, el érgano de go-
bierno del Comité —los gobernadores de bancos centrales y jefes de
supervision de sus jurisdicciones miembros— emitié un comunicado
de prensa el 12 de septiembre de 2010 con los elementos clave de
Basilea lll. Con mas de 40.000 descargas, este documento lidera la
lista de documentos consultados en el sitio web del BPI.

(8) Véase, por ejemplo, Comité de Supervision Bancaria de Basi-
lea, Convergencia internacional de medidas y normas de capital, julio
de 1988, parrafo 3.

(4) Alemania, Bélgica, Canadd, Estados Unidos, Francia, ltalia,
Japon, los Paises Bajos, el Reino Unido, Suecia, y Suiza. Ademas,
Luxemburgo ha sido un pais miembro desde la creacion del Comité.

(5) Actualmente, el Comité de Basilea cuenta con representan-
tes de Alemania, Arabia Saudita, Argentina, Australia, Bélgica, Bra-
sil, Canada, China, Corea, Espana, Estados Unidos, Francia, Hong
Kong RAE, la India, Indonesia, ltalia, Japén, Luxemburgo, México,
los Paises Bajos, el Reino Unido, Rusia, Singapur, Sudafrica, Suecia,
Suiza y Turquia.

(6) Informacién adicional sobre el Comité de Basilea, sus antece-
dentes y sus miembros se encuentra disponible en el sitio web del
Banco de Pagos Internacionales (www.bis.org).

(7) Este tratamiento también estaba en consonancia con otros de
la UE, ya que el Tratado de Roma no permite el tratamiento desigual
de sus miembros.

(8) Véase Ethan B. KapsTeIN, Governing the Global Economy,
Cambridge y Londres, 1994.

(9) Esto significa que una exposicion fuera de balance (por ejem-
plo, de 5.000 euros) se multiplica primero por su ponderacién por
riesgo (p. €j., 20 por 100), luego por su factor de conversion del cré-
dito (p. ej., 50 por 100) y posteriormente por el respectivo coeficiente
minimo de capital (p. €j., 8 por 100). El resultado seria un reque-
rimiento minimo de capital de 40 euros, calculado de la siguiente
forma: 5.000 euros * 20 por 100 * 50 por 100 * 8 por 100 = 40 euros.

(10) Basel Committee on Banking Supervision, Proposals for In-
ternational Convergence of Capital Measurement and Capital Stan-
dards, diciembre de 1987.

15



(11) El objetivo del acuerdo eran los bancos con presencia inter-
nacional.

(12) Basel Committee on Banking Supervision, The Supervisory
Treatment of Market Risks, Basilea, abril de 1993.

(13) Basel Committee on Banking Supervision, «Planned supple-
ment to the Capital Accord to incorporate market risks», abril de
1995, y «An internal model-based approach to market risk capital
requirements», abril de 1995.

(14) Véase, en particular, Basel Committee on Banking Supervi-
sion, Supervisory Framework for the Use Of «Backtesting» in Con-
junction with the Internal Models Approach to Market Risk Capital
Requirements, enero de 1996.

(15) Basel Committee on Banking Supervision, Performance of
Models-Based Capital Charges for Market Risk, 1 July-31 December
1998, septiembre de 1999.

(16) «Capital regulation — The road ahead». Discurso de Tom de
Swaan, director ejecutivo del Banco de los Paises Bajos y presiden-
te del Comité de Basilea en la conferencia Financial Services at the
Crossroads: Capital Regulation in the 21st Century celebrada en Nue-
va York el viernes 27 de febrero de 1998.

(17) El Presidente hizo referencia a los créditos frente a paises de
mayor riesgo, anadiendo que «indudablemente, una reduccion de
las normas de capital no enviaria la sefal correcta».

(18) Basel Committee on Banking Supervision, Instruments Eligi-
ble for Inclusion in Tier 1 Capital, 27 de octubre de 1998.

(19) El comunicado de prensa reza: «Esta interpretacién sera so-
metida a un examen posterior en el contexto de una revisién mas
amplia ya iniciada del actual marco de evaluacién de la suficiencia
del capital de los bancos».

(20) Desde entonces, el uso de la expresion «Basilea lll» ha cam-
biado. Ahora ya no implica una mayor utilizacién de modelos inter-
nos, sino una definicion mas estricta del capital, una mejor captacion
de los riesgos, mayores requerimientos de capital, un nuevo marco
de liquidez y un coeficiente de apalancamiento que actia como red
de seguridad. Basilea Ill también combina elementos micro y macro-
prudenciales dentro del marco regulador.

(21) Véase el parrafo 12 de «Overview of the New Basel Capital
Accord, consultative document», enero de 2001.

(22) Véase el comunicado de prensa sobre el Nuevo Acuerdo de
Capital de Basilea, 16 de enero de 2001.

(23) Véase Basel Committee reaches agreement on New Capital
Accord issues, 10 de julio de 2002.

(24) En 2009, el Comité decidié mantener el coeficiente minimo
hasta nueva orden. Véase Basell Il Capital Framework Enhancements
Announced by the Basel Committee, 13 de julio de 2009.

(25) Quantitative Impact Study 3, Technical Guidance, octubre de 2002.

(26) La mayoria de estas jurisdicciones pasaron a ser miembros
del Comité durante el primer semestre de 2009.

(27) Basel II: Significant Progress on Major Issues, 11 de octubre
de 2003.

(28) Véase el comunicado de prensa donde los gobernadores de
bancos centrales y jefes de supervision del G-10 ratifican la publica-
cién del marco de capital revisado, 26 de junio de 2004.

(29) Véase The Application of Basel Il to Trading Activities and the
Treatment of Double Default Effects.
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(40) Con todo, la labor del Comité en torno a la liquidez ya se
habia iniciado en su reunion de diciembre de 2006, es decir, antes
de la crisis, cuando decidio crear el Grupo de Trabajo para revisar las
practicas de supervisiéon de la liquidez en sus estados miembros. El
resultado de este trabajo se publicé en febrero de 2008, bajo el titulo
Liquidity Risk: Management and Supervisory Challenges.

(41) Ademas de estos dos coeficientes, el documento contiene
una serie de herramientas relacionadas para el seguimiento continuo
de las exposiciones bancarias al riesgo de liquidez.
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Basel Ill: International Framework for Liquidity Risk Measurement,
Standards and Monitoring, diciembre de 2010.
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Impact of Stronger Capital and Liquidity Requirements, agosto de
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lidad Financiera y preparado por el Grupo de Evaluacién Macro-
econdémica FSB-BCBS, presidido por Stephen G. Cecchetti, Jefe
del Departamento Monetario y Econémico del Banco de Pagos
Internacionales).

(45) El Standards Implementation Group, presidido por José Ma-
ria Roldan, director general de Regulacion Bancaria del Banco de
Espana, se creé en 2009 tras lo aprendido con la crisis financiera
acerca de la importancia de introducir las directrices y normas de
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mejores précticas en general.

PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FINANCIERO
N.° 102 / 2011



El sector bancario espanol ante Basilea III

José Maria Roldan

I. INTRODUCCION

Evaluar el impacto de Basilea Ill sobre el sistema
financiero espanol requiere, obviamente, comprender
en qué consiste Basilea lll, algo para lo que no resulta
suficiente revisar su contenido (o, si se quiere, es nece-
sario conocer el acuerdo de Basilea lll, pero mas aln
los motivos que dan lugar a su puesta en marcha). En
el presente articulo, se va a realizar una evaluacion de
lo que significa Basilea lll, que va mas alla de su mero
contenido formal. Por ello, se remite al lector interesado
en conocer dicho contenido de manera exhaustiva a
otras fuentes: en el presente articulo se da por hecho un
conocimiento general del lector del contenido de Basi-
lea lll. Asimismo, la evaluacion acerca del impacto que
Basilea lll pueda tener sobre el sistema financiero espa-
nol queda en un segundo plano respecto al contenido
general, pues resulta imposible evaluar dicho impacto
sin entender en qué consiste Basilea lll.

Il. EL PROCESO DE BASILEA liI: SUS INICIOS

1. El Comité de Supervision Bancaria de Basilea

El Comité de Supervisién Bancaria de Basilea
(BCBS), del que Espana es miembro desde 2001, resul-
ta una institucion peculiar. Primero, porque en realidad
no es una institucién: carece de poderes formales y
su fuerza se basa en el consenso entre sus miembros,
esto es, en la voluntad de aplicar nacionalmente lo que
emana del BCBS. Segundo, porque, aunque existen
otros comités de supervisores, como el de valores
(10SCO), y el de seguros (lAIS), ninguno ha tenido
el éxito del BCBS en promover regimenes sectoriales
armonizados a escala global (en seguros, por ejem-
plo, todavia no existe un régimen global de solvencia
equivalente a Basilea |, Il 6 lll). A pesar de que éste
no es el lugar para analizar el porqué de su éxito, es
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imprescindible que el lector entienda tanto la capacidad
del BCBS para promulgar estandares de universal apli-
cacion para el sector bancario como el nulo contenido
legal de sus recomendaciones.

Aunque el BCBS ha promulgado un buen niimero
de estandares sobre el sector bancario, entre ellos, los
Core principles, o principios fundamentales que deben
regir la supervision bancaria, los mas conocidos se
refieren a la regulacién de los minimos regulatorios a
cumplir por las entidades bancarias en materia de sol-
vencia (los recursos propios minimos): nos referimos,
claro esta, a Basilea |, a Basilea Il y a Basilea Ill.

Estas normativas tienen en comuin que se basan en
activos ponderados por el riesgo, esto es, para compu-
tar el capital regulatorio, se ponderan los activos de las
entidades en funcién del riesgo relativo de cada partida
del activo. Por supuesto, esa discriminacién fue sofisti-
candose en cada una de las versiones de los estanda-
res de solvencia. Pero la arquitectura de la regulacién
es, esencialmente, la misma en Basilea |, Il y Ill: ponde-
rar los activos de manera diferencial en funcién de su
diferente riesgo. Este rasgo es muy relevante a la hora
de evaluar los riesgos inherentes a Basilea lll, sobre los
que volveremos con posterioridad.

2. La crisis financiera

No se puede entender el proceso de Basilea lll sin
hacer referencia a la crisis financiera global que comen-
z6 a mediados de 2007, con el estallido de la crisis del
riesgo hipotecario subprime en EE.UU. Si bien la com-
plejidad de la situacién vivida por la economia global
no puede definirse sin tener en cuenta las interacciones
entre esa crisis financiera y otras debilidades de las poli-
ticas econémicas y de las economias nacionales, no es
menos cierto que aquélla fue la espoleta que prendid
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una crisis que, por su intensidad, extension y duracion,
no tiene parangdn con ninguna otra sufrida desde el
final de la Segunda Guerra Mundial.

Puesto que la crisis puso de manifiesto ciertas debilida-
des estructurales del sistema financiero internacional y de
las entidades bancarias, y que esas debilidades estaban
teniendo un impacto inusitado sobre la economia real, no
resultd extrano que surgieran voces que demandaran una
reforma profunda de la regulacion financiera en general, y
de la bancaria en particular. A ello contribuyé el hecho de
que la crisis financiera fuera protagonizada por los grandes
bancos globales, aquellos que, prima facie, se suponia
que poseian los mas sofisticados y mejores sistemas de
control de riesgos (en parte, reconocidos en los modelos
internos IRB de Basilea ). Lo que parecia mejor control
de riesgo acabd por ser mayor asuncién de riesgos via
mayor apalancamiento. Lo que creiamos que era diversi-
ficacion de riesgos resultd ser mera ocultacion del riesgo.

En definitiva, la crisis financiera produjo una peticion,
fundamentalmente de la opinion publica y la esfera poli-
tica, de que se revisara la regulacién financiera en gene-
ral, y la aplicada a los grandes bancos internacionales
en particular, para endurecerla de manera sustancial.
Pronto se comenzé a hablar de Basilea lll como susti-
tuto de Basilea Il.

3. Los titubeantes inicios del proceso

quier revisién realizada en el ambiente generado por la
crisis financiera soélo podia suponer un endurecimiento
de la regulacién. Y hemos de reconocer que, si bien su
resistencia fue futil, su instinto resulto certero.

En cualquier caso, esas resistencias iniciales al proce-
so fueron dando paso, a medida que la crisis avanzaba
y mostraba tanto su intensidad como su complejidad,
al convencimiento de que, si bien Basilea Il no era per
se causa de la crisis, ni su reforma la Unica solucion a la
situacién creada por ésta, cualquier reforma del sistema
financiero y su regulacion que pretendiera prevenir crisis
similares en el futuro deberia contemplar la reforma de
Basilea Il.

En definitiva, el impulso politico (en particular, del Finan-
cial Stability Board y del G20) permitié que la reforma de
Basilea Il —Basilea lll—, se concluyera en un periodo
de tiempo muy corto, apenas dos anos, a pesar de que
contemplaba cuestiones como la definicion de recursos
propios o la regulacién de la liquidez, para las que no
habia habido acuerdo en los Ultimos veinte anos. Las crisis
financieras facilitan, pues, el consenso regulatorio.

ll. UNA BREVE SINTESIS DE LO QUE SUPONE
BASILEA 11l

1. Mas capital regulatorio, mayor calidad
del capital regulatorio

En un comienzo, la posibilidad de reemplazar Basi-
lea Il fue recibida con escaso entusiasmo por parte de los
reguladores. En primer lugar, porque Basilea lll, cuando
se estaba confeccionando Basilea ll, tenia un significado
concreto: el reconocimiento pleno de la diversificacién que
emanaba de los llamados modelos de cartera (o portfolio
model) que utilizaban los grandes bancos internaciona-
les. Resultaba evidente que la experiencia de la crisis, en
particular las debilidades que los grandes bancos inter-
nacionales mostraron en la gestion del riesgo, alejaban
en el tiempo la posibilidad de cualquier transicién a ese
Basilea lll. En segundo lugar, porque el proceso de dise-
Aar Basilea Il habia supuesto casi una década de esfuerzo
de consenso, por lo que pensar en reemplazar Basilea Il,
que habia significado un enorme esfuerzo, cuando prac-
ticamente no habia entrado en vigor producia una sensa-
cién de vértigo. En tercer lugar, porque Basilea Il no sélo
no era una causa de la crisis (obviamente, porque o no
habia entrado en vigor o apenas estaba comenzando su
aplicacién cuando la crisis estalld), sino que trataba con
mayor rigor algunos riesgos que causaron en parte la cri-
sis financiera (como los derivados de las titulizaciones o
los de la cartera de negociacion).

La légica de la industria para oponerse a cualquier
revisién de Basilea Il resultaba menos sofisticada: cual-
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Si tuviéramos que sintetizar en una Unica frase lo que
representa Basilea lll, ésta seria la utilizada para enca-
bezar este apartado. En efecto, lo que distingue a Basi-
lea lll de Basilea Il es precisamente eso: mas cantidad
y calidad del capital.

Mas calidad, porque se redefine el concepto de capi-
tal regulatorio en torno al concepto de core capital (el
CET1) y se unifican las deducciones de dicho capital
principal, o core capital (basicamente, activos intangi-
bles). Este cambio es muy relevante, porque elimina
una de las inconsistencias de Basilea Il, que pormeno-
rizaba la medicién del riesgo en el denominador hasta
extremos excesivos, pero ignoraba las diferencias en el
numerador: se pesaba el riesgo en microgramos en el
denominador, pero se ignoraban diferencias de tone-
ladas en el numerador. Ni siquiera en la UE habia una
armonizacioén elemental en torno a ese capital de mayor
calidad.

Mas cantidad, porque se incrementan de manera sus-
tancial los minimos regulatorios respecto a Basilea I,
de un 2 por 100 para el core capital hasta un 7 por 100
en Basilea lll (de hecho, si se tiene en cuenta la mayor
dureza de las deducciones del capital en Basilea lll, ese
aumento seria desde el 1 por 100 en Basilea Il hasta el 7
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por 100 en Basilea lll). Con ese incremento se pretende
reducir las probabilidades de quiebra de una entidad
bancaria en situaciones de crisis como la vista en los
Ultimos afos.

Ademas, se revisaron las ponderaciones de la cartera
de negociacion y de titulizaciones complejas (CDO),
endureciéndolas, lo que anade mayor dureza diferencial
al nuevo régimen de Basilea Ill precisamente en esas
areas que mostraron mas debilidades durante la crisis.

2. Basilea Ill va mucho mas alla de Basilea Il

En efecto, Basilea lll no solo incluye la regulacion de
solvencia, sino que incorpora también la regulacién de
la liquidez, con una ratio de corto plazo (el LCR, que
busca que las entidades dispongan de un colchoén de
activos liquidos que les permitan sobrevivir un mes a
situaciones de liquidity crunch) y otra de largo plazo (el
NSFR, que limita el grado de transformacion de plazos
entre activo y pasivo de los bancos). Ademas, inclu-
ye una ratio de apalancamiento que, si bien se debe
interpretar como un reforzamiento de la solvencia (pues
en el caso en que la ratio de activos ponderados por
riesgo no limitase una asuncion de riesgos excesiva, la
ratio de apalancamiento entraria como backstop para
limitarla), y por tanto no supone regular un aspecto dis-
tinto de la actividad bancaria, no es menos cierto que,
al no basarse en el cémputo de activos ponderados
por riesgo, presenta una arquitectura lo suficientemente
distinta como para poder ser considerada como una
regulacion macroprudencial, ademas de una medida
de reforzamiento de la solvencia.

Regular nuevas areas es mucho mas dificil que corre-
gir regulaciones que han funcionado de manera distinta
a lo previsto. Esto es, resulta mas sencillo retocar los
activos ponderados por riesgo para areas del negocio
bancario en las que la crisis ha permitido constatar
que el riesgo era mayor del previsto (pensemos, por
ejemplo, en la cartera de negociacion) que regular ex
novo éareas tan complejas como la liquidez o el apalan-
camiento. Por ello, el BCBS ha establecido periodos
de observacion largos para estas nuevas areas, con
el objeto de detectar cualquier efecto indeseado y no
previsto de las nuevas normas. En cualquier caso, el
mayor alcance de Basilea lll respecto a Basilea Il es
incontestable.

3. Basilea lll no sustituye a Basilea Il

En efecto, no debemos olvidar que Basilea Il no
desaparece, sino que se incorpora a Basilea lll. Esto
no sélo es un consuelo para aquellos de nosotros que
hemos pasado diez anos disefiando Basilea Il, sino que
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es una buena noticia para la regulacién bancaria: sig-
nifica que no sélo tenemos el primer pilar, con unos
requerimientos de solvencia mas altos, sino que tam-
bién siguen vigentes el segundo pilar, de gestion inter-
na del riesgo por parte de las entidades y su revision
por parte del supervisor, y el tercer pilar, de transpa-
rencia.

¢Por qué resulta tan relevante esa continuidad de los
pilares 2 y 3 de Basilea? Pensemos en un banco con una
ratio de solvencia del 14 por 100 en términos de CET1,
esto es, el doble de lo establecido por Basilea lll. Y ana-
damos ahora que, a pesar de esa ratio tan elevada, el
supervisor sabe que es un banco con una gestion inter-
na del riesgo muy mala. Desde luego, ese 14 por 100
no seria ya tranquilizador: queremos bancos solventes,
pero también bien gestionados, y esto Ultimo significa
que tienen sistemas de control de riesgos adecuados y
que son rentables. O, con otros términos, una regulacion
fuerte sin una supervisién adecuada (intensa y dinamica),
es simplemente insuficiente, e incluso indtil.

Esta reflexiéon no es, en absoluto, algo desconec-
tado de la realidad. Al contrario, ese énfasis en las
ratios de capital minimo y en su refuerzo conlleva, en
Nno pocas ocasiones, posiciones de desdeno tanto de
la necesidad de una supervision intensa como de una
buena gestion del riesgo por parte de las entidades. Por
supuesto, el planteamiento es mas sofisticado, aunque
no por ello menos peligroso: se declara la complejidad
del sistema financiero actual y de las distintas activi-
dades de los bancos para concluir lo futil que resulta
intentar controlar esa compleja actividad, y la necesidad
de basar la estabilidad en regulaciones fuertes. Nada
mas alejado de nuestros planteamientos: la regulacion
sin supervision es indtil, como lo es también la solvencia
gue no se ve acompanada por instituciones rentables
y bien gestionadas desde el punto de vista del riesgo.

4, Basilea lll introduce consideraciones
contraciclicas y macroprudenciales

La prociclicidad, tanto del sistema financiero como
de la regulacion de solvencia de las entidades de depo-
sito (via ratings externos o internos), era un problema
bien conocido antes de la crisis. Pero, excepto algunas
iniciativas aisladas (como las provisiones estadisticas
o dinamicas espanolas), no se plantearon soluciones
al problema. Sélo con el estallido de la crisis financiera
se evidencié la necesidad de atajar el problema. Por
ello, Basilea Ill incluye dos elementos claramente con-
traciclicos: el colchén de capital contraciclico o capital
conservation buffer (por el que en la ratio de capital
se distingue entre un minimo absoluto del 4,5 por 100
y un colchén de capital del 2,5 por 100, que puede
descender por debajo de ese nivel y que da lugar a

19



limitaciones en politicas de dividendos y retribuciones
variables de los gestores) y el colchdn macroprudencial
(un recargo de capital de hasta el 2,5 por 100 impuesto
sobre todas las entidades de una jurisdiccion concre-
ta en la que exista riesgo de generacion de burbujas
crediticias).

Nada que objetar a estas novedades, aunque existe
el riesgo bastante elevado de que el mercado no per-
mita la activacion de los colchones de capital contraci-
clicos (esto es, que considere ese 7 por 100 como un
minimo de capital a cumplir en todo momento), y de
que los colchones macroprudenciales no sean suficien-
tes pare evitar la generacién de burbujas crediticias en
momentos de euforia financiera. Debemos evitar que
esto ocurra. Es imprescindible que la regulacién finan-
ciera incluya consideraciones macroprudenciales que
amortiguen la prociclicidad del sistema financiero. La
normativa propuesta en Basilea lll es coherente con esa
necesidad. Seria inaceptable, pues, que mercado, auto-
ridades y gestores neutralizaran esas consideraciones
en el futuro.

5. Basilea Ill se enmarca en una revision muy
profunda de la regulacién financiera

European Systemic Risk Board) de la UE o del FSOB
(Financial Stability Oversight Board) en los EE.UU. Aun-
que el impacto de estos nuevos organismos en el corto
plazo no sera tan aparente como el de las regulacio-
nes mencionadas arriba, a medio plazo pueden ser, si
se logra garantizar su operatividad, el elemento mas
potente del nuevo marco de regulacion y supervision
del sistema financiero global.

IV. EL IMPACTO DE BASILEA Il SOBRE
LAS ENTIDADES ESPANOLAS

El objeto de este apartado no es el de realizar una
evaluacion pormenorizada del impacto de Basilea |l
sobre el sistema financiero espanol. Esa evaluacion
se ha hecho en el contexto de los diversos estudios
de impacto cuantitativo realizados tanto a escala euro-
pea como del propio Comité de Basilea, pero tiene un
caracter confidencial. No obstante, se puede plantear
una evaluacién heuristica que permita valorar el impacto
de Basilea lll.

1. El modelo de negocio y otras caracteristicas
de las entidades espanolas

La necesidad de reforma de la regulacion financiera
no puede ni debe limitarse al régimen de solvencia de
las entidades bancarias. Y, en efecto, el impulso politico
del G20 esta permitiendo un amplio elenco de reformas
impulsadas por el FSB. Estamos hablando de cuestio-
nes como la negociacién de derivados a través de cen-
trales de contrapartida (y, en general, la estandarizaciéon
y mejor informacion sobre los derivados OTC), la armo-
nizacion de los estandares contables, el reforzamiento
de la solvencia de las SIFI (los bancos sistémicamente
relevantes, esto es, grandes, complejos e interconecta-
dos), los trabajos sobre resolucién bancaria (centrados,
también, en la complejidad de la liquidacién de institu-
ciones sistémicas), las agencias de calificacién (como
limitar su impacto prociclico revisando, por ejemplo,
su uso en las distintas regulaciones financieras en los
sectores de banca, valores y seguros) o la muy rele-
vante acerca del sistema financiero en la sombra (esta
cuestiéon se retomara con posterioridad). A la hora de
analizar Basilea lll, se debe tener en cuenta este amplio
elenco de reformas del marco regulatorio global.

Ademas de las reformas regulatorias, las lecciones
de la crisis financiera y el enorme impacto que ha tenido
sobre la economia real (sobre la evolucion del PIB y el
desempleo), han impulsado la creacién de organismos
encargados de la vigilancia, control y mitigacion de la
prociclicidad: encargados, en definitiva, de mitigar los
ciclos de expansién y contraccién realimentados por
el sistema financiero. Estamos hablando del ESRB (el
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El modelo de negocio de la banca espafola es bien
conocido: banca al por menor, centrada en las hipote-
cas minoristas por el activo y en la captacion de depé-
sitos de clientes por el pasivo. En torno a ese modelo,
existen obviamente diferencias en aspectos como la
financiacion a PYME, el peso del crédito al consumo
o la dependencia de mercados mayoristas de financia-
cion. En cuanto a la estructura de capital, todas las enti-
dades espanolas, al igual que otras de nuestro entorno,
utilizaron los instrumentos hibridos de capital (participa-
ciones preferentes y deuda subordinada). Para un tipo
especial de entidades (las cajas de ahorros), el reforza-
miento del capital de mayor categoria bajo Basilea Il (el
llamado Tier 1) sdlo se podia hacer, mas alla de a través
de la retencion de beneficios para acumular mayores
reservas, mediante un instrumento hibrido de capital
(las participaciones preferentes).

Pensemos ahora en el impacto de Basilea Il tenien-
do en cuenta sus diversos elementos: mayor cantidad
y calidad del capital, endurecimiento de las pondera-
ciones de riesgo para titulizaciones complejas y para
la cartera de negociacion, limites al apalancamiento,
establecimiento de requisitos de liquidez de corto y
largo plazo.

Comenzando por las ponderaciones de riesgo, pode-
mos descartar cualquier impacto relevante. En efecto,
el modelo de negocio centrado en la banca minoris-
ta supone que la actividad de banca de inversion es
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marginal. Ademas, aunque la banca espanola ha sido
muy activa en el mercado de titulizaciones, éstas ni eran
complejas ni se utilizaron para transferir el riesgo de
crédito, siendo su propdsito la gestion de la liquidez.
De nuevo, escaso impacto de las modificaciones de
Basilea lll.

En cuanto a los limites al apalancamiento, y dejando
a un lado que existe un periodo largo de seguimiento
antes de su puesta en marcha, tampoco parece que
deban ser motivo de especial preocupacion para una
banca centrada en la actividad de la clientela: son aque-
llas actividades caracterizadas por ponderaciones de
riesgo bajas las que se veran afectadas por la ratio de
apalancamiento. De las actividades de la banca minoris-
ta, tan sélo la de las hipotecas minoristas puede inscri-
birse entre éstas. Pero, en la medida en que en Espana
no existen bancos hipotecarios puros, y que la actividad
de banca al por menor combina la concesién de hipo-
tecas a la clientela con otras actividades de activo, la
relacion entre activos y activos ponderados por riesgo
tendera a ser mas equilibrada.

En cuanto a los nuevos requerimientos de liquidez,
el de largo plazo (el NSFR) tiene por objeto limitar al
grado de transformacién de plazos entre el activo (de
mas largo plazo) y el pasivo (de mas corto plazo) que
caracteriza a toda entidad bancaria. Aunque el coefi-
ciente es complejo (de hecho, esta sometido a un largo
periodo de observacién para poder garantizar que su
funcionamiento esta en linea con los objetivos fijados
cuando se disend), no parece que éste sea, en prin-
cipio, un problema. Asi, si bien los afos previos a la
crisis se caracterizaron por una fuerte expansién de
los balances y una consiguiente apelacion a los mer-
cados de financiacion, esto se hizo sin introducir una
transformacién de plazos excesiva. En otras palabras,
la apelacion a esos mercados mayoristas se centré en
los instrumentos de mas largo plazo posible, sin alterar
sustancialmente el perfil de transformacién de plazos.

La ratio de corto plazo, la obligacién de poseer un
colchén de activos liquidos que permita a la entidad
hacer frente a sus obligaciones de pago en situaciones
de estrés de liquidez que se prolonguen por un mes,
no deberia, en principio, ser fuente de especiales ten-
siones en el largo plazo, aunque si puede plantear pro-
blemas el reducido periodo de tiempo de transicién que
ha previsto Basilea lll. En efecto, no podemos obviar
que las entidades bancarias de los paises afectados,
en mayor o menor medida, por la crisis financiera se
encuentran inmersas, por diversos motivos, en proce-
sos de desapalancamiento de variada intensidad. Si a
ese proceso de reequilibrio entre activo y pasivo (que
pasa, obviamente, por lograr aumentar el peso de los
pasivos tradicionales, como los depdsitos, sobre los
activos) se le anade la presion de tener que disponer
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de activos liquidos y, presumiblemente, escasamente
rentables, la transicion al nuevo régimen puede resultar
un tanto compleja para algunas entidades, siempre en
funcién de sus circunstancias concretas. El hecho posi-
tivo de que su introduccion esté sometida a un periodo
de observacion, queda un tanto eclipsado por su rela-
tiva pronta introduccién, en comparacion con el resto
del paquete de Basilea lIl.

En cuanto al énfasis en la calidad y cantidad de capi-
tal, es indudable que, si bien las entidades espanolas
no se encontraban entre las que habian hecho un uso
mas intenso de los instrumentos hibridos de capital,
los nuevos requerimientos, centrados en el CET1, van
a exigir (o, como se comentara a continuacion, podrian
haber exigido) un esfuerzo de adaptacién importante.
Por ello, el calendario previsto por el Comité de Basilea,
tanto para los requerimientos numéricos como para las
deducciones, es lo suficientemente extenso como para
permitir una transicién suave al nuevo régimen.

Ese mayor papel del capital de maxima calidad, las
acciones con voto y las reservas, si que podria haber
planteado problemas a un grupo especifico de entida-
des, las cajas de ahorros, ya que su peculiar estructura
societaria no permite la emisién de acciones con voto,
y por tanto el capital de mayor calidad muestra cier-
ta inflexibilidad en el corto plazo (ya que las reservas
s6lo pueden aumentar en la medida en que lo permita
la acumulacién de beneficios). En cualquier caso, las
transformaciones experimentadas por estas entidades
en el Ultimo ano (en particular, el uso de fichas bancarias
para el ejercicio de la actividad como entidad de crédito)
convierten en irrelevantes estas consideraciones.

2. El impacto a corto plazo en el marco
del Decreto Ley

No es posible evaluar el impacto de Basilea lll, en
particular de su componente de solvencia, sin tener
en cuenta el Real Decreto Ley 2/2011 para el reforza-
miento del sistema financiero, y por el que se estable-
cen requisitos de capital a las entidades espanolas. En
efecto, la introduccién de requerimientos de solvencia
entre el 8 por 100 y el 10 por 100, basados ademas en
un concepto (el capital principal) muy préximo al con-
cepto de CET1 de Basilea lll, y vigentes de manera
inmediata, convierte en irrelevante la discusién sobre
el impacto de Basilea lll en su dimensién de solvencia.
En otras palabras, la transicién hacia las exigencias de
capital regulatorio de Basilea lll es mucho mas parsi-
moniosa que los calendarios del nuevo Real Decreto
Ley recientemente aprobado (cuya inmediata entrada
en vigor esta justificada, obviamente, por la necesidad
de despejar toda duda sobre la solvencia del sistema
financiero espanol).
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En resumen, el impacto que cabe esperar de Basi-
lea lll sobre las entidades espanolas es, en términos
cuantitativos, limitado. Y ello, como se ha argumentado,
tanto por el modelo de negocio de la banca espanola,
como por los cambios normativos que se acaban de
mencionar. En cualquier caso, esto no quiere decir que
Basilea lll pueda considerarse irrelevante para las enti-
dades espanolas, y en particular, si se quiere, desde
una perspectiva cualitativa. Por una parte, porque esta-
blece ambitos de particular relevancia (por su novedad,
aunque no so6lo) a futuro, como son el énfasis en el
capital de mayor calidad como principal componente
del capital regulatorio, la inclusiéon de riesgos nuevos
(liquidez) en el Pilar 1, o la consideracién de elementos
macroprudenciales cuyo funcionamiento y aplicacion
concretos habra que ir definiendo. Y, por otra parte, y
aunque el alcance de este impacto sea por su natura-
leza mas global, no se pueden obviar las dificultades y
riesgos asociados a un cambio tan profundo como el
que implica Basilea lll.

V. LOS RIESGOS ASOCIADOS AL ARBITRAJE
DE CAPITAL BAJO BASILEA I

Basilea lll, en lo que se refiere a los requerimientos
de solvencia, comparte la arquitectura de Basilea | y II:
el establecimiento de activos ponderados por riesgo,
esto es, discrimina la carga de capital regulatorio en
funcién del riesgo relativo de las distintas partidas del
activo. Pero, como se ha senalado con frecuencia, esta
arquitectura tiene un defecto congénito: el arbitraje de
capital, esto es, la manipulacion de la cifra de requeri-
mientos alterando el cdmputo de esos activos ponde-
rados por riesgos. De hecho, el transito de Basilea | a
Basilea Il y, por ultimo, a Basilea Ill se explica en gran
medida por los efectos perniciosos que el arbitraje
regulatorio ha tenido sobre la exigencia inicial de cada
uno de esos regimenes. No se trata, en cualquier caso,
de criticar dicha arquitectura (aunque sélo sea por la
dificultad de basar la regulacion en métricas menos
manipulables), sino de alertar acerca de los riesgos de
arbitraje de capital bajo Basilea lll, y de la necesidad de
hacer un estrecho seguimiento del potencial problema.
Tal y como ocurrié antes, no se trata de saber si van a
existir procesos de arbitraje de capital bajo Basilea lll,
sino la forma que este arbitraje puede adoptar en el
futuro, las consecuencias de estos procesos para la
estabilidad financiera y como pueden o deben reaccio-
nar las autoridades frente a estos procesos.

De hecho, en la medida en que Basilea Ill supone,
como ya hemos dicho, mayores exigencias de capital
regulatorio y un énfasis también mayor sobre la calidad
del capital, los incentivos al arbitraje de capital seran
mayores bajo Basilea Ill que bajo Basileal o Il. Y no
podemos obviar el papel devastador que ciertas for-
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mas perniciosas de arbitraje de capital tuvieron en la
génesis de la crisis financiera de 2007. La existencia de
una ratio de apalancamiento bajo Basilea Ill supone un
limite a ciertas formas de arbitraje, pero no para otras,
probablemente mas perniciosas. Asimismo, un Pilar 2
fuerte (una correcta gestion interna de los riesgos y una
supervision que vigile esa gestion) también ayudara,
pero probablemente no sera suficiente.

Pero no todo el arbitraje regulatorio es equivalente,

ni en la forma ni en las consecuencias. Veamos pues
qué formas puede tomar.

1. La optimizacion de capital

Las entidades sometidas a requerimientos de solven-
cia pueden alterar la composicién de sus activos para
limitar el impacto de éstos, e incluso disminuir el tama-
no del balance para limitar el impacto de las normas.
Aunque este proceso de optimizacién del capital es un
proceso continuo, es indudable que se intensifica en
momentos de cambios regulatorios.

En principio, las actividades que tendran mayores
probabilidades de verse afectadas por una reduccion
de su importancia son aquellas que combinan unas
ponderaciones de activo (un consumo de capital regu-
latorio) altas y unos margenes de negocio bajos. Sélo
en el caso en el que el descenso en la actividad ban-
caria afectara a algun tipo de actividades que supusie-
ran un potencial coste en términos de crecimiento (se
han mencionado en este contexto las operaciones de
financiacion de exportaciones) seria algo preocupante.
Porque esos procesos de optimizacion del capital no
son, en puridad, un arbitraje de capital en la medida en
que los riesgos de la entidad son menores y no se han
desplazado a otras partes del sistema financiero.

2. El arbitraje de capital con partes vinculadas

Las entidades sometidas a requerimientos de solven-
cia pueden optimizar la ratio de capital desplazando
actividad fuera de su balance bancario hacia entidades
fuera de su perimetro de consolidacion y no sometidas
a regulaciones de solvencia. Este tipo de arbitraje es
peligroso pues el nivel de riesgo de la entidad es el
mismo, pero permanece oculto. No hablamos de una
posibilidad tedrica: en la génesis de la crisis financie-
ra un tipo concreto de vehiculos, los llamados SIV,
estuvieron detras de la extension de la crisis subprime
hacia grandes entidades bancarias en EE.UU. y la UE.
Si bien una incorrecta gestién del riesgo por parte de
las entidades (en concreto, no incluir esos vehiculos
en el perimetro de consolidacién contable y de con-
trol del riesgo) explica el impacto de los SIV durante
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la crisis, no es menos cierto que este tipo de arbitrajes
(desplazar actividad del balance hacia entidades vincu-
ladas) ha sido algo recurrente a lo largo de la historia
financiera (pensemos, por ejemplo, en los casos Enron
o Parmalat), incluso en ausencia de requerimientos de
solvencia. En definitiva, esta area debe ser objeto de
especial atencion por parte de los supervisores.

3. El arbitraje de capital entre entidades bancarias
radicadas en distintos paises

El aumento de los requerimientos de capital bajo
Basilea Il supondra no sélo una mayor tendencia hacia
el arbitraje de capital, sino un mayor impacto de cual-
quier diferencia en la aplicacién practica de Basilea lll
en las distintas jurisdicciones. Esto es, Basilea Il exige
una aplicacion mucho mas homogénea en las distintas
jurisdicciones, y no sélo por consideraciones de equili-
brio competitivo entre entidades bancarias situadas en
distintos paises, sino sobre todo por la necesidad de
preservar la estabilidad financiera global. En efecto, si
existen diferencias sustanciales en el cémputo de los
activos ponderados por riesgo entre distintas jurisdiccio-
nes, se producira a lo largo del tiempo un desplazamien-
to de actividad bancaria hacia aquellas jurisdicciones
que apliquen Basilea lll de maneras menos estrictas.

Por supuesto, este tipo de desplazamiento trans-
nacional de la actividad bancaria no sera igualmente
intenso para los distintos segmentos del negocio. Asi,
para la banca al por menor (hipotecas, crédito al con-
sumo, etcétera) ese desplazamiento de actividad sera,
con toda seguridad, limitado. Pero para otras areas de
negocio, como la banca mayorista o la cartera de nego-
ciacion, la deslocalizacién de actividad puede ser muy
rapida (y, de hecho, puede haber comenzado ya).

En definitiva, en la medida en que Basilea Il aumen-
ta no sdlo los requisitos de solvencia, sino también el
impacto de diferencias sustanciales en el computo de
los activos ponderados por riesgo, resulta fundamental
que el nuevo marco regulatorio se vea acompanado
por un esfuerzo mayor para asegurar la consistencia en
la aplicacién de la norma entre los distintos paises. A
escala global, el SIG (Standards Implementation Group)
del Comité de Basilea puede jugar un mayor papel en
la busqueda de esa consistencia, pero ello exigira un
mayor compromiso por parte de las distintas jurisdic-
ciones en el proceso.

4. El arbitraje de capital entre entidades sometidas
a distintas regulaciones sectoriales

El arbitraje regulatorio puede tomar la forma de des-
plazamiento de actividad crediticia desde los balances

PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FINANCIERO
N.° 102 /2011

bancarios hacia otros sectores regulados, como el de
seguros. De nuevo, no se trata de un posible desarrollo
abstracto: pensemos en el papel que la transferencia de
riesgo de crédito hacia entidades como AIG o los llama-
dos monoliners jugd en la reciente crisis financiera. La
ausencia de una norma de solvencia equivalente a Basi-
lea Il en el sector de seguros no hace sino aumentar la
preocupacion por este tipo de arbitraje. A este respecto,
debemos recordar que Solvencia Il, el marco europeo
para la solvencia de las companhias de seguros, no es
un estandar global.

Tres son las vias para minimizar la posibilidad futu-
ra de este peligroso arbitraje. En primer lugar, avan-
zar con decisién en la instauracion de requisitos de
solvencia para el sector seguros a escala global, y
que incluyan un tratamiento regulatorio del riesgo de
crédito coherente con Basilea lll. En segundo lugar,
establecer procesos de seguimiento de la transferen-
cia del riesgo de crédito entre sectores regulados y
de su impacto sobre la estabilidad financiera global.
En tercer lugar, una actitud mas activa de los super-
visores de seguros (en particular, fuera de la UE), en
especial frente a fendmenos de transferencia de riesgo
de crédito.

5. El arbitraje regulatorio con el sector no
regulado: el sector bancario en la sombra

Pero quiza la forma mas perniciosa de arbitraje regu-
latorio es precisamente aquella que no conocemos,
aquella que tomara la forma de innovacion financiera en
el sector financiero no regulado. Es por ello por lo que
el FSB (Financial Stability Board) ha puesto en marcha
un ambicioso programa de trabajo que deberia garan-
tizar un proceso no solo de seguimiento, sino también
de reaccién ante desarrollos que puedan resultar peli-
grosos para la estabilidad financiera global.

A la hora de realizar un seguimiento en el sistema
financiero, en las instituciones financieras no sometidas
a regulaciones de solvencia, dos son los indicadores
de un proceso potencialmente peligroso. En primer
lugar, la gestion de riesgo de crédito como la actividad
principal del activo en esas instituciones no reguladas.
En segundo, la existencia de procesos de transforma-
cioén de plazos entre el activo y el pasivo (esto es, se
financian activos de relativo largo plazo con pasivos de
relativo corto plazo).

En definitiva, esta area, indefinida por futurible y des-
conocida, debera ser objeto de especial atencién en los
préximos anos, si no décadas. No sera sencilla ni la
obtencion de la informacién necesaria para evaluar los
posibles desarrollos ni tampoco la toma de decisiones
(pensemos en las dificultades que tendria ampliar la
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regulacién de solvencia a entidades como, por ejemplo,
los hedge funds).

VI. CONCLUSIONES

Basilea Ill supone un cambio sustancial en la regula-
cion de la solvencia bancaria. Pero, aunque el impacto
sobre el sistema financiero espanol sea limitado, no
podemos obviar las complejidades y los riesgos aso-
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ciados a un cambio tan inevitable como profundo. Seria
un error pensar que con la promulgacion y entrada en
vigor de la norma se ha acabado el trabajo: al contrario,
ahora es cuando se deberan intensificar los esfuerzos
para garantizar que Basilea Ill no sera seguido, otra vez,
de un Basilea IV en un espacio de tiempo excesiva-
mente corto. Y que, si lo es, al menos no sea tempra-
namente sustituido a consecuencia de la repeticién de
los mismos problemas ya observados en la actual crisis
financiera.
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Requisitos de capital y prociclicidad en el crédito

Beatriz Mariano
David Martinez-Miera

I. INTRODUCCION (*)

La naturaleza del negocio bancario genera una rela-
cion entre la intensidad de la oferta de préstamos por
parte de los bancos y el ciclo econdmico. En periodos de
expansion econémica, la probabilidad de incumplimiento
de los prestatarios es baja, con lo cual los incentivos que
tienen los bancos para conceder préstamos son eleva-
dos. En cambio, si la economia entra en un periodo de
recesion, la probabilidad de incumplimiento aumenta y,
por consiguiente, la oferta de préstamos bancarios se
reduce de forma natural (1). Este fendmeno, documen-
tado y analizado en la literatura bancaria, es lo que se
conoce comunmente como prociclicidad en el crédito
bancario. En periodos de expansion o de crecimiento
de la economia, la oferta de préstamos por parte de los
bancos es mayor que en periodos de recesion (2).

La prociclicidad en el crédito bancario es, por lo tan-
to, un aspecto inherente a la actividad bancaria y no
necesariamente negativo, ya que es conveniente que si
el riesgo de los préstamos aumenta los bancos reaccio-
nen tomando mas precauciones, o incluso denegando
préstamos con excesivo nivel de riesgo.

El problema surge cuando la existencia de fallos de
mercado o medidas regulatorias exacerba la fluctua-
cion o prociclicidad natural del crédito bancario, ya que
esto tiene consecuencias negativas para el crecimiento
economico y para el bienestar social. En este estudio
nos centraremos en analizar los efectos que tiene la
regulacién sobre capital bancario en la prociclicidad
del crédito bancario. El aumento en la prociclicidad del
crédito bancario ocurre porque, al existir requisitos de
capital sensibles al riesgo de los préstamos, el capi-
tal regulatorio exigido a los bancos se incrementa en
periodos de recesidon econémica. Este hecho, junto a
la presencia de imperfecciones de mercado que hacen
que el capital bancario sea costoso, lleva a una excesi-
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va contraccién en la oferta de préstamos por parte de
los bancos, o que conduce a un mayor estancamiento
econdémico y un menor bienestar social.

Otro efecto negativo de la regulacién sobre capital
bancario es que en periodos de expansién econémica,
al ser el capital regulatorio bajo, los bancos pueden no
internalizar todos los riesgos futuros de los préstamos
y llegar a conceder préstamos a proyectos con valor
actual neto negativo para la sociedad. Obviamente, la
concesion de estos préstamos es perjudicial para el
bienestar social y puede aumentar la magnitud de las
pérdidas de los bancos cuando, eventualmente, ocurra
un periodo de recesion y dichos riesgos se materialicen.

Por lo tanto, se puede concluir que la parte de la
prociclicidad en el crédito bancario originada por la
variacion en los requisitos de capital puede afectar
negativamente a la economia y al bienestar social, sien-
do sus efectos especialmente negativos en periodos
de recesion.

La literatura bancaria ha analizado este fenémeno y
ha propuesto diversas medidas para reducir la ciclici-
dad en el capital bancario, algunas de las mas relevan-
tes seran expuestas en este estudio. No obstante, la
ciclicidad regulatoria no sélo ha sido analizada desde
un punto de vista académico, sino que también ha sido
ambito de estudio y actuacion por parte de los regu-
ladores bancarios. En este estudio nos centraremos
en hacer un analisis exhaustivo de la nueva regulacion
de capital conocida comunmente como Basilea lll. De
las diversas medidas que comprenden Basilea lll, nos
centraremos en analizar los requisitos de capital contra
ciclicos (countercyclical buffer).

Es importante tener en cuenta que el actual reto de

la regulacién bancaria no se limita a la reduccién de la
prociclicidad en el crédito bancario, sino que también
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es reducir dicha prociclicidad manteniendo los aspectos
positivos que tiene pasar de una regulacion insensible
al riesgo de los préstamos (Basilea l) a una regulacion
sensible al riesgo de éstos (Basilea Il). Dado que, como
hemos expuesto, la fluctuacion en los préstamos otorga-
dos tiene efectos en el futuro crecimiento econémico, el
principal coste de la prociclicidad en el crédito se refle-
ja en distintas variables macroeconémicas, como, por
ejemplo, crecimiento del PIB o duracién e impacto de los
periodos de crisis econémica. Por lo tanto, el actual reto
de la regulacién bancaria exige un cambio en el enfoque
del andlisis de los modelos utilizados para su analisis,
centrandose no sélo en modelos de equilibrio parcial
(que se fijan en el banco como entidad individual), sino
también en aspectos de equilibrio general (que se fijan
en el sistema financiero y la economia como un conjunto
interrelacionado). Este estudio resalta algunas noveda-
des y retos de este necesario cambio de enfoque.

El apartado Il recoge un resumen de la regulacién
sobre el capital bancario, Basilea | y Basilea Il. El objetivo
es describir como el cambio de una regulacion de capital
basicamente insensible al riesgo de los préstamos, como
era la regulacién de Basilea |, por una regulacion sensible
al riesgo de los préstamos (y a otras variables ciclicas),
como es la regulacion de Basilea Il, genera un aumento
en la ciclicidad de los requisitos de capital bancario (3). El
apartado lll establece los efectos para el crédito de dicha
ciclicidad regulatoria, y el apartado IV analiza diversas
medidas que se han propuesto para reducir la ciclicidad
regulatoria. El apartado V realiza un andlisis critico de la
nueva propuesta del Comité de Basilea sobre Supervision
Bancaria (BCBS), conocida comUnmente como Basilea
Ill, centrandose en explicar las medidas que se han toma-
do para reducir los aspectos ciclicos de la regulacién pre-
via. El apartado VI expone la situacién actual del debate
sobre regulacion bancaria, resaltando la necesidad del
desarrollo de modelos de equilibrio general con friccio-
nes para analizar los efectos de aquélla. Finalmente, el
apartado VIl presenta las conclusiones.

Il. DE BASILEA | A BASILEA II: UN AUMENTO
EN LA PROCICLICIDAD

En este apartado resumiremos brevemente, y sin inten-
cion de ser exhaustivos, la regulacion sobre el capital
bancario conocida cominmente como Basilea | y Basilea
Il. El principal objetivo es resaltar como los cambios intro-
ducidos en Basilea Il han ocasionado un incremento en el
comportamiento ciclico (de ahora en adelante ciclicidad)
de los requisitos de capital bancario, lo cual, como anali-
zaremos en el siguiente apartado, ha podido dar lugar a
un aumento en la prociclicidad del crédito (4).

Dada la existencia de imperfecciones de mercado,
como informacién imperfecta y seguros de depdsitos
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entre otras, los bancos tienen incentivos para tomar ries-
gos socialmente ineficientes. El objetivo de la regulacion
bancaria es, al menos desde un punto de vista micropru-
dencial, reducir los riesgos que los bancos toman, con el
fin de reducir la probabilidad de quiebra bancaria.

Con este objetivo, se establecio en 1988 la primera
regulacién internacional de capital bancario conocida
como Basilea | (5). Esta regulacién determinaba que al
menos un 8 por 100 de los fondos que los bancos desti-
naban para financiar los préstamos debian de provenir de
su capital propio. Al imponer que parte de la financiacién
de los préstamos proviniese de los propios bancos en
forma de capital, y no de sus depositantes, se reducian los
incentivos que los bancos tenian para tomar riesgos inefi-
cientes (6). Basilea | establecié que dicho porcentaje de
capital fuese constante e independiente del riesgo inhe-
rente a cada préstamo. Asi, préstamos mas arriesgados
tenian una carga de capital regulatorio igual a préstamos
mas seguros. Las voces criticas con Basilea | no se hicie-
ron esperar, argumentando que establecer que préstamos
con riesgos distintos tuviesen una misma carga de capital
minimizaba la efectividad de dicha regulacién (7).

Estas criticas dieron lugar a diversas modificaciones
de las reglas establecidas en Basilea |, que concluye-
ron con la puesta en marcha, en 2004, de una nueva
regulacion de capital conocida como Basilea Il. El prin-
cipal cambio en la nueva regulacién se caracterizaba
por establecer unos requisitos de capital sensibles al
riesgo de cada préstamo. Basilea Il permitia a los ban-
cos optar entre dos procedimientos para el calculo de
los requisitos de capital. En el procedimiento estanda-
rizado (standarized approach), los requisitos de capital
dependian basicamente de la calificacion que una ins-
titucion externa asignaba a los préstamos, por ejemplo
el rating emitido por una agencia de rating. Dependien-
do del rating obtenido, se establecian los requisitos de
capital necesarios. En el procedimiento interno (inter-
nal ratings based), los propios bancos proporcionaban
estimaciones de la probabilidad de incumplimiento de
los préstamos entre otras variables relevantes (8). Estas
estimaciones se utilizaban como inputs de las férmulas
que establecian los requisitos de capital necesarios.

Independientemente de la opcidn elegida por los
bancos, el espiritu de Basilea Il establecia que aquellos
préstamos mas seguros (con mejor rating, o probabili-
dad de incumplimiento estimada mas baja) tendrian una
carga de capital mas baja. Esto solucionaba el proble-
ma generado por Basilea |, que no diferenciaba entre
préstamos con distintos niveles de riesgo.

Esta nueva regulacion de capital bancario genero
una situacion inexistente hasta entonces. En periodos
de recesion, tanto los ratings de los préstamos como
sus probabilidades de incumplimiento (asi como otras
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variables relevantes en el caso del procedimiento
interno avanzado) empeoran, lo que se traduce en
un aumento de la cantidad de capital que los bancos
necesitan para conceder préstamos. Esto se conoce
como ciclicidad de los requisitos de capital de Basi-
lea Il (9). En periodos de recesion, los requisitos de
capital se incrementan con respecto a periodos de
expansion.

Cabe destacar que la regulacién de capital de Basi-
lea Il no genera en si ciclicidad en los requerimientos
de capital, ya que si no hubiese ciclos econémicos no
habria cambios en los requisitos de capital exigidos. El
problema es que, dada la existencia de ciclos econé-
micos, los requisitos de capital fluctian con el ciclo. Es
obvio que dicho efecto no ocurria con los requisitos de
capital de Basilea |, ya que eran independientes del ries-
go de los préstamos vy, por lo tanto, independientes del
ciclo econémico.

El grafico 1 muestra una estimacion de los requisi-
tos de capital (capital, eje izquierdo) que hubiesen sido
exigidos en Espana bajo la regulacion de Basilea ll, y la
evolucion de la tasa de crecimiento del producto interior
bruto (crecimiento PIB, eje derecho) en el periodo de
1986 a 2006.

Se puede observar cémo en periodos de crecimiento
del PIB (periodos de expansion) los requisitos de capital
son bastante menores que en periodos de bajo crecimien-
to del PIB (periodos de recesion). Es importante resaltar
que esto significa que en periodos de menor crecimiento
del PIB los requisitos de capital se incrementan, y no que
los requisitos de capital causen un menor crecimiento del
PIB. El gréfico 1 es una clara representacion del concepto
de ciclicidad en los requisitos de capital introducida por la
regulacién de Basilea Il.

GRAFICO 1
REQUISITOS DE CAPITAL Y CRECIMIENTO EN EL PIB
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Fuente: Repullo, Saurina y Trucharte (2010).
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Obviamente, esa ciclicidad en los requisitos de capi-
tal no es un fenémeno aislado de Espana, sino que ocu-
rre en todos los paises. En un contexto internacional,
Kashyap y Stein (2004) analizan como los requisitos de
capital hubiesen variado en Estados Unidos en el perio-
do de 1998 a 2002. Los autores no sélo comprueban
la existencia de ciclicidad en los requisitos de capital,
sino que también constatan como las distintas metodo-
logias existentes para medir el riesgo de los préstamos
originan fluctuaciones muy distintas en los requisitos de
capital. Asi, por ejemplo, las estimaciones basadas en
el procedimiento de la firma consultora KMV, que utiliza
como base el modelo de Merton (1974) para analizar
el riesgo de crédito de una institucidn, producen incre-
mentos de capital en periodos de recesiéon en relacion
con periodos de expansion, del doble que las estima-
ciones basadas en los ratings ofrecidos por la consulto-
ra S&P. Los incrementos de capital serian de alrededor
del 70 por 100 en el primer caso, frente a incremen-
tos del 30 por 100 en el segundo. Este hecho pone de
relieve que la ciclicidad real que Basilea Il introduce es
complicada de estimar, ya que depende del modelo
elegido por cada banco para realizar sus céalculos de
necesidades de capital.

Aunque la estimacién exacta de la ciclicidad intro-
ducida por Basilea Il es un aspecto dificil de medir, lo
que dejan claro los estudios mencionados es que cam-
biar de Basilea | a Basilea Il incrementa los requisitos
de capital en periodos de recesion y los disminuye en
periodos de expansioén.

lll. EFECTOS DE LA CICLICIDAD REGULATORIA

Una vez que hemos establecido cémo la regulacién
de Basilea Il ha introducido ciclicidad en los requisitos
de capital, analizaremos cuales son los efectos negati-
vos de esta ciclicidad regulatoria en la economia.

Siguiendo los postulados de Modigliani-Miller (1958),
en una economia en la cual no hubiera imperfecciones
de mercado, un incremento de los requisitos de capital no
tendria efecto en las politicas de concesién de préstamos
por parte de los bancos. La razén es que, segun Modiglia-
ni-Miller (1958), el valor de los activos de una empresa no
se ve afectado por la forma en que ésta es financiada, por
lo que las decisiones de inversion de la empresa son inde-
pendientes de que la empresa obtenga financiacién emi-
tiendo deuda o acudiendo a sus accionistas. Esto significa
que, en una economia sin fricciones, los bancos deberian
poder sustituir otras fuentes de financiacion (tipicamente
depdsitos o deuda) por capital bancario, sin alterar sus
decisiones de oferta de préstamos.

Sin embargo, en una economia en la cual hay imper-
fecciones de mercado, tales como informacién asimé-
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trica entre gestores de los bancos y sus accionistas,
costes de obtencién de capital bancario, impuestos o
seguros de depdsitos, entre otras, un incremento de
los requisitos de capital puede tener efectos en la oferta
de préstamos por parte de los bancos. Por un lado, si
los requisitos de capital se incrementan y los bancos
no pueden obtener capital externo adicional, hay un
efecto mecanico de reduccién de oferta de préstamos.
Por otro lado, en presencia de imperfecciones como
los impuestos de beneficios o costes de emision de
capital, un mayor capital regulatorio incrementa el coste
de financiacion por parte de los bancos, y esto puede
alterar sus decisiones de oferta de préstamos, ya que
el valor esperado de éstos tiene que aumentar para que
sean rentables para el banco.

Es importante destacar que una reduccion de la ofer-
ta de préstamos en los periodos de recesion es algo
natural y deseable, que ocurriria incluso con una regu-
lacion de capital insensible al riesgo (o con ausencia de
dicha regulacion). Esto ocurre porque, en periodos de
recesion, la rentabilidad de los proyectos disminuye, y
es menos rentable para los bancos otorgar préstamos.

Sin embargo, debido a las imperfecciones de merca-
do descritas anteriormente, al incrementarse los requisi-
tos de capital, se producira una contraccion adicional en
la oferta de préstamos. Esta contraccién adicional (que
ocurre simultaneamente a la contraccion natural, y por lo
tanto es dificil de distinguir empiricamente) es el aspecto
negativo de los requisitos de capital ciclicos. Hay un con-
junto de prestamos que, dadas sus caracteristicas, tienen
un valor actual neto positivo y que serian financiados por
los bancos si los requisitos de capital no variaran, pero
que, al incrementarse los requisitos de capital, no son
financiados porque el banco no puede (0 no es rentable
para él) acumular tanto capital bancario.

La no concesién de préstamos con valor actual neto
positivo influye en un menor crecimiento econémico, y
puede generar externalidades negativas que hagan que
los periodos de recesidon sean no sélo mas profundos,
sino mas largos. Obviamente, para que dicho razona-
miento sea correcto, también es necesario que existan
imperfecciones de mercado que impidan a las empresas
obtener fuentes de financiacion distintas a los préstamos
bancarios, al menos en condiciones similares a las que
ofrecen los bancos. Imperfecciones como costes de
supervisidn o informacion asimétrica, entre otras, han
sido propuestas en la literatura para explicar como el
sistema financiero sirve como acelerador del crecimiento
econdémico (véase, por ejemplo, Bernanke, 2007).

Por lo tanto, un efecto negativo de esta ciclicidad regu-
latoria es que, dadas las imperfecciones de mercado que
afectan tanto a los bancos como a las empresas, las con-
secuencias para el crecimiento econdmico en periodos
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de recesion pueden ser peores que si los requisitos de
capital no se incrementasen en estos periodos

Otro aspecto negativo de la ciclicidad regulato-
ria ocurre en los periodos de expansiéon. En dichos
periodos, los requisitos de capital son bajos, ya que
las medidas del riesgo corriente de los préstamos son
bajas. Esto genera que, en momentos de expansion,
los bancos no internalicen los riesgos de sus préstamos
y haya una excesiva oferta concediéndose préstamos
cuyo riesgo real se materializara, precisamente en los
periodos de recesién, generando una mayor contrac-
cién de la actividad econémica.

Para finalizar este andlisis, es importante destacar
que se ha argumentado que en la realidad los ban-
cos tienen excesos de capital, y que dichos excesos
de capital, servirian como colchones en periodos de
recesion. Aunque es cierto que esos colchones facilitan
el ajuste de capital por parte de los bancos en caso
de recesion, no es menos cierto que las recesiones,
por lo general, son inesperadas, y no sera éptimo para
los bancos mantener excesos de capital para todas las
posibles eventualidades. Repullo y Suarez (2008) desa-
rrollan un modelo dinamico con fricciones en la obten-
cion de capital bancario en el que demuestran coémo,
con una regulacioén sensible al riesgo, los bancos tienen
excesos de capital, pero eso no es suficiente para evitar
que en momentos de crisis haya una contraccion del
crédito. Asi, demuestran como los excesos de capital
elegidos por los bancos no son la panacea que resuel-
ve el problema de la prociclicidad en el crédito.

IV. MEDIDAS PARA REDUCIR LA PROCICLICIDAD
EN EL CREDITO

En este apartado analizaremos alguna de las medidas
que han sido propuestas para reducir la ciclicidad de
los requisitos de capital existentes bajo la regulacion de
Basilea Il. Dejamos el analisis de la respuesta regulatoria,
Basilea lll, para el apartado V. Nos centraremos en tres
tipos de medidas: 1) adaptaciones a Basilea Il; 2) provi-
sion estadistica, y 3) nuevos mecanismos propuestos por
Flannery (2005) y Kashyap, Rajan y Stein (2008).

1. Adaptaciones a Basilea Il

Las adaptaciones propuestas a los requisitos de capi-
tal generados por Basilea Il para reducir la ciclicidad
regulatoria, se pueden diferenciar en tres: a) suavizar los
inputs del modelo, el conocido como through the cycle
approach; b) suavizar los outputs del modelo (mediante
multiplicadores macroeconomicos), y c) variar el riesgo
soportado por los bancos dependiendo del ciclo eco-
némico.
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Como ya hemos establecido, la ciclicidad generada
por Basilea Il proviene de que en las férmulas utilizadas
para el cémputo de los requisitos de capital se utilizan
como inputs variables ciclicas. Una serie de adaptacio-
nes propuestas procuran reducir la ciclicidad del capital
suavizando los inputs que se usan en las férmulas. Para
ello, se propone la aplicacién del procedimiento cono-
cido como through the cycle approach, que supone la
utilizacion de medias temporales y no estimaciones
puntuales de dichas variables o point-in-time estimates.

Atenuar la oscilacion de los inputs del modelo regula-
torio permite reducir las fluctuaciones en los requisitos
de capital, pero genera dos problemas adicionales. El
primero es como delimitar cual es el periodo temporal
relevante para el célculo de las medias temporales. El
segundo es cémo mantener la sensibilidad de los requi-
sitos de capital al riesgo actual y futuro del préstamo,
siendo ésta la esencia de Basilea Il, cuando se utiliza
informacién pasada, y no sélo actual, para el célculo de
los inputs del modelo.

La segunda serie de adaptaciones propuestas se
centra en, una vez obtenidos los requisitos de capital de
Basilea Il, suavizar las oscilaciones de dichos requisitos.
Una posibilidad es aplicar multiplicadores macroeco-
némicos para suavizarlos. Asi, por ejemplo, Repullo et
al. (2010) abogan por anadir un término al computo de
Basilea Il que consiste, basicamente, en anadir al pro-
cedimiento existente una constante que multiplica a una
variable macroecondmica. En dicho estudio, se deter-
mina que la variable méas conveniente es el crecimien-
to del producto interior bruto. Los autores demuestran
cdmo suavizar los outputs genera una menor ciclicidad
del capital y es mas transparente que suavizar los inputs
del proceso. Ademas, es importante resaltar que el uso
de estos multiplicadores (ya sea el crecimiento del PIB
u otras variables macroecondmicas) respeta el espiritu
de Basilea Il, ya que se captura el riesgo del proyecto
en el momento actual, y no basandose en medias his-
toricas.

Un tercer grupo de adaptaciones se centra en variar
la implementacion de Basilea Il. Las férmulas de Basi-
lea Il establecen que el capital bancario debe ser tal que
sea capaz de absorber las pérdidas soportadas con un
99,9 por 100 de probabilidad. Kashyap y Stein (2004)
analizan un modelo en el cual el objetivo del regulador
tiene en cuenta la disponibilidad de crédito para los pro-
yectos con valor actual neto positivo y el coste social de
las quiebras bancarias. Ellos demuestran cémo en esta
situacion el regulador deberia de implementar diferentes
objetivos de solvencia en periodos de expansion y de
recesion. En vez de implementar un objetivo de solvencia
del 99,9 por 100 en ambos periodos, los autores estable-
cen que dicho objetivo se deberia reducir, por ejemplo, al
99,5 por 100 en periodos de recesién. Esta disminucién
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en el objetivo de solvencia generara, automaticamente,
menores requisitos de capital de los que se necesitarian
con el objetivo constante de 99,9 por 100 (aunque pue-
den ser mayores que los exigidos en periodos de expan-
sién). Al reducir dichos requisitos de capital, se genera
una liberacién de capital bancario que se dedicaria a
incrementar la oferta de crédito a las empresas.

2. La provision estadistica

El Banco de Espana fue pionero en el establecimien-
to de medidas para reducir la ciclicidad regulatoria esta-
bleciendo la llamada provisién estadistica (Fernandez
de Lis, et al., 2000). El objetivo de dicha provisién era
que en periodos de crecimiento econémico los ban-
cos aprovisionaran una cantidad de recursos mayor
que en periodos de recesion, ya que es en estos perio-
dos de expansién donde se originan los riesgos que
se materializan mas tarde. Con esta provisién, se con-
sigue que en periodos de crecimiento econémico los
beneficios disminuyan, con lo cual la capacidad de los
bancos para incrementar préstamos se reduce al haber
disminuido sus recursos propios. Por el contrario, en
periodos de recesion los beneficios se incrementan al
ejecutarse dichas provisiones, lo que relaja, al menos
en parte, las tensiones sobre los requisitos de capital
bancario y permite aumentar la cantidad de préstamos
que los bancos pueden ofrecer.

Es importante clarificar que esta provision estadistica
no sustituye a las demas provisiones existentes (provi-
sion general y especifica), sino que se aplica en con-
junto con las anteriores normas de provisionamiento
existentes en Espana (Saurina, 2002).

Peru y Colombia han sido otros paises en los cuales

provisiones con un espiritu similar a la provision esta-
distica han sido puestas en marcha.

3. Nuevos mecanismos

Dos medidas con un espiritu muy distinto a todas las
anteriores son las propuestas por Flannery (2005) y
Kashyap et al. (2008). Ambas medidas tienen en comun
que su principal objetivo es la creaciéon de instrumentos
financieros que permitan la captacién de capital bancario
en momentos en los cuales es mas costosa su captacion.

Flannery (2005) propone que los bancos utilicen dos
instrumentos financieros llamados reverse convertibles
o contingent convertibles, que permitirian un aumento
del capital propio de los bancos si éste cae por debajo
un determinado umbral, consiguiendo con esto reducir
el coste de obtencion de capital bancario en periodos
de recesion.
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Kashyap et al. (2008) proponen la creacién de un
mercado de certificados de capital. En teoria, estos
certificados permitirian a los bancos que los tuviesen
en propiedad no cumplir los requisitos de capital esta-
blecidos por el regulador y, de este modo, funcionarian
como una especie de seguro de capital. El precio de
dichos certificados estaria, por lo tanto, muy relaciona-
do con el valor (y la necesidad o escasez) de capital
bancario. Asi, el regulador podria, en momentos en los
cuales el precio del certificado subiese, reducir el capi-
tal regulatorio o emitir mas certificados para minimizar
las tensiones ocasionadas por la necesidad de capital
bancario. Esto, obviamente, reduciria las tensiones en
la oferta de crédito bancario.

El problema de dichos certificados es que, a la hora
de crear el mercado de certificados de capital, se habria
de asegurar que éste fuese lo suficientemente liquido y
transparente para que los bancos no pudiesen interve-
nir en él, forzando asi al regulador a tomar medidas en
beneficio de los bancos. Una posibilidad en un merca-
do poco liquido seria que los bancos creasen tensiones
en el precio de los certificados para asi beneficiarse
de medidas regulatorias como la de reduccién de los
requisitos de capital.

V. BASILEAIII

Después de la reciente crisis financiera y las criticas
vertidas, tanto desde el mundo académico como desde
la sociedad en general, en diciembre de 2010 el BCBS
publicé el documento «Basel lll: A global regulatory fra-
mework for more resilient banks and banking systems»,
en el cual se delimitan las reglas que regiran la nueva
regulacion de capital, Basilea Ill.

En dicho documento, se establecen diversos cam-
bios referentes a la regulacién bancaria, siendo los mas
importantes, y sin animo de exhaustividad, los siguientes:

— Nueva definicién de capital regulatorio, incremen-
tando la importancia del capital econémico.

— Introduccioén, por primera vez, de requisitos de
liquidez, tanto a corto como a largo plazo.

— Inclusién de una ratio de apalancamiento insensi-
ble al riesgo (10).

— Creacidn de un requisito de capital (colchén) con-
traciclico (countercyclical buffer).

En este apartado nos centraremos en analizar el coun-
tercyclical buffer, o requerimiento contra ciclico, ya que
es la medida propuesta por Basilea lll para solucionar
el problema de la ciclicidad en los requisitos de capital.
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1. Countercyclical buffer

La preocupacion por la ciclicidad de los requisitos de
capital ha cristalizado en la creacion de un requisito con
el objetivo especifico de reducir la ciclicidad existente
bajo la regulacion de Basilea Il. Las principales carac-
teristicas de este requisito son las siguientes:

— Para su calculo, se tendra en cuenta solo el llama-
do «core Tier 1», 0 capital base de los bancos, el cual
se computa, en esencia, como la suma del valor de las
acciones ordinarias con los beneficios no distribuidos y
las primas de emisién de las acciones ordinarias. Este
es el capital de mas alta calidad del que disponen los
bancos.

— Una cantidad de «core Tier 1» que oscilara entre el
0y el 2,5 por 100 de los activos ponderados por riesgo
(APR) debera destinarse a cubrir dicho requisito. Esta
cantidad se sumara a las cantidades de «core Tier 1»
necesarias para cubrir otros requisitos, como por ejem-
plo, el requisito de capital minimo de 4,5 por 100 de los
APR o el requisito de conservacion de 2,5 por 100 de
los APR.

— El valor concreto que tomara el requisito depen-
dera de la coyuntura econdémica. En periodos de alta
acumulacion de riesgo sistémico (incremento excesivo
del crédito) sera del 2,5 por 100, y en periodos de baja
acumulacion de riesgo sera del 0 por 100.

— El valor concreto que tomara el requisito en cada
momento sera estipulado, en Ultima instancia, por la
autoridad nacional relevante. La autoridad nacional
puede incluso estipular requisitos de esta naturaleza
superiores al 2,5 por 100 si lo considera oportuno.

— EI BCBS recomienda el uso de la ratio de crédito/
PIB, mas concretamente su desviaciéon con respecto
a su tendencia temporal, como indicador de situacio-
nes de alta y baja acumulacion de riesgo. No obstante,
establece que éste no deberia ser el Unico indicador a
tener en cuenta, y deja la eleccién de los indicadores
relevantes a cada autoridad nacional.

— En caso de que un banco no cumpla el requisito
y tenga «core Tier1» inferior al necesario para cubrirlo,
se impondran limitaciones a la distribucién de dividen-
do. Estas limitaciones dependeran de la magnitud del
incumplimiento, pudiendo llegar a prohibir cualquier
tipo de distribucion de beneficios.

— Incrementos en el requisito contra ciclico seran
anunciados con doce meses de adelanto, para dar a los
bancos capacidad de generar capital, mientras que las
reducciones tomaran efecto inmediato, para responder
rapidamente a momentos de contraccién en el crédito.
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— La inclusiéon de este requisito se hara de modo
gradual entre el 1 de enero de 2016 y el 1 de enero
de 2019.

Como se puede observar, la aplicacion de este
requisito hara que, en periodos en los cuales los ban-
cos tengan incentivos a conceder demasiados prés-
tamos (periodos de excesivo crecimiento del crédito
como los periodos de expansién), su capital se incre-
mente y estos incentivos disminuyan. En cambio, en
periodos de contraccion del crédito se reducira el capi-
tal regulatorio, lo cual incrementara los incentivos de
los bancos a conceder préstamos.

No obstante, hay algunos aspectos de este requisito

que merece la pena analizar mas pormenorizadamen-
te, lo cual haremos en el siguiente epigrafe.

2. Anadlisis del countercyclical buffer

El primer hecho destacable es que son las autori-
dades nacionales, unilateralmente y bajo sus criterios,
las que deciden el valor que toma el requisito en cada
jurisdiccion. Esto puede llegar a generar problemas
de competencia regulatoria entre distintos paises.
Este era uno de los problemas que se pretendia evitar
con la creacién de una regulacion de capital bancario
supranacional como Basilea |.

Aunque son las autoridades nacionales las que
estableceran las reglas e indicadores a seguir, Basilea
lll recomienda el uso de la ratio crédito/PIB, mas en
concreto su desviacién con respecto a su tendencia
temporal. En un estudio reciente, Repullo y Saurina
(2011) analizan como dicho indicador no es adecuado
para reducir la ciclicidad en los requisitos de capital,
sino que, contrariamente a lo pretendido, incrementa
dicha ciclicidad. Los autores demuestran, con un anali-
sis empirico, como este indicador origina requisitos de
capital mas bajos en periodos de alto crecimiento del
PIB (expansion) que en periodos de bajo crecimiento
del PIB (recesidn). Con este resultado, establecen que
este indicador aumenta la ciclicidad de los requisitos
de capital, que es justo lo contrario que lo deseado.

Otro aspecto relevante es que con este requisito no
se soluciona la raiz del problema, que es la ciclicidad en
el requisito minimo de capital establecido por Basilea ll
en un 4,5 por 100 de los APR. Como hemos explica-
do, esta ciclicidad proviene de las ponderaciones y
estimaciones que dan lugar a los APR y estos proce-
dimientos siguen, esencialmente, sin haber sido modi-
ficados. El aspecto de la estimacion de los APR, por
parte de los bancos mereceria un analisis completo.
No obstante, es importante destacar que si bajo Basi-
lea Il habia incentivos por parte de los bancos para no
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divulgar el verdadero valor de los APR, un incremento
de los requisitos minimos como el propuesto hara que
dichos incentivos se incrementen, pudiendo generar
mayores problemas regulatorios.

Otra novedad de esta regulacién es la inclusion
de limitaciones a la distribucién de dividendos si no
se cumple con el requisito de capital contra ciclico.
Esto es algo positivo, ya que incrementa la velocidad
mediante la cual se acumula el capital bancario, hacien-
do la regulacién mas efectiva, y también limita posibles
situaciones en las que, por asimetrias de informacién
y necesidad de sefalizacion, se llegue a una situacién
de excesiva distribucion de beneficios y bajo capital. El
problema es que limita igualmente la posibilidad que
tienen bancos solventes de senalizar que lo son, con lo
cual se dificulta la correcta evaluacion de dichos bancos
por parte del mercado de capitales. Este hecho podria
llegar a reducir la efectividad de la supervision de mer-
cado, o Pilar 3.

Por ultimo, no queda claro por qué los limites de 0
por 100 y 2,5 por 100 son los adecuados. Es cierto que
se establece que habra un periodo de analisis de dicha
regulacién entre 2013 y 2019, pero dicho andlisis puede
ser muy perjudicial si los limites no son los correctos,
o insuficiente si durante ese periodo de tiempo no ocu-
rren situaciones relevantes, como la actual crisis finan-
ciera. Seria necesario un analisis mas exhaustivo de los
costes y beneficios que tiene aumentar los requisitos de
capital. No obstante, dicho analisis dista de ser simple,
como analizaremos en el siguiente apartado.

VI. TENSION REGULATORIA: OBJETIVOS
MICROPRUDENCIALES O MACROPRUDENCIALES

Uno de los problemas actuales de la regulacién ban-
caria es la aparente tensién entre dos objetivos: 1) la
reduccion de la probabilidad de quiebra bancaria (obje-
tivo microprudencial), y 2) la reduccién en la procicli-
cidad del crédito, para asi incrementar el crecimiento
econdémico en periodos de recesién (objetivo macro-
prudencial) (11). La literatura tradicional establece que
reducir los requisitos de capital tiene el aspecto negati-
vo de incrementar la probabilidad de quiebra bancaria,
pero, como hemos argumentado, dicha disminucion
tendra efectos positivos para el crecimiento econémico,
sobre todo en periodos de recesién, en los cuales las
imperfecciones de mercado se agudizan.

En este apartado argumentaremos que, si se tienen
en cuenta aspectos de equilibrio general, es posible
que ambos objetivos no estén siempre en tension. Esta
idea de que los objetivos micro y macro-prudenciales
pueden ser complementarios, y no necesariamente
sustitutivos, ya la recoge el BCBS, que establece que
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los objetivos micro y macroprudenciales estan interre-
lacionados, ya que una mayor seguridad por parte de
los bancos disminuye el riesgo de episodios de crisis
global (12).

No obstante, es importante resaltar que el problema
regulatorio actual hace necesario establecer un marco
de referencia que no se centre sélo en aspectos micro-
prudenciales, como es la minimizacién de la quiebra
bancaria desde un punto de vista estatico, sino que
tenga en cuenta aspectos macroprudenciales, como el
coste social en términos de crecimiento econémico o
intensidad de las crisis que las medidas regulatorias
pueden tener.

Varios estudios comparten esta visién de la nece-
sidad de un analisis conjunto de aspectos micro y
macroprudenciales dentro del &mbito de la regulacion
bancaria. Basicamente, se pueden distinguir dos ver-
tientes diferenciadas a la hora de hacer este andlisis.
Una primera vertiente se centra en incluir ciertos aspec-
tos con vocacioén de equilibrio general, tomando como
base los modelos de equilibrio parcial de la literatura
bancaria. Por el contrario, una segunda vertiente parte
de incluir en modelos de equilibrio general fricciones
del mercado financiero que caracterizan los modelos
de equilibrio parcial.

Tradicionalmente, los modelos tedricos en el area de
la regulacion bancaria se basaban en modelos de equi-
librio parcial, en los cuales los bancos tomaban decisio-
nes fundamentalmente estaticas. No obstante, algunos
estudios han comenzado a analizar aspectos dinami-
cos y de equilibrio general de la regulacion de capital
bancaria dentro de un marco de equilibrio parcial. Por
ejemplo, Repullo y Suarez (2008), analizan cémo en un
modelo dinamico los requisitos de capital sensibles al
riesgo generan contracciones en la oferta de préstamo
de los bancos, incluso si los requisitos de capital no
son vinculantes.

Dentro de esta vertiente de equilibrio parcial, otros
estudios han analizado los problemas de riesgo moral
entre los bancos y sus prestatarios. Asi, Boyd y De
Nicolo (2005) recogen la idea de que mayores tipos
de interés por parte de los bancos incrementan el ries-
go de los préstamos concedidos, y esto perjudica a
los bancos, ya que incrementa su riesgo. Utilizando un
razonamiento similar, Martinez-Miera (2009) establece
cémo reducir los requisitos de capital puede resultar en
bancos mas seguros. La idea fundamental es que, en
situaciones en las cuales los costes de capital bancario
son muy elevados, como es el caso de las recesiones,
reducir los requisitos de capital reduce los costes de
financiacién de los bancos y disminuye los tipos de inte-
rés de equilibrio. Los tipos de interés mas bajos hacen
que los empresarios sean mas seguros, y esto reduce
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la probabilidad de quiebra del banco. Asi, desde este
punto de vista, puede suceder que reducir los requisitos
de capital consiga, a la vez, el objetivo macroprudencial
de incrementar la cantidad de préstamos y el objetivo
microprudencial de disminuir la probabilidad de quiebra
bancaria.

Como hemos establecido, una vertiente diferenciada
parte de modelos clasicos de equilibrio general e intro-
duce en esos modelos fricciones tipicas de la economia
bancaria tradicional. Uno de los marcos de referencia
en este ambito es el estudio de Bernanke, Gertler y Gil-
christ (1999), que introduce en el modelo neokeynesia-
no clasico un sector empresarial con restricciones en la
obtencién del crédito. Este estudio sirve a autores como
Meh y Moran (2010) o Gertler y Kiyotaki (2010) como
una base en la cual introducen un sistema bancario
con restricciones en la obtencion del capital. Un analisis
excelente, y mas detallado, de las particularidades y
retos a los que se enfrentan los modelos de equilibrio
general a la hora de incorporar fricciones tipicas de los
modelos de equilibrio parcial se encuentra en Suarez
(2010). Dicho estudio concluye que, siendo conscientes
de las particularidades de cada metodologia, el modelo
ideal alin no se ha creado, y es necesario obtener un
marco de referencia para conseguir un analisis adecua-
do de los beneficios y costes de las medidas regulato-
rias en el ambito de la economia bancaria.

Podemaos, por lo tanto, concluir que, aunque ambas
vertientes tienen sus ventajas e inconvenientes a la hora
de analizar los efectos de la regulacion bancaria, ningun
estudio ha conseguido crear un modelo lo suficiente-
mente rico y a la vez plausible que sirva como marco
de referencia. La creacion de este marco de referen-
cia es crucial. En el futuro, aspectos como el efecto
de medidas regulatorias en la contraccién del crédito
y la generacién de crisis y su duracién deberan de ser
estudiados desde una perspectiva mas general que la
que dan los modelos de equilibrio parcial, pero inclu-
yendo fricciones relevantes para la economia bancaria
que no suelen ser analizadas por los modelos de equi-
librio general.

VIl. CONCLUSIONES

En este estudio, se han analizado los efectos que
la regulacion sobre el capital bancario tiene sobre la
prociclicidad en el crédito bancario. La actual regula-
cion de capital bancario, al ser sensible al riesgo de
los préstamos, hace que en momentos de recesién los
requisitos de capital se incrementen. Este incremento
de los requisitos de capital se traduce en una contrac-
cion del crédito concedido a las empresas, lo cual afec-
ta negativamente al crecimiento de la economiay a la
intensidad de las crisis econdmicas.
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Este problema ha llevado a varias propuestas desde
el ambito académico que tienen como objetivo mitigar
la ciclicidad en los requisitos de capital y sus efectos
negativos para la economia. Entre las medidas que son
mas acordes con el espiritu de unos requisitos sensi-
bles al riesgo, cabe resaltar aquellas que usan multipli-
cadores macroeconémicos para mitigar la ciclicidad de
los requisitos de capital.

La importancia de la ciclicidad regulatoria se pone
de manifiesto al observar cémo la nueva regulacion de
capital Basilea lll establece que uno de sus principa-
les objetivos es reducirla. Es importante destacar que
la actual propuesta regulatoria tiene algunos aspectos
cuando menos controvertidos: 1) la posible creacién de
competencia regulatoria, al dejar que sea cada regulador
nacional el que establezca los requisitos contra ciclicos;
2) la posible mala eleccién de los indicadores propues-
tos, que pueden llegar a generar mas ciclicidad que la
ya existente, y 3) la necesidad de una fundamentacién
economica de esos niveles de requisitos de capital.

Este estudio resalta que para realizar un correcto
analisis de la regulacion bancaria, y no sélo en aspec-
tos de prociclicidad del crédito, es necesario establecer
un marco de andlisis en el que quede claro el objetivo
del regulador y los efectos de sus medidas. Este marco
de analisis tiene que incluir aspectos tradicionalmen-
te ligados a modelos de equilibrio general, como los
efectos de la regulacién en el crecimiento econdémico
y la intensidad de las crisis, y fricciones clasicas de los
modelos de equilibrio parcial, como las restricciones
en la obtencion de capital bancario o los problemas de
riesgo moral de los agentes.

Podemos concluir, por lo tanto, que la prociclici-
dad en el crédito bancario inducida por la regulacion
de capital bancaria es un aspecto de gran relevancia
para el bienestar social. Pero es importante destacar
la necesidad de generar un marco de referencia para
analizar este fendmeno, ya que, mientras no se consi-
ga ese marco de referencia, las actuaciones regulado-
ras pueden generar consecuencias imprevistas y muy
negativas para el bienestar social.

NOTAS

(*) Los autores agradecen la ayuda y las sugerencias recibidas de
Carlos Gimeno, Rafael Repullo y Javier Suarez durante la escritura de
este articulo. También agradecen la financiacion recibida por el Minis-
terio de Ciencia e Innovacion, Proyecto ECO2010-17158. Direccién
de correo electronico: david.martinez@uc3m.es.

(1) No sélo la probabilidad de incumplimiento es menor en perio-
dos de expansion, sino que la evolucion de otros factores relevantes,
como la tasa de pérdida en caso de incumplimiento del préstamo
(loss given default) o la rentabilidad esperada de los proyectos de
inversion, entre otros, favorecen la concesién de préstamos en perio-
dos de expansién.
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(2) Ver, por ejemplo, los estudios de LowN, MORGAN y ROHATGI
(2000) y LowN y MORGAN (2002).

(3) Basilea Il establece que variables como la probabilidad de quie-
bra de un préstamo, entre otras, determinan el capital regulatorio. En
modelos menos avanzados de Basilea Il, el rating de los préstamos
determina el capital regulatorio. Tanto la probabilidad de quiebra
como el rating de un préstamo estdn ampliamente correlacionados
con el ciclo econémico.

(4) La ciclicidad en los requisitos de capital es «contra ciclica».
Esto significa que en periodos de expansién hay menos requisitos
de capital que en periodos de recesion. Abusando del término cicli-
cidad, y siendo conscientes del error semantico, nos referiremos con
ciclicidad en los requisitos de capital al hecho por el cual momentos
de crecimiento econémico se corresponden con bajos niveles de
requisitos de capital. Lo hacemos para utilizar términos similares a
los utilizados en otros estudios.

(5) Ejemplos de paises que firmaron Basilea | son Bélgica, Cana-
da, Francia, Alemania, Italia, Japéon, Luxemburgo, Holanda, Espana,
Suecia, Suiza, Reino Unido y Estados Unidos.

(6) Ver los estudios de HELLMAN et al. (2000) y RepuLLO (2004) para
una explicacion detallada de como los requisitos de capital reducen
los incentivos de los bancos a tomar riesgos socialmente ineficientes.

(7) Ver, por ejemplo, los estudios de Kim y SANTOMERO (1988) y
KOEHN y SANTOMERO(1980).

(8) Dentro del procedimiento interno, los bancos pueden optar
por el foundation approach, en el cual sélo deben proporcionar la
probabilidad de incumplimiento de los préstamos, o por el advanced
approach, en el cual, ademas, proporcionan estimaciones de la pér-
dida en caso de incumplimiento, de la exposicién al riesgo de crédito
en caso de incumplimiento y del vencimiento de sus operaciones.

(9) Se deberia hablar de «contra ciclicidad» en los requisitos de
capital para diferenciarla de la prociclicidad entre el crédito bancario
y el crecimiento econdmico, ya que menor crecimiento econémico
se corresponde con mayores requisitos de capital. Aln siendo cons-
cientes de esta posible confusién terminolégica, como ya hemos
establecido, mantendremos el término ciclicidad para referirnos a
los requisitos de capital.

(10) La inclusion de una cantidad minima de capital independiente
del riesgo de los préstamos pone un limite a la ciclicidad en periodos
de expansion. Este requisito no esta aun definido, y pasara por un
periodo de pruebas entre 2016 y 2019; por lo tanto, no nos centrare-
mos en él. Su efecto seria introducir un requisito minimo en el espiritu
de Basilea I.

(11) El término macroprudencial también se utiliza en la literatura
para referirse a la reduccion de los riesgos de contagio financiero, o
riesgos sistémicos. En este articulo nos referiremos a macropruden-
cial con una visidon mas centrada en crecimiento macroeconémico.

(12) «Clearly these micro and macroprudential approaches to
supervision are interrelated, as greater resilience at the individual bank
level reduces the risk of system-wide shocks».
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Basilea III, reestructuracion bancaria
y crédito en Espana

Santiago Carb6 Valverde
Francisco Rodriguez Fernandez

I. INTRODUCCION

La recapitalizacion del sector bancario es una de las
respuestas esenciales a la crisis financiera en todos los
paises afectados por ésta a ambos lados del Atlantico.
Al margen de las iniciativas propias de cada pais, la
configuracion de la nueva arquitectura financiera inter-
nacional esta estructurada en gran parte en torno al
Acuerdo de Basilea lll, del que queda aun buena parte
por dirimir y su practica totalidad por implementar.

Las crisis, en particular las de origen y/o naturaleza
financiera, suelen ir seguidas de un aumento de la regu-
lacion que es en parte reactivo, y en parte aspira a ser
proactivo para evitar nuevos episodios de inestabilidad
financiera o reducir su severidad. En la crisis actual, la
nueva regulacion de solvencia trata de apuntalar los
riesgos dentro y fuera de balance que parecen no haber
sido cubiertos adecuadamente en los afnos anteriores
a la crisis en algunos sectores bancarios, para darles
una mayor cobertura tanto cuantitativa como cualitati-
va. En todo caso, al mismo tiempo, un aumento de la
regulacién prudencial implica una mayor penalizacion
de los activos en el balance, lo que, en términos prac-
ticos, afecta principalmente a la financiacion crediticia.
Aun cuando queda margen para la implantacion de
Basilea lll, cuya puesta en funcionamiento esta previs-
ta entre 2013 y 2019, son muchos los reguladores y
las autoridades monetarias que estan anticipando de
algn modo parte de estos cambios, aumentando sus
exigencias de recursos propios. En este sentido, cabe
preguntarse qué efecto puede tener sobre el crédito un
incremento del capital exigido a las entidades financie-
ras en un momento en el que la financiacién crediticia
deberia ser un catalizador importante de la recupera-
cién econdmica.

La experiencia histérica y los analisis empiricos desa-
rrollados hasta la fecha han arrojado algo de luz sobre
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estos efectos potenciales. Asi, por ejemplo, la imple-
mentacion del primer acuerdo de Basilea en 1988 supu-
so en Estados Unidos una reduccién del crédito que,
en algunos estados, fue muy significativa. No obstante,
tanto Bernanke y Lown (1991) como Peek y Rosengren
(1995) se refirieron al credit crunch ocurrido en Nueva
Inglaterra a principios de la década de 1990 como un
capital crunch. Sin embargo, no fue hasta unos afnos
mas tarde cuando los recursos propios exigidos a los
intermediarios financieros fueron considerados como
un determinante importante del llamado «canal del
crédito bancario» de la politica monetaria, mostrando
que la capacidad de los bancos centrales para influir
en las decisiones de financiacion de las entidades
bancarias (el canal del crédito) se veia afectada por
el capital regulatorio que éstas debian mantener para
cumplir con las exigencias de solvencia. En este punto,
la evidencia empirica sugiere que, si bien mayores exi-
gencias de capital hacen a las instituciones financieras
mas resistentes y seguras en las fases recesivas del
ciclo economico (Kishan y Opiela, 2000; Ashcraft, 2001;
Onado, 2008), pueden también aumentar la aversion
al riesgo, dado que el coste de los recursos de capital
puede disminuir la capacidad de dar crédito (Bernanke
y Lown, 1991; Hellman et al., 2000; Gambacorta, 2003;
VanHoose, 2007a). Estos temas devienen esenciales
cuatro anos después del inicio de la crisis financiera en
Europa y Estados Unidos, donde la implementacion de
nuevas normas de solvencia discurre en paralelo a una
cierta escasez de crédito. Ademas, estas cuestiones se
entroncan con un debate abierto sobre la necesidad o
no de elevar los tipos de interés en este contexto, ante
la concurrencia de presiones inflacionistas en algunos
paises. En particular, el efecto combinado de cualquier
cambio en la politica monetaria con los requerimientos
de solvencia puede tener efectos considerables sobre el
crédito. Alguna evidencia empirica anterior para el caso
europeo sugiere que los bancos con niveles de capita-
lizacién reducidos tienden a reducir el crédito de forma
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significativa cuando la politica monetaria se endurece
(Altunbas et al., 2002; Ehrmann et al., 2003; Gambacor-
ta, 2003; Ayuso et al., 2004; VanHoose, 2007b; Jokipii
y Milne, 2011).

Una situacion econdémico-financiera como la que
se vive en Europa en 2011 puede ser susceptible de
un nuevo test sobre la repercusién de la adopcion de
nuevas normas de solvencia y sus efectos sobre el cré-
dito. En particular, en este articulo se analiza el caso
de Espana, donde la aprobacién del Real Decreto-Ley
2/2011, de reforzamiento del sistema financiero, ha
impuesto importantes retos en materia de solvencia
a las entidades bancarias en un entorno de reestruc-
turacién bancaria ya de por si delicado y complejo.
El articulo se divide en cuatro apartados siguiendo a
esta introduccion. En el apartado Il se analizan, como
primera y principal referencia regulatoria, los avances
registrados y las cuestiones pendientes por resolver
en Basilea Ill. A continuacién, el apartado Il se ocu-
pa de describir los supuestos contemplados en el Real
Decreto-Ley 2/2011 y en qué medida son comparables
con los de Basilea lll. El apartado IV estudia la evolucién
reciente de los niveles de solvencia de las entidades
financieras espanolas, y aporta alguna evidencia empi-
rica para Espana a través de un modelo que analiza la
relacion entre el crédito y los requerimientos de capi-
tal y los efectos potenciales de cambios en la politica
monetaria. El articulo se cierra en el apartado V con las
principales conclusiones.

Il. BASILEA 1ll: RECORRIDO Y CUESTIONES
PENDIENTES

Una de las mas claras herencias de esta crisis finan-
ciera, como ya ha ocurrido histéricamente en otros
episodios similares, es un aumento significativo de la
regulacién. En términos practicos, los dos grandes
pilares de la red de seguridad bancaria —seguro de
depdsitos y solvencia— han sido o estan siendo modi-
ficados para elevar sus exigencias y cobertura de ries-
gos en un numero importante de paises. En todo caso,
la inestabilidad financiera puede responder a un gran
ndmero de causas, y el abanico de posibilidades que
pueden darse para estructurar la regulacién prudencial
puede ser muy amplio. En lo que se refiere a la solven-
cia, las exigencias de recursos propios a las entidades
financieras se estan configurando en torno al llamado
acuerdo de Basilea Ill. Muchas han sido las discusio-
nes, eventos y desarrollos que se han producido en
torno a este acuerdo, que ademas esta en parte por
concretarse. Analizar todos estos desarrollos requeriria
un espacio muy amplio y va mas alla de los objetivos
de este articulo, que se centra en los aspectos mas
actuales y en las propuestas y cuestiones pendientes
de resolver referentes a Basilea lIl.

36

El Comité de Supervisiéon Bancaria de Basilea viene
desarrollando desde diciembre de 2009, en diferentes
consultas publicas y grupos de trabajo, un paquete de
medidas de solvencia y liquidez que promuevan la esta-
bilidad financiera. En diferentes andlisis, este Comité ha
puesto sobre la mesa tres problemas fundamentales
de la actual normativa de solvencia de las entidades
financieras: 1) la falta de una delimitacion precisa y
homogénea de los diferentes componentes del capital;
2) la aplicacion, no siempre coherente en la practica,
de las disposiciones normativas, y 3) la escasa trans-
parencia de los «verdaderos» perfiles de riesgo de las
entidades financieras. Basilea lll trata de contrarrestar
estas deficiencias.

1. La estructura de los recursos propios
en Basilea lll

El primero de los objetivos de Basilea Ill en materia
de solvencia es el aumento de la calidad de los recur-
s0s propios exigidos. Las nuevas medidas modifican la
definicion de capital regulatorio para mejorar la calidad
y la coherencia a escala internacional. El objetivo de la
medida es asegurar que el sector bancario esté en las
mejores condiciones para absorber las pérdidas poten-
ciales, tanto si las entidades siguen en funcionamiento
como si dejan de ser viables y se inicia un procedimien-
to de liquidacion.

Cabe destacar que Basilea lll surge también como
una redefinicién ante las criticas a las propuestas que
se estaban configurando en torno a Basilea Il, un acuer-
do que estaba algo enquistado y al que la crisis acab6
por dar la puntilla. Con Basilea lll, el capital regulatorio
estara estructurado en dos niveles, como muestra el
cuadro num. 1, donde se comparan las disposiciones
previstas con las de Basilea Il. En Basilea lll, el capital
de primer nivel, o Tier 1, esta constituido a su vez por un
nivel de capital de mayor calidad, llamado core capital,
y por un conjunto de elementos adicionales que com-
pletan el Tier 1. El capital common equity constituye la
piedra angular de ese core capital y estara formado por
acciones ordinarias, beneficios y reservas, a los que
se aplican determinados ajustes para asegurar su cali-
dad. Por otro lado, se encuentra el capital de nivel 2, 0
Tier 2, que incluye otras reservas, deuda subordinada y
algunas deducciones. El antiguo nivel de capital Tier 3,
previsto en Basilea Il, desaparece en la estructura de
requerimientos de recursos propios de Basilea lll.

2. Exposiciones fuera de balance

Uno de los aspectos en los que ha existido un cier-
to consenso en las discusiones sobre esta normativa,
y que ha evidenciado la crisis financiera, es que las
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CUADRO NUM. 1
COMPARACION DE LOS DIFERENTES NIVELES DE CAPITAL ENTRE BASILEA 11 Y III

BASILEA Il 8POR 100  BASILEA Il 8 POR 100
Tier 3 Deuda subordinada a corto plazo Eliminado
para la cobertura del riesgo de
mercado
Tier 2 Otras reservas 4 por100  No sufre alteraciones considerables 2 Por 100
Deuda subordinada
Deducciones
Tier 1 adicional  Participaciones preferentes 2 por 100 Participaciones preferentes 1,5 por 100
Capital hibrido Otros intereses minoritarios
Deducciones Hibridos con caracteristicas
innovadoras no aceptadas
generalmente
Core tier 1 Common equity 2por100 Common equity 4,5 por 100

Reservas
Intereses minoritarios
Participaciones preferentes

Reservas

Una parte de intereses minoritarios

Acciones preferentes generalmente
excluidas

Deducciones adicionales

Fuente: Banco Central Europeo. Elaboracién propia.

exposiciones al riesgo, tanto de dentro como fuera de
balance, no estaban suficientemente especificadas en
Basilea Il, lo que tenia como consecuencia que el capi-
tal requerido por estas exposiciones fuera inferior al
necesario para cubrir el riesgo que dichos activos repre-
sentaban para la entidad. Por ello, el Comité de Basilea
ha elaborado un conjunto de medidas para mejorar la
monitorizacién de riesgos en las exposiciones fuera
de balance, en particular en materia de titulizaciones
y vehiculos estructurados de inversion, asi como en el
riesgo de contraparte en los productos derivados.

En lo que se refiere a los activos titulizados, su valo-
racion de riesgo debera hacerse no s6lo mediante el
método tradicional VaR (Value-at-Risk), sino también por
un VaR estresado que contemple escenarios de valo-
racion especialmente delicados. Cada tramo de valora-
cién (normal y estresado) ponderara de diferente modo
en funcion del tipo de activo titulizado. Ademas de estos
dos VaR, se establecera un requerimiento de capital adi-
cional que captura los riesgos de impago y de bajada
de calificacion crediticia de las exposiciones de cartera.

En cuanto al riesgo de contraparte en negociacion
con productos derivados, antes de Basilea lll se tenia
en cuenta el efecto del riesgo de impago, pero no la
bajada de calificacién crediticia asociada a caidas en
la valoracion, que ahora se discute si incorporar a Basi-
lea Ill. Del mismo modo, con Basilea Il se ha propuesto
aumentar los requerimientos de capital por riesgo de
crédito a las exposiciones interbancarias frente a las
grandes entidades, definidas como las que cuentan con
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un volumen de activos superior a 100.000 millones de
dolares.

3. Colchones adicionales de recursos propios
y ratio de apalancamiento

Las nuevas medidas también incluyen dos colchones
de capital adicionales: el colchdn de conservacion y el
colchén de capital anticiclico. El colchén de conserva-
cion tendra como obijetivo absorber las pérdidas de la
entidad en un entorno econdémico de estrés y mantener-
se en todo momento por encima de los requerimientos
minimos. Para poder cumplir su funcién, se requiere
que este instrumento tenga capacidad plena y que esté
compuesto por common equity. Las entidades que no
cumplan con el colchén de conservacién de capital se
veran sujetas a restricciones en el reparto de dividendos
hasta su total cumplimiento. Por su parte, el colchén
anticiclico se constituira Unicamente en momentos de
crecimiento del crédito, con el objetivo de controlar un
crecimiento desmedido de éste y servir de contrapar-
tida del riesgo crediticio en fases recesivas del ciclo
economico.

El colchdn anticiclico y el de conservacion han sido
aprobados ya como parte esencial de los requerimien-
tos de capital de Basilea lll. Sin embargo, existen otros
elementos que, aunque se incorporaran al acuerdo, no
se ha definido aun cémo ni con qué criterios. Una de
estas medidas en discusion es la introduccién de la ratio
de apalancamiento, o leverage ratio. Con esta ratio, se

37



relaciona la exposicién total de la entidad a la deuda
asumida y se pretende, como su propio nombre indi-
ca, limitar el apalancamiento para evitar que alcance un
nivel excesivo. Asimismo, es una medida no ponderada
por riesgo, por lo que reduce el impacto negativo de que
la entidad pueda estar valorando de forma incorrecta los
riesgos y, por extension, de que sus requerimientos de
capital no sean suficientemente elevados. La propuesta
que de momento cuenta con mayor predicamento para
la implantacion de la leverage ratio considera como su
numerador el capital Tier 7 y como denominador el valor
de exposicion al riesgo. Para calcular esta exposicion al
riesgo se tienen en cuenta las exposiciones en balance,
que se incorporan netas de provisiones, y las partidas
fuera de balance relativas a riesgos y compromisos
contingentes. Asimismo, se considera que las garan-
tias colaterales y otras técnicas de mitigacion del riesgo
no reducen el valor de exposicion para el cémputo de
esta ratio. En cuanto a los derivados, su valoraciéon en
la leverage ratio se realiza mediante técnicas de calculo
de su equivalente crediticio.

Otra de las medidas que se implantara, pero que adn
esta pendiente de definicidn y concrecion, es el coefi-
ciente de liquidez, si bien lo Unico que se ha acordado
hasta la fecha es que este coeficiente se exigira, pero
no se ha especificado en qué consistird ni como se
aplicara.

En todo caso, estos coeficientes se iran implantando
de forma progresiva, mediante un calendario. El acuer-
do marco aprobado por el Comité de Supervisores Ban-
carios del Banco de Pagos Internacionales de Basilea
el 12 de septiembre de 2010 establecio el calendario de
implantacion entre 2013 y 2019. En el cuadro nim. 2 se
muestra como quedarian especificados los diferentes
requerimientos de solvencia a lo largo de ese periodo.
Cabe destacar que el buffer contraciclico no comenzara
a implantarse hasta 2016, si bien desde 2014 los super-
visores podrian voluntariamente establecer un buffer

contraciclico maximo del 2,5 por 100. Desde 20186, el
buffer debe implantarse, obligatoriamente, desde un
nivel del 0,625 por 100 en ese ano y aumentarse pro-
gresivamente hasta el 2,5 por 100 previsto en 2019.

ll. REESTRUCTURACION Y NORMATIVA
DE SOLVENCIA: EL CASO DE ESPANA

En el caso de Espana, la normativa de solvencia ha
sufrido algunas modificaciones de importancia signifi-
cativa en un contexto mas amplio de reestructuracion
bancaria. Aunque el Fondo de Reestructuracién Orde-
nada Bancaria (FROB) y el Real Decreto-Ley 11/2010
de reforma de las cajas de ahorros, que constituyen el
armazén fundamental de ese proceso de reestructura-
cién, ya incorporaron numerosos supuestos orientados
al reforzamiento de la solvencia, la evolucion de la crisis
de la deuda soberana durante 2010 y 2011, y las dudas
que los inversores internacionales mantenian sobre
la capacidad de las entidades financieras espanolas
para solventar los problemas de solvencia, determina-
ron nuevas iniciativas regulatorias. En este sentido, se
desarrollé el Real Decreto-Ley 2/2011 de reforzamiento
del sistema financiero. La intencionalidad de este Real
Decreto-Ley queda bastante explicita en una nota circula-
da por el Banco de Espana el 21 de febrero de 2011 (1),
en la que se afirma que «una parte de los problemas de
las cajas de ahorros estan asociados [sic] a las peculia-
ridades de su naturaleza juridica. En primer lugar estan
dotadas de una estructura de gobernanza compleja
y rigida, que no favorece la aplicacion de las mejores
practicas internacionales de gobierno corporativo; y, en
segundo lugar, tienen restricciones legales para obtener
recursos propios de primera calidad por una via que no
sea la retencién de beneficios».

Es preciso senalar que, en un entorno de reestructu-
racion bancaria y de reforzamiento de la regulacion en
un importante nimero de paises, los objetivos que se

CUADRO NUM. 2
CALENDARIO DE IMPLANTACION DE BASILEA Ill. REQUERIMIENTOS

(Porcentajes)
2013 2014 2015 2016 2017 2018 Enero 2019
Core capital.........ccceevvvveesienaannn 3,50 4,00 4,50 4,50 4,50 4,50 4,50
Buffer contraciclico...................... 0,625 1,25 1,875 2,50
Core Capital+ Buffer.................... 3,50 4,00 4,50 5,125 5,75 6,375 7,00
Tier 1. minimo...........ccovveevcveevnnnns 5,50 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00
Tier 1 minimo + Buffer................. 4,50 5,50 6,00 6,625 7,25 7,875 8,50
Coef. solvencia minimo................ 8,00 8,00 8,00 8,00 8,00 8,00 8,00
Coef. solvencia + Buffer.............. 8,00 8,00 8,00 8,625 9,25 9,875 10,50

Fuente: Banco de Pagos Internacionales (BIS). Elaboracion propia.
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persiguen pueden ser multiples. En el contexto de los
requerimientos de solvencia, el objetivo de reestructu-
rar entidades financieras, reforzando su capitalizacién y
diversificando los modos en que éstas pueden obtener
los recursos de capital, se confunde en alguna medida
con la tendencia generalizada en un buen nimero de
paises a establecer requerimientos de recursos propios
adicionales para las llamadas instituciones financieras
de importancia sistémica o Systemically Important Finan-
cial Institutions (SIF1). Asi, en Espana, por ejemplo, el
Real Decreto-Ley 2/2011 se concentra en el objetivo
de reestructuracion, ya que a las entidades de mayor
dimension no se les exigen mayores niveles de solven-
cia, sino incluso menores.

En particular, el Real Decreto-Ley 2/2011 persigue
tres objetivos fundamentales. En primer lugar, se elevan
las exigencias de solvencia de las entidades de crédito
espanolas para «favorecer su acceso a los mercados
de capitales y, en general, para reforzar la confianza en
la solidez del sistema bancario espafol». En segundo
lugar, se incentiva a las entidades para que «acudan a
los mercados de capitales y para que adopten estructu-
ras faciles de comprender y evaluar por los mercados».
Y en tercer lugar, se «acelera el proceso de reestructu-
racion en concordancia con las normas comunitarias».

El RD-Ley 2/2011 propone nuevas exigencias de
capital a las entidades financieras, que se aproximan a
las exigencias de capital previstas en Basilea Ill. Estas
nuevas exigencias son:

a) Un 8 por 100 de los activos ponderados por riesgo
en cada momento.

b) La exigencia se elevara al 10 por 100 para:

— Aquellas entidades que verifiquen que tienen una
proporcién superior al 20 por 100 en los mercados
mayoristas.

— Y que no hayan colocado frente a terceros inver-
sores al menos el 20 por 100 de su capital social.

El cuadro nim. 3 muestra el computo de capital prin-
cipal bajo el Real Decreto-Ley 2/2011. Debe destacarse
que aunque el concepto «capital principal» es parecido
al de core capital en Basilea lll, no resulta directamente
equivalente.

En el Real Decreto-Ley de reforzamiento, el FROB
asume un papel catalizador en el proceso de reestructu-
racion. La reforma del funcionamiento del FROB incluye
la autorizacién para adquirir acciones del capital social
de las entidades financieras, con el fin de reforzar sus
recursos propios, durante un periodo limitado de tiem-
po, a condicién de que la entidad aplique un plan de
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CUADRO NUM. 3

DEFINICION DE CAPITAL PRINCIPAL
EN EL REAL DECRETO-LEY 2/2011

Capital desembolsado

Reservas
Prima de emisién

+ o+ 4+ +

Resultado positivo del ejercicio

Plusvalia en RF y RV AFDV
Intereses minoritarios
Deuda obligatoriamente convertible en acciones

+ 4+ + +

Participaciones del FROB

- Acciones propias

- Pérdidas del ejercicio

- Fondo de comercio

- Otros activos inmateriales

- Minusvalias en RF y RV AFDV

- Ajuste por valoracion de AFDV que forman parte
del patrimonio neto

Fuente: Banco de Espana. Elaboracion propia.

recapitalizacion con posibles compromisos referidos a
los costes de estructura, gobierno corporativo y otros.
Para el caso particular de las cajas de ahorros, se exi-
gira pasar todo el conjunto de la actividad crediticia
a un banco, bien mediante el ejercicio indirecto de la
actividad financiera, o bien mediante la transformacion
en una fundacion titular de un banco. Ademas, si fue-
ra preciso, el FROB se incorporaria como administra-
dor adicional al consejo de administracion del banco
resultante. No obstante, la entidad beneficiaria debera
presentar un plan de recapitalizacién, que ha de apro-
bar el Banco de Espanfa, en el que se estableceran las
medidas suficientes para orientar la mejora de la efi-
ciencia, la racionalizacion de su administracion, y un
redimensionamiento de su actividad productiva. Por su
parte, el FROB enajenaria los titulos adquiridos en un
plazo méaximo de cinco anos.

El Real Decreto-Ley 2/2011 puede tener importantes
implicaciones para el sistema financiero espanol. En
primer lugar, la exigencia del 8 por 100 de capital de
maxima calidad para las entidades de crédito incenti-
va que éstas acudan a los mercados de capitales para
obtener recursos propios, ya que supone de facto una
elevacion significativa de la exigencia de solvencia fren-
te a la normativa anterior. En segundo lugar, da mayo-
res garantias a los inversores de renta fija y variable, en
la medida en que pueden invertir en entidades con una
solvencia reforzada incluso antes de la fecha que exige
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Basilea Ill. Por otro lado, uno de los elementos mas
discutidos en el contexto de la reestructuracion es en
qué medida las cajas de ahorros podrian mantener su
condicién y naturaleza propia como entidades con un
doble objetivo social y financiero. El nuevo Real Decre-
to-Ley ofrece un abanico de opciones entre las que se
encuentra conservar la condicion de caja de ahorros.

En todo caso, un aumento tan considerable de las
exigencias minimas de recursos propios, como se ha
senalado anteriormente, puede tener un efecto restric-
tivo sobre el crédito, aunque este pueda ser justificable
por un objetivo superior de estabilidad financiera. Por
tanto, parece existir una cierta asimetria entre la reso-
lucion de los problemas de corto plazo, y la de los de
largo plazo, cuyo balance se evalla en el apartado IV.

IV. SOLVENCIA Y CREDITO: UN ANALISIS EMPIRICO

1. La solvenciay el crédito en Espana durante
la crisis

Con caracter previo a la aproximacion empirica de
este apartado, es conveniente analizar la evolucién de
las dos magnitudes fundamentales del analisis —recur-
sos propios y crédito— en los Ultimos anos en Espana,
y en particular desde 2008, cuando los efectos de la
crisis se hicieron mas evidentes para el sector bancario
espanol. Para analizar la evoluciéon de los niveles de
recursos propios de las entidades financieras espano-
las, la informacion detallada a escala individual puede
obtenerse, desde 2009, a partir de los informes con
relevancia prudencial. En todo caso, para poder acce-
der a informacion actualizada, en este caso referente a
2010, la principal fuente de informacion son los infor-
mes de estabilidad financiera del Banco de Espana. En
la edicion de mayo de este informe (Banco de Espana,
2011b) se senala que el coeficiente de solvencia total
(recursos propios en balance sobre activos ponderados
por riesgo) se situ6 en el 11,9 por 100 en diciembre
de 2010, el mismo nivel que en 2009. No obstante, la
ratio Tier 1, que contempla el capital de mayor calidad,
llegé al 9,6 por 100. El capital Tier 1 sigue creciendo
en el contexto de la reestructuracién bancaria merced
a la fuerte aceleracién del capital ordinario, cuya tasa
de variacion fue del 17,1 por 100 en 2010. Las ayudas
proporcionadas por el FROB y la emisién de obligacio-
nes convertibles explican parte de este aumento en la
solvencia. Las reservas, sin embargo, disminuyeron un
3,6 por 100 en el mismo periodo, tras haber aumentado
un 15,2 por 100 en 20089.

Por su parte, los recursos propios de segunda cate-
goria disminuyeron de forma considerable (16,7 por
100) en 2010. En particular, las financiaciones subor-
dinadas, con un peso del 77 por 100 en este capital
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de segunda categoria, se redujeron un 13,8 por 100
respecto a 2009, mientras que las reservas de revalori-
zacién de activos disminuyeron un 52 por 100.

Los activos ponderados por riesgo, denominador en
el computo del coeficiente de solvencia, se redujeron un
1 por 100 en 2010, en consonancia con el estancamien-
to de la actividad crediticia. Asi, los requerimientos por
riesgo de crédito, con un peso del 87 por 100 sobre el
total de activos ponderados, se redujeron un 2,3 por 100,
frente al crecimiento del 1,3 por 100 registrado en 2009.

En este punto, empleando los datos aportados por
el Banco de Espana sobre los balances de bancos,
cajas de ahorros y cooperativas de crédito, pueden
establecerse algunas diferencias sobre la situacién de
la solvencia de estas entidades a diciembre de 2010
(gréfico 1). Dada su naturaleza juridica, la dependencia
hasta la fecha de las reservas era clara en las cajas de
ahorros, suponiendo aquéllas alrededor del 65 por 100
de sus recursos propios, mientras que en los bancos
(36 por 100) y en las cooperativas (30 por 100) suponen
practicamente la mitad.

~

GRAFICO 1

RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES
(SALDOS MEDIOS DE 2010)

100
==
S

Porcentaje

SIS
BANCOS CAJAS COOPERATIVAS
M Capital B Participaciones preferentes
Fondo genérico [ Resto
Reservas B Financiaciones especiales

@ Fondo obra social

Fuente: Banco de Espana. Elaboracion propia

Por otro lado, las participaciones preferentes o las
financiaciones especiales (consideradas capital Tier 2)
cuentan con una importancia relativa en torno al 7 por
100 para las cajas y al 20 por 100 para los bancos, sien-
do residual en el caso de las cooperativas. Finalmente,
la parte del fondo genérico que computa a efectos de
recursos propios explica una proporciéon similar en los
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GRAFICO 2

RECURSOS PROPIOS SOBRE ACTIVOS TOTALES
EN BANCOS, CAJAS Y COOPERATIVAS DE CREDITO

(Enero 1999 - enero 2011)
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Fuente: Banco de Espana. Elaboracién propia.

tres grupos analizados, con una horquilla entre el 4 por
100 y el 5 por 100. En términos globales, el peso rela-
tivo del capital basico (core capital) es muy elevado en
los tres casos, siendo en torno al 73 por 100 para los
bancos y cajas de ahorros y del 88 por 100 para las
cooperativas de crédito.

Si se analiza la evolucion de los recursos propios
de las entidades de depdsito espanolas desde 1999
(grafico 2), se puede observar una ligera reduccién de
los niveles de solvencia en los anos anteriores a la cri-
sis, si bien con un importante colchén de capital sobre
el minimo regulatorio del 8 por 100. Durante la crisis,
el esfuerzo de recapitalizacidn ha sido significativo en
todos los grupos de entidades. En el analisis del grafico
2 debe tenerse en cuentan que algunos saltos en las
series durante 2010 se deben a los cambios de clasifi-
cacién de entidades.

Este esfuerzo de capitalizacién en los afos 2009 y
2010 no esta siendo seguido, en todo caso, por un
incremento del crédito. En este sentido, las tasas de
crecimiento del crédito al sector privado de bancos,
cajas de ahorros y cooperativas de crédito han dismi-
nuido de forma significativa en esos anos. En particu-
lar, la tasa de variacion interanual del crédito al sector
privado en los tres grupos tomados en su conjunto
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fue del -1 por 100 en 2009 y del 0,3 por 100 en 2010
(gréfico 3).

Aun cuando la restriccion crediticia pueda respon-
der a un nimero importante de factores, parece conve-
niente plantearse hasta qué punto un aumento de los
requerimientos de solvencia, como el que, por ejemplo,
plantea el Real Decreto-Ley 2/2011, puede repercutir
sobre el crecimiento del crédito en Espana, cuestion
que se aborda en el siguiente epigrafe.

2. Larelacion entre crédito y requerimientos
de solvencia en Espana: un analisis empirico

El modelo empirico propuesto esta basado en Kashyap
y Stein (1995) y en Gambacorta y Mistrulli (2003). El plan-
teamiento consiste en estimar la siguiente ecuacién en
forma reducida:

ALit = f (MP,APIB, inflacion, AECMR,.,) [1]

donde:

— ALit: tasa de crecimiento interanual del crédito de
la entidad j en el periodo t.
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GRAFICO 3
TASA DE VARIACION INTERANUAL DEL CREDITO AL SECTOR PRIVADO EN ESPANA (1999-2010)
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Fuente: Banco de Espana. Elaboracién propia.

— MP es el indicador de politica monetaria, aproxi-
mado por el tipo de interés de las operaciones de finan-
ciacion de mercado abierto del Banco Central Europeo.

— APIB: es la tasa de variacion anual del PIB en tér-
minos reales.

— Inflacién: indice de precios al consumo.

— AECMR,;, : Exceso de capital sobre minimo regula-
torio de la entidad i en el periodo t-17.

Con estos ingredientes, es posible analizar en qué medi-
da el crédito de una entidad financiera puede verse afec-
tado por el capital mantenido por ésta, entendido como el
colchén que las entidades tienen por encima del minimo
regulatorio. Emplear la ratio total de solvencia, de acuerdo
con los principales estudios, es problematico porque lo
relevante es como varia la proporcion superior al minimo
regulatorio dadas el resto de condiciones. En principio,
cabria esperar que las entidades mejor capitalizadas de
partida presentaran menores restricciones crediticias y
pudiesen resistir mejor eventuales elevaciones del minimo
regulatorio. En este sentido, se espera que la relacién entre
la variable que mide el exceso de capital sobre el minimo
regulatorio y el crecimiento del crédito sea positiva.

El modelo permite analizar dos hipétesis adiciona-
les. En primer lugar, la hipotesis del «canal del credi-
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Cajas de ahorros

Cooperativas de crédito

to», para lo cual se analiza el efecto sobre el crédito
de la variable que mide la interaccion entre el exceso
de capital y el tipo de interés de la politica monetaria.
Esta interaccion es expresiva de la efectividad del canal
del crédito (relacion entre politica monetaria y crédito)
cuando una entidad mantiene un elevado nivel de sol-
vencia. En este sentido, si las entidades que mantienen
elevada solvencia pueden mantener en mayor medi-
da el crédito (dado su colchdn de capital) ante situa-
ciones de endurecimiento de la politica monetaria, el
signo esperado de esta variable deberia ser positivo.
La segunda hipétesis es la de «aversién al riesgo» o
«comportamiento contraciclico». Para ello, se analiza el
efecto sobre el crédito de la interaccion entre la varia-
ble de exceso de capital y la del crecimiento del PIB.
En este sentido, el crédito en las entidades con mayor
colchdn de capital deberia verse menos afectado que
en el resto por cambios en el ciclo econdmico. Por lo
tanto, esa variable de interaccion deberia presentar un
signo negativo para que la hipétesis (que podria deno-
minarse de aversion al riesgo) se cumpliera, mostrando
un comportamiento contraciclico.

En este sentido, la ecuacién [1] se estimaria en la
practica como:

ALit = a. MP + b. APIB + c. inflacién + d. AECMR,.,
+ e [ AECMR,.,. MP] + f [AECMR,., APIB]
[2]
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donde a, b, c, d, e y f son coeficientes. Siguiendo la
explicacién anterior, e y f representan los test de las
hipotesis de canal del crédito bancario y de aversion
al riesgo.

El andlisis empirico se aplica sobre una muestra de
45 cajas de ahorros y 10 bancos comerciales entre
1999 y 2010, empleando datos anuales de los balan-
ces y cuentas de resultados publicados por la Aso-
ciacién Bancaria de Espana (AEB) y la Confederacion
Espanola de Cajas de Ahorros (CECA). El tipo de
interés de las operaciones principales de financiacion,
que constituye la variable MP, se obtiene del Banco
Central Europeo. El PIB y el IPC se obtienen del Ins-
tituto Nacional de Estadistica. Todas las variables se
expresan como logaritmos de las primeras diferencias
y, por lo tanto, los coeficientes pueden interpretarse
como efectos marginales en la variable dependiente
ante una variacion de un 1 por 100 en la variable expli-
cativa.

La estimacion se realiza mediante el método genera-
lizado de los momentos (GMM), propuesto por Arellano
y Bond (1991), con objeto de obtener eficiencia y con-
sistencia en una estimacion de variables instrumentales
que, en el caso que nos ocupa, vienen dadas por dos
y cuatro retardos de las variables de crecimiento del
crédito y de exceso de capital.

Los resultados se muestran en el cuadro nim. 4, tan-
to para el conjunto de la muestra como para bancos y
cajas por separado. Conforme a lo esperado, la variable
de exceso de capital regulatorio esta positiva y signifi-
cativamente relacionada con la variacién del crédito,
puesto que las entidades que tienen un mayor colchén
de capital tienen un mayor margen (respecto al minimo
regulatorio) para asumir riesgo. En particular, la estima-
cion sugiere que un aumento del 1 por 100 en la varia-
ble de exceso de capital supone un aumento del 5,4 por
100 en la tasa de crecimiento del crédito (5,1 por 100
en los bancos y 6,3 por 100 en las cajas). En cuanto
al indicador de politica monetaria (MP), su efecto es
negativo y significativo, y sugiere que un aumento de
un 1 por 100 en el tipo de interés de politica monetaria
supone una reduccién de la tasa de crecimiento del
crédito del orden del 9 por 100. En cuanto a la hipotesis
del canal del crédito, el coeficiente de la variable que
interacciona el exceso de capital con el tipo de interés
de la politica monetaria es positivo y significativo. Esto
sugiere que las entidades con mayores niveles de sol-
vencia presentan una mayor resistencia a cambios de
politica monetaria que el promedio, y mantienen tasas
de crecimiento positivas del crédito cuando los tipos
de interés suben. En particular, un aumento del 1 por
100 en la variable de interaccion supone un aumento
del 7,8 por 100 en la tasa de crecimiento del crédito
(7,2 por 100 en los bancos y 8 por 100 en las cajas).

CUADRO NUM. 4
LA RELACION ENTRE SOLVENCIA Y CREDITO EN LAS ENTIDADES DE DEPOSITO ESPANOLAS (1999-2010)

Variable dependiente: tasa de crecimiento anual del crédito
Numero de entidades: 55 (45 cajas y 10 bancos)
Errores estandar entre paréntesis.

N.° 102 /2011

Total Bancos gi’gfrge
Exceso de capital sobre minimo regulatorio (t-1) .......ccccevereriienenieeceeeee e 0,541** 0,512*** 0,636**
(0,037) (0,044) (0,0382)
Indicador de politica monetaria (MP) .........ccooiveiierieie e -0,924** -0,856** -0,988***
(0,057) (0,054) (0,066)
Tasa de crecimiento del PIB en t&rminos reales...........occcvvveieeeiieeceeeeiee e eeeeeeeeee e 0,789*** 0,626*** 0,815***
(0,056) (0,064) (0,050)
11T} Lo o 6,523** 5,963** 5,447**
(0,853) (0,918) (0,810)
Canal del crédito: Exceso de capital sobre minimo regulatorio X MP ............c.ccv..... 0,789*** 0,726** 0,802
(0,054) (0,062) (0,048)
Aversion al riesgo: Exceso de capital sobre minimo regulatorio X tasa de -4,865** -4,276**  -5,128***
crecimiento del PIB...........cco i (1,124) (1,064) (1,159)
L= Qe LIRS - 1 o - o 1R 0,118 0,123 0,057
ODSEIVACIONES ..ottt ettt e et e e e et e e e e eta e e e e et e e e e e eateeeeebeeeeeeaseeeesseeaaanns 660 120 540
** *%*: estadisticamente significativo al 5 por 100 y al 1 por 100, respectivamente.
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Finalmente, la interaccién de la variable de exceso de
capital con la tasa de crecimiento del PIB es negativa y
significativa, lo que es indicativo (en consonancia con
la hipdtesis de aversion al riesgo) de que las entidades
mas capitalizadas son mas resistentes a los vaivenes
del ciclo y pueden mantener el crecimiento del crédito
cuando el PIB disminuye.

En su conjunto, los resultados de este ejercicio empi-
rico sugieren que un aumento de los requerimientos
de solvencia, que se traduciria en una reduccién del
exceso de capital en el modelo analizado, supondria
una reduccién significativa de la tasa de crecimiento del
crédito. Eso si, a medio plazo fortaleceria a las entida-
des y, como también muestran los resultados, la reca-
pitalizacion favoreceria su proteccién frente a subidas
de tipos de interés de la politica monetaria, que tendrian
un menor efecto reductor sobre el crédito.

V. CONCLUSIONES

En este articulo se analizan los efectos que los reque-
rimientos de recursos propios pueden tener sobre el cré-
dito. Como punto de partida, se estudian los principales
desarrollos hasta la fecha y las cuestiones pendientes
referentes al acuerdo de Basilea Ill. Asimismo, se compa-
ran las principales disposiciones de Basilea lll con las exi-
gencias de solvencia que se derivan en Espana del Real
Decreto-Ley 2/2011, de reforzamiento del sistema financie-
ro. Por otro lado, se discuten las implicaciones potencia-
les de estas medidas en un contexto de reestructuracion
como el que vive el sector bancario espafol, y se analizan,
en particular, las implicaciones sobre el crédito, tomando
como referencia un modelo empirico que estudia estas
relaciones y su variacién ante cambios en la politica mone-
taria. Del andlisis realizado y sus posibles implicaciones se
desprenden las siguientes conclusiones.

1. La respuesta regulatoria a la crisis tiene en la sol-
vencia un elemento fundamental. En particular, Basi-
lea lll no solo trata de aumentar el porcentaje requerido
de recursos propios en relacion con el riesgo asumido,
sino también la calidad de ese capital, exigiendo mas
core capital. Estas exigencias, en todo caso, tendran
que ser trasladadas a la legislacion de los distintos pai-
ses—en el caso de Europa, por ejemplo, a través de
una nueva Directiva de capital— y en la transposicion
de esta normativa pueden producirse variaciones en
la interpretacion que creen diferencias en la practica
entre Estados Unidos y Europa. Este es el caso, como
se ha anunciado recientemente, del proyecto de direc-
tiva europea sobre capital regulatorio que, al parecer,
segun las ultimas interpretaciones, podria permitir a las
entidades financieras consolidar las cuentas de filiales
aseguradoras en el mismo grupo financiero a efectos
del cOmputo de capital, o va a permitir la consideracion

44

transitoria de los instrumentos hibridos de capital (ejem-
plo, preferentes, subordinadas) como capital Tier 2 (2).

2. Algunos ejemplos de las posibles diferencias en la
implementacién se estan dando ya en el corto plazo. En
algunos paises, como Espana, Italia y Reino Unido, se
estan adoptando requerimientos de capital mas exigen-
tes. Eso si, en unos casos se orientan a exigir mayores
ratios a las entidades consideradas como «sistémicas»
(fundamentalmente, a los grandes bancos), como en
Reino Unido o ltalia, mientras que en el caso de Espana
se han entremezclado con los objetivos del proceso
de reestructuracion, de modo que a quien mas se esta
exigiendo es las entidades que presentan mayores difi-
cultades. Resulta algo sorprendente que se exija mas
capital atendiendo a criterios distintos al de la exposi-
cion al riesgo y la concentracion de éste, que ha sido el
eje tradicional de la regulacién de recursos propios. Se
ha preferido fijar distintos niveles de coeficiente regu-
latorio atendiendo a otros criterios, como la propiedad
del capital social o la apelacion mayorista para obtener
liquidez, cuya relacién con el nivel de capital necesario
no esta suficientemente documentada. Se trata de exi-
gencias que pueden tener sentido en el contexto de la
reestructuracion, pero que probablemente habran de
ser revisadas en el futuro.

3. Una de las implicaciones mas importantes del Real
Decreto-Ley 2/2011 es que da prioridad a la reestructu-
racion frente al crédito. Este objetivo resulta compren-
sible, en la medida en que hasta que la situacion del
sector bancario se normalice, y la confianza exterior
se restaure, el coste de la financiacién y la capacidad
de recapitalizacién de las entidades financieras espa-
Aolas estard limitada y, por lo tanto, también lo esta-
ra el crédito. En definitiva, aun asumiendo que el Real
Decreto-Ley 2/2011 pueda suponer una mayor restric-
cion crediticia en el corto plazo, a medio plazo puede
aumentar tanto la resistencia y la estabilidad del con-
junto del sistema como la capacidad de prestar de las
entidades financieras.

NOTAS

(1) Banco de Espafa (2011a): http://www.bde.es/webbde/es/
secciones/prensa/info_interes/reestructuracion.html

(2) Véase, por ejemplo, la noticia aparecida en Financial Times (27
de mayo de 2011): http://www.ft.com/intl/cms/s/3/1d1838d8-8868-
11e0-a1c3-00144feabdc0.html
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De Basilea I a Basilea III

Raimundo Poveda

I. INTRODUCCION

Basilea | (1988), la primera gran propuesta del Comi-
té de Supervision Bancaria de Basilea (BCBS), sirvié
razonablemente bien durante méas de una década, sin
grandes ajustes en su nucleo central, a la cobertura del
riesgo de créedito. Pero en los ultimos anos del siglo XX
sufrid un ataque combinado de la banca mas sofisti-
cada y de la Reserva Federal americana, que provoco
su sustitucién por otro modelo, Basilea Il (2004). Las
criticas habian madrugado mas que las soluciones.
La laboriosa gestacién del nuevo esquema se tomod
no menos de un lustro. Basilea Il fue tan innovadora y
complicada que precisé otro largo periodo de imple-
mentacion, pese a reducir las exigencias de capital. De
hecho, la mayoria de los paises aun no ha completado
la fase de adaptacion y rodaje del modelo.

La realidad no respeta los planes oficiales. La cri-
sis financiera iniciada en 2007 mostré con crudeza las
debilidades y carencias de la moribunda Basilea | y de
la naciente Basilea Il, y forz6 la adopcién de una serie
de reformas. En el terreno microprudencial éstas se han
concretado en una tercera propuesta, Basilea lll (2010),
que construye sobre el modelo anterior.

A diferencia de sus predecesoras, Basilea lll no es
una emanacién auténoma de un foro internacional de
supervisores bancarios. Ha venido impulsada y guiada
por un foro politico de alto nivel, el G20, que marcd
sus grandes lineas directrices. Ese impulso politico ha
tenido dos consecuencias positivas: un nivel de rigor
inusual, dificil de alcanzar por los supervisores sin un
decidido respaldo gubernamental coordinado, y unos
«plazos de entrega» relativamente cortos para un traba-
jo de su envergadura. Pero también ha traido la yuxta-
posicion de dos objetivos politicos de dificil convivencia,
COMOo SON unas mayores exigencias prudenciales y el
deseo de activar la concesion de créditos para animar
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la coyuntura. Ademas, ha fomentado la introduccion de
ideas o técnicas reguladoras inmaduras, que pueden
haberse sacralizado antes de demostrar su utilidad real.

Il. LAS DEBILIDADES DE BASILEA | Y BASILEA Il

La crisis financiera ha sido el detonante de la refor-
ma de Basilea Il. Pero las deficiencias de la regulacion
bancaria internacional no son de ahora. Algunas son
viejas. Basilea | fue muy tolerante a la hora de admitir
elementos extranos en su definicion de capital regula-
dor. Es cierto que el Comité rindid homenaje verbal a un
concepto restringido de capital, el core capital (accio-
nes ordinarias o preferentes no acumulativas y reservas
libres), pero no le dio un papel en la regulacién. Aceptd
en cambio las deudas subordinadas, defendidas como
panacea por una escuela que cree en la disciplina de
mercado; pero las subordinadas sélo son Utiles en caso
de quiebra, e inutiles por tanto cuando las circunstan-
cias hacen ineludible mantener en funcionamiento a
la entidad, como sucedi6 con casi todas las grandes
casas, y muchas no tan grandes, afectadas por la cri-
sis en 2008. Acepto también los hibridos, una amplia
familia de instrumentos financieros de perfiles difusos.
Basilea dicté una y otra vez criterios sobre la admisibi-
lidad de tales instrumentos, y complicé la estructura de
su coeficiente con techos arbitrarios para aquellos de
los que desconfiaba, pero no logro evitar un deterioro
de la calidad del capital regulador de los bancos. Por
otra parte, quedaron en el tintero algunos elementos
que merecian figurar como deducciones, por mermar la
eficacia del capital, 0 se encomendaron a la discrecion
de los paises, en perjuicio de la homogeneidad interna-
cional del concepto.

El Comité era consciente de la necesidad de revisar

el capital regulador, pero al elaborar Basilea Il decidio
dejar el asunto para después. El ambiente imperante en
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los primeros anos del siglo XXI, si no desregulador, si
era propenso a soluciones de autodisciplina. En esas
condiciones, no era facil lograr un consenso sobre una
reforma que tenia que ser endurecedora y contraria a
la innovacién financiera. Nunca sabremos qué habria
podido hacer el Comité sin una crisis que retiré tem-
poralmente de la escena a varios grandes inventores
y vendedores de hibridos, y que hizo caer la venda de
los ojos de algunos supervisores.

Basilea | presentaba rasgos arcaicos que, en cierto
modo, la aproximaban a una ratio de apalancamiento
(1). Pese a sus complicaciones, era un esquema rela-
tivamente simple y facilmente comprensible por no
especialistas. Esto deberia ser una virtud para cualquier
regulacion, pero tuvo un precio: prescindié de matices
valiosos en el riesgo de crédito y olvidd otros riesgos
que también piden ser cubiertos con capital.

El Comité reconocio este olvido, y pronto empezd a
trabajar para incluir el riesgo de mercado en sus reco-
mendaciones. Aqui entra en escena la segunda gran
fuente de insuficiencias de sus propuestas regulado-
ras: el uso de modelos internos en el calculo de las
necesidades de capital. La historia es instructiva. Esos
modelos, el Ultimo grito en tecnologia financiera a prin-
cipios de la década de los noventa, se estaban genera-
lizando para la gestién de las carteras de negociacion.
Algunos grandes bancos querian, por comodidad y por
interés, que sus métodos de gestidn sirvieran ademas
de estandar regulador. En 1993, el Comité de Basilea
consider6 esos modelos internos (los VAR), dudd, y
sometidé a consulta publica una propuesta basada
en ponderaciones convencionales. Dudd, entre otras
cosas, porque hizo experimentos con los modelos VAR
de una serie de bancos de primera fila y le sali6 una
dispersion de resultados intolerable. Pero ya se sabe
que todo supervisor acaba contaminado por las ideas
de sus supervisados, y los supervisores bancarios no
son una excepcion. Los bancos insistieron en las bon-
dades de sus métodos y los modelos fueron aceptados
como opcioén en 1996. Fue una aceptacion cautelosa.
El Comité fijo algunas especificaciones minimas para
los modelos, y aplicé unos factores de seguridad muy
fuertes que reflejaban los recelos supervisores hacia
la cocina de los bancos: el VAR calculado tendria que
multiplicarse por tres o por cuatro. Los bancos critica-
ron esos factores de seguridad por excesivos. Algunos
académicos los consideraron insuficientes. Los hechos
terminarian dando la razén a los segundos.

En las diversas crisis financieras de los Ultimos afnos
del milenio, los VAR no se portaron demasiado bien.
Long-Term Capital Management, otro gran quebrado
al que no se pudo dejar quebrar por las consecuencias
sistémicas de su caida, utilizaba la mejor tecnologia
matematica para su riesgo de mercado. Pero esa tec-

48

nologia no preveia circunstancias tales como un cierre
de facto de los mercados, y consideraba las situacio-
nes extremas no cubiertas por los VAR mucho mas
infrecuentes de lo que en realidad son, un problema
de colas estadisticas comun a casi todos los modelos
en uso. Ademas el Comité de Basilea pronto percibié
que en su tratamiento el componente de riesgo de cré-
dito de las carteras de negociacién no era capturado
adecuadamente. Otro problema, y no el menor, de los
modelos es que producen una unificaciéon de respues-
tas a una variacién dada de precios, ratings u otras
circunstancias; ello puede generar, y ha generado,
reacciones explosivas en los mercados. Son compor-
tamientos de rebano técnicos, a sumar a los comporta-
mientos de rebano psicolégicos.

Esas dudas razonables sobre los modelos internos
no fueron ébice para que la industria bancaria, y mas
concretamente la gran banca, pidiese su extension
al riesgo de crédito, con la bendicién de la Reserva
Federal norteamericana, la gran contaminada en esta
historia (2). EI Comité de Basilea se resistid, porque
la admision de esos modelos era mucho mas peligro-
sa que en el caso del riesgo de mercado; se trataba
de una técnica demasiado reciente, que planteaba
demasiados problemas previos y cuya solidez no esta-
ba probada. Pero terminé aceptando una solucion de
compromiso. No habria modelos internos para el riesgo
de crédito, pero si un modelo de la familia de los mode-
los internos, disefiado sobre la marcha por el propio
Comité, y echado a andar sin rodaje alguno. Con su
«modelo IRB» evitaria manipulaciones interesadas de
las entidades bancarias en la construccion de modelos
internos. Pero, forzado por presiones de todo tipo, no
pudo evitar sus propias manipulaciones (3). La cons-
truccién de las opciones avanzadas de Basilea ll, que
arrancé con las ideas a medio cocer, se enfangé en
una larga negociacion internacional en la que algunas
autoridades politicas exigian menores cargas para sus
sectores econémicos favoritos, al tiempo que la indus-
tria bancaria, consultada para suplir la falta de experien-
cia de los supervisores, aportaba ideas no inocentes.
Hubiera sido un milagro que el supervisado propusiese
un endurecimiento de los estandares oficiales. Hubo
pues importantes rebajas puntuales de las exigencias
de capital para determinados tipos de operaciones o
para determinadas lineas de actividad. Destaquemos
entre esas rebajas, por el momento y forma en que
se produjeron, unas exigencias de capital totalmente
inadecuadas para las titulizaciones.

La cobertura del riesgo de mercado fue la Unica apor-
tacién importante a la ratio de solvencia hasta Basilea Il.
En los afos noventa, el Comité, influido por las ideas
de autorregulacion de moda, exploro otra linea de tra-
bajo: la emision de unas guias de buena gestion ban-
caria que no tendrian caracter de normas de obligado
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cumplimiento, sino de meras recomendaciones. Su
discusion y adopcion resultaban sencillas, entre otras
cosas porque casi todas las guias siguieron un patrén
comun compuesto de principios generales, pero escaso
en precisiones y especificaciones. Las guias producian
una agradable sensacién de progreso supervisor casi
indoloro (no totalmente: fueron fuente de un lucrativo
negocio para las firmas de consultores). Pero la crisis
demostraria lo que ya era un secreto a voces en el
terreno del buen gobierno de las empresas: las reco-
mendaciones sobre gestion de riesgos se acataban for-
malmente, pero no se cumplian en lo esencial. Fueron
incorporadas en bloque a Basilea ll, para desempenar
algun papel en el Pilar 2, pero la eficacia de esta oficia-
lizacién de las guias alin no ha podido probarse.

La tercera gran insuficiencia de Basilea Il es su cali-
brado general. Basilea | reflejé en su dia el temor de
muchas autoridades supervisoras a las consecuencias
de la relajacion de los estandares de capital de determi-
nados paises (notablemente, Japdn), en un momento
en gque se estaba iniciando la globalizacion del sistema
bancario. Tuvo un efecto benéfico inmediato, el fortale-
cimiento de la capitalizacién de la banca internacional.
Trajo también lo que se llamé la nivelaciéon del terre-
no de juego, unas reglas prudenciales parecidas para
todos.

Basilea Il no respondié a unos intereses supervisores
tan claros como esos. Su principal razén de ser era
mejorar los métodos de medicion y gestion del ries-
go (4). Eso, como objetivo supervisor, debe calificarse
a lo sumo de objetivo instrumental secundario. Es cierto
que durante la elaboracién del proyecto el Comité de
Basilea prometié para la galeria que el nivel general de
exigencias de capital se iba a mantener. Pero de hecho
sus propuestas basicas las reducian. Traté de llenar
el bache inventando una carga arbitraria por riesgo
operacional, y un recargo no menos arbitrario a aplicar
a los «cientificos» métodos IRB. No lo consiguié. Los
estandares oficiales se relajaron sensiblemente para los
grandes bancos de los paises del G10 (el nucleo ori-
ginal de componentes del Comité de Basilea). De otra
forma, Basilea Il quiza no se hubiese aprobado.

Digamos incidentalmente que la gran banca consi-
guié que se le dejase calcular el riesgo operacional con
modelos internos. Fue una concesién claudicante, pues
no habia ningun precedente para tales modelos, y si
mucha perplejidad sobre su diseno y validez. No es
necesario decir que los modelos producen exigencias
menores que los rudimentarios métodos propuestos
por el Comité.

El viejo objetivo «nivelacion del terreno de juego» de
Basilea | se perdio en Basilea Il, que extendio al riesgo
de crédito y al riesgo operacional la opcion de elegir
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soluciones reguladoras diferentes. Con el eslogan de
Greenspan de que asi se evitaba la talla Unica para
todos, esa desigualdad de trato regulador no se consi-
derd un defecto en los circulos supervisores.

Basilea Il presenta otro aspecto incémodo. El gran
mérito de sus métodos es la sensibilidad al riesgo. Aho-
ra bien, la apreciacién del riesgo varia con el ciclo eco-
noémico. Esto se manifiesta en las calificaciones internas
0 externas en las que se asientan respectivamente los
métodos avanzados y los métodos estandar, por mas
que se haya procurado atenuar la prociclicidad de las
primeras y negar la de las segundas. Por tanto Basi-
lea Il tiende a producir exigencias de capital bajas en
las épocas de bonanza, impulsando el crédito cuando
tal vez sobra, y altas en las épocas de depresién eco-
némica, frenandolo cuando mas se necesita. Parte de
esa prociclicidad es espuria: el riesgo no es tan bueno
como parece en las épocas de bonanza, ni tan malo en
las de depresion. El problema se denuncié y discutid
desde que se conocio el primer borrador de Basilea Il.
El Comité hizo unos ajustes menores en sus matema-
ticas y en sus procedimientos, y aparcé el asunto por
inevitable. Se consold con la idea de que posiblemente
el comportamiento libre de los bancos es todavia mas
prociclico que el del modelo oficial.

Basilea | y Il se centraron exclusivamente en la sol-
vencia. El otro gran riesgo bancario clasico, la liquidez,
no figurd en la primera, y tuvo una mencién fugaz y
mal enfocada en la segunda; mal enfocada porque,
al situarse en el marco de la revision supervisora, los
problemas detectados de mala gestién de este riesgo
deberian conducir a un refuerzo de los requerimientos
de capital «Pilar 2»; pero mas capital no es la solucion
para los problemas de liquidez (5). Paradéjicamente,
el olvido supervisor se debié a la importancia de este
riesgo. Para conjurar su potencial destructor, todos
los sistemas bancarios avanzados han montado unos
mecanismos de gestion de la tesoreria altamente efi-
caces en condiciones normales. Tan eficaces que la
liquidez dejo de preocupar a los supervisores, pasan-
do a ser un tema de gestion ordinaria de los bancos
centrales.

Tenemos pues, primero, una excesiva presencia de
elementos de capital inutiles en el coeficiente de sol-
vencia; segundo, unos requerimientos de capital insu-
ficientes para determinadas lineas de actividad, tanto
en la cartera de negociacién como en la bancaria; ter-
cero, una insuficiencia general de capitalizacién, mas
acusada en los métodos avanzados practicados por la
gran banca; cuarto, un comportamiento bancario proci-
clico, no corregido, sino estimulado, por la regulacion,
y quinto, un clamoroso olvido del riesgo de liquidez.
La combinacion de todo ello trajo como resultado que
demasiadas entidades afrontaran 2008 con unas cifras
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de capital totalmente incapaces de soportar las pérdi-
das producidas por el derrumbamiento de los mercados
y por el deterioro de las carteras, como ha reconocido
tardiamente el Comité de Basilea, y que no estuvieran
preparadas para combatir las tormentas monetarias sin
el concurso de los bancos centrales.

lll. ASPECTOS CLAVES DE LA CRISIS FINANCIERA

La crisis financiera iniciada en 2007 se ha desarro-
llado en varias fases. La reforma de Basilea I, decidida
por el G20 en su reunién de Londres (abril de 2009), es
ante todo una respuesta a los acontecimientos que cul-
minaron con la quiebra de Lehman Brothers y el rescate
masivo de grandes bancos que siguio.

En su arranque, a mediados de 2007, la crisis naci6
del pinchazo de una burbuja especulativa centrada en
el sector de la construccion residencial, desarrollada en
EE.UU. y en algunos paises europeos a partir de unas
politicas monetarias muy permisivas. Esa burbuja conté
con el apoyo de dos familias de instrumentos financie-
ros de creacion reciente que habian experimentado un
crecimiento exponencial: los «productos estructurados»
complejos, luego denominados retitulizaciones, y los
CDS. Sus riesgos no fueron adecuadamente evalua-
dos por los inversores profesionales, por unas agen-
cias de calificacién que durante anos les dieron ratings
demasiado altos, ni por las autoridades, que jaleaban
las supuestas ventajas de las innovaciones financieras.
Las retitulizaciones facilitaron la extension de la finan-
ciacién a operaciones de baja calidad. Pero el deterioro
crediticio es algo que, de una u otra forma, surge en la
ultima fase de cualquier burbuja; en esta crisis conta-
mind a paises que no habian abusado de los nuevos
instrumentos.

La burbuja se pinch6 cuando los bancos centrales
endurecieron sus politicas monetarias, los mercados
de vivienda alcanzaron una situacién de saturacion,
invirtiéndose la tendencia de sus precios y apareciendo
morosidades, algunas retitulizaciones experimentaron
dificultades y las agencias de calificacién reaccionaron
con varias oleadas de recalificaciones, la primera de
las cuales tuvo lugar entre mayo y junio de 2007. Esto
cred, en el verano de ese ano, una situacion de panico
en el mercado de retitulizaciones, que se cerrd, ponien-
do en apuros a los originadores con operaciones en
camino imposibles de completar, a los titulizadores que
no podian renovar sus emisiones de papel comercial
respaldado por activos y a los bancos que, por razo-
nes contractuales o de reputacion, tuvieron que apo-
yar o rescatar emisiones anteriores de sus vehiculos
titulizadores. Hubo una crisis de liquidez que obligé a
los bancos centrales a hacer la primera de una serie de
intervenciones masivas.

50

La subsiguiente secuencia de eventos financieros
era obligada. La caida de cotizaciones de los produc-
tos de titulizacion o, peor aun, la falta de cotizaciones,
que obligaba a contabilizar sobre bases poco fiables,
produjo devaluaciones importantes en las carteras de
negociacion de las entidades financieras americanas
0 europeas que habian sido las grandes inversoras en
esos productos, y desaté una cadena autoalimentada
de pérdidas en sus sucesivas cuentas trimestrales de
la que parecia que nadie podria salvarse. La aversion al
riesgo se extendié por todos los mercados mayoristas.
Alcanz6 al mercado interbancario, que dejé de funcio-
nar y fue suplido por los bancos centrales en su papel
de prestamistas de Ultima instancia, forzados a asumir
unos niveles de riesgo (mayores plazos, peores garan-
tias) que no les gustan. Su intervencién era inevitable,
pero en los medios oficiales se tendid a culpabilizar de
ella a la gestion de liquidez de los bancos.

Durante un ano hubo un goteo inquietante de crisis
bancarias. En septiembre de 2007 un pequefno ban-
co inglés sufrid una estampida mal gestionada por las
autoridades, que sélo se resolvié con una ampliacién
sin limites del sistema de garantia de depdsitos. En
marzo de 2008 un banco de negocios estadouniden-
se fue salvado de una crisis de liquidez mediante una
absorcion forzada; los demas cambiaron su status por
el de bancos comerciales (més regulados y supervisa-
dos) para poder acceder a las ventanillas de la Reserva
Federal. En el verano de ese mismo ano, dos grandes
agencias hipotecarias norteamericanas semipublicas
se pusieron bajo tutela del Estado para superar los pro-
blemas de sus carteras hipotecarias. Los problemas se
extendieron al sector asegurador de ese pais, importan-
te suministrador de CDS y otras garantias crediticias,
hasta el punto de poner en entredicho el valor de los
derivados crediticios.

La situacién explot6 en septiembre de 2008. Otro
banco de negocios americano, Lehman Brothers, sufrid
problemas y su autoridad supervisora lo dejé caer. El
mercado entendi6é que se habia roto la regla tacita del
too big to fail, 1o que puso a todos los grandes bancos
del mundo bajo sospecha, y a los mercados financie-
ros en situacion de histeria. En los siguientes cuatro
meses una veintena de casas bancarias de relieve inter-
nacional (americanas, alemanas, inglesas, francesas,
holandesas y belgas) tuvo que ser salvada con ayudas
publicas que sumaron el equivalente de unos 300.000
millones de euros. Todos los bancos que necesitaron
aquellas ayudas cumplian, justo antes de la crisis, con
los coeficientes legales de solvencia.

Las entidades financieras reaccionaron a los cierres
de los mercados, las dificultades de liquidez y refinan-
ciacion y los problemas de recapitalizacién con un
proceso de ajuste general de sus balances, y con un
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endurecimiento de condiciones no limitado al crédito
residencial. Hubo pues un estancamiento del crédito
que provoco, a lo largo de 2008 y en 2009, un retroce-
so generalizado de la coyuntura econémica, abriendo
una nueva fase de la crisis. En los paises que habian
experimentado la burbuja inmobiliaria el retroceso fue
mas grave, al sumarse al parén de la construccién
residencial. El deterioro coyuntural traeria sus propias
consecuencias negativas (morosidad, reduccién de
los beneficios) para los sistemas bancarios. Pero los
hechos que se produjeron en 2009 o mas tarde, inclu-
yendo la crisis de los riesgos soberanos, ya no fueron
recogidos en la reforma reguladora que llamamos Basi-
lea Ill.

IV. DISENO GENERAL DE LA REFORMA

La repuesta reguladora a la crisis no partié de cero.
Antes de la crisis ya se habian sefnalado oficialmente los
problemas de las retitulizaciones y del papel asumido
en ellas por las agencias de calificacion (6). En el tema
de la liquidez diversos foros supervisores y profesiona-
les habian advertido de los problemas que planteaban
la excesiva transformacion de plazos y la refinanciacion
en mercados mayoristas muy sensibles y volatiles (7).
Pero todos los informes oficiales o corporativos ante-
riores al verano de 2007 afadian siempre la coletilla
tranquilizadora de que el sistema era fundamentalmente
solido. Se habia denunciado que el modelo «originar
y distribuir» no era neutral, sino que incrementaba el
riesgo total soportado por el sistema (8), y creaba innu-
merables problemas de agencia. La discusién sobre
la prociclicidad de Basilea ll, aunque cerrada en falso,
habia sido intensa. El Comité de Basilea era consciente
de las debilidades de su definicion del capital. Tam-
bién habia mantenido una discusion publica con las
autoridades contables sobre el volatil criterio del valor
razonable.

Desencadenada la crisis, una primera linea de trabajo
de los foros supervisores consistié en reconsiderar sus
guias de buenas practicas. El Comité de Basilea reviso
la de gestion del riesgo de liquidez, la relacionada con
los procedimientos de valoracién a valor razonable y,
por segunda vez, la de gobierno corporativo (9); y ana-
dié una nueva sobre pruebas de tension (10). EI IOSCO
reforz6 su cédigo de conducta para las agencias de
calificacion. Todas esas revisiones de guias y cédigos
trajeron mejoras de detalle, pero aportaron pocas cosas
nuevas. El problema no estaba tanto en los textos de
las recomendaciones como en su cumplimiento, dada
la probada ineficacia de las soft laws (11).

Si fue novedad la incursion de los supervisores en
el campo de las remuneraciones a los ejecutivos, a las
que se atribuye una parte de culpa en la crisis por haber
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propiciado politicas inversoras poco atentas a los ries-
gos asumidos (12). El Financial Stability Board pubili-
c6 unos principios sobre remuneraciones variables de
los ejecutivos que Basilea incorporé inmediatamente
a su cuadro de guias con las que orientar la revision
supervisora,esto es, el Pilar 2 (13). En 2010, diversos
episodios de bonus aparentemente incontrolados han
arrojado dudas, quizas impacientes, sobre la eficacia de
unos principios de dificil control por los supervisores.
Tal vez ésta sea mayor en la Unién Europea, que al
incorporar los principios a su derecho positivo ha ana-
dido algunas reglas obijetivas tales como que el 50 por
100 de las remuneraciones debe consistir en acciones
o similares, o que al menos el 40 por 100 tenga que
diferirse entre tres y cinco anos (14).-

La respuesta verdaderamente importante, la que
inicié la reforma de los esquemas reguladores, partié
de una propuesta elaborada por el Financial Stability
Forum (FSF) a peticion del G7, que fue la base del plan
de accion del G20. En realidad, el FSF, mas que una
propuesta, produjo un detallado programa de trabajo
para todos los foros financieros internacionales (15). El
programa no se confind a la regulaciéon micropruden-
cial de los bancos, objeto del presente articulo. Otras
dimensiones de la reforma financiera, no tratadas aqui,
son: a) una revision de la llamada arquitectura super-
visora, concretada en la practica en una redefinicién
(insuficiente) del cuadro de instituciones supervisoras
norteamericanas, y en la creacién de los rudimentos
de unas autoridades supervisoras europeas; siendo
irrealizable una auténtica cesién de la supervisién a
una autoridad internacional, se estan formando colegios
supervisores para coordinar las actuaciones de los dife-
rentes supervisores nacionales de los conglomerados
financieros multinacionales; b) la introduccién de una
politica macroprudencial, 0 mas bien de los érganos
que deberan definirla en el futuro; ¢) la conveniencia
de controlar la marafa de instituciones parabancarias
poco o nada reguladas y supervisadas (shadow banks)
que prolifer6 en la ultima década en los EE.UU. y en
paraisos bancarios; salvo en el caso ya mencionado de
la banca de negocios norteamericana, por el momento
esa linea de accién no parece ir mucho mas alla de
una reflexion previa; d) la necesidad de establecer unos
procedimientos de resolucién eficaces para los grandes
grupos bancarios multinacionales, asi como para las
sociedades de cartera bancarias y las entidades para-
bancarias en las jurisdicciones que carecen de ellos;
e) una revision de las normas internacionales de conta-
bilidad sobre instrumentos financieros en temas como
el criterio del valor razonable o la formacién de provisio-
nes dinamicas (con posturas divergentes de los foros
contables y los foros supervisores), y f) la introduccion
de mercados organizados para los productos derivados
que ahora se negocian directamente entre las partes
(over the counter).
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Centrandonos en la regulacién bancaria micropru-
dencial, esto es, en Basilea lll, la propuesta incluye en
primer lugar una reforma importante de las exigencias
de capital. Importante, pero centrada en dos cosas: el
endurecimiento puntual de los requerimientos de algu-
nas actividades particularmente mal cubiertas, como
puso en evidencia la crisis, y una revisiéon y depura-
cion del concepto de capital regulador que incrementa
fuertemente el peso del capital de mejor calidad en el
coeficiente.

Estos cambios son, esencialmente, una mejora del
cuadro regulador adoptado en 2004. Por lo demas, la
l6gica de Basilea Il sigue valiendo. Se mantienen sus
famosos tres pilares, la opcion por los métodos estan-
dar o los métodos avanzados en la cobertura de los
riesgos, las convenciones y férmulas de esos métodos
y casi todos sus parametros, el empleo de las califica-
ciones internas en los métodos avanzados, y de los
rating de las agencias de calificacién en los métodos
estandar, la aplicacion de modelos VAR en el riesgo de
mercado para quienes posean la tecnologia financiera
necesaria, o la cobertura del riesgo operacional. Téc-
nicamente, se mantiene incluso el nivel obligatorio del
coeficiente de solvencia.

Apuntemos dos sorpresas. La primera es que sobre-
viven las calificaciones externas. Hubo muy duras criti-
cas a las agencias, de las que se hizo eco el G20. Las
acusaciones principales fueron conflicto de intereses
al trabajar para (esto es, ser pagadas por) los emisores
de los titulos calificados y errores en la asignacién de
ratings a unos productos sin historia en la que apo-
yarse. El renacer del riesgo soberano ha despertado,
tres anos después, otra oleada de criticas, humana-
mente previsibles pero menos fundadas. El problema
es que Basilea no encuentra un criterio alternativo a
los ratings de Moody'’s, Standard & Poor’s o Fitch, ni
parece haberlo. Prescindir de ellos supone alentar la
aparicion de otras instituciones calificadoras, probable-
mente menos competentes y mas manipulables, y cuya
aceptacion por los mercados esta por demostrar, o pro-
pugnar, quizas inadvertidamente, un retorno al Acuerdo
de 1988 (16). El conflicto se ha abordado de momento
con la mencionada revisién del codigo de conducta de
las calificadoras, y sometiendo a las agencias a mas
formalidades administrativas.

La segunda sorpresa es que, pese a la culpabilidad
del crédito inmobiliario en la crisis, no se modifican las
ponderaciones, formulas y parametros que se le apli-
can. Basilea Il sélo concedi6 las ponderaciones mas
favorables del crédito residencial a los créditos adecua-
damente garantizados, algo que deberia interpretarse
con criterios de prudencia, pero dejoé la apreciacion de
esta circunstancia a las regulaciones nacionales. Lo
mismo sucede con la segregacién, dentro del capitulo
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de las financiaciones especiales, de los proyectos inmo-
biliarios de alta volatilidad, tratados en teoria con mas
rigor. Los muchos errores o tolerancias de los supervi-
sores nacionales destapados por la crisis no han movi-
do al Comité a fijar sus propios criterios objetivos o,
en su defecto, a endurecer los requerimientos de estas
lineas de actividad.

Asi pues, Basilea Il no desaparece con Basilea lll. De
hecho, una de las recomendaciones del G20 fue, pre-
cisamente, que se completase cuanto antes la puesta
en vigor de Basilea Il, todavia inconclusa en muchos
paises.

Sin embargo, Basilea Ill as algo mas que una Basilea Il
plus. En primer lugar, a la regulacion de la solvencia se
le anaden tres cosas: a) un tramo complementario, no
obligatorio pero cuyo incumplimiento pondria restriccio-
nes a la distribucion de resultados; este tramo deberia
leerse como un mecanismo de ajuste para momentos
de dificultad (un primer mecanismo de ajuste ciclico),
pero muchos lo entenderan como un recargo oficial del
coeficiente obligatorio; b) otro tramo, de finalidad anti-
ciclica, que solo se activara en circunstancias de alta
coyuntura aun imprecisas, y ¢) un coeficiente no pon-
derado que funcionara en paralelo con el coeficiente
ponderado (la ratio de apalancamiento que ya tenian
Canaday EE.UU. y, desde hace poco, Suiza).

En segundo lugar, el alto coste de los rescates ban-
carios de 2008-2009 mueve a politicos y a superviso-
res a plantear un tratamiento diferenciado, en principio
mas severo, para las llamadas entidades sistémicas.
Basilea lll sigue sin nivelar el terreno de juego, pero en
este caso no sera en ventaja, sino en desventaja de los
bancos grandes.

Tercero, se incorpora al cuadro microprudencial una
dimensién nueva: unos estandares cuantitativos ofi-
ciales para el otro gran riesgo bancario tradicional, la
liquidez, un riesgo tan viejo como la propia bancay tan
letal en potencia como el de crédito. Esto supone otra
revolucién en el paradigma supervisor internacional.

La inmadurez de algunas de las ideas que confi-
guran Basilea Ill hace que ciertas piezas del mecano,
especialmente las ratios de nuevo cuno, se presenten
expresamente como provisionales, con posibilidades
de revision, en el paquete de medidas ya adoptadas.
Y que otras piezas, como el tratamiento de los bancos
sistémicos, no hayan terminado de construirse, prome-
tiéndose para 2011. El Comité de Basilea reconoce que
en todos estos anadidos se mueve por terrenos poco
explorados. Como ya sucedié con los métodos avan-
zados de Basilea ll, sus propuestas de diciembre de
2010, o las que salgan durante 2011, tienen mucho de
experimental y carecen del respaldo de la experiencia.
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En cualquier caso, queda descartado cualquier sue-
no de simplificacion de una regulacién bancaria ya
demasiado prolija, y de imposible comprension para
los no especialistas.

V. LA REFORMA DEL COEFICIENTE DE SOLVENCIA

1. Refuerzos en la ponderacion de los riesgos

En el denominador del coeficiente de solvencia ha
habido rectificaciones de envergadura en cuatro temas:
las titulizaciones vy retitulizaciones, el riesgo de merca-
do de las carteras de negociacién, el riesgo de con-
traparte, y el tratamiento avanzado de los riesgos con
bancos sistémicos. Hay también algunos cambios en
el tratamiento de garantias y margenes en los que no
nos detendremos (17), asi como nuevas exigencias en
relacion con la gestion del riesgo, especialmente cuan-
do se usan métodos avanzados.

Las decisiones sobre titulizaciones y sobre cartera de
negociacion se tomaron en caliente, y con poca discu-
sién publica, en julio de 2009 (18). El resto de las cues-
tiones figura en el paquete presentado en diciembre de
2009 y aprobado un afno después (19).

1.1. Titulizaciones y retitulizaciones

Las titulizaciones y, mas aun, las retitulizaciones, esto
es, las titulizaciones de carteras que incluyen produc-
tos de titulizacion, estuvieron en el origen de la crisis.
Tenian por tanto méritos de sobra para ser las primeras
candidatas a un tratamiento mas severo. Este ha con-
sistido en dos cosas.

Primero, ha habido un fuerte endurecimiento de las
cargas de capital de las retitulizaciones (no de las tituliza-
ciones originales), mas algunos retoques en operaciones
asociadas a las titulizaciones, tales como sus lineas de
liquidez. En concreto, en los tratamientos avanzados, las
ponderaciones de las posiciones de retitulizacion con
calificaciones entre AAA y BBB son ahora aproximada-
mente tres veces las de las titulizaciones para los riesgos
senior, y cinco para los junior (20). Las lineas de liquidez
de duracién hasta un afo, que entraban en los calculos
por un 20 por 100 de su valor contractual, entran ahora
por un 50 por 100, como las de plazos mas largos. En
cuanto a las lineas de liquidez que sélo pueden utilizarse
en caso de una perturbacion general del mercado, sor-
prendentemente eximidas de cobertura por Basilea I,
pierden ese privilegio y pasan a tratarse como las demas.

Segundo, se han impuesto nuevos requisitos opera-
tivos que tratan de forzar a los bancos a hacer su due
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diligence, en vez de confiar a ciegas en las calificacio-
nes de las agencias. Si no la hacen, deberan deducir
del capital las titulizaciones mal analizadas. EI Comité
se extiende largamente en recomendaciones de buena
gestion sobre el dificil andlisis de la calidad de las carte-
ras de posiciones de titulizacion. La eficacia real de las
due diligence y las politicas de control de estos riesgos
seran un punto a discutir entre los bancos y los inspec-
tores en el marco de la revisién supervisora, cuando se
reanime el mercado de titulizaciones.

Las retitulizaciones sufren un castigo adicional: son
excluidas del cuadro de titulos elegibles como garantia
a efectos de la mitigacion de riesgos. Las titulizaciones
no lo son, pero los recortes convencionales que hay
que aplicar a su valor en las operaciones de garantia
pasan a ser el doble de los aplicables a las emisiones
de bonos ordinarios (21).

El cuadro se completa con nuevas obligaciones infor-
mativas para los bancos en materia de titulizaciones. En
el desconcierto de la crisis, nadie impuso un minimo de
sobriedad a la peticiéon de datos.

1.2. Carteras de negociacion (22)

El derrumbe de las carteras de negociacion suce-
di6 al caos de las retitulizaciones en la secuencia de
hechos de la crisis. Por tanto, su tratamiento supervisor
fue el siguiente gran candidato a la revision.

Una parte de la solucion del problema fue de natura-
leza contable, no prudencial. Consistié en unas reglas
de evaluacion mas reposadas que el mark to market,
0 menos manipulables que el mark to model, para las
inversiones con propdsito de permanencia, o para
aquellas situaciones en las que no es posible producir
un valor de mercado fiable (23). En esa dimensién con-
table, la responsabilidad de los supervisores bancarios
es cerciorarse de la robustez de los procedimientos de
valoracién practicados, especialmente en el caso de
carteras iliquidas o para las que se carezca de precios
u otras variables relevantes observables.

La parte supervisora de la solucion ha consistido,
sobre todo, en un aumento de los requerimientos de
capital de las carteras de negociacion. Recuérdese que
éstos eran el VAR promedio de los Ultimos sesenta dias
multiplicado por tres (o por mas, si lo exige el super-
visor o si las pruebas de contraste hacen dudar de la
robustez del método), o el VAR del tltimo dia, si fuese
mayor. El VAR se calcula en cada momento a partir de
las condiciones del mercado durante el Ultimo afo trans-
currido. En el futuro habra que hacer el mismo célculo,
repetirlo con los datos de un ano de condiciones fuer-
temente estresadas y sumar los dos requerimientos,
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el normal y el estresado. Eso implica, como minimo,
duplicar la carga de capital.

Los precios de mercado en los que se basan los
métodos VAR recogen, ademas de los componentes
propios del riesgo de mercado (riesgo de interés, riesgo
de cambio, etc.), el componente de riesgo crediticio
que presentan también los activos financieros nego-
ciables. Pero so6lo lo hacen hasta cierto punto, o de
forma imperfecta, y desde luego fallan cuando se trata
de activos poco liquidos, una categoria con creciente
presencia en las carteras de negociacion. Por tanto, los
VAR tienden a quedarse cortos. En Basilea Il, el Comité
empezo a hablar de ese riesgo «adicional», cuya cober-
tura exigié en los métodos avanzados. No aportd sin
embargo una solucién concreta, pues la doctrina no
ha formado un consenso técnico sobre su captura. Dio
a los bancos libertad en la eleccién de métodos, suje-
ta a unos principios generales. La solucién de calcular
separadamente el riesgo general (el que depende de la
evolucion general del mercado) y el riesgo especifico (el
que depende de las peculiaridades del activo, que es
basicamente riesgo de crédito) y sumarlos, como hace
el método estandar, parecia excesiva a quienes utilizan
métodos sofisticados porque, después de todo, los VAR
cubren una parte del riesgo de crédito.

Con la crisis, el tema ha recibido un nuevo subrayado.
El concepto de riesgo de crédito implicito en la cartera de
negociacion se ha tenido que ampliar para incluir, junto
a la eventualidad de un impago, la mucho mas frecuente
eventualidad de una recalificacién negativa (riesgo de
migracién). Eso ha producido una rectificacién seman-
tica: el Comité ya no habla de riesgo adicional, sino de
riesgo «incremental». En el caso de las posiciones de
titulizacién, el Comité corta el nudo gordiano de la falta
de consenso doctrinal aplicando de entrada al método
avanzado una solucién de método estandar: a la cober-
tura VAR del riesgo de mercado se sumara la cobertura
del riesgo especifico, estimada con el método aplicado
al riesgo de crédito en la cartera bancaria. En los demas
activos, se permite a los bancos usar métodos avan-
zados si demuestran al supervisor que esos métodos
cubren el riesgo incremental; el Comité ha publicado una
guia, también de principios generales, que describe lo
que se espera de los modelos (24). Si no lo demuestran,
ese componente se calculara con el método estandar
para el riesgo especifico.

También se han revisado algunos detalles en los cri-
terios de las metodologias VAR hacia un mayor rigor, y
se ha endurecido el tratamiento de las acciones de la
cartera de negociacion, eliminandose la posibilidad de
rebajar a la mitad la carga por riesgo especifico de las
carteras liquidas y bien diversificadas, una importan-
te rebaja que la Unién Europea se permitio llevar a la
mitad de la mitad.
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Basilea ha estimado que las cargas de capital de las
carteras de negociacion con las nuevas reglas seran
entre tres y cuatro veces las que salian de las reglas
anteriores.

A pesar de sus revisiones, el Comité se confiesa insa-
tisfecho sobre varios temas de la cartera de negocia-
cion: sobre cémo se define, sobre como se capturan
Sus riesgos, e incluso si tiene sentido mantener la dis-
tincién entre cartera de negociacion y cartera bancaria.
Notese el movimiento unificador que supone aplicar ya,
en algunas cuestiones puntuales, los métodos de la car-
tera bancaria a la cartera de negociacion. El Comité
promete dar a conocer los resultados de esa «revision
fundamental» a fines de 2011.

1.3. Riesgo de contraparte

La crisis mostro también problemas en el riesgo de
incumplimiento contractual que presentan los deriva-
dos crediticios. Se constaté que sus probabilidades
de incumplimiento aumentan con el deterioro de la
situacién del mercado, que sus posiciones tienden a
hincharse al empeorar la calidad crediticia de la contra-
parte —unos comportamientos que la jerga financiera
inglesa denomina pintorescamente wrong way risk (el
riesgo del mal camino), traducido técnicamente como
riesgo de correlacion adversa—, y también que, como
en el caso de la cartera de negociacién, muchas de
las pérdidas de las carteras de derivados no se deben
tanto a incumplimientos reales como a reclasificaciones
negativas de los suministradores de proteccion.

Para hacer frente a esos problemas, el Comité intro-
duce varios cambios. En primer lugar, quienes utilicen
modelos internos para estimar la carga de capital de
las posiciones con riesgo de contraparte deben seguir
calculandola segun la evolucion de los precios o dife-
renciales de los Ultimos tres anos; la calcularan ademas
para un periodo histérico de tres afos que incluya una
fase de tension en esas variables que se considere rele-
vante para la cartera de la entidad, y retendran como
carga la més alta de las dos. Eso recuerda lo hecho
para los modelos VAR de riesgo de mercado, aunque
aqui la solucién es menos enérgica.

En la misma linea, se crea una carga por ajustes de
valoracion, adicional a la carga por riesgo de impago,
para los derivados OTC (over the counter, esto es,
negociados directamente entre las partes). Esa carga
se calcula para el conjunto de la cartera, operaciones
de cobertura incluidas. En los bancos autorizados a
usar modelos internos de riesgo de mercado para los
bonos, la carga se inspira en el tratamiento VAR de los
bonos; en los demas, se aplicaran unas ponderaciones
convencionales para los diferentes niveles de rating,
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aplicando luego una férmula supervisora proporciona-
da, como las ponderaciones, por el Comité. Tanto el
primer método, avanzado, como el segundo, estandar,
se concretan en largas expresiones matematicas incom-
prensibles para el no especialista (25).

En tercer lugar, se revisa el tratamiento de las posi-
ciones en las que se haya identificado la presencia de
correlacién adversa, endureciendo las reglas que defi-
nen el valor de la exposicién en el supuesto de impago
(EAD) y la pérdida esperable en ese supuesto (LGD).

Pero la gran solucién para los derivados crediticios,
u otros, que ahora se negocian directamente entre las
partes seria centralizarlos en unos mercados organi-
zados que aseguren su liquidacién. Su creacién no es
responsabilidad de Basilea, sino de otros foros (I0SCO
y autoridades nacionales), pero el endurecimiento de
las reglas prudenciales para las operaciones OTC hara
mas atractivo el uso de esos mercados organizados,
porque las posiciones en mercados organizados con
valoracién continua y reposicion inmediata de garantias,
que puedan garantizar por tanto las liquidaciones, se
someteran a unas exigencias de capital minimas. No
quedaran totalmente exentas, como en Basilea Il, pero
recibirdn una ponderacién muy baja: el Comité sugiere
el 2 por 100 (26).

1.4. Posiciones con entidades financieras

El cuarto y ultimo de los retoques concretos propues-
tos se refiere a las posiciones de riesgo de las institu-
ciones financieras. La crisis trajo dos ensefanzas. Era
sabido que todos los bancos estan muy interconecta-
dos, pero fue una sorpresa la velocidad e intensidad
con que se propagaron los contagios entre bancos y
entre todo tipo de instituciones financieras, saltando
por encima de las fronteras. La segunda ensefnanza fue
que el riesgo que plantean las instituciones financieras
resulta ser mas sensible a las condiciones econémicas
generales que el de otros sectores. EI Comité se atreve
a decir que un 25 por 100 mas sensible.

Esa sensibilidad es precisamente el factor clave en
las matematicas de los métodos avanzados para riesgo
de crédito de Basilea Il. Asi que se han revisado las
ecuaciones aplicables a las instituciones financieras,
aplicando un factor de 1,25 a la variable que mide esa
sensibilidad (la llamada correlacién R), lo que refuerza
las exigencias de capital de sus posiciones. Pero no
las refuerza uniformemente en un 25 por 100. La corre-
lacion R entra en las formulas de una forma peculiar,
porque Basilea parte de la idea de que los riesgos con
menos probabilidad de impago (PD) son mas sensi-
bles a las condiciones generales que los riesgos con
PD altas, supuestamente dominados por factores idio-
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sincrasicos. Por ello, la revisién encarece los requeri-
mientos de las posiciones AAA en un 36 por 100, pero
s6lo en un 13 por 100 los de las que no son grado de
inversion (27).

La revisién se aplica a cualquier clase de institucion
financiera, con una salvedad. En el caso de las institu-
ciones supervisadas y sometidas a unas regulaciones
prudenciales consistentes con las «normas» interna-
cionales (bancos, companias de seguros, sociedades
de inversién, o cualquier otro tipo de entidad financie-
ra que cumpla ese criterio), la revisién solo afecta a
las grandes entidades, que se definen convencional-
mente como aquellas con balances consolidados de
importe superior a 100.000 millones de ddlares, y sus
filiales. Esa discriminacion a favor de las instituciones
reguladas medianas y pequenas es parte de un tema al
que luego volveremos: el tratamiento diferencial de los
bancos llamados sistémicos. Sin excluir que también
sea una manifestacién de cierta tolerancia del Comité
de Basilea hacia los bancos menos sofisticados, com-
pensadora tal vez de otros maltratos. Notese, en ese
sentido, que el endurecimiento sélo se produce en los
métodos avanzados, no en el método estandar emplea-
do por la mayoria de los bancos medianos o pequenos.

2. La redefinicion del capital

Uno de los objetivos principales de la reforma es
mejorar la calidad del capital. Basilea no rompe total-
mente con su definicidon del capital regulador, pero
introduce un nuevo subconcepto de capital que com-
prende exclusivamente los elementos clasicos del capi-
tal mercantil, esto es, el capital accionarial y las reservas
libres (beneficios retenidos, otros ingresos acumulados
y reservas expresas). Ese subconcepto soporta ahora
la casi totalidad de las deducciones al capital, cuya lista
se alarga. No es por tanto una construccién contable,
sino una construccion prudencial. El capital asi definido,
denominado common equity, término que, en espera
de traduccioén oficial llamaremos «capital ordinario»,
es la base de un nuevo e importante subcoeficiente, y
de los colchones amortiguadores anadidos a las ratios
obligatorias.

Basilea lll lista con todo detalle las caracteristicas
econdmicas y formales de los instrumentos financieros
incluibles en el capital ordinario, de los instrumentos que
no caben en él pero si en el viejo capital de primer nivel,
y de los que componen el capital de segundo nivel (28).

El acotado de lo incluible en el capital ordinario es
muy estricto. Se pretende no abrir ninguin resquicio a la
ingenieria financiera. So6lo se acepta el importe desem-
bolsado de las acciones ordinarias emitidas directamen-
te por la sociedad de cartera bancaria, banco o entidad
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operativa cuya solvencia se esté calculando; el emisor
no puede financiar su compra directa ni indirectamente;
ni él, ni ninguna entidad relacionada del grupo pue-
den proporcionarles garantia alguna de reembolso; las
acciones dan derecho al valor residual de la empresa,
una vez pagados los demas instrumentos de capital y,
por supuesto, las deudas: son por tanto el instrumento
mas subordinado; no sélo son perpetuas, sino que el
banco no debe crear ninguna expectativa de recompra,
redencion o cancelacién cuando las emite; los dividen-
dos saldran de los conceptos contables distribuibles
(incluidos los beneficios retenidos), una vez atendidas
las distribuciones a favor de elementos de capital de
mejor rango juridico; los dividendos en ninglin caso son
obligatorios. Contablemente, esos instrumentos deben
figurar como acciones, y lucir separadamente en los
estados financieros publicos. El listado no incluye entre
las caracteristicas exigidas los derechos de voto; por
tanto son computables las acciones preferentes que
satisfagan todos los demas requisitos de este bloque.

El modelo institucional de referencia para el Comi-
té es el mercantil, la sociedad por acciones. No olvida
mencionar, para otras formas societarias distintas de
la sociedad andénima, aquellos instrumentos que sean
«equivalentes» a las acciones, pero no elabora este difi-
cil tema. Si la equivalencia se mide por el cumplimiento
de todas y cada una de las condiciones impuestas al
capital ordinario, algunos elementos de capital tipicos
de esas formas societarias no podran contar en el capi-
tal ordinario: por ejemplo, las aportaciones a coope-
rativas redimibles cuando su titular deja de ser socio
cooperativo, por no tener vocacion de perpetuidad; o
las cuotas participativas cuya remuneracion esté regla-
da, y no sea por tanto no discrecional. Aunque en este
asunto habra que estar a lo que digan las adaptacio-
nes nacionales de Basilea lll, incluyendo la de la Union
Europea, que en el pasado se han permitido algunas
libertades.

Los instrumentos adicionales computables en el capi-
tal de primer nivel deben respetar las caracteristicas
del capital ordinario excepto en los siguientes puntos.
Aunque son formalmente perpetuos, y el emisor no
puede crear expectativas de redencion, se permite que
tras cinco anos sean redimibles a iniciativa del emisor,
con aprobacién de su supervisor y siempre que el ins-
trumento se sustituya por otro instrumento de capital
de calidad igual o mejor, o el banco demuestre que
su posicién de capital tras la redencién estd muy por
encima de los requerimientos minimos. Pueden figu-
rar contablemente como pasivo, nho como capital,
pero deberan ser capaces de absorber pérdidas, sea
por conversién obligada en acciones ordinarias, sea
mediante clausulas que permitan cargarles pérdidas,
reduciendo proporcionalmente su valor de reembol-
so, asi como sus cupones o dividendos. Esto ultimo
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implica que la emisiéon puede anunciar cupones o divi-
dendos, pero es condicién esencial que éstos sean
plenamente cancelables a discrecién de la entidad,
una cancelacion que extingue cualquier obligacion del
banco respecto del pago cancelado. Los dividendos
anunciados no pueden reajustarse periédicamente en
funcion de la calidad crediticia del emisor. Finalmente,
los instrumentos pueden emitirse a través de vehiculos
especiales si los fondos obtenidos se traspasan inme-
diatamente a una entidad operativa del grupo, en una
forma que cubra todas las condiciones requeridas a un
instrumento del capital adicional; esta posibilidad no se
contempla para el capital ordinario.

Las condiciones de los instrumentos del capital de
segundo nivel son las habituales de las actuales deudas
subordinadas computables, especificandose ahora que
no pueden presentar ajustes de tipos al alza (step-ups)
u otros incentivos para su redencién, ni clausulas de
reajuste periddico en funcion de la calidad crediticia del
emisor; y que los inversores no tienen derecho a acele-
rar reembolsos, salvo en caso de quiebra y liquidacion.
Las provisiones para riesgos bancarios generales y los
excesos de provisiones sobre las pérdidas esperadas
(un elemento tipico del planteamiento IRB) son relega-
das por el Comité a este tercer bloque (29).

Las primas de emisién se integran en el bloque de
los instrumentos que las generan.

Hay dos tipos de instrumentos que la propues-
ta expulsa explicitamente de cualquier concepto de
capital: las deudas subordinadas a plazos inferiores a
dos anos, aceptadas en 1996 para cubrir el riesgo de
mercado (el capital de tercer nivel), y los hibridos con
aspectos innovadores, tales como revisiones de tipos.
Implicitamente, también quedan proscritas las reservas
ocultas, ya que todos los elementos de capital tienen
que ser revelados, ademas de conciliarse con la base
contable.

La inclusion en el capital de un grupo de los inte-
reses minoritarios en sus filiales es un tema doctrinal-
mente controvertido. En principio, esos fondos cubren
las pérdidas de la filial, pero no las propias de la matriz
u otras empresas del grupo, y por tanto, en un balan-
ce consolidado que incluya los riesgos de la filial, s6lo
deberian reconocerse a efectos prudenciales por un
importe igual a las necesidades de capital de la filial.
En términos estrictamente juridicos, lo contrario tam-
bién es verdad (la implicacion de la matriz en las pér-
didas de la filial se limita a su inversion en ella), pero
los supervisores entienden que la matriz, por riesgo de
reputaciéon o por compromisos de diverso tipo, tiene
una responsabilidad general por todo lo que suceda
a la filial, y debera estar dispuesta a cubrir todas sus
necesidades adicionales de capital. Los minoritarios
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no tienen, en principio, un compromiso similar. Este
problema de estanqueidad intragrupo no se limita a los
intereses minoritarios en sentido estricto (acciones de
la filial), sino que se extiende a cualquier instrumento
de capital.

Basilea | y Il no incluyeron los intereses minoritarios
en su lista de elementos computables, pero dejaron a
las autoridades nacionales la posibilidad de hacerlo,
quizé de forma parcial. La Unién Europea los reconocio
plenamente en el capital de primer nivel. La compu-
tabilidad de los otros instrumentos de capital de la filial,
que se integran sin separacién contable en los corres-
pondientes conceptos de las cuentas consolidadas, no
se discutié nunca. En Basilea lll, el Comité, tras alguna
vacilacién inicial, finalmente ha seguido olvidando la
doctrina mas conservadora y ha permitido expresamen-
te el computo de los intereses minoritarios del balan-
ce consolidado del grupo. Pero, al mismo tiempo, ha
puesto unos limites al origen y la cantidad computable
de minoritarios, y ha extendido esos limites a los demas
instrumentos de capital de la filial.

La solucion adoptada, un compromiso convencional
entre el computo conservador y el computo sin limites,
tiene el mérito de clarificar las cosas de forma homogé-
nea para todos. Es la siguiente. Se calculan los exce-
dentes de capital que presenta la filial respecto de sus
necesidades oficiales en los tres niveles del coeficiente
(capital ordinario, capital de primer nivel y capital total,
incluyendo siempre en esos niveles el colchdn de con-
servacion). Una parte de los excedentes, dada por la
proporcién que representen las tenencias de terceros
sobre el capital del que se trate, se atribuye a terceros.
Y, finalmente, se integra en el balance consolidado la
diferencia entre las tenencias de capital en poder de
terceros y la parte del excedente que se les ha atri-
buido (30). Los supervisores de Basilea, convencidos
de las bondades de su supervision, sélo aplican esta
solucién a las filiales bancarias u otras equiparables a
bancos, por estar supervisadas y sometidas a las reglas
prudenciales bancarias; los intereses minoritarios y
otros instrumentos de capital en poder de terceros de
las demas filiales no se cuentan, salvo lo ya dicho para
vehiculos especiales.

Faltan por considerar las deducciones que soporta el
capital. En Basilea Il algunas restan del capital de primer
nivel (el fondo de comercio y las reservas generadas
en procesos de titulizacién) y las demas, por mitades,
del capital de primero y segundo nivel (participaciones
significativas en entidades financieras y no financieras,
ciertos activos de alto riesgo, déficits de provisiones
respecto de las pérdidas esperadas en el método IRB).
Basilea lll alarga la relacion de elementos a deducir. La
deduccién del fondo de comercio se extiende explicita-
mente a todos los activos intangibles. Se incorporan a
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la lista los activos fiscales cuya realizacién dependa de
la obtencion de beneficios en el futuro, las autocarteras
(directas o indirectas, incluyendo los compromisos de
compra) y las participaciones cruzadas, y las participa-
ciones no significativas y no consolidables en bancos
u otros intermediarios financieros y aseguradoras en
lo que excedan del 10 por 100 del capital ordinario del
banco (31). Las reservas nacidas de operaciones de
cobertura no valoradas a valor razonable deben retro-
cederse, lo mismo que las ganancias contabilizadas en
operaciones de titulizacion. De la lista de deducciones
desaparecen en cambio los activos de alto riesgo y las
inversiones significativas en entidades no financieras,
sustituyéndose la deduccién por una ponderacion al
1.250 por 100, de efectos muy similares, aunque no
idénticos (32).

Por ultimo, pero no menos importante, todas las
deducciones deben hacerse precisamente sobre el
capital ordinario.

Los supervisores que se retinen en el Comité de
Basilea han mantenido posiciones encontradas sobre
varios de esos ajustes desde hace anos. Algunos, como
el de los instrumentos de capital bancarios que gene-
ran doble apalancamiento o participaciones cruzadas,
incluso fueron mencionados y argumentados en el
texto de Basilea |, para descartarse luego por razones
triviales, dejando su aplicacion a la discrecién de los
supervisores nacionales. Por tanto, en muchos casos
las regulaciones nacionales, incluyendo la de la Unién
Europea, han ido mas lejos que Basilea, con lo que el
efecto real de este capitulo de la reforma variara mucho
de pais a pais.

3. Un nuevo cuadro de coeficientes de capital

El refuerzo del coeficiente de solvencia no se produ-
ce en su nivel general, que se mantiene en el 8 por 100
de los riesgos ponderados, sino que deriva de otros dos
cambios en el cuadro de exigencias. En primer lugar, se
mejora la calidad del capital computado en el coeficien-
te general. Para ello, se crea un nuevo subcoeficiente
minimo, a cubrir con capital ordinario, que se fija en el
4,5 por 100. Ello comprime el espacio disponible para
el capital adicional y para el capital de segundo nivel.
En el régimen anterior existia un coeficiente implicito de
solvencia del 4 por 100 para el capital de primer nivel;
implicito porque no se presentaba como tal, sino que
surgia indirectamente de la regla que limitaba la cuantia
computable del capital de segundo nivel al importe del
capital de primer nivel. Para dar juego al capital adicio-
nal, este subcoeficiente, que ahora se hace explicito,
sube al 6 por 100. Con lo cual, la parte del coeficiente
general que puede cubrirse con capital de segundo
nivel cae del 4 por 100 al 2 por 100. Los diversos limites
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existentes para los elementos de menor calidad (capital
de nivel 2, subordinadas, hibridos innovadores) pierden
su funcién y desaparecen.

En segundo lugar, el coeficiente obligatorio se
complementa con unos colchones o amortiguadores
adicionales, que también se cubrirdn exclusivamente
con capital ordinario. Basilea lll no hace obligatorios
esos colchones en el sentido en que lo es el capital
minimo exigido por el coeficiente general. En principio,
el capital minimo debe mantenerse, o reconstruirse
de inmediato en caso de fallo, para poder conservar
la condicién de banco y seguir operando. En cambio,
la insuficiencia o la inexistencia de los colchones tiene
unas consecuencias menos drasticas, aunque desde
luego nada desdenfables: limita, e incluso puede anular,
las distribuciones de dividendos y otras remuneraciones
discrecionales de beneficios, bonus incluidos. Pero el
banco puede seguir operando indefinidamente. No obs-
tante, el Comité aconseja evitar una politica bancaria
de incumplimiento de los colchones, que seria teorica-
mente posible en bancos que opten por trabajar con
pay outs bajos (33). Las autoridades nacionales, por su
parte, podrian poner limitaciones temporales al uso de
los colchones, lo que implicaria hacerlos formalmente
obligatorios una vez agotado su tiempo de uso. Por
otro lado, sea cual sea su status legal, es posible que
los mercados otorguen una especie de obligatoriedad
de hecho a los colchones si penalizan al banco que no
los presente.

El primer colchén se llama de conservacion de capi-
tal. Tiene un valor de 2,5 por 100, lo que eleva el nivel
general de solvencia que cabe esperar de un banco en
condiciones normales al 10,5 por 100, y el de capital
ordinario al 7 por 100. El banco podra dejarlo caer, por
ejemplo, para utilizarlo en la absorcion de pérdidas du-
rante los periodos de dificultades, pero entonces ten-
dra que retener una parte de los beneficios generados,
segln el baremo que aparece en el cuadro nim. 1,
graduado en funcién del nivel alcanzado por la ratio del
capital ordinario sobre los riesgos ponderados.

CUADRO NUM. 1

NIVEL DE CAPITAL ORDINARIO
(porcentaje)

BENEFICIOS RETENIDOS
(porcentaje)

4,5a5,125 100
5,125 a5,75 80
5,75a6,375 60
6,375a7 40
>7 0

Con este baremo de retenciones el Comité sale al
paso de las politicas de distribucién de dividendos por
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razones de prestigio que algunos bancos practicaron
durante la crisis para no dar la impresion de pasar difi-
cultades.

Las retenciones se aplican a nivel consolidado. Los
supervisores nacionales pueden extenderlas a entida-
des individuales, o a partes del grupo, si consideran
necesarios esos refuerzos localizados.

El segundo colchon se llama contraciclico, y es mas
problematico. Este colchén debe sumarse al de con-
servacion, con similares consecuencias para el banco
incumplidor. En tiempos normales no se exigira: valor
cero. En tiempos de expansion crediticia excesiva, las
autoridades lo haran obligatorio: podra llegar a un 2,5
por 100. Los bancos dispondran de un afo para for-
marlo, pero la utilizacién, cuando se autorice, podra ser
inmediata y sin restricciones.

Los colchones contraciclicos estdn pensados para
desempenfar una funcion de naturaleza sistémica y
macroprudencial, no individual. Se trata sobre todo de
frenar o fomentar la expansion crediticia agregada. Por
tanto se activaran y desactivaran a la vez para todos
los bancos, incluso para los bancos tranquilos que no
participen en los excesos crediticios. En ese sentido,
los colchones tienen un fundamento distinto al de la
otra gran medida anticiclica defendida también por el
Comité, aunque no dependiente de él, las provisiones
dindmicas, que se relacionan con las circunstancias de
riesgo de cada entidad.

La idea del colchén contraciclico es simple. Su apli-
cacién no lo sera. El gran problema es decidir cuan-
do hay un crecimiento excesivo del crédito. El Comité
ha analizado diversos indicadores y se inclina por la
relacion entre la financiacion ajena al sector privado,
bancaria y no bancaria, y el PNB: una desviacion pro-
nunciada de esa variable respecto de su tendencia seria
la sefal para activar el colchén contraciclico. Pero tiene
dudas. Hay muchas dificultades técnicas y estadisticas
en la variable elegida, muchas diferencias de compor-
tamiento entre los paises, y existen otros indicadores
que también pueden ser relevantes. Por todo ello, no
se impone una regla mecanica. Seran las autoridades
nacionales las que digan, segun su criterio, cuando hay
0 no hay crédito excesivo, y si se activa o no se activa el
colchén. Basilea ha publicado unos principios genera-
les para orientarlas en esa tarea (34). Pero la imposicion
del colchdn sera una decision politica nacional, siempre
dificil. Con toda probabilidad, se tomara a niveles mas
altos que el de supervisién bancaria, porque la medida
es en realidad mas macroeconémica que macropruden-
cial. El Comité no espera que sean frecuentes los epi-
sodios de crecimiento excesivo y por tanto de actividad
de los colchones anticiclicos. La problematica politica
de la decisién puede hacer que se activen demasiado
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pocas veces o demasiado tarde (35). Las provisiones
dinamicas, de funcionamiento automatico, no tienen
estos problemas.

En teoria, esos colchones no deberian interferir con
las exigencias de capital que puedan derivarse del
Pilar 2 y de la revision supervisora, cuando esas exi-
gencias responden a otros motivos (por ejemplo, la
cobertura del riesgo de interés de la cartera bancaria).
Pero puede haber areas de coincidencia, y tampoco
seria de extranar que el fuerte incremento de exigen-
cias que supone Basilea lll influya en la actitud de los
supervisores, a los que puede resultar incOmoda la dis-
crecionalidad de las actuaciones Pilar 2 (36).

VI. LA RATIO DE APALANCAMIENTO

El cuadro de reformas relacionadas con la solven-
cia se completa con la introduccién de una ratio de
apalancamiento, entendiendo por tal una ratio de sol-
vencia no ponderada. Algunos prefieren estas ratios
por pura desconfianza hacia las ponderaciones, una
postura comprensible en los detalles, pero equivoca-
da en el fondo, y que no es la del Comité de Basilea.
Su inclusién en el plan de trabajo disefado por el G20
pudo deberse asimismo al deseo de los politicos, en
realidad de mucha gente, de tener un estandar ban-
cario simple, igual para todos, y que pueda deducirse
facilmente de los estados financieros publicados regu-
larmente por los bancos. También eso es comprensi-
ble: los complicados estandares de Basilea Il resultan
ininteligibles para la inmensa mayoria de los mortales,
legisladores y banqueros incluidos.

Si el proposito de la ratio de apalancamiento era
simplificar y clarificar, muchos se sentiran defraudados.
La ratio no simplifica el cuadro regulador, sino que lo
recarga con una norma mas. Y ademas una ratio de
apalancamiento eficaz ya no puede ser una construc-
cién simple. Su denominador incluira, por supuesto,
las operaciones en balance, sin otros neteos que las
provisiones especificas y los ajustes de valoracion
(87), mas las operaciones de repo y de financiacién de
valores que no figuren en él. También incluira los deri-
vados (éstos con neteos), que sumaran a su valor en
balance un anadido definido por la regulacion de sol-
vencia, que trata de medir el valor de sus exposiciones
futuras al riesgo. E incluira finalmente las operaciones
fuera de balance (basicamente, sustitutos crediticios y
operaciones a futuro) por su valor contable salvo los
compromisos cancelables unilateralmente, a los que
se aplicara provisionalmente un factor de conversion
del 10 por 100. La inclusion de todas esas partidas no
registradas en el balance es imprescindible para no
dejar abierto un inmenso agujero por el que se podria
colar buena parte del negocio bancario. Por su parte,
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el numerador va a ser en principio el capital de primer
nivel, otra sofisticada construccion prudencial. Asi que
la ratio no podra calcularse a partir de los datos con-
tables.

Se alega que la ratio es necesaria para controlar el
apalancamiento. Eso no es cierto: la ratio ponderada
también lo hace, pero con una métrica méas elaborada.
Cual de las dos ratios resulte operativa en una situacion
concreta dependera de a qué nivel las sitde la regula-
cién. Los estandares de Basilea Il permitian demasiado
apalancamiento, pero Basilea Ill ha cambiado las co-
sas. De hecho, para definir la funcién de esta ratio, el
Comité suele utilizar la metafora del backstop, la red de
fondo que se pone para recoger pelotas descarriadas.
Eso sugiere que reserva a la ratio simple una funcion
secundaria, sirviendo basicamente para frenar los casos
excepcionales o atipicos; si es asi, en los casos norma-
les el apalancamiento vendra controlado por el instru-
mento principal, la ratio ponderada.

El Comité de Basilea se muestra inseguro con su
propuesta, tanto en el aspecto conceptual como en el
cuantitativo. Propone para la nueva ratio un nivel del 3
por 100. La cifra parece comoda comparada con otras
que ya existen (4 6 5 por 100), si no fuera por su dis-
tinta cobertura, y en particular por la inclusion de las
operaciones fuera de balance, que diferencian la ratio
de Basilea de otras. La cuantia real del anadido parece
que no se conoce bien, lo que complica el calibrado
de la ratio. Asi que el Comité se permite una muy larga
vacatio legis, durante el cual recogera datos sobre la
ratio propuesta y sobre una posible alternativa basada
en el capital ordinario, reservandose el derecho de rec-
tificar a la luz de lo que aprenda durante ese periodo.

VIl. ¢UN TRATAMIENTO DIFERENCIAL PARA
LOS BANCOS SISTEMICOS?

La crisis financiera internacional fue una crisis de
grandes bancos, a los que no se pudo dejar quebrar,
con grave coste para los Tesoros. Para que eso no se
repita, los foros supervisores sugieren que los bancos
sistémicamente importantes presenten una capacidad
de absorcién de pérdidas superior a la que proporcio-
nan los estandares comunes que hemos estado ana-
lizando hasta ahora. Es una idea discutible, primero
porque en el pasado ha habido crisis de dimensiones
y relevancia sistémicas, que forzaron operaciones de
salvamento publicas, protagonizadas por bancos en
principio no sistémicos. Estados Unidos, Inglaterra 'y
Espana las sufrieron hace dos o tres décadas. Y segun-
do, porque es probable que las entidades medianas o
pequenas presenten un plus de riesgo respecto de las
grandes, por su falta de diversificacion. Pero todo eso
no importa ahora: la reforma de la normativa prudencial
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es, politicamente, una reaccién a los acontecimientos,
y los acontecimientos se centraron mediaticamente en
Lehman Brothers y una veintena de nombres muy cono-
cidos.

Una cuestién previa es concretar qué se entiende
por banco sistémico. El tamafo importa, pero no es
el Unico criterio relevante. EI Comité de Basilea baraja
otros cuatro: las interconexiones del banco con otras
entidades financieras, la complejidad del negocio, el
desempeno de funciones clave en algunos mercados,
en las que resulta dificilmente sustituible, o la internacio-
nalizacion del grupo (38). El Comité esta desarrollando
una metodologia para definir con indicadores objetivos
el grado de «sistematicidad» de los bancos. Alguno de
esos criterios podria restringir la condicién de sistémi-
cos a una lista relativamente corta, consensuada, de
grandes grupos bancarios de vocacion global. En tal
caso queda abierto el tema de qué hacer con los ban-
cos que sin ser sistémicos a nivel internacional, aln lo
son a escala nacional (el tipo de bancos que crearon
las crisis de Irlanda o Islandia).

La primera medida para reforzar la capacidad de
absorcion de pérdidas por parte de los bancos sistémicos
es, naturalmente, imponerles un coeficiente de solvencia
diferencial. EI Comité ha anunciado ya unas adiciones al
colchén de conservacion del capital de entre 1 por 100
y 2,5 por 100, graduadas en funcioén de la relevancia sis-
témica de cada entidad. Ademas habria otro 1 por 100
punitivo, desincentivador, para los bancos muy grandes
que pretendiesen incrementar su peso todavia mas.

Otras posibilidades en estudio son las deudas con
clausulas de reestructuracion, o el llamado capital
contingente, una via solo propuesta para los bancos
sistémicos. Se trataria de incorporar a los futuros instru-
mentos capital-deuda unos compromisos de conversion
en capital ordinario que se activarian automaticamente
cuando el banco llegase a una situacién de falta de
viabilidad, o precisase una inyeccion de capital publi-
co (39). La idea presenta problemas técnicos no peque-
Aos, como la definicion legal y la determinacion practica
de la inviabilidad que dispara la conversion, o la razén
de conversién de la deuda en capital. Por otra parte, la
aceptabilidad de esos instrumentos por los mercados,
y su coste, son una incégnita. Alguna emisién piloto de
instrumentos de ese tipo ha tenido que aceptar tipos de
interés muy elevados.

Como ha senalado el Fondo Monetario Internacional,
cualquier politica discriminatoria crea distorsiones de
mercado. Estas distorsiones presentan aqui una doble
faceta. Por un lado las mayores cargas impuestas a los
bancos sistémicos les obligaran a frenar su actividad
y ser mas prudentes; tal vez se planteen adelgazar en
algunas actividades para reducir los recargos del coefi-
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ciente de solvencia. De eso se trata, pero el negocio
que ellos rechacen buscara su camino hacia los ban-
cos oficialmente no sistémicos, mas ligeros de equipaje
regulador, cuyo riesgo puede aumentar en cantidad y
en grado, y convertirlos en un peligro no menos sistémi-
co. Por otro lado, la etiqueta de banco sistémico es casi
tanto como una declaracion oficial de que se trata de
un banco too big to fail, lo que no es un mal regalo para
captar pasivo. La introduccion de reglas diferenciadas
es un problema para la competencia o, en términos de
Basilea, una desnivelacion del terreno de juego que los
reguladores no deberian olvidar.

VIIl. REGULACION DE LA LIQUIDEZ

En su guia sobre la gestion de liquidez de 2008, el
Comité recomend6 el mantenimiento voluntario de un
colchén de liquidez suficiente, pero solo ofrecié ideas
generales sobre su cuantificacién. El G20 exigi6 algo
mas que una recomendacion. Exigié estandares cuan-
titativos oficiales. Basilea respondié incluyendo en su
paquete de propuestas de diciembre de 2010 no uno,
sino dos estandares: una ratio de liquidez y un coefi-
ciente de financiacion estable.

1. La ratio de liquidez

El primer estandar, la «ratio de cobertura de liquidez»
(RCL), establece que los bancos internacionalmente acti-
vos deben disponer continuamente de activos de alta
liquidez suficientes para cubrir las salidas de caja netas
que se producirian durante un periodo de treinta dias
en condiciones estresadas. El estandar se llama ratio
porque, formalmente, el cociente de los activos liquidos
divididos por las salidas netas debe ser mayor que 100.
El planteamiento del Comité se inspira en las metodo-
logias internas que usan los bancos para analizar sus
desfases de liquidez, reinterpretadas por Basilea para
adecuarlas al escenario estresado y para incorporar de
paso algunos sesgos supervisores hacia la prudencia.

La RCL se establece en la moneda de balance, con
el mismo ambito de aplicacién de Basilea Il. Por tan-
to, deben cumplirla los grupos consolidados y, den-
tro de ellos, los subgrupos encabezados por bancos,
asi como los bancos sin subgrupo. Ese cumplimiento
consolidado parece ser una decision rutinaria del Comi-
té que no tiene en cuenta las dificultades técnicas del
seguimiento continuo de la liquidez en un gran grupo
internacional, ni tampoco el posible fraccionamiento
local o por monedas de su gestion y de sus problemas.
Pero el Comité es consciente de que, en un escenario
fuertemente estresado, la trasferencia de activos liqui-
dos entre unidades situadas en distintos paises o la
conversion de las monedas no pueden darse por garan-
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tizadas. Por tanto exige, junto al seguimiento general en
la moneda de balance, un seguimiento separado por
monedas. En casos de compartimentaciéon muy severa
de los espacios nacionales o cambiarios, los exceden-
tes de liquidez en una divisa, o en un pais, deberan
eliminarse de la ratio general, al menos en teoria.

El escenario estresado elegido por Basilea, que com-
bina problemas idiosincrasicos del banco y generales
del mercado, se inspira en las situaciones de tensién
extrema creadas por la crisis durante 2007 y 2008. Se
anima a los bancos a construir sus propios escenarios,
mas tensos y para periodos de cobertura mas largos,
pero, dada la dureza del escenario del Comité, es
improbable que nadie se adentre por aguas aun mas
turbulentas. El planteamiento es tan riguroso que lleva a
pensar que el Comité esta intentando desplazar hacia la
politica microprudencial unos problemas macropruden-
ciales que, cuando vuelvan a surgir, volveran exceder
de la capacidad de gestion de las entidades, y tendran
que ser resueltos por los bancos centrales.

La formulacion de principio se concreta inmediata-
mente en una receta reguladora convencional para los
dos términos de la ratio: un listado detallado de lo que
puede incluirse en el concepto de activos liquidos, y una
elaborada férmula de célculo de las salidas de caja netas.

Por lo que respecta a los activos liquidos, la pro-
puesta empieza definiendo las caracteristicas econé-
micas y de mercado que deberian reunir los activos
elegibles, una definicion olvidable, porque inmediata-
mente anade un listado concreto de los tipos institucio-
nales de activos que el Comité considera plenamente
aceptables (activos liquidos de nivel 1) o aceptables
con alguna restriccién (activos liquidos de nivel 2).

Hay algunos activos cuya liquidez es indiscutible:
el efectivo y las reservas en el banco central, si éste
permite disponer de ellas. También la tienen muchos
valores negociables, aunque el criterio con el que el
Comité los elige parece fijarse mas en la calidad crediti-
cia que en la liquidez. Contaran en el nivel 1 las deudas
de los estados que presenten una ponderacién 0 en el
método estandar de calculo de la solvencia (las doble o
triple A); ese bloque incluye, como de costumbre, a los
bancos centrales de esos paises, al FMI, al Banco Mun-
dial, al BIS y a la Unién Europea con su Banco Central
Europeo. Se aceptan asimismo en ese nivel los activos
—aqui Basilea no dice securities (valores), sino claims
(derechos)— garantizados por soberanos de pondera-
cién 0, aunque su liquidez no sea tan indiscutible: la falta
de riesgo crediticio no proporciona liquidez automatica-
mente. Finalmente, las deudas soberanas sin pondera-
cién 0 entran cuando se emiten en la moneda del pais al
que pertenece el banco, o, tratdndose de bancos visitan-
tes, a efectos de las necesidades de liquidez ubicadas
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en ese mismo pais. Si se emiten en moneda extranjera,
s6lo computan hasta donde alcancen las necesidades
en esa divisa en la operatoria del banco.

En principio, los activos de nivel 1 entran en RCL por
su valor de mercado, aunque los supervisores nacio-
nales podrian imponerles ajustes. Hay otros activos
realizables de buena calidad cuya conversion en caja
quiza se demore algo, o se haga a un precio devaluado
por las circunstancias del escenario. Basilea los acepta
como activos liquidos de nivel 2, pero con una rebaja
sobre su valor de mercado para la que el Comité pro-
pone un minimo armonizado del 15 por 100, revisable
al alza por los supervisores nacionales. Se trata de las
deudas negociables de paises y de bancos multilate-
rales de desarrollo con ponderaciones del 20 por 100
(calificaciones de A+ a A-), de los bonos de empresas
privadas también con ponderaciones del 20 por 100
(que en su caso corresponden a calificaciones doble
o triple A) y de los bonos garantizados emitidos por
entidades financieras con igual ponderacion, excluidos
los del grupo del banco. Los productos estructurados y
las deudas subordinadas no son incluibles.

En cualquier caso, al conjunto de los activos de nivel
2 se le pone un techo convencional: no pueden exceder
del 40 por 100 de los activos liquidos totales. La moti-
vacion de este limite es, como en el caso del capital,
preservar la calidad de la liquidez cuando resulta inevi-
table aceptar algo de género de segunda clase. Sin
embargo, los requisitos impuestos a los activos nego-
ciables son tan estrictos que debilitan el fundamento del
limite: todos los bonos deben tener mercado amplio y
profundo, y ser una fuente fiable de liquidez incluso en
condiciones adversas —lo que se supone que sucede
cuando la cotizacion del activo no ha caido mas de
un 10 por 100 en un mes en un escenario de tension
comparable (40).

Las ratios de liquidez tienen en la practica algo de
un coeficiente obligatorio selectivo en fondos publicos.
Hay paises en el mundo con poca deuda local, por
no haber incurrido en déficits publicos. A los bancos
de los paises en cuyos mercados internos no existan
suficientes activos de nivel 1 o nivel 2, RCL les obliga
indirectamente a invertir en deudas publicas de otros
paises. Eso plantea problemas de desequilibrio cambia-
rio y cierta incomodidad politica en los paises virtuosos,
porque los coeficientes selectivos, siempre criticados,
lo son mas cuando ni siquiera benefician a la propia
economia. El Comité explora como posibles soluciones,
ademas del computo de activos liquidos en monedas
extranjeras por encima de lo que digan las necesidades
de liquidez en esas divisas, el cOmputo de lineas de
liquidez abiertas por el banco central, o el cobmputo de
mas activos nivel 2 (tal vez con un ajuste mayor para los
que excedan del 40 por 100). El tema no esta cerrado.
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La definicién de los activos liquidos es el lado facil
de RCL. El calculo de las salidas de caja netas es mas
complicado y mas inseguro. El punto de partida seria
considerar como entradas o salidas brutas todas aque-
llas cuyo vencimiento se produce durante los préximos
treinta dias, y calcular la diferencia. Pero esto tiene un
problema viejo, un problema afadido y una cuestion
técnica previa. El problema viejo es el tratamiento a dar
al muy importante bloque de operaciones bancarias
sin fecha de vencimiento definido, y a las expectativas
sobre la posible renovacion de las operaciones que
lo tienen y van a vencer en el mes; en los modelos
internos bancarios el tratamiento suele referirse a un
escenario normal, para el que existe mas informacion
estadistica, aunque no puede evitar recetas de sabidu-
ria convencional. El problema nuevo es el sesgo con-
servador introducido por Basilea, que lleva a asimetrias
en el tratamiento de las entradas y las salidas brutas.
La cuestion técnica previa es evitar conteos dobles: por
ejemplo, no deben incluirse entre las entradas de caja
los activos liquidos computables que vencen en el mes.

Veamos primero las salidas de caja brutas. A los pasi-
vos sin vencimiento, o que venzan durante los préxi-
mos treinta dias, o que, venciendo después, puedan
ser rescatados anticipadamente sin penalizacién, se
les aplican unas «tasas de escape» que van de cero
(los fondos permanecen en el banco en su totalidad) a
100 (los fondos se retiran en su totalidad). Esas tasas
dependen de los comportamientos de las diferentes
categorias de clientes, tal como los supone la intui-
cién de los supervisores. No parecen basarse en datos
empiricos. En todo caso, son unos minimos armoniza-
dos que los supervisores nacionales pueden corregir al
alza si tienen razones para considerar mas volatiles los
distintos tipos de clientes.

Las personas fisicas y las pequefas empresas serian
particularmente fieles a su banco (o estarian poco
informadas de sus posibles problemas); por tanto, pre-
sentan tasas de escape bajas. La propuesta distingue
aqui entre depdsitos estables y menos estables. Son
estables los amparados por un sistema de garantia de
depdsitos 0 una garantia publica equivalente, o aque-
llos cuyos titulares mantengan una relacién operativa
con el banco que les complique la retirada; una rela-
cién operativa muy corriente seria la domiciliacién de
néminas, pero puede haber otras, no tan facilmente
auditables. Los depdsitos estables se benefician de un
factor de escape del 5 por 100. Los demas depdsitos de
las personas fisicas y pequenas empresas, algo menos
estables, reciben un factor de escape del 10 por 100.

Los fondos no asegurados aportados por personas
juridicas, salvo las pequenas empresas, se suponen
menos fieles. No obstante, si estan cubiertos por siste-
mas de garantia de depdsitos comparten el factor 5 por
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100. La categoria de fondos estables se sustituye aqui
por la de fondos asociados a una relacién operativa
(por ejemplo, servicios de gestion de caja, de custodia,
o de cobros y pagos), con un factor de escape del 25
por 100. Ese factor se aplica también, en las redes de
bancos cooperativos con acuerdos de colaboracién y
una institucion central, a los depdsitos interbancarios
establecidos en virtud de esos acuerdos. Los demas
fondos al por mayor «escapan» al 75 por 100 si pro-
ceden de empresas no financieras, y al 100 por 100 si
vienen de empresas financieras, incluidas las propias
filiales.

Los fondos no asegurados son los que carecen de
una garantia pignoraticia. A los fondos asegurados, que
si la tienen, se les supone una fidelidad que depende de
la solidez de los activos de garantia: el factor de escape
es 0 si se trata de activos liquidos de nivel 1; 15 por 100
si son activos de nivel 2, y 25 por 100 si se trata de otros
activos y la financiacion procede del Estado o del banco
central de la entidad, o de empresas publicas con pon-
deracién de 20 por 100. Nétese, en los dos primeros
casos, que para la RCL del banco resulta indiferente
que se mantenga la financiacion o que ésta se pierda y
queden liberados los activos liquidos pignorados.

Las operaciones fuera de balance también gene-
ran necesidades de liquidez. Los productos derivados
pagaderos en los treinta dias siguientes seran paga-
dos sin reposicién; las clausulas que obligan a aportar
garantias o hacer pagos anticipados en caso de rebaja
de las calificaciones seran activadas; no habra refinan-
ciacién para las financiaciones estructuradas que ven-
zan, teniendo en cuenta incluso las emitidas a través de
vehiculos especiales; las lineas disponibles concedidas
por el banco e irrevocables seran utilizadas en un 5 por
100 si se trata de clientela minorista (personas fisicas y
pequenas empresas), en un 10 por 100 si son lineas de
crédito a empresas no financieras o entidades publicas
y en un 100 por 100 en los demas casos (facilidades
de liquidez a empresas no financieras, facilidades de
todo tipo a entidades financieras); y habra que con-
tar también cualquier otra salida de caja prevista para
los préximos 30 dias que tenga base contractual (entre
las que la propuesta cita el pago de dividendos). El
Comité encomienda a la discrecion de las autoridades
nacionales la determinacion de los factores de escape
de las demas operaciones de fuera de balance —com-
promisos revocables, otras operaciones contingentes
(garantias, cartas de crédito)—, e incluso de las «obliga-
ciones» no contractuales (como los rescates de produc-
tos estructurados a los que se haya prometido liquidez
comercialmente).

Por lo que respecta a las entradas de caja, la fuente
principal la constituyen las recuperaciones de las can-
tidades prestadas previstas para los préximos treinta
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dias. Pero no todas: se excluyen las de los créditos
dudosos o con expectativas de impago (categoria en la
que caben los riesgos subestandar). Ademas se supo-
ne que los créditos al por menor y a las empresas no
financieras se renovaran en un 50 por 100, con lo que
la entrada bruta se reduce a la mitad de lo vencido.
Tampoco se recuperan los saldos en otras entidades
financieras mantenidos en cuentas asociadas a la pres-
tacion de servicios bancarios (gestion de pagos, com-
pensacion etc.). Si retorna lo prestado en operaciones
de repo inversas (compras de valores con compromi-
so de reventa) o de préstamo de valores que vayan
venciendo..., salvo los realmente importantes, esto es,
los que versan sobre valores nivel 1y nivel 2, cuyos
repos se supone que se renuevan; en los de nivel 2 se
permite una entrada del 15 por 100 por la reduccién
de los fondos prestados contra una garantia de menor
valor. En clara asimetria con lo previsto para las salidas,
no se permite anotar entradas por lineas de crédito u
otras facilidades contingentes abiertas a favor del ban-
co, porque en el escenario estresado posiblemente el
prestamista preferira incumplir sus compromisos aun
a coste de sufrir riesgo legal o de reputacion. También
se prevé la recuperacion de fondos por vencimiento
de productos derivados, y se computan las entradas
previstas en otros contratos financieros (como el cobro
de intereses). Otras entradas previsibles, como el cre-
cimiento vegetativo de los depositos, ni se mencionan.

A las entradas brutas se les pone un techo: sélo pue-
den contar hasta el 75 por 100 de las salidas brutas.
Basilea trata de justificar este limite con explicaciones
confusas: «no confiar solamente en las entradas previs-
tas» y «asegurar un nivel minimo de activos liquidos».

Segun la propuesta, RCL debe mantenerse «conti-
nuamente». Seria razonable que, al menos en caso de
dificultad grave, se permitiese a los bancos un uso tran-
sitorio de su colchén de activos liquidos. El Comité no
entra en ese tema, aunque, como ya se vio, en el caso
del capital opina lo contrario. Sélo indica que, en caso
de crisis, la frecuencia con la que los bancos deberan
informar a los supervisores pasara de mensual a sema-
nal. Tampoco discute las consecuencias administrativas
o prudenciales de los incumplimientos en general, unos
asuntos que Basilea suele dejar a la discrecion de las
autoridades nacionales.

La propuesta de Basilea se complementa con la
peticién de que se elaboren y tengan en cuenta cuatro
«herramientas de seguimiento» complementarias, todas
Gtiles analiticamente, pero cuyo papel supervisor no se
define. Estas son: a) un estado de desfases de liquidez
segun vencimientos contractuales, sin introducir las
hipétesis de comportamiento en condiciones normales
recomendadas en las guias de gestion de la liquidez,
ni las hipotesis en condiciones estresadas que supone
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RCL; b) un seguimiento de las concentraciones de la
financiacién, que debe atender tanto a la existencia de
contrapartes demasiado importantes como a la excesi-
va dependencia de determinados instrumentos; ¢) un
estado de la disponibilidad de activos libres suscepti-
bles de monetizarse o utilizarse como garantia, con los
ajustes que se espera apliquen los bancos centrales o
los mercados secundarios, y d) un andlisis de RCL por
divisas.

Con RCL el Comité ha emprendido un camino prac-
ticamente virgen. Se trata de una ratio cuyos efectos
cuantitativos, comportamiento y problemas practicos se
desconocen. Uno de estos problemas puede adivinarse:
la introduccién de criterios de clasificacion de naturaleza
no contable, sino administrativa o de gestién, complica-
ra la elaboracion estadistica de las salidas netas, y hara
dificil su auditoria y su supervision. Los factores de esca-
pe minimos armonizados se basan en intuiciones en los
casos en que el Comité se atreve a fijarlos; calcularlos
sobre bases objetivas no sera facil dada la infrecuencia
y atipicidad de los episodios de gran tension financiera.
Los limites aplicados a los activos nivel 2 o a las entra-
das netas son, por supuesto, arbitrarios.

2. La ratio de financiacion estable

Mas experimental todavia es la segunda ratio, la de
financiacion estable. La idea general es proporcionar un
minimo de financiacién estable a los diferentes activos,
que crece a medida que lo hace su permanencia en el
balance o su iliquidez. Su justificacion es el exceso de
transformaciéon de plazos en que incurrieron algunas
entidades durante la fase expansiva que precedi6 a la
crisis. La forma de concretarla es definir la financiacion
estable disponible, calcular unas necesidades conven-
cionales de financiacion estable para las diferentes cate-
gorias de activos y exigir que la primera sea mayor que
la suma de las segundas. La divisoria convencional entre
estable y no estable se fija en un ano; los desfases que
puedan producirse dentro del tramo «un afno o mas» (por
ejemplo, entre carteras hipotecarias a muy largo plazo y
papel comercial a medio plazo) no se tienen en cuenta.

Financiacién estable es el capital regulador, las accio-
nes preferentes que no entren en él, y los pasivos con
vencimiento residual superior al afio (sin clausulas u
opciones que puedan reducir su vida por debajo del
ano). Se considera estable una parte de los depdsitos
sin vencimiento o con vencimiento inferior al afo, segun
un baremo convencional que distingue entre depdsitos
minoristas estables, depdsitos minoristas menos esta-
bles y financiaciones al por mayor, segun las definicio-
nes de esos bloques establecidas en la ratio de liquidez.
Los respectivos «factores de estabilidad» de esas tres
categorias no son, como podria pensarse, el comple-
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CUADRO NUM. 2
NECESIDADES DE FINANCIACION ESTABLE DE LOS ACTIVOS

(Porcentaje)
- Caja 0
— Instrumentos a corto plazo con vida residual inferior a un afo
— Valores negociables con vida residual inferior a un afo
— Valores en cartera con compromiso de reventa
— Préstamos a entidades financieras con vida residual inferior a un afo
— Otros activos liquidos de nivel 1 5
— Otros activos liquidos de nivel 2 20
-0Oro 50
— Acciones incluidas en un indice de cotizacién importante
— Otros bonos de empresa o garantizados de buena calidad (42)
— Préstamos a clientes no financieros con vida residual inferior a un afo
— Hipotecas residenciales 65
— Préstamos a particulares y pequehas empresas, y vida residual inferior a un ano 85
- Los demas activos 100

mento de sus factores de escape: el Comité los fija en
90 por 100, 80 por 100 y 50 por 100. Cualquier otra
financiacion se considera inestable.

El otro lado de la relaciéon es mas complicado. A los
diferentes activos se les asignan unas necesidades de
financiacién estable que dependen, segun los casos,
de su vida residual, de su liquidez, del tipo de prestata-
rio, y de otros factores no siempre faciles de identificar;
notese al respecto la paradoja de que las hipotecas
residenciales a largo plazo requieran menos financia-
cion estable que los préstamos minoristas a corto pla-
zo (41). El cuadro nim. 2 resume las necesidades de
financiacién estable de los activos.

Las operaciones de fuera de balance no requieren,
casi, financiacién de ningln tipo, pero pueden derivar
en otras que si la necesiten. La ratio de financiacion
estable lo tiene en cuenta y asigna a los disponibles en
lineas de crédito y de liquidez una «reserva» del 5 por
100. Como ya hizo en la RCL, el Comité encomienda las
demas operaciones contingentes (garantias, cartas de
crédito, obligaciones no contractuales, etc.) al criterio
de las autoridades nacionales.

El Comité tampoco entra a discutir las consecuencias

administrativas del incumplimiento de esta ratio.

IX. IMPACTO CUANTITATIVO Y PLAZOS
DE ADAPTACION

Durante 2011, el Comité de Basilea realizé un estudio
del impacto cuantitativo que hubiera producido Basi-
lea lll de haberse aplicado plenamente, sin calendarios
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de adaptacion, sobre los datos de diciembre de 2009
de los bancos de sus paises miembros. La muestra
analizada fue muy completa en el caso de los gran-
des bancos e interesante, pero quiza sesgada en el de
los no tan grandes (43). El esquema de nuevas reglas
aplicado fue el que figuraba en las decisiones toma-
das en julio de 2009, y en los documentos consultivos
de diciembre de ese ano, con algunas rectificaciones
decididas en julio y septiembre de 2010 por el Grupo de
Gobernadores y Jefes de Supervision que revisa los tra-
bajos de Basilea. En general, estas rectificaciones sua-
vizaron el rigor inicial de las propuestas; los resultados
provisionales del estudio de impacto pudieron pesar en
ellas (44). El estudio no introdujo hipétesis alguna sobre
los cambios de comportamiento que pueden derivarse
del nuevo esquema regulador, tales como una reduc-
cion de la inversion en las actividades cuya pondera-
cién haya subido. No tiene, por tanto, valor predictivo.

La principal conclusién en materia de solvencia es
que las nuevas reglas habrian producido una caida muy
importante en las ratios mantenidas por los bancos. Cen-
trandonos en el grupo de los grandes bancos, mas signi-
ficativo, la ratio general caeria, en el promedio, de 14 por
100 a 8,4 por 100, y la ratio de capital nivel 1, de 10,5 por
100 a 6,3 por 100; la nueva ratio de capital ordinario se
situaria en el 5,7 por 100. Esas cifras auguraban, dada
la dispersién de situaciones, unos déficits de cobertura
importantes en las entidades peor situadas. En efecto,
para las nuevas ratios basadas en el capital ordinario,
el estudio calculé que el déficit agregado de los bancos
que lo presentaban ascenderia a 165.000 millones de
euros para el minimo obligatorio del 4,5 por 100, y a
577.000 millones para ese minimo incrementado con el
colchén complementario (7 por 100). Como término de
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referencia, anadié el Comité que los beneficios después
de impuestos de los grandes bancos fueron 209.000
millones, lo que daria alguna tranquilidad sobre la pronta
cobertura de esos déficits si no fuese porque cabe temer,
aunque el estudio no lo aclare, que los beneficios sean
menores en los bancos en peor situacion (45).

El retroceso de las ratios se debié mas a la caida
del capital (26,8 por 100, siendo especialmente pro-
nunciada la del capital ordinario, 41,3 por 100) que al
aumento de los activos ponderados (23 por 100). La
primera reflejo sobre todo el efecto de las deduccio-
nes del fondo de comercio, otros activos inmateriales
y los impuestos diferidos. Fue menor el impacto de
la reconsideracién de los intereses minoritarios y de
los demas cambios en la definicion del capital. Pero
el Comité advirtié que la contribucion de los factores
en juego variaba mucho de banco a banco. También
debid influir el distinto grado en que las legislaciones
nacionales anticipaban algunas de las deducciones
ahora reconocidas por Basilea. En cuanto a los activos
ponderados, importaron sobre todo la inclusién en los
riesgos ponderados de partidas que antes se deducian
del capital, y ahora se ponderan al 1.250 por 100, y
los tratamientos mas severos del riesgo de contraparte
y de las posiciones de otros bancos o intermediarios
financieros. Pesaron menos los aplicados a las tituli-
zaciones y las carteras de negociacién, no porque no
se hayan endurecido severamente, sino porque esas
carteras, muy importantes en determinadas entidades,
no lo son tanto para el conjunto del sistema; ademas,
en los dos anos largos transcurridos desde el comienzo
de la crisis, las «carteras culpables» pudieron haberse
ajustado fuertemente a la baja (46).

La nueva ratio de apalancamiento no hubiera creado
menos problemas que la de solvencia. El estudio revela
un nivel medio del 2,8 por 100 para los bancos grandes,
con una fuerte dispersion: el 42 por 100 de esas entidades
hubiera sufrido restricciones por esta ratio, lo que no se
compagina bien con su supuesto papel de backstop, de
red de fondo. En cambio, para los bancos menos grandes
la ratio resultdé codmoda: su nivel seria 3,8 por 100.

La ratio de cobertura de liquidez que, como la de
solvencia, ya experimenté a lo largo de 2010 revisiones
de diseno que la suavizaron, mostré un déficit importan-
te: los activos liquidos, en promedio, hubieran sido un
83 por 100 de las necesidades de liquidez en el caso
de los grandes bancos. También aqui la dispersién fue
muy acusada; los bancos que no hubieran cumplido
con RCL, un 54 por 100 de la muestra, habrian nece-
sitado un colchon adicional de activos liquidos de 1,7
billones de euros (47).

Finalmente, la ratio de financiacién estable de los
grandes bancos hubiera sido del 93 por 100 con un
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déficit agregado de 2,9 billones de euros de financia-
cion estable en los bancos deficitarios (48).

Asi pues, todas las novedades de Basilea Il plantean
problemas de adaptacion no pequenos. La solucion
propuesta por el Comité es una entrada en vigor pau-
latina, dilatada a lo largo de unos periodos sumamente
largos. Con ello se pueden lograr cuatro cosas:

— reducir la interferencia de las normas prudenciales
con el proceso de recuperacion de las economias;

— dar tiempo a los bancos para cubrir sus mayo-
res necesidades de capital con la retencién de futuros
beneficios,

— y para reestructurar sus balances en el sentido
pretendido por la ratio de cobertura de liquidez y la ratio
de financiacién estable;

— lograr informacion adicional sobre las ratios mas
novedosas, que tal vez necesiten retoques antes de
empezar a ser preceptivas.

El esquema de entrada en vigor es complicado. En
el caso de los coeficientes de solvencia ponderados,
hay un compas de espera de dos afnos (2011 y 2012)
durante el que se mantienen las reglas de Basilea Il
En enero de 2013 entra en juego el nuevo minimo de
capital ordinario, con un nivel del 3,5 por 100 que sube
medio punto cada uno de los anos siguientes, alcan-
zando por tanto su nivel definitivo del 4,5 por 100 en
enero de 2015. Ello empuja la ratio de capital nivel 1 al
4,5 por 100 en 2013; llega a su nivel definitivo del 6 por
100 al mismo tiempo, y con los mismos pasos, que la
de capital ordinario. La entrada en juego del colchdn de
conservacion se produce una vez completado el ajuste
de los coeficientes obligatorios: empieza en enero de
2016 con un nivel de 0,625 por 100, y se ird incremen-
tando con pasos de ese mismo importe hasta alcanzar
su 2,5 por 100 cuatro afnos después, en enero de 2019.
Este calendario se aplicara también a las adiciones que
sufran los bancos sistémicos

La entrada de las nuevas deducciones al capital y
el cambio en la aplicacion de las existentes se espacia
entre enero de 2014 y enero de 2018. En la primera
fecha se restan del capital ordinario el 20 por 100 de
las cuantias totales de las deducciones (49), porcen-
taje que va subiendo por iguales pasos hasta llegar al
100 por 100 en la ultima fecha sefnalada. Durante ese
periodo transitorio, el resto de los elementos deducibles
sigue el tratamiento que cada pais le aplicara anterior-
mente.

La exclusion de los instrumentos de capital que han
quedado descalificados con la reforma se hara de for-
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ma aun mas lenta, a lo largo de diez afos. En enero
de 2013 sélo podra computarse el 90 por 100 de los
instrumentos vivos a esa fecha; ese techo ird bajando
anualmente en escalones de diez puntos porcentuales,
hasta desaparecer en enero de 2023. Probablemente,
la mayor parte de esos instrumentos habra desapare-
cido antes, por amortizacion ordinaria o por cumplirse
las fechas de amortizacion anticipada o revision de tipos
(50). Basilea lll introduce aqui un criterio retroactivo, pen-
sado para evitar una avalancha de emisiones de instru-
mentos dudosos antes de que Basilea Ill se convierta en
normas nacionales: el reconocimiento transitorio sélo se
aplicara a los instrumentos emitidos antes del 12 de sep-
tiembre de 2010, fecha en que el Grupo de Gobernado-
res anuncio la aprobacién de la reforma y los calendarios
de aplicacion.

El Comité anade finalmente que las inyecciones de
capital publico quedan respaldadas hasta 2018. Esta es
una observacion enigmatica. Las reglas de Basilea nunca
han distinguido entre capital publico y capital privado,
ni seria propio del Comité hacer propuestas de privati-
zacioén de la banca. El texto puede interpretarse como
una sugerencia de tolerancia en el computo de instru-
mentos de capital suscritos por los gobiernos, u otros
entes publicos, durante la crisis cuyas condiciones no
coincidan plenamente con las establecidas en Basilea ll.

El propdsito del calendario de la ratio de apalanca-
miento es un poco distinto. Las autoridades tendran
que completar su aprendizaje, y las entidades y los
mercados deberan aclimatarse a ella, antes de que sea
plenamente operativa. Durante 2011 y 2012 los super-
visores haran un seguimiento de gabinete. Los bancos
empezaran a calcularla en 2013, y a publicarla en 2015,
pero la ratio aun no sera de cumplimiento obligatorio
en el sentido legal. Durante 2017, Basilea, conocido ya
el comportamiento de la ratio, podra hacer ajustes en
su definicién y en su calibrado. Finalmente, en 2018 la
ratio de apalancamiento quedara incorporada al Pilar 1,
esto es, al cuadro de exigencias oficiales.

Para la ratio de liquidez y la ratio de financiacion
estable, el Comité anuncia nuevos ejercicios de impac-
to cuantitativo en 2011. Quiere saber méas sobre sus
efectos macroecondémicos, asi como sobre su repercu-
sién en los diferentes tipos de bancos y en las diferen-
tes lineas de actividad. En enero de 2012, los bancos
empezaran a calcular ambas ratios para informar a los
supervisores. Nada se dice de publicarlas. EI Comité
reconoce que la experiencia obtenida puede aconse-
jar revisiones. Incluso les pone fecha: las revisiones no
deberian producirse después de mediados de 2013 en
el caso de la ratio de liquidez, para que pueda entrar
en vigor en enero de 2015, y de mediados de 2016 en
el de la de financiacién estable, para que sea estandar
obligatorio en enero de 2018.
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El éxito de los calendarios aplicados a las normas de
solvencia no es seguro. Si los operadores de los mer-
cados, las agencias de calificacién, e incluso algunos
supervisores, toman los niveles finales de requerimientos
como estandares con los que evaluar de inmediato la
calidad de los bancos, éstos se veran forzados a olvidar
los calendarios y acelerar los ajustes. Estan colaboran-
do eficazmente a ello las pruebas de tensién publicas
practicadas por las autoridades supervisoras norteame-
ricanas y europeas, disenadas con esos niveles finales y
con énfasis especial en las ratios de capital ordinario. Sus
resultados, y no los del escenario base mas previsible,
sino los de unos escenarios tensados, menos probables,
tienden a interpretarse como «el déficit» de las entidades
que presenten esos fallos virtuales (51). Dada la dificultad
para emitir capital accionarial en cualquier situacion, y
mas en una de crisis 0 post-crisis, una parte importante
de los ajustes que pueda exigir el mercado consistira en
dosificar cuidadosamente la cartera de riesgos. En tales
condiciones, dificiimente puede lograrse una reactivacion
de la financiacion con caracter inmediato.

X. CONCLUSIONES

Basilea Ill es la respuesta a la reciente crisis financiera
de los foros supervisores internacionales en el terreno
microprudencial. Busca un refuerzo importante de la sol-
vencia bancaria por tres vias: una mejora de la calidad
del capital muy necesaria, unas mayores exigencias para
ciertos riesgos inadecuadamente cubiertos segiin mos-
tré la crisis, y unos colchones complementarios de capi-
tal de utilizacion o incidencia mas flexibles. Uno de ellos
es un mecanismo anticiclico, cuya utilidad dependera de
la voluntad politica para aplicarlo. En el tratamiento de la
solvencia la reforma no rompe con el esquema regulador
precedente, Basilea Il, cuyas soluciones respeta salvo
en los puntos citados. En particular, no se abandona la
dependencia de las calificaciones de las agencias, pese
a las dudas suscitadas por su comportamiento.

La propuesta incluye un tratamiento diferencial de
los grandes bancos «sistémicos», cuyos aspectos téc-
nicos estan pendientes de desarrollo. También incluye
una politica de control de las remuneraciones variables,
asociandolas a los riesgos asumidos, de resultados auln
inciertos.

Al cuadro regulador de Basilea Il, la reforma anade
tres nuevos elementos: una ratio simple de solvencia,
denominada impropiamente ratio de apalancamiento;
una ratio de liquidez que busca una solucién micropru-
dencial para situaciones altamente estresadas, y una
ratio estructural de financiacion estable. El compor-
tamiento de las nuevas ratios presenta aspectos mal
conocidos que podrian requerir modificaciones en su
definiciéon y en su calibrado antes de su aun lejana apli-
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cacion. En todo caso, esas ratios vienen a complicar
un poco mas un cuadro regulador ya muy complejo, y
totalmente hermético para los no especialistas. Alguna
de las nuevas ratios podria ser prescindible o redun-
dante, y todas contienen convenciones arbitrarias, no
basadas en datos empiricos, sino en la intuicién de los
supervisores.

Los estudios de impacto llevados a cabo muestran
que Basilea lll planteara problemas de adaptacion
importantes, que podrian frenar transitoriamente la
concesion de créditos en un momento especialmente
inoportuno. Ese problema se trata retrasando dos anos
su entrada en vigor y aplicando luego unos calendarios
progresivos de entre dos y diez anos en el coeficiente
de solvencia. Ello permitira alimentar las necesidades
de capital de una forma natural, con la retencién de
beneficios generados, pero es posible que las urgen-
cias de los mercados, y de algunas autoridades super-
visoras, obliguen a los bancos a anticipar la aplicacién
plena de las nuevas normas y realizar ajustes de balan-
ce muy bruscos. En el caso de las ratios nuevas, los
largos periodos de espera deben servir de banco de
pruebas para unas propuestas todavia experimentales,
cuya utilidad real esta por probar.

NOTAS
(1) Véase R. Povepa (2010), BASILEA I, 22 edicion, FUNCAS: 43-44.

(2) Sobre la génesis de Basilea Il, véase Poveba (2010), cap. 6, y
D.K. TaruLLO (2008), Banking on Basel, Peterson Institute for Interna-
tional Economics, cap. 4.

(3) Ademas, hay la posibilidad de manipulaciones bancarias en la
aplicacién del modelo IRB; por ejemplo, la asignacion de calificacio-
nes internas inadecuadas o un célculo demasiado optimista de sus
parametros. Basilea Il da criterios para evitar esos problemas, que
daran trabajo a los servicios de inspeccion.

(4) Otro objetivo de la Reserva Federal pudo ser suavizar la carga
administrativa de la regulacion prudencial para los bancos mas avan-
zados. Las reticencias de los supervisores (incluidas otras agencias
norteamericanas) hacia los modelos hicieron que, de hecho, Basilea Il
terminase incrementando fuertemente esa carga.

(5) La liquidez tampoco figuré en los core principles de Basilea
de 1997. El Comité le dedicd en 2000 una guia de buen gobierno
rutinaria, pintoresca en algun aspecto, y tan ineficaz como las demas.
Véase Povepa (2010), op. cit., caps. 4.1.6 y 16.11.1.

(6) Committee on the Global Financial System, The Role of Ratings
in Structured Finance: Issues and Implications, enero 2005.

(7) Joint Forum, The Management of Liquidity Risk in Financial
Groups, mayo 2006; Institute of International Finance, The Manage-
ment of Liquidity Risk, marzo 2007.

(8) RaJaN, R.G. (2005), «Has financial development made the world
riskier?», Federal Reserve Bank of Kansas City, Jacson Hole Sympo-
sium.

(9) BCBS, Principles for Enhancing Corporate Governance, octubre
2010.

(10) BCBS, Principles for Sound Stress Testing Practices and
Supervision, mayo 2009. Las pruebas de tension ya figuraban en Basi-
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lea Il y en algunas guias del Comité, como la de liquidez. Su disefio
es siempre un tema debatible y sus conclusiones no son faciles de
traducir en recetas operativas. No es de extranar que los supervisores
encontrasen muchos culpables de desatender sus recomendaciones
anteriores, releidas tras la crisis con mas rigor del puesto al emitirlas.

(11) Sobre estas guias, véase Poveba (2010), pags. 473-477
(liquidez), 483-485 (pruebas de tensién), 501-502 (procedimientos
de fijacion del valor razonable), 508-510 (cddigo de conducta de las
agencias de calificacion), 511-512 (remuneraciones).

(12) Este problema se confunde en los medios con otro de natura-
leza distinta: el fendbmeno de las altas remuneraciones y escandalosas
indemnizaciones de algunos altos ejecutivos, consecuencia de la falta
de control efectivo de los accionistas sobre las gerencias tipico de
las grandes corporaciones, sean bancarias o no. Tiene una manifes-
tacién sorprendente cuando se presenta en bancos rescatados con
apoyos publicos.

(13) Financial Stability Board, Sound Compensation Practices, abril
2009; BCBS, Enhancements to the Basel Il Framework, julio 2009,
parrafos 84 a 94, Principles for Enhancing Corporate Governance (op.
cit.), principios 10y 11, Pillar 3 disclosure requirements for remunera-
tion, documento consultivo, diciembre 2010, y Range of Methodolo-
gies for Risk and Performance Alignment of Remuneration, mayo 2011.

(14) Directiva 2010/76/UE de 24 de noviembre, anexo |.

(15) Financial Stability Forum, Enhancing Market and Institutional
Resilience, abril 2008; Poveba (2010), cap. 15.111.1.

(16) Los ratings fundamentan el método estandar para el riesgo
de crédito y todo el tratamiento de las titulizaciones; tienen un papel
importante en el método IRB, en la calificacion de las carteras con PD
bajas, y como patrén de comparacién en las demds carteras.

(17) En los acuerdos con reposicion de margenes se alargan los
periodos para los que hay que calcular las reposiciones de garan-
tias cuando éstas son iliquidas, hay disputas sobre margenes o la
reposicion no es diaria. Se prohibe que, al estimar EAD, los modelos
internos tengan en cuenta clausulas contractuales que exijan la apor-
tacion de garantias adicionales en caso de deterioro crediticio de la
contraparte (porque cabe dudar de la eficacia de esas clausulas en
circunstancias adversas).

(18) BCBS, Enhancements to the Basel Il Framework, y Revisions
to the Basel Il Market Risk Framework, dos documentos de julio 2009.
El segundo fue actualizado en diciembre de 2010. El nuevo trata-
miento de las titulizaciones, retitulizaciones y cartera de negociacion
en los pilares 1 y Ill deberia estar en vigor a fines de 2011. Las reco-
mendaciones sobre gestion de esas carteras tendrian que haberse
atendido inmediatamente. La Unién Europea incorpor6 estos temas
a su normativa con la directiva 2010/76/UE, de 24 de noviembre; su
transposicién a las normativas nacionales debe producirse durante
2011.

(19) BCBS, Basel lll: A Global Regulatory Framework for More
Resilient Banks and Banking Systems, diciembre 2010, revisada en
junio de 2011. La fecha de entrada en vigor de sus recomendaciones
sobre riesgo de contraparte es enero de 2013.

(20) En los grados peores, con muy altas ponderaciones para las
titulizaciones, el recargo de las retitulizaciones es menos acusado. En
el método estandar, las ponderaciones de las retitulizaciones duplican
las de las titulizaciones.

(21) Los instrumentos de titulizacién no se mencionaron explicita-
mente en la lista de valores admisibles como garantia de Basilea ll, lo
que podia plantear dudas sobre su admisibilidad, dada la naturaleza
atipica de algunos de ellos. En Basilea Il se citan expresamente, con
la consideracion de bonos.

(22) Para un desarrollo mas amplio de estos temas, véase PoveEDA
(2010), pags. 488 a 492.
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(23) En principio, el cambio de la evaluacién por valor razonable a
la valoracién por coste amortizado deberia ser neutral para la cuenta
de resultados en el momento de producirse. Pero el nuevo estandar
contable, publicado apresuradamente en octubre de 2008 y adop-
tado inmediatamente por la regulacién contable europea (los GAAP
americanos ya tenian una regla similar), se hizo retroactivo a julio, lo
que permitié anular pérdidas de evaluacion habidas en esos meses
cruciales de la crisis.

(24) BCBS, Guidelines for Computing Capital for the Incremental
Risk in the Trading Book, julio 2010.

(25) BCBS, Basel lll... op. cit., parrafos. 99 a 105.

(26) Basilea se propone cerrar su propuesta, y dictar las condi-
ciones que deben cumplir los mercados organizados de derivados,
en 2011. Véase BCBS, Capitalization of bank exposures to central
counterparties, documento consultivo, diciembre 2010.

(27) Las cargas de capital, para varias PD seleccionadas, son las
siguientes (datos en porcentajes):

PD 0,03 0,05 1 5 20

R sin recargo 0,61 417 5,86 10,65 17,84
R con recargo 0,83 5,46 7,49 12,65 20,25
Incremento 36,1 30,8 27,8 19,9 13,5

Sobre las formulas del método avanzado, véase Povepa (2010),
cap. 10.V.1.

(28) BCBS, Basel lll... op. cit., parrafos. 52 a 61.

(29) EI Comité adjetiva al capital nivel 1 como capital going con-
cern, capital de empresa en funcionamiento, y al capital nivel 2, como
capital gone concern, capital de empresa en liquidacién. Eso no es
totalmente correcto, ya que las reservas y provisiones incluidas en el
capital nivel 2 son utilizables sin necesidad de entrar en liquidacion.

(30) Para cualquiera de los tres conceptos de capital, siendo C el
capital total de la filial, /M el que esta en manos de terceros al grupo
(obviamente IM<C) y S el excedente de C sobre las necesidades
oficiales de capital de la entidad, la cantidad de C atribuible al grupo
es IM - S*(IM/C).

(31) Las participaciones significativas no consolidadas ya se dedu-
cfan en el régimen precedente. Ahora se aclara la extension de esa
deduccion, que alcanza tanto a la cartera bancaria como a la de nego-
ciacién, pero que se refiere a posiciones largas en los instrumentos de
capital, lo que permite algunos neteos; y se abren exenciones tempora-
les, de las que interesa destacar la que se refiere a las operaciones de
apoyo a entidades en dificultades. Por otra parte, se crea una franquicia
del 10 por 100 para esa deduccion; las participaciones significativas la
comparten con los activos fiscales y, en los paises que los reconocen
contablemente, con los ingresos anticipados por contratos de servicio
de carteras hipotecarias (mortgage servicing rights, MSR).

(82) Véase PovepA (2010), pag. 255, nota 44.

(33) En la préctica, incluso una restriccion de beneficios del 60 por
100 no supondria una restriccion importante para un gran nimero de
bancos. En su estudio sobre el impacto cuantitativo de Basilea ll, el
Comité encuentra que las retenciones de beneficios en los bancos
estudiados promediaron en 2004-2009 entre el 62 por 100 y el 70 por
100. BCBS, Results of the Comprehensive Quantitative Impact Study,
diciembre 2010, p. 16.

(34) BCBS, Guidance for National Authorities Operating the Coun-
tercyclical Capital Buffer, diciembre 2010.

(35) Los bancos multinacionales plantean unas complicaciones
a las que el Comité ha prestado mucha atencion. Estaran sujetos a
los colchones contraciclicos de los diversos paises huéspedes en
proporcién a la distribucion geogréfica de su actividad, una distribu-
cion dificil de hacer en ciertas areas de negocio, como la cartera de
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negociacion. Nada garantiza que ajusten su politica inversora en cada
pais en el sentido que desearian las autoridades locales.

(86) La reciente regulacion espanola, que exige un nivel de «capital
principal» del 8 por 100 o del 10 por 100, segun los casos (RDL 2/2011,
de 18 de febrero), no es una aplicacion anticipada de Basilea Ill por
varias razones: la definicion de capital principal no coincide con la de
capital ordinario o con la de capital de primer nivel, los niveles exigidos
no son los de Basilea lll y las consecuencias del incumplimiento son
autéctonas; también lo son los urgentisimos plazos de entrada en vigor.
Ese régimen debera compaginarse con el de la Unién Europea cuando
la regulacion comunitaria se adapte a Basilea ll.

(37) La ratio solamente sera igual para todos si se unifican los
criterios de las NIC y los GAAP, que presentan cuadros de neteo
diferentes, o si se introducen filtros prudenciales para compensar
esas diferencias.

(38) BCBS, Press release de 25 de junio de 2011 (documento
completo no disponible al cierre del presente trabajo).

(39) A los supervisores, y a sus Ministros de Hacienda, les dolié que
en los rescates forzosos de bancos en 2008 y 2009 los tenedores de
deudas subordinadas saliesen totalmente indemnes, al evitarse la decla-
racion legal de insolvencia. La solucién obvia para que eso no vuelva a
pasar seria descalificar como capital unos instrumentos tan poco dtiles.
Pero no se quiso prescindir de ellos porque las subordinadas son una
fuente de capital relativamente barata, y por la vieja fantasia de que intro-
ducen un factor de disciplina de mercado. Las clausulas de reestructu-
racion podrian dar mayor valor prudencial a estos instrumentos. Véase
BCBS, Proposal to ensure the loss absorbency of requlatory capital at the
point of non-viability, documento consultivo, agosto 2010.

(40) Ese criterio sera de utilidad limitada para la mayor parte de
los bonos, porque las crisis severas son infrecuentes, y por tanto
pocos habran pasado esa experiencia. EI Comité estudia criterios
alternativos, que quiza permitan escapar de la servidumbre de las
calificaciones externas.

(41) EI Comité de Alto Nivel de Gobernadores y Jefes de Supervi-
sion que aprueba las decisiones del Comité de Basilea reconsidero,
en julio de 2010, la propuesta inicial del Comité, de diciembre de
2009, mejorando la computabilidad de los depdsitos minoristas como
fondos estables y rebajando las necesidades de financiacién estable
de los préstamos hipotecarios (que originalmente debian cubrirse al
100 por 100). Sus razones tendria, pero, desde una légica puramente
supervisora, no es facil adivinarlas.

(42) Esa condicion exige que se cumplan todos y cada uno de
los siguientes requisitos: ser aceptables como garantia por el banco
central, no haber sido emitidos por entidades financieras o sus filia-
les, ni por la propia entidad o las suyas, tener poco riesgo de crédito
(calificaciones entre A+ y A-), y negociarse en un mercado amplio,
profundo, activo y sin concentraciones.

(43) BCBS, Results of the Comprehensive Quantitative Impact Stu-
dy, diciembre 2010. Los bancos que entraron en la muestra, de forma
voluntaria y confidencial, fueron 263 entidades, de las que 94 lo eran
con capital de nivel 1 mayor de 3.000 millones de euros (grandes ban-
cos). Es posible que la muestra de bancos menos grandes presente
un sesgo optimista, por autoexclusién de los bancos con dificultades,
cosa que no sucede con los grandes, que recogen la casi totalidad
de su poblacion. CEBS hizo otro estudio con 246 bancos de la Unién
Europea, con igual metodologia, formato y presentacién. Sus resul-
tados corroboran los de Basilea.

(44) La regulacién aplicada en la situacion base es la de Basilea |,
no las regulaciones locales, que podian anticipar parte de las nuevas
reglas. Ello no afecta a la foto fija hecha con Basilea lll, pero si redu-
cirfa la caida provocada por el cambio de regulacion.

(45) La evolucion de la situacion es mejor en los bancos menos
grandes. Sus ratios generales y nivel 1 tienen peor punto de partida,
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12,8 por 100 y 9,8 por 100 respectivamente, pero sélo caen a 10,3
por 100 y 8,1por 100; la nueva ratio estaria en un confortable 7,8 por
100. El analisis de CEBS presenta una situacion ligeramente mas
desfavorable en todas las ratios para los bancos europeos, grandes
0 menos grandes.

(46) En los bancos menos grandes, las cifras de capital total caen
un 16,6 por 100, y las de capital ordinario un 24,7 por 100, por efecto
de las deducciones por fondo de comercio, activos inmateriales e
inversiones en otros intermediarios financieros. Los riesgos ponde-
rados sélo cayeron un 4 por 100, siendo aun menor la relevancia de
las «carteras culpables».

(47) Los bancos no tan grandes salieron relativamente mejor para-
dos. Su RCL, 98 por 100, es mucho menos insuficiente.
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(48) En conjunto, los bancos menos grandes cumplirian esta obli-
gacion, con una ratio agregada de 103 por 100.

(49) Debe entenderse que ese porcentaje se aplica a las deduc-
ciones nuevas y a la parte de las existentes que en Basilea |l resta de
otros componentes del capital.

(50) El calendario de diez anos se aplica también a los instru-
mentos de capital emitidos por entidades cuya forma institucional
no sea la de sociedad por acciones, aceptados hasta ahora como
capital de nivel 1, pero que no cumplan todas las condiciones del
capital ordinario.

(51) Véase R. Povepa (2011), «Las pruebas de tensién bancarias»,
revista Consejeros, febrero.
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INTRODUCCION

1. El presente documento, junto con Basilea lll: Marco internacional para la medicién, normalizacién y seguimiento del
riesgo de liquidez, contiene las reformas del Comité de Basilea' para reforzar las normas internacionales de capital y liquidez
con el fin de promover un sector bancario mas resistente. El objetivo de estas reformas es mejorar la capacidad del sector
bancario para absorber perturbaciones procedentes de tensiones financieras o econémicas de cualquier tipo, reduciendo
con ello el riesgo de contagio desde el sector financiero hacia la economia real. Este documento establece las normas vy el
calendario de aplicacion del Marco de Basilea lll.

2. El paquete integral de reformas disefado por el Comité se basa en las conclusiones extraidas de la reciente crisis
financiera, al tiempo que intenta mejorar la gestion del riesgo y el buen gobierno de las entidades, asi como reforzar su trans-
parencia y divulgacion de informacion?. Ademas, el paquete también incluye medidas para mejorar la resolucién ordenada de
bancos transfronterizos de importancia sistémica3.

3. Un sistema bancario fuerte y resistente es la base de un crecimiento econémico sostenible, ya que los bancos son cru-
ciales en el proceso de intermediacion crediticia entre ahorradores e inversores. Asimismo, los bancos proporcionan servicios
criticos a clientes particulares, pequenas y medianas empresas, grandes corporaciones y gobiernos, que dependen de estos
servicios para llevar a cabo sus actividades diarias, tanto dentro como fuera del pais.

4. Una de las razones por las que la crisis econémica y financiera que estallé en 2007 fue tan severa es que los sectores
bancarios de numerosos paises habian acumulado un apalancamiento excesivo dentro y fuera de balance. A esto se unié
la gradual erosion del nivel y de la calidad de su base de capital. Al mismo tiempo, numerosos bancos mantenian niveles
de liquidez insuficientes. Por todo ello, el sistema bancario no fue capaz de absorber las pérdidas sistémicas sufridas en las
carteras de negociacion y de crédito, ni pudo aguantar la reintermediacion de las enormes exposiciones fuera de balance que
se habian ido acumulando en sus &reas méas opacas o menos reguladas (el sistema bancario «en la sombra»). La crisis se vio
agravada por un proceso de desapalancamiento prociclico y por las interconexiones entre instituciones sistémicas a través
de complejas operaciones. En el punto algido de la crisis, el mercado dejé de confiar en la solvencia y liquidez de numerosas
instituciones bancarias. Las deficiencias en el sector bancario rapidamente se transmitieron al resto del sistema financiero y la
economia real, provocando una contraccién generalizada de la liquidez y del crédito disponible. En Ultima instancia, el sector
publico tuvo que intervenir con inyecciones de liquidez sin precedentes y con la provision de capital y avales, exponiendo con
ello a los contribuyentes a grandes pérdidas.

5. El efecto sobre los bancos, los sistemas financieros y las economias en el epicentro de la crisis fue inmediato. Sin
embargo, la crisis también afect6 a paises periféricos de todo el mundo, aunque a través de canales de transmisién menos
directos, a raiz de la grave contraccién de la liquidez mundial, del crédito transfronterizo disponible y de la demanda de ex-
portaciones. Ante el alcance y la rapidez con que se han transmitido las Ultimas crisis en todo el mundo, y teniendo en cuenta
el caracter impredecible de crisis futuras, es esencial que todos los paises refuercen la resistencia de sus sectores bancarios
ante perturbaciones internas y externas.

6. Para abordar los fallos de mercado puestos de relieve durante la crisis, el Comité ha introducido una serie de reformas
fundamentales en el marco regulador internacional. Estas reformas refuerzan la regulacién de cada entidad individual (micro-
prudencial) a fin de que pueda aguantar mejor en periodos de tensién, pero también tienen una orientacién macroprudencial,
al dirigirse a los riesgos sistémicos que pueden acumularse en todo el sector bancario y a la amplificacion prociclica de los
mismos a lo largo del tiempo. Estos enfoques micro y macroprudencial que se aplican a la supervision estan interrelaciona-
dos, ya que la mayor resistencia de un determinado banco reduce el riesgo de alteraciones en todo el sistema.

A. Fortalecimiento del marco de capital global

7. Para elevar la resistencia del sector bancario, el Comité de Basilea ha reforzado el marco de capital regulador a partir de
los tres pilares del marco de Basilea Il. Las reformas contempladas aumentan tanto la calidad como la cantidad de la base de

" El Comité de Supervisién Bancaria de Basilea esté integrado por altos representantes de autoridades de supervisién bancaria y bancos centrales de Alema-
nia, Arabia Saudita, Argentina, Australia, Bélgica, Brasil, Canada, China, Corea, Espafa, Estados Unidos, Francia, Hong Kong RAE, India, Indonesia, Italia, Japoén,
Luxemburgo, México, los Paises Bajos, el Reino Unido, Rusia, Singapur, Sudéfrica, Suecia, Suiza y Turquia. Sus reuniones suelen celebrarse en la sede del Banco
de Pagos Internacionales (BPI) en Suiza, donde esté ubicada su Secretaria permanente.

2 En julio de 2009, el Comité introdujo una serie de medidas para reforzar las normas de 1996 que rigen el capital de la cartera de negociacién y mejorar los
tres pilares del marco de Basilea II. Véase Enhancements to the Basel Il framework (julio 2009) en www.bis.org/publ/bcbs157.htm.

3 Estas medidas incluyen las recomendaciones del Comité de Basilea para reforzar las competencias nacionales en materia de resoluciones bancarias y su
implementacion transfronteriza. EI Comité encargé a su Cross-border Bank Resolution Group un informe sobre las lecciones extraidas de la crisis, los cambios
y las adaptaciones recientes de los marcos nacionales de resolucion transfronteriza, los elementos mas eficaces de los marcos nacionales en vigor y aquellos
aspectos que pueden impedir una respuesta 6ptima a las crisis. Véase Report and recommendations of the Cross-border Bank Resolution Group (marzo 2010),
en www.bis.org/publ/bcbs169.htm.
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capital regulador y mejoran la cobertura de riesgo del marco de capital. A ello se suma un coeficiente de apalancamiento que
actia como respaldo de las medidas de capital basadas en el riesgo, disefiado para prevenir el exceso de apalancamiento en
el sistema bancario y proporcionar mayor proteccion frente al riesgo de modelos y errores de medicion. Por Ultimo, el Comité
ha introducido en el marco de capital varios elementos macroprudenciales para contener los riesgos sistémicos derivados de
la prociclicidad y de la interconexion entre instituciones financieras.

1. Mayor calidad, consistencia y transparencia de la base de capital

8. Reviste una importancia crucial que las exposiciones de los bancos al riesgo estén respaldadas por una base de capital
de gran calidad. La crisis puso de manifiesto que las pérdidas en las inversiones crediticias y las amortizaciones se enjugan
con beneficios no distribuidos de los bancos, que forman parte de su capital Ordinario tangible. También revel6 incoherencias
en la definicién de capital entre distintas jurisdicciones, asi como carencias en la divulgacién de la informacion que habria
permitido al mercado evaluar y comparar como es debido la calidad del capital entre instituciones.

9. Para ello, el capital de Nivel 1 debera estar compuesto en su mayoria por acciones ordinarias y beneficios no distribui-
dos. Esta norma se refuerza con una serie de principios que también pueden adaptarse a entidades que no sean sociedades
por acciones (non-joint stock companies) al objeto de que mantengan niveles similares de capital de Nivel 1 de alta calidad.
Las deducciones del capital y los filtros prudenciales se han armonizado internacionalmente y se aplican sobre el capital Or-
dinario (common equity) o su equivalente en el caso de entidades distintas de sociedades por acciones. El resto de la base
de capital de Nivel 1 lo integraran instrumentos subordinados, que generen cupones o dividendos no acumulativos comple-
tamente discrecionales, y que no tengan ni fecha de vencimiento ni incentivos para su amortizacién anticipada. Dejaran de
admitirse progresivamente instrumentos de capital hibridos innovadores con incentivos para su amortizacion anticipada por
incorporar mecanismos como las clausulas de remuneracion escalonada creciente (step-up), actualmente limitados al 15%
del capital de Nivel 1. Asimismo, los instrumentos de capital de Nivel 2 se armonizaran y se eliminaran los del llamado capital
de Nivel 3, que Unicamente se admitian para cubrir riesgos de mercado. Por Ultimo, para mejorar la disciplina de mercado, se
aumentard la transparencia de la base de capital, exigiéndose la divulgacién de todos los elementos de capital junto con una
conciliacion detallada de las cuentas declaradas.

10. El Comité introducira estos cambios de tal modo que altere lo menos posible los instrumentos de capital actualmente
en circulacion. También sigue estudiando la funcién que deberia desempenar el capital contingente en el marco regulador.

2. Mejora de la cobertura del riesgo

11. Una de las lecciones clave de la crisis ha sido la necesidad de reforzar la cobertura del riesgo en el marco de capital.
Uno de los principales factores desestabilizadores durante la crisis fue la incapacidad de captar correctamente los mayores
riesgos dentro y fuera de balance, asi como las exposiciones relacionadas con derivados.

12. En respuesta a estas deficiencias, el Comité finalizé en julio de 2009 un conjunto de reformas criticas al marco de Ba-
silea Il. Dichas reformas elevaran los requerimientos de capital para la cartera de negociacién y exposiciones de titulizacion
complejas, una notable fuente de pérdidas para numerosos bancos con actividad internacional. El nuevo tratamiento introdu-
ce un requerimiento de capital basado en el valor en riesgo (VaR) en situaciones de tension, definidas como 12 meses con-
secutivos de significativas tensiones financieras. Ademas, el Comité ha establecido mayores requerimientos de capital para
las denominadas «retitulizaciones» tanto en la cartera bancaria como en la de negociacion. Las reformas también reforzaran
las normas sobre el proceso del examen supervisor contenidas en el Segundo Pilar y de divulgacién, incluidas en el Tercer
Pilar. Las mejoras del Primer y Tercer Pilar deberan haber sido implementadas a finales de 2011, mientras que las normas del
Segundo Pilar entraron en vigor con su introduccion en julio de 2009. El Comité también esté llevando a cabo una revision a
fondo de la cartera de negociacion, que se prevé concluya a finales de 2011.

13. Este documento también introduce medidas para reforzar los requerimientos de capital por el riesgo de crédito de
contraparte al que se exponen los bancos en operaciones con derivados, repos y financiacion con valores. Las reformas
incrementaran los colchones de capital que respalden esa exposicion, reduciran la prociclicidad e incentivaran el recurso a
entidades de contrapartida central en la negociacion de derivados OTC, ayudando con ello a reducir el riesgo sistémico en
todo el sistema financiero. También ofrecen incentivos para reforzar la gestién del riesgo de crédito de contraparte.

14. Con este fin, el Comité introduce las siguientes reformas:

(@) En el futuro, los bancos deberan determinar su requerimiento de capital por riesgo de crédito de contraparte utilizando
parametros basados en condiciones de tensién, para evitar que su nivel sea demasiado bajo en periodos de reducida vola-
tilidad del mercado y para ayudar a reducir la prociclicidad. Este enfoque, similar al que se ha introducido para el riesgo de
mercado, también promovera una gestion mas integrada de los riesgos de mercado y de contraparte.
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(b) Los bancos estaran sujetos a la exigencia de un suplemento de capital para cubrir potenciales pérdidas por valoracién
a precios de mercado (es decir, el riesgo CVA o de ajuste de valoracion del crédito) asociadas al deterioro de la solvencia de la
contraparte. Aunque Basilea Il ya cubria el riesgo de impago de la contraparte, no contemplaba este riesgo CVA, que durante
la crisis financiera generé mas pérdidas que los propios impagos.

(c) El Comité refuerza las normas de gestion del colateral y constitucion de margenes de garantia iniciales. Los bancos con
grandes exposiciones a derivados iliquidos frente a una contraparte tendran que aplicar periodos de margenes mas amplios
al determinar el requerimiento de capital regulador. También se han adoptado nuevos estandares para mejorar las practicas
de gestion del riesgo de colateral.

(d) Para abordar el riesgo sistémico procedente de las interconexiones entre bancos y otras instituciones financieras a
través de los mercados de derivados, el Comité esta colaborando con el Comité de Sistemas de Pago y Liquidacién (CPSS)
y con la Organizacién Internacional de Comisiones de Valores (OICV-IOSCO) para elaborar una robusta normativa aplicable a
las infraestructuras de los mercados financieros, incluidas las entidades de contrapartida central (CCP). La capitalizacién de
las exposiciones bancarias frente a las CCP se basara en parte en el cumplimiento que éstas hagan de dichas normas, y su
nivel definitivo quedara fijado tras un proceso de consulta en 2011. El colateral de los bancos y sus exposiciones a precios
de mercado frente a las CCP que cumplan estos nuevos principios estaran sujetos a una menor ponderacidn por riesgo, pro-
puesta en el 2%; y sus exposiciones al fondo de garantia de liquidacién de las CCP estaran sujetas a requerimientos de capital
sensibles al riesgo. Estos criterios, junto con los requerimientos de capital reforzados para exposiciones bilaterales con deriva-
dos OTC, incentivaran a los bancos para operar a través de CCP. Ademas, para abordar el riesgo sistémico dentro del sector
financiero, el Comité también eleva las ponderaciones por riesgo para exposiciones frente a instituciones financieras sobre
las correspondientes al sector corporativo no financiero, dado que las primeras estan mas correlacionadas que las segundas.

(e) EI Comité endurece las normas para la gestion del riesgo de crédito de contraparte en distintos ambitos, incluido el
riesgo de correlacion adversa (wrong-way risk), presente cuando la exposicién aumenta conforme se deteriora la solvencia
de la contraparte. También ha emitido orientaciones adicionales finales para la correcta comprobacion de las exposiciones al
crédito de contraparte.

15. Por ultimo, el Comité estudié varias medidas para mitigar el recurso a calificaciones externas contemplado en el Marco
de Basilea Il. Entre ellas figuran exigir que los bancos evallen internamente sus exposiciones de titulizacién con calificacién
externa, eliminar las discontinuidades o saltos (cliff effects) asociados a las practicas de reduccion del riesgo de crédito, e
incorporar en los criterios del Comité elementos clave del Code of Conduct Fundamentals for Credit Rating Agencies de la
OICV-IOSCO para aceptar el uso de calificaciones externas en el marco de capital. El Comité también esta analizando mas en
detalle el marco de titulizacién, incluido su recurso a calificaciones externas.

3. Coeficiente de apalancamiento como complemento del requerimiento de capital basado en el riesgo

16. Un rasgo caracteristico de la crisis fue la acumulacion en el sistema bancario de niveles de apalancamiento excesivos
tanto dentro como fuera de balance. Esta pauta ya se constatd en crisis financieras anteriores, por ejemplo la de septiembre
de 1998. En el cenit de la crisis, el sector bancario se vio obligado por el mercado a reducir su apalancamiento, lo cual pre-
sion6 aun mas a la baja los precios de los activos, exacerbando con ello el circulo vicioso de pérdidas, reduccion de capital
bancario y contraccion del crédito disponible. Por ello, el Comité introduce un coeficiente de apalancamiento con los siguien-
tes objetivos:

« reducir el apalancamiento en el sector bancario, ayudando asi a mitigar el riesgo de procesos de desapalancamiento
desestabilizadores que pueden danar el sistema financiero y la economia real, e

« introducir medidas de salvaguardia adicionales frente al riesgo de modelos y errores de medicién, complementando las
medidas basadas en riesgo con otras mas simples, transparentes e independientes.

17. El coeficiente de apalancamiento se calcula de forma similar en las diferentes jurisdicciones, teniendo en cuenta las
diferencias en sus normas contables. EI Comité ha disefado este coeficiente como un complemento creible al requerimiento
basado en riesgo, con vistas a introducirlo en el Primer Pilar tras la correspondiente revision y calibrado.

4. Reduccién de la prociclicidad y promocién de los colchones anticiclicos

18. Uno de los elementos mas desestabilizadores de la crisis ha sido la amplificaciéon prociclica de las perturbaciones
financieras a través del sistema bancario, los mercados financieros y la economia en general. La tendencia de los agentes
del mercado a actuar de forma prociclica se vio amplificada por diferentes canales, entre otros, las normas contables para la
valoracion de activos a precios de mercado y de préstamos mantenidos hasta su vencimiento, las practicas de margenes de
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garantia y el proceso de acumulacién y reduccién de apalancamiento entre instituciones financieras, empresas y particulares.
El Comité de Basilea introduce ahora varias medidas para que los bancos puedan resistir mejor a esta dindmica prociclica.
Estas medidas ayudaran a que el sector bancario pueda absorber estas perturbaciones, en lugar de transmitir el riesgo por
todo el sistema financiero y la economia en su conjunto.

19. Ademas del citado coeficiente de apalancamiento, el Comité ha decidido introducir una serie de medidas para reducir
la prociclicidad y para reforzar la banca en momentos de coyuntura favorable. Los principales objetivos de estas medidas son:

« reducir cualquier exceso de ciclicidad en los requerimientos minimos de capital;
« promover el uso de provisiones mas prospectivas;

« conservar capital que sirva de colchén a bancos individuales y al sector bancario, para su posterior utilizaciéon en los
momentos de tension; y

« alcanzar el objetivo macroprudencial mas general de proteger al sector bancario de periodos de excesivo crecimiento
del crédito.

Ciclicidad del requerimiento minimo

20. El marco de Basilea Il elevo la sensibilidad al riesgo y la gama de riesgos que abarca el requerimiento de capital regu-
lador. De hecho, una de las dindmicas mas prociclicas ha sido la incapacidad de los marcos de gestion de riesgos y de capital
para captar correctamente antes de la crisis importantes exposiciones al riesgo, como operativas de negociacién complejas,
retitulizaciones y vehiculos fuera de balance. Sin embargo, no es posible aumentar la sensibilidad al riesgo en las instituciones
en un momento dado sin introducir con el tiempo cierto grado de ciclicidad en los requerimientos minimos de capital. El Comi-
té tuvo presente esta disyuntiva al disenar Basilea Il e introdujo una serie de salvaguardias para evitar el exceso de ciclicidad
en el requerimiento minimo. Asi, exigié utilizar horizontes temporales amplios al estimar las probabilidades de incumplimiento,
introdujo las estimaciones de pérdida en caso de incumplimiento (LGD) en fases bajistas del ciclo y calibré adecuadamente
las funciones de riesgo, que transforman estimaciones de pérdidas en requerimientos de capital regulador. EIl Comité también
exigio a los bancos realizar pruebas de tensién que contemplaran la migracién a la baja de la solvencia de sus carteras de
crédito en una coyuntura recesiva.

21. Ademas de todo esto, el Comité ha lanzado una amplia iniciativa de recopilacién de datos para evaluar el impacto de
Basilea Il en sus paises miembros a lo largo del ciclo crediticio. Si la ciclicidad del requerimiento minimo resultara mayor de lo
que los supervisores estimasen adecuado, el Comité consideraria medidas adicionales para reducirla.

22. El Comité ha examinado varias medidas adicionales que los supervisores podrian adoptar para equilibrar mejor, si se
considerase necesario, la sensibilidad al riesgo y la estabilidad de los requerimientos de capital. Entre ellas se incluye la inicia-
tiva del Comité de Supervisores Bancarios Europeos (CEBS) de utilizar el proceso del Segundo Pilar para remediar el hecho
de que, cuando las condiciones crediticias son favorables, se comprimen las estimaciones de probabilidad de incumplimiento
(PD) en los requerimientos de capital calculados con el método basado en calificaciones internas (IRB), consistiendo su pro-
puesta en tomar para las carteras del banco valores de PD estimados en condiciones recesivas*. Abordando el mismo asunto,
la Autoridad de Servicios Financieros (FSA) del Reino Unido ha propuesto corregir los efectos ciclicos en las PD aplicando
un factor escalar que transforma los resultados de los modelos de PD subyacentes del banco en estimaciones «a lo largo del
ciclo» (through-the-cycle)®.

Provisionamiento prospectivo

23. El Comité promueve mejorar las practicas de dotacién de provisiones a través de tres iniciativas relacionadas. Primero,
aboga por un cambio en las practicas contables a favor de un método basado en la pérdida esperada (EL), como defiende
el IASB. El objetivo es mejorar la utilidad y relevancia de los estados financieros para las partes interesadas, incluidos los re-
guladores prudenciales. El Comité ha publicado y puesto a disposicion del IASB una serie de principios orientadores de alto
nivel que deberian regir las reformas para reemplazar la NIC 396. El Comité propone un método basado en la EL que permita

4 Véase CEBS Position paper on a countercyclical capital buffer (julio 2009), en la siguiente direccion: www.c-ebs.org/getdoc/715bc0f9-7af9-47d9-98a8-
778a4d20a880/CEBS-position-paper-on-a-countercyclical-capital-b.aspx.

5 Véase la nota de la FSA Variable Scalar Approaches to Estimating Through the cycle PDs (febrero 2009), en www.fsa.gov.uk/pubs/international/variable_sca-
lars.pdf.

6 Véase Guiding principles for the revision of accounting standards for financial instruments issued by the Basel Committee (agosto 2009), en la direccién www.
bis.org/press/p090827.htm.
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captar las pérdidas reales de forma mas transparente y sea ademas menos prociclico que el método actual, basado en la
«pérdida incurrida».

24. Segundo, esta actualizando sus orientaciones supervisoras al objeto de asegurar su congruencia con la adopcién del
método basado en la EL. Estas orientaciones ayudaran a los supervisores a promover practicas de provisionamiento mejora-
das con el método EL.

25. Tercero, se esta ocupando de los incentivos para un provisionamiento mas robusto en el marco de capital regulador.

Conservacion de capital

26. El Comité introduce un marco para promover la conservacion de capital y la acumulacién de colchones adecuados por
encima del minimo, de los que pueda disponerse en periodos de tension.

27. Cuando estall¢ la crisis, algunos bancos siguieron distribuyendo enormes sumas en forma de dividendos, recompra de
acciones y generosas remuneraciones, pese al deterioro de su situacion financiera y de las perspectivas para el sector. Esta
actitud obedecié en gran medida a un problema de accién colectiva, al percibirse cualquier recorte en dichas distribuciones
como un sintoma de debilidad, cuando en realidad estas préacticas debilitaron alin mas a los bancos individuales y al sector en
su conjunto. Muchos bancos recuperaron pronto la rentabilidad pero no hicieron lo suficiente por reponer su base de capital
de cara a relanzar la actividad crediticia. La suma de todos estos factores elevé la prociclicidad del sistema.

28. Para resolver este fallo de mercado, el Comité introduce un marco en el que los supervisores contaran con mejores
herramientas para promover la conservacion de capital en el sector bancario. La implementacion del marco mediante normas
de conservacion de capital internacionalmente acordadas ayudard a aumentar la resistencia del sector en fases recesivas y
proporcionara los mecanismos para reponer el capital durante la recuperacion econdémica. Ademas, el marco es suficiente-
mente flexible para permitir una gama de respuestas supervisoras y bancarias congruentes con las nuevas normas.

Excesivo crecimiento del crédito

29. Como se comprobd durante la reciente crisis financiera, las pérdidas sufridas por el sector bancario durante una recesiéon
precedida de un crecimiento excesivo del crédito pueden ser extremadamente cuantiosas. Estas pérdidas pueden desestabilizar
la banca y, con ello, generar o exacerbar una desaceleracion de la economia real, lo cual a su vez podria desestabilizar ain mas
el sector bancario. Estos vinculos destacan la importancia de que el sector bancario acumule capital defensivo cuando el
crédito crece de forma excesiva. Ademas, estas defensas también ayudarian a moderar la propia expansion crediticia.

30. El Comité de Basilea introduce un régimen que ajustara el intervalo para el colchdn de capital, establecido mediante
el mecanismo de conservacion de capital descrito en la seccién anterior, al observarse sefales de crecimiento excesivo del
crédito. La finalidad del colchén anticiclico es alcanzar el objetivo macroprudencial mas amplio de proteger al sector bancario
frente a un crecimiento excesivo del crédito en términos agregados.

31. Las medidas para mitigar la prociclicidad estan disefiadas para complementarse mutuamente. Las iniciativas en mate-
ria de dotacién de provisiones se centran en reforzar el sistema bancario frente a las pérdidas esperadas, mientras que las me-
didas de capital se orientan hacia las pérdidas inesperadas. Entre las medidas de capital, se distinguen dos objetivos: reducir
la ciclicidad del capital obligatorio y acumular colchones adicionales por encima del minimo. De hecho, contar con niveles de
capital por encima del minimo exigido ha demostrado ser de gran utilidad, incluso en ausencia de un requerimiento minimo
ciclico. Por ultimo, el requerimiento para evitar el crecimiento excesivo del crédito se fija en cero en condiciones normales y
solo se incrementa cuando el crédito disponible aumenta de forma excesiva. Sin embargo, incluso sin burbuja crediticia, se
espera que el sector bancario mantenga capital por encima del minimo para protegerse frente a eventuales perturbaciones
graves, que podrian proceder de diferentes fuentes.

5. Riesgo sistémico e interconexiones

32. Mientras la prociclicidad amplificé las perturbaciones a lo largo del tiempo, el exceso de interconexiones entre bancos
de importancia sistémica las propag6 por todo el sistema financiero y la economia. En la actualidad se esta trabajando para
que los bancos de importancia sistémica sean capaces de absorber pérdidas por encima del minimo obligatorio. EI Comité
de Basilea y el Consejo de Estabilidad Financiera estan desarrollando un enfoque integrado aplicable a estas instituciones
que podria incluir una combinacién de suplementos de capital, capital contingente y deuda capaz de absorber pérdidas (bail-in
debt). En el marco de esta iniciativa, el Comité esta desarrollando una propuesta de metodologia que incluye indicadores
cuantitativos y cualitativos para evaluar la importancia sistémica de instituciones financieras a escala mundial. Asimismo, esta
elaborando un estudio sobre la capacidad adicional de absorber pérdidas que deberian tener las instituciones financieras de
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importancia sistémica, y evaluando hasta qué punto podria ampliarse dicha capacidad, mediante los diversos instrumentos
propuestos, en una entidad mientras esta en activo. El andlisis del Comité también abarca nuevas medidas para mitigar los
riesgos o externalidades asociadas a los bancos sistémicos, por ejemplo, suplementos de liquidez, mayores restricciones
para grandes exposiciones al riesgo y supervision mejorada. EI Comité seguira trabajando en estos frentes en el primer se-
mestre de 2011, siguiendo los procedimientos y plazos establecidos en las recomendaciones del FSB.

33. Varios de los requerimientos de capital introducidos por el Comité para mitigar los riesgos que plantean las exposi-
ciones a nivel de entidad entre instituciones financieras con actividad internacional serviran también para abordar el riesgo
sistémico y las interconexiones. Entre ellos se cuentan:

* incentivos de capital para que los bancos utilicen entidades de contrapartida central al negociar con derivados extrabur-
satiles;

* requerimientos de capital mas elevados para sus actividades de negociacién y con derivados, asi como titulizaciones
complejas y exposiciones fuera de balance (p. €j., vehiculos de inversién estructurada);

* requerimientos de capital mas elevados para las exposiciones dentro del sector financiero; y

« la exigencia de requerimientos de liquidez que penalicen la dependencia excesiva de la financiacién interbancaria a corto
plazo para respaldar activos a mas largo plazo.

B. Introduccién de un estandar de liquidez internacional

34. Los requerimientos de capital, siendo indispensables para la estabilidad del sector bancario, no bastan por si solos.
Igual importancia reviste contar con una sélida base de liquidez, reforzada mediante estandares supervisores robustos. Hasta
la fecha no han existido estandares internacionalmente armonizados en este area, por lo que el Comité de Basilea introduce
ahora unos estandares de liquidez globales que han sido armonizados a escala internacional. Como ocurre con los estan-
dares de capital globales, los de liquidez fijan el minimo obligatorio y promueven condiciones de referencia equitativas para
evitar una dindmica competitiva conducente a mantener los niveles mas bajos.

35. Durante la primera «fase de liquidez» de la crisis financiera, numerosos bancos, pese a mantener niveles adecuados
de capital, se vieron en dificultades al no gestionar su liquidez de forma prudente. La crisis volvié a poner de relieve la impor-
tancia de la liquidez para el adecuado funcionamiento de los mercados financieros y el sector bancario. Antes de la crisis, los
mercados de activos bullian de actividad y era facil obtener financiacién a precios bajos. El stbito deterioro de las condiciones
del mercado demostr6 que la liquidez puede evaporarse rapidamente y que la situacién de iliquidez puede prolongarse consi-
derablemente. El sistema bancario se vio sometido a graves presiones, requiriéndose la intervencién de los bancos centrales
para respaldar el funcionamiento de los mercados monetarios y en ocasiones también de otras instituciones.

36. Las dificultades por las que atravesaron ciertos bancos se debieron a lagunas en los principios basicos para la gestién
del riesgo de liquidez. Para subsanarlas, y sentando las bases de su marco de liquidez, el Comité publicd en 2008 Principios
para la adecuada gestién y supervision del riesgo de liquidez’, con pautas detalladas para gestionar y supervisar el riesgo de
liquidez de financiacién con el fin de promover una mejor gestién de los riesgos en este &mbito tan critico, pero a condicién de
que los bancos y supervisores las implementen en su integridad. Siendo asi, el Comité coordinara su riguroso cumplimiento
por parte de los supervisores para garantizar que los bancos se adhieren a estos principios fundamentales.

37. Para complementar estos principios, el Comité ha reforzado su marco de liquidez introduciendo dos estandares mi-
nimos de liquidez financiera. También ha desarrollado unos parametros de seguimiento para mejorar la consistencia de la
supervision transfronteriza.

38. Estos estandares persiguen dos objetivos distintos pero complementarios. El primero consiste en promover la resis-
tencia a corto plazo del perfil del riesgo de liquidez de un banco garantizando que tenga suficientes recursos liquidos de alta
calidad para superar un episodio grave de tension de un mes de duracion. Para alcanzar este objetivo, el Comité ha desarro-
llado el Coeficiente de Cobertura de Liquidez (LCR). El segundo objetivo consiste en promover la resistencia a lo largo de un
horizonte temporal mas amplio, creando nuevos incentivos para que los bancos recurran de forma sistematica a fuentes de
financiacién mas estables para sus actividades. El Coeficiente de Financiacion Estable Neta (NSFR) tiene un horizonte de un
ano y su disefo busca hacer sostenible la estructura de vencimientos de sus activos y pasivos.

39. Estos dos estandares se componen principalmente de parametros especificos que se han «armonizado» interna-
cionalmente con valores prescritos. Algunos parametros contienen elementos de discrecionalidad nacional a fin de reflejar

7 Disponible en http://www.bis.org/publ/bcbs144_es.pdf.
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las condiciones especificas de cada jurisdiccién. En estos casos, los parametros deben ser transparentes y estar claramente
definidos en la regulacién de cada jurisdiccién, para aportar claridad tanto a nivel nacional como internacional.

1. Coeficiente de cobertura de liquidez

40. EI LCR esta disenado para promover la resistencia frente a posibles alteraciones de la liquidez a lo largo de un periodo
de 30 dias. Esta medida ayudara a los bancos globales a contar con suficientes activos disponibles, liquidos y de alta calidad
para compensar las salidas netas de efectivo que podrian sufrir en caso de tensiones graves a corto plazo. Este escenario se
basa en las circunstancias vividas durante la crisis financiera mundial de 2007 y contempla perturbaciones tanto idiosincra-
sicas de las instituciones como sistémicas. Esta simulacién incorpora tensiones significativas, aunque no refleja el peor caso
posible; en concreto, se basa en las siguientes hipotesis:

* una rebaja significativa de la calificacion crediticia externa de la institucion;
* una pérdida parcial de depésitos;

« una pérdida de financiacién al por mayor no garantizada;

« un incremento significativo de los descuentos de financiacion asegurada; y

» aumentos de los margenes de colateral para derivados y exigencia de margenes sustanciales para exposiciones contrac-
tuales y no contractuales fuera de balance, incluidos créditos comprometidos y facilidades de liquidez.

41. Los activos liquidos de alta calidad mantenidos en cartera deberan estar libres de cargas, gozar de liquidez en los
mercados en momentos de tensién y, a ser posible, cumplir los requisitos para su admisién por el banco central.

2. Coeficiente de financiacion estable neta

42. EI NSFR exige al banco mantener un minimo de fuentes de financiacién estables acordes a los perfiles de liquidez de
sus activos, y a sus posibles necesidades de liquidez contingente por sus compromisos fuera de balance, para un horizonte
temporal de un ano. Este coeficiente intenta limitar el recurso excesivo a la financiacién mayorista a corto plazo durante pe-
riodos de abundante liquidez en los mercados y fomentar una evaluacion mas correcta del riesgo de liquidez para todas las
partidas dentro y fuera de balance.

3. Herramientas de seguimiento

43. En la actualidad los supervisores utilizan una amplia gama de medidas cuantitativas para vigilar los perfiles de riesgo
de liquidez de las organizaciones bancarias y también del sector financiero en general, aplicando asi una orientacién macro-
prudencial a la supervision. Una encuesta realizada entre los miembros del Comité de Basilea a principios de 2009 identificé
mas de 25 medidas y conceptos distintos empleados por los supervisores de todo el mundo. Para aumentar la consistencia
entre ellos, el Comité ha desarrollado un conjunto de parametros comunes que se consideraran el minimo de informacién que
necesitaran los supervisores, si bien éstos podran utilizar otras medidas para tener en cuenta los riesgos especificos de sus
jurisdicciones. Estos pardmetros de seguimiento, enumerados a continuacién, podran evolucionar a medida que el Comité
siga trabajando en este frente. Un &mbito en particular en el que seguira trabajando por lo que respecta a las herramientas de
seguimiento es el del riesgo de liquidez intradia.

(a) Desfase de vencimientos contractuales: Para conocer mejor sus necesidades de liquidez bésicas, los bancos deben
evaluar con frecuencia el desfase de vencimientos contractuales. Esta evaluacion les ofrece una medida simple y basica de
Sus compromisos contractuales, que sirve para comparar los perfiles de riesgo de liquidez entre instituciones y sefalar a los
propios bancos y a los supervisores cuando podrian surgir necesidades de liquidez.

(b) Concentracion de la financiacién: Esta medida implica analizar las concentraciones de financiacion al por mayor obte-
nida de distintas contrapartes, instrumentos y monedas. A los supervisores les ayuda a determinar hasta qué punto podrian
presentarse riesgos de liquidez de financiacién en caso de desaparecer una o mas fuentes de financiacion.

(c) Activos disponibles libres de cargas: Este pardmetro mide la cantidad de activos libres de cargas que un banco puede
utilizar como colateral en operaciones de financiaciéon garantizada, ya sea en el mercado o mediante facilidades permanentes
del banco central. Esta medida informa a los bancos (y supervisores) de su potencial capacidad para captar nuevos fondos
garantizados, teniendo presente que en situaciones de tension esta capacidad podria quedar mermada.
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(d) LCR por monedas: Reconociendo que el riesgo de divisas forma parte del riesgo de liquidez, el LCR debe evaluarse
para cada moneda significativa, con el fin de vigilar y gestionar el nivel general y la tendencia de las exposiciones en divisas
del banco.

(e) Herramientas de seguimiento relacionadas con el mercado: Para descubrir de forma inmediata posibles dificultades
de liquidez pueden utilizarse, entre otros, datos de mercado sobre precios y liquidez de los activos, informacion relativa a las
instituciones como, por ejemplo, los diferenciales de los swaps de incumplimiento crediticio (CDS) y el precio de las acciones,

asi como informacién adicional sobre la capacidad de cada institucion para financiarse en los mercados al por mayor y el
precio al que lo hace.

C. Disposiciones transitorias

44. El Comité ha introducido una serie de disposiciones transitorias para implementar los nuevos estandares con el fin de
ayudar al sector bancario a cumplir los nuevos requerimientos de capital con niveles razonables de retencién de beneficios y
de captacién de capital, sin dejar de proporcionar financiacién a la economia. Estos mecanismos de transicion se explican en
el documento de Basilea lll sobre normas de liquidez y se resumen en el Anexo 4 del presente documento.

45. Tras un periodo de observacién que comenzara a principios de 2011, el LCR se introducira oficialmente el 1 de enero
de 2015. EI NSFR se convertira en estandar minimo el 1 de enero de 2018. El Comité pondra en marcha un riguroso proceso
de comunicacion de informacién para realizar un seguimiento de los coeficientes durante el periodo de transicion y seguira
estudiando las implicaciones de estas normas para los mercados financieros, la concesién de crédito y el crecimiento econé-
mico, ocupandose de los efectos imprevistos cuando sea necesario.

46. Tanto el LCR como el NSFR se someteran a un periodo de observacién e incluirdn una clausula de revisién para solu-
cionar cualesquiera consecuencias no intencionadas.

D. Ambito de aplicacion

47. La aplicacion de los requerimientos minimos de capital contenidos en este documento sigue lo establecido en la Sec-
cion Primera (Ambito de aplicacion) del marco de Basilea II8.

SECCION PRIMERA: REQUISITOS MiNIMOS Y COLCHONES DE CAPITAL

48. El sistema bancario mundial se adentré en la crisis con un nivel insuficiente de capital de alta calidad. La crisis también
puso de manifiesto incoherencias en la definicién de capital entre distintas jurisdicciones, asi como carencias en la divulgacion
de una informacién que habria permitido al mercado evaluar y comparar adecuadamente la calidad del capital entre institu-

ciones. Un elemento clave de la nueva definicion de capital es el mayor protagonismo del capital Ordinario, el componente de
mayor calidad de los recursos propios de un banco.

I. DEFINICION DE CAPITAL
A. Componentes del capital

Elementos del capital
49. El capital regulador total serd igual a la suma de los siguientes elementos:
1. Capital de Nivel 1 (capital de funcionamiento, going-concern capital)
a. Capital Ordinario de Nivel 1
b. Capital Adicional de Nivel 1

2. Capital de Nivel 2 (capital de liquidacién, gone-concern capital)

8 Véase BCBS, Convergencia internacional de medidas y normas de capital, junio de 2006 (referido en este documento como «Basilea II» 0 «<Marco de Basilea II»).
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En relaciéon con cada una de las tres categorias anteriores (1a, 1b y 2) hay un Unico conjunto de criterios que los instru-
mentos han de cumplir para poder ser incluidos en la categoria correspondiente®.

Limites y minimos

50. Todos los elementos anteriores se entienden ya deducidos los ajustes regulatorios asociados y estan sujetos a los
siguientes limites minimos (véase también el Anexo 1):

« El capital Ordinario de Nivel 1 debera ascender al menos al 4,5% de los activos ponderados por riesgo en todo momento.
« El capital de Nivel 1 debera ascender al menos al 6,0% de los activos ponderados por riesgo en todo momento.

« El capital Total (capital de Nivel 1 mas Capital de Nivel 2) ascendera al menos al 8,0% de los activos ponderados por
riesgo en todo momento.

B. Propuesta detallada

51. En este apartado, el término «banco» se entendera como un banco, grupo bancario u otra entidad (por ejemplo, una
sociedad de cartera) cuyo capital es objeto de medicion.

1. Capital Ordinario de Nivel 1
52. El capital Ordinario de Nivel 1 se compone de los siguientes elementos:

« acciones ordinarias emitidas por el banco que cumplan los criterios para clasificarse como acciones ordinarias a efectos
regulatorios o su equivalente para las entidades distintas de una sociedad por acciones (non-joint stock companies);

* primas de emision resultantes de instrumentos incluidos en el capital Ordinario de Nivel 1;
* beneficios no distribuidos;
« otras partidas del resultado integral (total) acumuladas y otras reservas publicadas'®;

« acciones ordinarias emitidas por filiales consolidadas del banco y en poder de terceros (es decir, las participaciones
minoritarias) que cumplan los criterios para su inclusion en el capital Ordinario de Nivel 1 (véase, al respecto, la seccion 4); y

* los ajustes regulatorios aplicados al calculo del capital Ordinario de Nivel 1.

Los beneficios no distribuidos y las otras partidas del resultado integral incluyen las ganancias o pérdidas provisionales.
Las autoridades nacionales pueden considerar oportuno establecer procedimientos adecuados de auditoria, verificacién o
censura de cuentas. Los dividendos se excluyen del capital Ordinario de Nivel 1 con arreglo a la pertinente normativa conta-
ble. El tratamiento de las participaciones minoritarias y los ajustes regulatorios aplicados al célculo del capital Ordinario de
Nivel 1 se abordan en secciones separadas.

Acciones ordinarias emitidas por el banco

53. Para su inclusion en el capital Ordinario de Nivel 1, un instrumento debera cumplir la totalidad de los criterios que se
indican a continuacioén. La gran mayoria de los bancos con actividad internacional estan estructurados como sociedades por
acciones'' y, para ellos, los criterios se deben cumplir iUnicamente con acciones ordinarias. En los raros casos en que los ban-
cos deban emitir acciones ordinarias sin derecho a voto como parte del capital Ordinario de Nivel 1, dichas acciones deberan

9 El Comité, seguin expone en su documento de consulta Proposal to ensure the loss absorbency of regulatory capital at the point of non-viability, de agosto
de 2010, y como se recoge en sus comunicados de prensa de 19 de octubre y 1 de diciembre de 2010, esta ultimando criterios de inclusion adicionales para el
capital Adicional de Nivel 1y el capital de Nivel 2. Una vez concretados, los criterios adicionales se incorporaran a este marco normativo.

'° Las pérdidas o ganancias latentes (no realizadas) reconocidas en el balance no deberan reflejarse en ajustes en el capital Ordinario de Nivel 1. Las pérdidas
latentes estan sujetas a las disposiciones transitorias establecidas en el parrafo 94 (c) y (d). En cuanto a las ganancias latentes, el Comité continuara examinando
el tratamiento mas adecuado, teniendo en cuenta la evolucion del marco contable.

" Se define como sociedad por acciones (joint stock company) aquella que haya emitido acciones ordinarias, con independencia de si éstas se poseen con
cardacter privado o publico. La gran mayoria de los bancos con actividad internacional adoptan dicha forma juridica.
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ser idénticas en todos sus aspectos, aunque careceran de dicho derecho politico, a las acciones ordinarias con derecho a
voto del banco emisor.

CRITERIOS DE CLASIFICACION COMO ACCIONES ORDINARIAS A EFECTOS DE CAPITAL REGULADOR'™

1. Representa el derecho de cobro mas subordinado en caso de liquidacién del banco.

2. Incorpora un derecho sobre los activos residuales en proporcion a su participacion en el capital emitido, una vez atendidos todos los
derechos principales a la liquidacién (es decir, incorpora un derecho ilimitado y variable, no uno fijo o limitado).

3. El principal tiene caracter perpetuo y no se devolvera, fuera del caso de liquidacién (y salvo recompras discrecionales u otros me-
dios de reduccion efectiva del capital de una manera discrecional autorizada por la legislacion pertinente).

4. El banco se abstiene de crear, con ocasién de la emisién, cualquier expectativa de que el instrumento sera objeto de recompra,
rescate o amortizacion, y los términos legales o contractuales no disponen de clausula alguna que pudiera originar tal expectativa.

5. Las distribuciones de resultados se cargan contra partidas distribuibles (beneficios no distribuidos incluidos). El nivel de las dis-
tribuciones no esta en modo alguno vinculado o ligado al importe desembolsado en el momento de la emision ni esta sujeto a un
limite estipulado (con la salvedad de que un banco no podra declarar distribuciones cuyo importe supere el acumulado en partidas
distribuibles).

6. No existen condiciones que obliguen a realizar distribuciones. Por lo tanto, la falta de pago de éstas no constituye un supuesto de
incumplimiento.

7. Las distribuciones solo se pagan una vez satisfechas todas las obligaciones legales y contractuales y tras realizar los pagos sobre
instrumentos de capital de mayor rango. Esto significa que no existen distribuciones preferentes, en particular en relaciéon con otros
elementos clasificados como capital emitido con carécter preferencial.

8. Es el capital emitido que soporta en primer lugar las pérdidas, asi como el porcentaje proporcionalmente mayor de éstas segiin se
produzcan'®. Dentro del capital de mayor calidad, cada instrumento absorbe pérdidas mientras la empresa esta en activo, de forma
equiparable (pari passu) y proporcional a todos los demas.

9. Elimporte emitido y desembolsado se integra en los recursos propios (es decir, no se considera una obligacién) a efectos de de-
terminar la insolvencia a nivel de balance.

10. Elimporte desembolsado se clasifica como recursos propios con arreglo a las normas de contabilidad aplicables.

11.  Elimporte ha sido directamente suscrito y desembolsado y el banco no puede, directa o indirectamente, haber financiado la compra
del instrumento.

12.  Elimporte desembolsado no esta asegurado ni cubierto por garantias del emisor o de una entidad vinculada', ni es objeto de cual-
quier otro acuerdo que mejore juridica o econdmicamente la prelacion del derecho correspondiente.

13.  Unicamente se emite con la aprobacion de los propietarios del banco emisor, ya sea directamente otorgada por éstos o, si lo permi-
tiese la ley, otorgada por el Consejo de Administracion o por otras personas debidamente autorizadas por los titulares.

14.  Se refleja de forma clara y separadamente en el balance del banco.

2. Capital Adicional de Nivel 1
54. El capital Adicional de Nivel 1 se compone de los siguientes elementos:

« instrumentos emitidos por el banco que cumplan los criterios para su inclusién en el capital Adicional de Nivel 1 (y no
incluidos en el capital Ordinario de Nivel 1);

« primas de emision resultantes de instrumentos incluidos en el capital Adicional de Nivel 1;

12 Los criterios también se aplican a sociedades que no emiten acciones, como mutuas, cooperativas o cajas de ahorro, teniendo en cuenta su constitucion y
estructura juridica. La aplicacion de los criterios debe preservar la calidad de los instrumentos exigiendo que se consideren plenamente equiparables a acciones
ordinarias en cuanto a la calidad de su capital para absorber pérdidas y no posean caracteristicas que pudieran debilitar la condicién del banco como empresa
en funcionamiento durante periodos de tensién en los mercados. Los supervisores intercambiarén informaciéon sobre cémo aplican los criterios a sociedades
distintas de sociedades por acciones al objeto de procurar una implementacion coherente.

'3 Si los instrumentos de capital ofreciesen la posibilidad permanente de amortizacién o cancelacién parcial (write-down), se considerara que este criterio
debera seguir cumpliéndose con acciones ordinarias.

4 Por entidad vinculada se entiende, entre otras, una empresa matriz, empresa hermana, filial o cualquier otra asociada. Una sociedad de cartera (holding)
es una entidad vinculada con independencia de si forma parte del grupo bancario consolidado.
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* instrumentos emitidos por filiales consolidadas del banco y en poder de terceros que cumplan los criterios para su in-
clusion en el capital Adicional de Nivel 1 y que no estén incluidos en el capital Ordinario de Nivel 1 (véase la seccién 4 para
dichos criterios); y

« los ajustes regulatorios aplicados al célculo del capital Adicional de Nivel 1.

El tratamiento de los instrumentos emitidos por filiales consolidadas del banco y los ajustes regulatorios aplicados al calculo
del capital Adicional de Nivel 1 se abordan en secciones separadas.

Instrumentos emitidos por el banco que cumplen los criterios de capital Adicional de Nivel 1

55. El cuadro siguiente indica el conjunto de criterios que ha de cumplir o superar un instrumento emitido por el banco
para ser incluido en el capital Adicional de Nivel 1.

CRITERIOS PARA LA INCLUSION EN EL CAPITAL ADICIONAL DE NIVEL 1

1. Suscrito y desembolsado.

2. Subordinado a depositantes, acreedores en general y deuda subordinada del banco.

3. No esté asegurado ni cubierto por garantias del emisor o de una entidad vinculada ni es objeto de cualquier otro acuerdo que mejore
juridica o econdmicamente la prelacion frente a los acreedores del banco.

4. Es perpetuo, es decir, no tiene fecha de vencimiento ni existen clausulas de remuneraciéon escalonada creciente (step-up) u otros
incentivos para su amortizacion anticipada.

5. Puede ser redimible a iniciativa del emisor transcurridos un minimo de cinco anos:
a. para ejercer una opcion de compra, el banco debera recibir autorizacion previa del supervisor;
b. el banco debera abstenerse de generar expectativas de que se ejercitara la opcion de compra; y
c. el banco no debera ejercer la opciéon de compra, a menos que:

i.  sustituya el instrumento amortizado con capital de igual o mayor calidad y dicha sustitucion se efecte en condiciones que
sean sostenibles para la capacidad de generacién de ingresos del banco'®; o

ii. demuestre que su posicién de capital supera con creces los requerimientos minimos de capital tras el ejercicio de la opcion
de compra’.

6. Cualquier devolucién de principal (por ejemplo mediante recompra o rescate) requerira la autorizaciéon previa del supervisor y el
banco no debera suponer ni crear en el mercado la expectativa de que se obtendra dicha autorizacién.

7. Discrecionalidad en relacion con el pago de dividendo/cupén:

a. el banco podra en todo momento decidir, a su entera discrecién, cancelar pagos en concepto de distribuciones o repartos de
resultados’;

b. cancelar pagos discrecionales no constituird un supuesto de incumplimiento;
c. el banco debera tener pleno acceso a los pagos cancelados para satisfacer las obligaciones a su vencimiento;

d. la cancelacién de pagos en concepto de distribuciones o repartos no impondra restricciones al banco, salvo en relaciéon con las
distribuciones a los titulares de acciones ordinarias.

8. El pago de dividendos/cupones se efectuara con cargo a partidas distribuibles.

9. El instrumento no puede incorporar un dividendo sensible al crédito, es decir, un dividendo/cupén que se reajuste periédicamente
en funcién, en todo o en parte, de la solvencia crediticia de la entidad bancaria.

10.  Elinstrumento no puede contribuir a que el pasivo supere al activo si dicha prueba del balance forma parte de la legislacion nacional
en materia de insolvencia.

5 Las emisiones sustitutivas pueden ser simultaneas, pero no posteriores, a la amortizacién del instrumento.
6 «Minimos» se refiere al requerimiento minimo que exige el regulador, que puede ser superior al requerimiento minimo del Primer Pilar de Basilea lIl.

7Una consecuencia de la discrecionalidad plena para cancelar en cualquier momento distribuciones o repartos de resultados es que estan prohibidas las
clausulas que en ciertas circunstancias imponen pagar dividendo. Un instrumento con este tipo de clausula exige al banco emisor pagar dividendo o cupén
sobre ese instrumento cuando se hubiese realizado un pago sobre otro instrumento de capital (normalmente inferior en prelacion) o accion. Esta obligacion seria
incompatible con el requisito de discrecionalidad plena en todo momento. La expresion «cancelar distribuciones o repartos de resultados» significa eliminar esos
pagos. Tampoco se permiten clausulas que requieran que el banco realice distribuciones o pagos en especie.
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CRITERIOS PARA LA INCLUSION EN EL CAPITAL ADICIONAL DE NIVEL 1
(continuacion)

11. Los instrumentos considerados pasivos a efectos contables podran absorber pérdidas en el principal a través de (i) la con-
version en acciones ordinarias alcanzado un punto de activacion objetivo prefijado, o de (ii) un mecanismo de amortizacién
que asigne pérdidas al instrumento al alcanzarse un punto de activacion prefijado. La amortizacién tendra los siguientes
efectos:

a. reducir la demanda del instrumento en liquidacion;
b. reducir el importe devuelto cuando se ejerza una opcién de compra; y

c. reducir total o parcialmente los pagos de cupon o dividendo sobre el instrumento.

12.  El instrumento no habra sido comprado por el banco ni por alguna parte vinculada que éste controle o sobre la que ejerza una
influencia significativa, ni su compra habra sido directa o indirectamente financiada por el banco.

13.  Elinstrumento no podré tener caracteristicas que dificulten la recapitalizacion, tales como disposiciones que requieran que el emisor
compense al inversor si se emite un nuevo instrumento a un precio menor durante un periodo de tiempo especificado.

14.  Siel instrumento no se emite a través de una entidad instrumental o sociedad de cartera del grupo consolidado (p. €j., una sociedad
de gestion especializada, «SPV»), su rendimiento debera estar de forma inmediata e ilimitada a disposicién de una entidad instru-
mental'® o de la sociedad de cartera del grupo consolidado de manera tal que cumpla o exceda todos los demas criterios para su
inclusion en el capital Adicional de Nivel 1.

Primas de emision resultantes de instrumentos incluidos en el capital Adicional de Nivel 1

56. Las primas de emisidon no computables en el capital Ordinario de Nivel 1 solo podran ser incluidas en el capital Adicio-
nal de Nivel 1 cuando también puedan serlo las acciones que las originen.

3. Capital de Nivel 2
57. El capital de Nivel 2 se compone de los siguientes elementos:

« instrumentos emitidos por el banco que cumplan los criterios para su inclusién en el capital de Nivel 2 (y no incluidos en
el capital de Nivel 1);

« primas de emision resultantes de instrumentos incluidos en el capital de Nivel 2;

* instrumentos emitidos por filiales consolidadas del banco y en poder de terceros que cumplan los criterios para su inclu-
sién en el capital de Nivel 2 y que no estén incluidos en el capital de Nivel 1 (véase la seccién 4 para dichos criterios);

- ciertas provisiones para insolvencias especificadas en los parrafos 60y 61; y
« los ajustes regulatorios aplicados al célculo del capital de Nivel 2.

El tratamiento de los instrumentos emitidos por filiales consolidadas del banco y los ajustes regulatorios aplicados al calculo
del capital de Nivel 2 se abordan en secciones separadas.

Instrumentos emitidos por el banco que cumplen los criterios de Nivel 2
58. El objetivo del Nivel 2 es permitir absorber pérdidas a una empresa en liquidacién (gone-concern). Con arreglo al

mismo, el cuadro siguiente indica el conjunto de criterios que ha de cumplir o superar un instrumento para ser incluido en el
capital de Nivel 2.

8 Una entidad instrumental es aquella que se constituye para hacer negocios con clientes con la intencion de que obtenga un beneficio por si misma.
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CRITERIOS PARA LA INCLUSION EN EL CAPITAL DE NIVEL 2

1. Suscrito y desembolsado.

2. Subordinado a depositantes y acreedores en general del banco.

3. No esté asegurado ni cubierto por garantias del emisor o de una entidad vinculada ni es objeto de cualquier otro acuerdo que mejore
juridica o econémicamente la prelacion frente a los depositantes y los acreedores en general del banco.

4. Vencimiento:
a. plazo de vencimiento original minimo no inferior a cinco anos;

b. el reconocimiento en el capital regulador en los cinco afos restantes previos a su vencimiento se reducira mediante el método
de amortizacion lineal;

c. no existen clausulas de step-up u otros incentivos para su amortizacién anticipada.

5. Puede ser redimible a iniciativa del emisor transcurrido un minimo de cinco afos:
a. para ejercer una opcion de compra, el banco debera recibir autorizacion previa del supervisor;
b. el banco no debera hacer nada que genere la expectativa de que ejercera la opcién de compra'®; y
c. el banco no debera ejercer la opcion de compra, a menos que:

i. sustituya el instrumento amortizado con capital de igual o mayor calidad y dicha sustitucién se efectie en condiciones que sean
sostenibles para la capacidad de generacion de ingresos del banco®; o

ii. demuestre que su posicién de capital supera con creces los requerimientos minimos de capital tras ejercer la opcién de
compra?'.

6. El inversor no tendra ninguin derecho a acelerar la devolucion de los pagos futuros previstos (cupén o principal), excepto en caso
de quiebra y liquidacion.

7. El instrumento no puede incorporar un dividendo sensible al crédito, es decir, un dividendo/cupén que se reajuste periédicamente
en funcién, en todo o en parte, de la solvencia crediticia de la entidad bancaria.

8. El instrumento no habra sido comprado por el banco ni por ninguna parte vinculada que éste controle o sobre la que ejerza una
influencia significativa, ni su compra habra sido directa o indirectamente financiada por el banco.

9. Si el instrumento no se emite a través de una entidad instrumental o sociedad de cartera del grupo consolidado (p. €j., una sociedad
de gestion especializada, «SPV»), su rendimiento debera estar de forma inmediata e ilimitada a disposicién de una entidad instru-
mental?? o de la sociedad de cartera del grupo consolidado de manera tal que cumpla o exceda todos los demaés criterios para su
inclusién en el capital de Nivel 2.

Primas de emision resultantes de instrumentos incluidos en el capital de Nivel 2

59. Las primas de emisién no computables en el capital de Nivel 1 sélo podran incluirse en el capital de Nivel 2 cuando
también puedan serlo las acciones que las originen.

Provisiones generales/reservas genéricas para fallidos (para bancos que aplican el método estandar para el riesgo
de crédito (SA))

60. Las provisiones o reservas para fallidos frente a pérdidas futuras, no identificadas en el presente, pueden aplicarse li-
bremente a pérdidas posteriormente materializadas y, por lo tanto, clasificarse en el Nivel 2. Se excluyen, pues, las provisiones
asignadas al deterioro identificado de activos concretos o pasivos conocidos evaluados individual o colectivamente. Por otra
parte, las provisiones generales/reservas genéricas para fallidos aptos para su inclusion en el Nivel 2 no superaran un maximo
de 1,25 puntos porcentuales de los activos ponderados por riesgo de crédito, calculado con el método estandar.

' La opcién de rescatar el instrumento después de cinco anos, pero antes del inicio del periodo de amortizacion, no se considerara un incentivo para rescatar
mientras el banco no haga nada que genere la expectativa de que ejercera la opcién de compra en ese momento.

20 | as emisiones sustitutivas pueden ser simultaneas, pero no posteriores, a la amortizacion del instrumento.
21 «Minimos» se refiere al requerimiento minimo que exige el regulador, que puede ser superior al requerimiento minimo del Primer Pilar de Basilea.
2 Una entidad instrumental es aquella entidad constituida para hacer negocios con clientes con la intencién de que obtenga un beneficio por si misma.
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Exceso de provisiones admisibles totales con arreglo al método basado en calificaciones internas (IRB)

61. Cuando el importe total de la pérdida esperada sea menor que el total de provisiones admisibles, segun se explica en
los parrafos 380 a 383 de la versién integral del Marco de Basilea Il de junio de 2006, los bancos pueden reconocer la diferen-
cia en capital de Nivel 2 hasta un maximo del 0,6% de los activos ponderados por el riesgo de crédito, calculado con el método
IRB. Las autoridades nacionales podran acordar, a su entera discrecion, aplicar un limite inferior al 0,6%.

4. Participaciones minoritarias (participaciones societarias que no confieren control) y otro capital
emitido por filiales consolidadas en manos de terceros

Acciones ordinarias emitidas por filiales consolidadas

62. Las participaciones minoritarias derivadas de la emisién de acciones ordinarias por una filial totalmente consolidada del
banco podran reconocerse en el capital Ordinario de Nivel 1 siempre que: (1) el instrumento que origina la participacién minorita-
ria cumpliera, de ser emitido por el banco, todos los criterios para su clasificacién como acciones ordinarias a efectos de capital
regulador, y (2) la filial que emiti6 el instrumento sea a su vez un banco? 24, El importe de la participacién minoritaria conforme al
criterio anterior que se reconocera en el capital Ordinario de Nivel 1 consolidado se calculara de la siguiente manera:

« la participacién minoritaria total que cumpla los dos criterios precedentes, menos el excedente de capital Ordinario de
Nivel 1 de la filial atribuible a los accionistas minoritarios;

« el excedente de capital Ordinario de Nivel 1 de la filial equivale al capital Ordinario de Nivel 1 de la filial menos: (1) el reque-
rimiento minimo de capital Ordinario de Nivel 1 de la filial, mas el «colchon» de conservacion de capital (es decir, el 7% de activos
ponderados por riesgo); o, de ser menor, (2) la porcién del requerimiento minimo de capital Ordinario de Nivel 1 consolidado,
mas el colchén de conservacion de capital (es decir, el 7% de activos ponderados por riesgo), correspondiente a la filial;

« el excedente de capital Ordinario de Nivel 1 atribuible a los accionistas minoritarios se calcula multiplicando el excedente
de capital Ordinario de Nivel 1 por el porcentaje de capital Ordinario de Nivel 1 en manos de los accionistas minoritarios.

Capital clasificable en Nivel 1 emitido por filiales consolidadas

63. Los instrumentos de capital de Nivel 1 emitidos por una filial totalmente consolidada para su suscripcién por inversores
terceros (incluyendo los importes comprendidos en el parrafo 62) pueden reconocerse en el capital de Nivel 1 solo si dichos
instrumentos, de haber sido emitidos por el banco, cumplirian todos los criterios para su clasificacion como capital de Nivel 1.
El importe de este capital que se reconocera en el Nivel 1 se calculara de la siguiente manera:

« el total de Nivel 1 de la filial suscrito por terceros, menos el importe del excedente de Nivel 1 de la filial atribuible a los
inversores terceros;

« el excedente de Nivel 1 de la filial se calcula como el Nivel 1 de la filial menos: (1) el requerimiento minimo de Nivel 1 de
la filial, mas el colchén de conservacién de capital (es decir, el 8,5% de activos ponderados por riesgo); o, de ser menor, (2) la
porcion del requerimiento minimo de Nivel 1 consolidado, mas el colchén de conservacion de capital (es decir, el 8,5% de
activos ponderados por riesgo), correspondiente a la filial;

* el excedente de Nivel 1 atribuible a los inversores terceros se calcula multiplicando el excedente de Nivel 1 por el porcen-
taje de Nivel 1 en manos de dichos inversores.

Del importe de este capital de Nivel 1 admisible como capital Adicional de Nivel 1 se excluyen los importes reconocidos
como capital Ordinario de Nivel 1 en virtud del parrafo 62.

Capital admisible en el Nivel 1y Nivel 2 emitido por filiales consolidadas

64. Los instrumentos de capital Total (es decir, instrumentos de capital de Nivel 1 y de Nivel 2) emitidos por una filial
totalmente consolidada del banco para su suscripcién por inversores terceros (incluidos los importes comprendidos en los

2 A los efectos de este parrafo, cualquier institucion que esté sujeta a las mismas normas prudenciales minimas que un banco y a su mismo nivel de super-
vision podra considerarse un banco.

24 La participacién minoritaria en una filial bancaria estara estrictamente excluida del capital Ordinario del banco matriz cuando éste o una filial hubiesen
celebrado cualquier acuerdo para financiar directa o indirectamente la inversién minoritaria en la filial, sea a través de una SPV o de otro vehiculo o acuerdo. El
tratamiento descrito antes estd, pues, solo puede utilizarse cuando todas las participaciones minoritarias en la filial del banco representen Gnicamente contribu-
ciones genuinas de terceros al capital Ordinario de la filial.
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parrafos 62 y 63) pueden reconocerse en el capital Total solo si dichos instrumentos, de haber sido emitidos por el banco,
cumplieran todos los criterios para su clasificacion como capital de Nivel 1 o de Nivel 2. El importe de este capital admisible
como capital Total consolidado se calculara de la siguiente manera:

« instrumentos de capital Total de la filial suscritos por terceros, menos el importe del excedente de capital Total de la filial
atribuible a los inversores terceros;

- el excedente de capital Total de la filial se calcula como el capital Total de la filial menos: (1) el requerimiento minimo de
capital Total de la filial, mas el colchdn de conservacion de capital (es decir, el 10,5% de activos ponderados por riesgo); o, de
ser menor, (2) la porcion del requerimiento minimo de capital Total consolidado, mas el colchén de conservacion de capital
(es decir, el 10,5% de activos ponderados por riesgo), correspondiente a la filial;

« el excedente de capital Total atribuible a los inversores terceros se calcula multiplicando el excedente de capital Total por
el porcentaje de capital Total en manos de dichos terceros.

Del importe de este capital Total admisible en el Nivel 2 se excluyen los importes reconocidos en capital Ordinario de Nivel
1 en virtud del parrafo 62 y los importes reconocidos en el capital Adicional de Nivel 1 en virtud del parrafo 63.

65. Si el capital se hubiese emitido a terceros de una sociedad de gestién especializada (SPV), nada de dicho capital
podra incluirse en el capital Ordinario de Nivel 1. Sin embargo, ese capital podra incluirse en el capital Adicional de Nivel 1 o
de Nivel 2 consolidado y podra considerarse como emitido directamente por el propio banco a terceros si cumple todos los
criterios de admisién relevantes y el Unico activo de la SPV es su inversion en el capital del banco de forma tal que iguale o
supere todos los criterios de admisién relevantes? (segun exigen el criterio 14 para el capital Adicional de Nivel 1 y el criterio
9 para el capital de Nivel 2). En los casos en que el capital hubiese sido emitido a terceros a través de una SPV por medio de
una filial totalmente consolidada del banco, dicho capital podrd, con sujeciéon a los requisitos de este parrafo, considerarse
como emitido directamente por la propia filial a terceros e incluirse en el capital Adicional de Nivel 1 o de Nivel 2 consolidado
de conformidad con el tratamiento descrito en los parrafos 63 y 64.

5. Ajustes regulatorios

66. Este apartado establece los ajustes regulatorios que se aplican al capital regulador. En la mayoria de los casos, se
aplicaran al calculo del capital Ordinario de Nivel 1.

Fondo de comercio y otros intangibles (salvo derechos del servicio de créditos hipotecarios)

67. El fondo de comercio (derecho de llave) y otros intangibles se deduciran al calcular el capital Ordinario de Nivel 1,
incluyendo cualquier fondo de comercio incluido en la valoracion de inversiones significativas en el capital de entidades
bancarias, financieras y de seguros que se hallen fuera del perimetro de consolidacién reglamentario. Con la excepcién del
servicio de créditos hipotecarios, el importe integro se deducira tras restar cualquier pasivo por impuestos diferidos que se ex-
tinguiria si los activos intangibles se deteriorasen o diesen de baja en virtud de la normativa contable pertinente. La cuantia de
la deduccion por servicio de créditos hipotecarios se establece en la seccién sobre umbrales de deducciones, mas adelante.

68. Con sujecion a la aprobacion previa del supervisor, los bancos que rindan cuentas con arreglo a principios de contabi-
lidad generalmente aceptados (PCGA) en su jurisdiccién podran emplear la definicion de activos intangibles de las NIIF para
determinar qué activos se clasifican como intangibles y, en consecuencia, han de ser deducidos.

Activos por impuestos diferidos

69. Al calcular el capital Ordinario de Nivel 1 deberan deducirse aquellos activos por impuestos diferidos (DTA) cuya
materializacion dependa de la rentabilidad futura del banco. Los activos por impuestos diferidos podran compensarse con
pasivos por impuestos diferidos (DTL) cuando DTA y DTL se refieran a impuestos percibidos por la misma autoridad fiscal y
la autoridad tributaria competente autorice la compensacion. Cuando estos DTA se refieran a diferencias temporales (p. €j.,
provisiones para créditos fallidos) la cuantia de la deduccién se establece en la seccién sobre umbrales de deducciones, mas
adelante. Todos los demas activos tales, por ejemplo, los relativos a pérdidas de explotacion, como la imputacién a ejercicios
futuros de pérdidas fiscales no utilizadas o créditos fiscales no utilizados, se deduciran integramente una vez restados los
impuestos diferidos segun se ha descrito. Los DTL compensables con DTA no incluyen las cantidades que se compensaran
al deducir el fondo de comercio, activos intangibles y activos de fondos de pensiones de prestacién definida, y se asignaran
de forma equitativa entre DTA sujetos al tratamiento por umbral de deduccién y DTA que se deduciran integramente.

% Los activos relacionados con la operativa de la SPV podran excluirse de esta evaluacion si fueran de minimis.
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70. Un exceso de liquidacion fiscal o, en algunas jurisdicciones, la imputacién de gastos fiscales del ejercicio corriente a
ejercicios previos, puede originar una reclamacion o derecho a devolucién de impuestos por la autoridad fiscal local o central.
Estas cantidades suelen clasificarse a efectos contables como activos fiscales presentes. La recuperaciéon del importe de
dicha reclamacién o derecho a devolucion no depende de la rentabilidad futura del banco y se le asignara la correspondiente
ponderacion por riesgo soberano.

Reservas de cobertura de flujos de efectivo

71. El importe de la provision para cubrir flujos de efectivo asociada a la cobertura de elementos no contabilizados por su
valor razonable en el balance (incluidos los flujos de efectivo previstos) debera filtrarse al calcular el capital Ordinario de Nivel
1, es decir, deberan deducirse los importes positivos y reintegrarse los negativos.

72. Este tratamiento identifica en concreto el elemento de la provision para la cobertura de flujos de efectivo que debe
filtrarse por motivos prudenciales. Elimina el elemento que origina una volatilidad artificial en los recursos propios, ya que en
este caso la reserva solo refleja una cara de la moneda (el valor razonable del instrumento derivado, pero no la variaciéon en
el valor razonable de los flujos de efectivo futuros objeto de cobertura).

Insuficiencia de las provisiones para pérdidas esperadas

73. Al calcular el capital Ordinario de Nivel 1, debera realizarse la deduccién de capital correspondiente en caso de déficit
en las provisiones dotadas para pérdidas esperadas en el marco del método IRB. Debera deducirse el importe integro, sin
minorarse por cualesquiera efectos fiscales que cupiera esperar en caso de que las provisiones se elevasen hasta el nivel de
las pérdidas esperadas.

Ganancias en ventas relacionadas con operaciones de titulizacion

74. Debe filtrarse del capital Ordinario de Nivel 1 cualquier ganancia resultante de operaciones de titulizacién, como la
asociada al margen financiero futuro esperado derivado de ganancias que se materializasen a la venta.

Ganancias y pérdidas latentes debidas a variaciones en el riesgo de crédito propio sobre pasivos financieros
contabilizados al valor razonable

75. Deben filtrarse del capital Ordinario de Nivel 1 todas las ganancias y pérdidas latentes resultantes de cambios en el
valor razonable de pasivos a raiz de variaciones acumuladas en el riesgo de crédito del propio banco.

Activos y pasivos de fondos de pensiones de prestacion definida

76. Los pasivos de fondos de pensiones de prestacion definida, tal como se incluyen en el balance, se reconoceran in-
tegramente al calcular el capital Ordinario de Nivel 1 (es decir, el capital Ordinario de Nivel 1 no puede aumentarse filtrando
estos pasivos). Para cada fondo de pensiones de prestacion definida que sea un activo en el balance, el activo debe deducirse
al calcular el capital Ordinario de Nivel 1 tras descontar cualquier impuesto diferido asociado que se extinguiria si el activo
se deteriorase o diese en baja en virtud de la normativa contable pertinente. Los activos del fondo a los que el banco tenga
acceso libre y pleno pueden compensar la deduccion, previa aprobacién del supervisor. A dichos activos compensatorios se
asignara la ponderacion por riesgo que les corresponderia si fueran directamente propiedad del banco.

77. Este tratamiento responde a la preocupacién por si los activos derivados de los fondos de pensiones no pudieran
retirarse y utilizarse para la proteccién de los depositantes y otros acreedores del banco. La preocupaciéon es que su valor
proceda Unicamente de una reduccion en los pagos futuros al fondo. El tratamiento permite a los bancos reducir la deduccion
del activo si logran resolver esta preocupacion y mostrar que los activos podran retirarse facil y rapidamente del fondo.

Inversion en acciones propias (autocartera)

78. Todas las inversiones de un banco en sus propias acciones ordinarias, tanto si las mantiene directa como indirecta-
mente, se deduciran al calcular el capital Ordinario de Nivel 1 (a menos que ya se hubiesen filtrado con arreglo a la normativa
contable en vigor). Del célculo del capital Ordinario de Nivel 1 deberd deducirse, ademas, cualquier accién propia que el
banco pudiera estar contractualmente obligado a adquirir. El tratamiento descrito se aplicara con independencia de que la
exposicion se contabilice en la cartera de inversién o en la cartera de negociacion del banco. Ademas:

« podran deducirse las posiciones largas brutas, tras restar las posiciones cortas en la misma exposiciéon subyacente, solo
en el caso de que las posiciones cortas no implicasen riesgo de contraparte;
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* los bancos deberan analizar sus posiciones en valores sobre indices para deducir su exposicién a acciones propias. No
obstante, las posiciones largas brutas en acciones propias como resultado de inversiones en valores sobre indices podran
compensarse con las posiciones cortas en acciones propias resultantes de mantener posiciones cortas en el mismo indice
subyacente. En estos casos, las posiciones cortas pueden implicar riesgo de contraparte (que estara sujeto a la correspon-
diente imputacion por riesgo de crédito de contraparte).

Esta deduccién es necesaria para evitar contabilizar por partida doble recursos propios del banco. Algunos planes con-
tables no permiten reconocer las acciones propias, por lo que esta deduccion solo es relevante cuando se permite dicho
reconocimiento en el balance. El tratamiento busca eliminar la contabilizacién por partida doble que nace de participaciones
directas, participaciones indirectas a través de fondos de indices y posibles participaciones futuras como resultado de obliga-
ciones contractuales de compra de acciones propias.

Aplicando el mismo enfoque antes expuesto, los bancos deduciran la inversién en su propio capital Adicional de Nivel 1
en el célculo de éste, asi como la realizada en su propio capital de Nivel 2 al calcular este otro.

Participaciones cruzadas reciprocas en entidades bancarias, financieras y de seguros

79. Se deduciran integramente aquellas participaciones cruzadas reciprocas de capital disefadas para inflar de forma
artificial los recursos propios de los bancos. Estos aplicaran el «enfoque de la deduccidn correspondiente» a estas inversio-
nes en el capital de otras entidades bancarias, financieras y aseguradoras, lo que significa que la deduccién se aplicara al
componente de capital que corresponderia si hubiese sido emitido por el propio banco.

Inversiones en el capital de entidades bancarias, financieras y de seguros no incluidas en el perimetro de consolidacién regulador
cuando el banco no posea mas del 10% del capital social ordinario emitido

80. El ajuste regulatorio descrito en esta seccion se aplica a inversiones en el capital de entidades bancarias, financieras
y de seguros no incluidas en el perimetro de consolidacion regulador, siempre y cuando el banco no posea mas del 10% del
capital social ordinario emitido. Ademas:

- Las inversiones incluyen las participaciones directas, indirectas? y sintéticas de instrumentos de capital. Por ejemplo, los
bancos deben analizar las posiciones en valores sobre indices para determinar sus participaciones subyacentes de capital?’.

» Han de incluirse las participaciones tanto de la cartera de inversidon como de la de negociacién. El capital incluye accio-
nes ordinarias, asi como todos los demas tipos de instrumentos de capital al contado o sintéticos (p. ej., deuda subordinada).
Lo que ha de incluirse es la posicion larga neta; es decir, la posicién larga bruta menos las posiciones cortas en la misma
exposicién subyacente cuando la posicidén corta tenga la misma duracién que la posicién larga o bien su duracién hasta el
vencimiento (vida residual) sea al menos de un afo.

« Pueden excluirse las posiciones de aseguramiento y colocacién de titulos que se mantengan durante cinco dias habiles
0 menos, mientras que deberan incluirse aquellas mantenidas durante méas de cinco dias habiles.

« Si el instrumento de capital de la entidad en la que ha invertido el banco no cumple los criterios para ser clasificado de
capital Ordinario de Nivel 1, capital Adicional de Nivel 1 o capital de Nivel 2 del banco, el capital serd considerado como ac-
ciones ordinarias a los efectos de este ajuste regulatorio?®.

« Cada jurisdiccion nacional tiene discrecionalidad para autorizar a un banco, con la aprobacioén previa del supervisor, a
excluir temporalmente ciertas inversiones cuando éstas se hicieran en el marco de la resolucién o la prestacion de asistencia
financiera para reorganizar una entidad en dificultades.

81. Si el total de todas las participaciones aqui mencionadas superase en conjunto el 10% del capital Odinario del banco
(tras aplicar los demas ajustes regulatorios en su totalidad referidos antes de éste), el importe por encima del 10% debera de-
ducirse aplicando el enfoque correspondiente. Esto significa que la deduccién ha de aplicarse al mismo componente de capi-
tal para el que el capital computaria si hubiera sido emitido por el propio banco. En consecuencia, el importe que se deducira

% | as participaciones indirectas son exposiciones o partes de éstas que, si una participacién directa perdiese su valor, generarian una pérdida para el banco
basicamente equivalente a la pérdida de valor de la participacion directa.

27 Si a los bancos les resultase operativamente oneroso examinar y controlar su exposicion exacta al capital de otras instituciones financieras por tener
participaciones de valores sobre indices, las autoridades nacionales podran permitirles, previa aprobacién del supervisor, usar una estimacion conservadora.

28 Gj la inversidn procede de la emisién de una entidad financiera regulada y no se incluye en el capital regulador del sector correspondiente a dicha entidad,
no se requiere su deduccion.
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del capital Ordinario equivaldra a la suma de todas las participaciones que en conjunto superen el 10% del capital Ordinario
del banco (segun se ha expuesto arriba) multiplicada por las participaciones en capital Ordinario expresadas en porcentaje
del total de participaciones en capital. Esto daria lugar a una deduccién en el capital Ordinario que se corresponderia con
la proporcién del total de participaciones en capital mantenidas en el capital Ordinario. Del mismo modo, el importe que se
deducira del capital Adicional de Nivel 1 equivaldra a la suma de todas las participaciones que en conjunto superen el 10% del
capital Ordinario del banco (segun lo expuesto) multiplicada por las participaciones en capital Adicional de Nivel 1 expresadas
en porcentaje del total de participaciones en capital. El importe que se deducira del capital de Nivel 2 equivaldra a la suma de
todas las participaciones que en conjunto superen el 10% del capital Ordinario del banco (segun lo expuesto) multiplicada por
las participaciones en capital de Nivel 2 expresadas en porcentaje del total de participaciones en capital.

82. Si, conforme al correspondiente enfoque de la deduccién, el banco esté obligado a practicar una deduccién sobre un
nivel particular de capital y carece de suficiente capital de dicho nivel para satisfacer la obligacion, la diferencia se deducira
del nivel inmediatamente superior (por ejemplo, si un banco no tiene suficiente capital Adicional de Nivel 1 para satisfacer la
deduccion, la diferencia se deducira del capital Ordinario de Nivel 1).

83. Los importes por debajo del umbral, que no se deducen, seguiran ponderandose en funcion del riesgo. Asi pues, los
instrumentos de la cartera de negociacién se contabilizaran segun las normas de riesgo de mercado, mientras que los de la
cartera de inversion seguirdn el método basado en calificaciones internas o el método estandar, segun corresponda. Al aplicar
la ponderacion por riesgo, el importe de las participaciones debera distribuirse proporcionalmente entre las que no alcanzan
el umbral y aquellas que lo superan.

Inversiones significativas en el capital de entidades bancarias, financieras y de seguros no incluidas en el perimetro de con-
solidaciéon regulador?®

84. El ajuste regulatorio descrito en esta seccion se aplica a inversiones en el capital de entidades bancarias, financieras y
de seguros no incluidas en el perimetro de consolidacién regulador, cuando el banco posea una participacion superior al 10%
o cuando dicha entidad sea una filial*® del banco. Ademas:

« Las inversiones incluyen las participaciones directas, indirectas y sintéticas de instrumentos de capital. Por ejemplo, los
bancos deben analizar las posiciones en valores sobre indices para determinar sus participaciones subyacentes de capital®'.

+ Han de incluirse las participaciones tanto de la cartera de inversién como de la de negociacién. El capital incluye accio-
nes ordinarias, asi como todos los demas tipos de instrumentos de capital al contado o sintéticos (p. ej., deuda subordinada).
Lo que ha de incluirse es la posicion larga neta; es decir, la posicién larga bruta menos las posiciones cortas en la misma
exposicion subyacente cuando la posicion corta tenga la misma duracion que la posicion larga o bien su duracion hasta el
vencimiento (vida residual) sea al menos de un ano.

 Pueden excluirse las posiciones de aseguramiento que se mantengan durante cinco dias habiles o menos, mientras que
las posiciones de aseguramiento mantenidas durante méas de cinco dias habiles deberan incluirse.

« Si el instrumento de capital de la entidad en la que ha invertido el banco no cumple los criterios para clasificarse como
capital Ordinario de Nivel 1, capital Adicional de Nivel 1 o capital de Nivel 2 del banco, el capital se considerara acciones or-
dinarias a los efectos de este ajuste regulatorio®.

« Cada jurisdiccion nacional tiene discrecionalidad para autorizar a un banco, con la aprobacién previa del supervisor, a
excluir temporalmente ciertas inversiones cuando éstas se hicieran en el marco de la resolucién o la prestacién de asistencia
financiera para reorganizar una entidad en dificultades.

85. Todas las inversiones arriba mencionadas que no sean acciones ordinarias deberan deducirse integramente aplican-
do el enfoque correspondiente. Esto significa que la deduccién se aplicara al mismo nivel de capital para el que el capital
computaria de haber sido emitido por el propio banco. Si, conforme a dicho enfoque, el banco esta obligado a practicar una

20 Por inversiones en entidades no incluidas en el perimetro de consolidacién regulador se entienden las inversiones en entidades que no han sido consoli-
dadas en absoluto o que no lo han sido de tal forma que sus activos deban incluirse en el célculo de los activos ponderados por riesgo consolidados del grupo.

30 Por filial de un banco se entiende una sociedad que controla el banco, es controlada por éste o esta bajo control comuin con el banco. Por control de una
sociedad se entiende (1) la propiedad, el control o la tenencia con derecho a voto del 20% o mas de una clase de valores con derecho a voto de la sociedad o
(2) la consolidacion de la sociedad a efectos de declaracién financiera.

31 Si a los bancos les resultase operativamente oneroso examinar y controlar su exposicion exacta al capital de otras instituciones financieras por tener
participaciones de valores sobre indices, las autoridades nacionales podran permitirles, previa aprobacién del supervisor, usar una estimacion conservadora.

%2 Sj la inversion procede de la emisién de una entidad financiera regulada y no se incluye en el capital regulador del sector correspondiente a dicha entidad,
no se requiere su deduccion.
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deduccién sobre un nivel particular de capital y carece de suficiente capital de ese nivel para satisfacer la deduccién, la dife-
rencia se deducira del nivel inmediatamente superior (por ejemplo, si un banco no tiene suficiente capital Adicional de Nivel 1
para satisfacer la deduccién, la diferencia se deducira del capital Ordinario de Nivel 1).

86. Las inversiones antes mencionadas que sean acciones ordinarias se someteran al tratamiento basado en umbrales
que se describe en la seccion siguiente.

Deducciones en funcién de umbrales

87. En vez de ser objeto de deduccion total, cada una de las rdbricas siguientes podra reconocerse parcialmente al calcular
el capital Ordinario de Nivel 1, hasta un maximo del 10% del capital Ordinario del banco (tras aplicar todos los ajustes regula-
torios expuestos en los parrafos 67 a 85):

« las inversiones significativas en acciones ordinarias de instituciones financieras no consolidadas (bancos, companias de
seguros y otras entidades financieras) referidas en el parrafo 84;

« los derechos del servicio de créditos hipotecarios (MSR); y

» DTA que nacen de diferencias temporales.

88. El 1 de enero de 2013 el banco debera deducir el importe de la suma de las tres rdbricas anteriores por encima del
15% de su componente de capital Ordinario de Nivel 1 (calculado antes de deducir estas rubricas, pero tras practicar todos
los demas ajustes regulatorios al célculo del capital Ordinario de Nivel 1). Los elementos incluidos en el limite agregado del
15% deberan declararse de forma completa. A 1 de enero de 2018, el célculo del limite del 15% se sujetara a lo siguiente: el
importe de esos tres elementos que siga reconociéndose tras aplicar todos los ajustes regulatorios no excedera del 15% del
capital Ordinario de Nivel 1, calculado éste después de aplicar todos los ajustes regulatorios. Véase en el Anexo 2 un ejemplo.

89. El importe de los tres elementos que no se deducen al calcular el capital Ordinario de Nivel 1 recibird una ponderacion
por riesgo del 250%.

Anteriores deducciones del capital

90. Los elementos siguientes, que con arreglo al Acuerdo de Basilea Il se deducian en un 50% del Nivel 1y en otro 50%
del Nivel 2 (o podian deducirse o ponderarse en funcién del riesgo), recibiran una ponderacién por riesgo del 1250%:

- algunas exposiciones de titulizacién;

+ algunas exposiciones en capital con arreglo al método PD/LGD (Probabilidad de Incumplimiento/Pérdida en Caso de
Incumplimiento);

 incumplimiento de pago o entrega en operaciones sin Entrega contra Pago (DvP) o sin Pago contra Pago (PvP); e

* inversiones significativas en empresas mercantiles.

6. Requisitos de divulgacion

91. Para ayudar a mejorar la transparencia del capital regulador y reforzar la disciplina de mercado, los bancos estan obli-
gados a comunicar la siguiente informacion:

« la conciliacién completa de todos los elementos del capital regulador en el balance reflejado en los estados financieros
auditados;

« la identificacion por separado de todos los ajustes regulatorios y de los elementos no deducidos del capital Ordinario de
Nivel 1 con arreglo a los parrafos 87 y 88;

* la descripcién de todos los limites y minimos, identificando los elementos positivos y negativos de capital a los que se
aplican;

+ la descripcion de las principales caracteristicas de los instrumentos de capital emitidos;
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* los bancos que publiquen coeficientes que impliquen elementos de capital regulador (p. €j., ratios de capital Ordinario
de Nivel 1, de capital Basico de Nivel 1 o de capital Ordinario tangible) incluiran una explicacién detallada de como realizan
este célculo.

92. Los bancos también estaran obligados a publicar en sus sitios web los términos y condiciones completos de todos los
instrumentos incluidos en el capital regulador. EI Comité de Basilea publicara en 2011 informacioén detallada sobre los requi-
sitos de divulgacion de informacion relativos al Tercer Pilar.

93. Durante la fase de transicién los bancos estan obligados a revelar los componentes especificos de capital, incluidos
instrumentos de capital y ajustes regulatorios, que se hayan acogido a lo dispuesto en el régimen de transicion.

C. Disposiciones transitorias

94. El régimen de transicion para aplicar las nuevas normas contribuird a que el sector bancario pueda cumplir los ma-
yores requerimientos de capital mediante una distribucion razonable de beneficios y ampliaciones de capital, mientras sigue
concediendo crédito a la economia. A continuacién se exponen las principales disposiciones transitorias.

(a) Estas normas entraran en vigor en los paises miembros el 1 de enero de 2013. Para entonces, las nuevas normas deberan
haberse traspuesto a las respectivas normativas legales y reglamentarias nacionales. A partir del 1 de enero de 2013 se exigira a
los bancos cumplir los siguientes requerimientos minimos en relacion con sus activos ponderados por riesgo (RWAs):

— 3,5% capital Ordinario de Nivel 1/RWAs,
— 4,5% capital de Nivel 1/RWAs, y
— 8,0% capital Total/RWAs.

(b) Los requerimientos minimos para el capital Ordinario de Nivel 1 y para el capital de Nivel 1 se aplicaran progresivamen-
te entre el 1 de enero de 2013 y el 1 de enero de 2015. El 1 de enero de 2013, el requerimiento minimo de capital Ordinario
de Nivel 1 pasara del 2% actual al 3,5% y el de capital de Nivel 1 lo hara del 4% al 4,5%. El 1 de enero de 2014, los bancos
deberan mantener como minimo un 4% de capital Ordinario de Nivel 1y un 5,5% de capital de Nivel 1. El 1 de enero de 2015,
los porcentajes seran del 4,5% y 6% respectivamente. El requerimiento para el capital Total permanece en el actual 8%, por
lo que no necesita proceso de transicion. La diferencia entre el requerimiento de capital Total del 8% y el de capital de Nivel 1
puede cubrirse con capital de Nivel 2 y con formas de capital de mayor calidad.

(c) Los ajustes regulatorios (es decir, deducciones vy filtros prudenciales), incluidos los importes por encima del limite
agregado del 15% para inversiones significativas en instituciones financieras, derechos del servicio de créditos hipotecarios
y activos por impuestos diferidos debido a diferencias temporales, se deduciran integramente del capital Ordinario de Nivel 1
a partir del 1 de enero de 2018.

(d) En concreto, los ajustes regulatorios se escalonaran del siguiente modo: el 20% de las deducciones exigidas sobre
el capital Ordinario de Nivel 1 el 1 de enero de 2014, el 40% el 1 de enero de 2015, el 60% el 1 de enero de 2016, el 80% el 1
de enero de 2017 y el 100% el 1 de enero de 2018. Durante este periodo de transicién, el remanente no deducido del capital
Ordinario de Nivel 1 seguira estando sujeto a los actuales tratamientos nacionales. El mismo enfoque de transicion se aplicara
a las deducciones exigidas sobre el capital Adicional de Nivel 1y el capital de Nivel 2. En concreto, comenzaran en el 20%
de las deducciones exigidas el 1 de enero de 2014, el 40% el 1 de enero de 2015, el 60% el 1 de enero de 2016, el 80% el 1
de enero de 2017 y el 100% el 1 de enero de 2018. Durante este periodo de transicion, el remanente no deducido del capital
continuara sujeto a los actuales tratamientos nacionales.

(e) El tratamiento del capital emitido mediante filiales y en poder de terceros (por ejemplo, las participaciones minoritarias)
también sera escalonado. Cuando ese capital fuese elegible para su inclusiéon en uno de los tres componentes de capital de
conformidad con los parrafos 63 a 65, podra incluirse a partir del 1 de enero de 2013. Cuando dicho capital no fuese elegible
para su inclusién en uno de los tres componentes de capital, pero estuviese incluido conforme al ordenamiento nacional vi-
gente, el 20% de ese importe se excluird del componente de capital relevante el 1 de enero de 2014, un 40% el 1 de enero de
2015, un 60% el 1 de enero de 2016, un 80% el 1 de enero de 2017 y el 100% el 1 de enero de 2018.

() Las inyecciones de capital publico existentes podran seguir computandose hasta el 1 de enero de 2018.

(g) Los instrumentos de capital que dejen de cumplir los criterios para ser considerados capital no Ordinario de Nivel 1
o capital de Nivel 2 comenzaran a excluirse a 1 de enero de 2013. Partiendo del importe nominal de dichos instrumentos en
circulacion el 1 de enero de 2013, su reconocimiento se limitara al 90% a partir de esa fecha, reduciéndose cada ano ese
limite en 10 puntos porcentuales. Este limite se aplicara al capital Adicional de Nivel 1y al Nivel 2 por separado y se refiere al
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importe total de los instrumentos en circulacién que ya no cumplan los criterios de admision relevantes. En la medida en que
un instrumento se reembolse (rescate), o se amortice su reconocimiento en el capital, después del 1 de enero de 2013, el im-
porte nominal del que se haya partido no se minorara. Ademas, los instrumentos que incluyan incentivos para su amortizacién
anticipada se trataran de la siguiente manera:

— Un instrumento con opcién de amortizacién y aumento de remuneracién escalonado antes del 1 de enero de 2013 (u
otro incentivo para su amortizacién anticipada), si no se amortiza en su fecha de vencimiento efectivo y si de cara al futuro
cumpliria los nuevos criterios para incluirse en el Nivel 1 o Nivel 2, seguira reconociéndose en ese nivel de capital.

— Un instrumento con opcién de amortizacion y aumento de remuneracion el 1 de enero de 2013 o después de dicha
fecha (u otro incentivo para su amortizacion anticipada), si no se amortiza en su fecha de vencimiento efectivo y si de cara al
futuro cumpliria los nuevos criterios para su inclusién en el Nivel 1 o Nivel 2, seguira reconociéndose en ese nivel de capital.
Con anterioridad a la fecha de vencimiento efectivo, el instrumento se consideraria un «instrumento que deja de admitirse
como capital Adicional de Nivel 1 o Nivel 2», por lo tanto eliminandose gradualmente a partir del 1 enero de 2013.

—Un instrumento con opcién de amortizacién y aumento de remuneracién entre el 12 de septiembre de 2010y el 1 de
enero de 2013 (u otro incentivo para su amortizacién anticipada), si no se amortiza en su fecha de vencimiento efectivo y si
de cara al futuro no cumpliria los nuevos criterios para incluirse en el Nivel 1 o Nivel 2, dejara de reconocerse enteramente en
ese nivel de capital regulador desde el 1 de enero de 2013.

— Un instrumento con opcién de amortizacién y aumento de remuneracién el 1 de enero de 2013 o después de dicha
fecha (u otro incentivo para su amortizacién anticipada), si no se amortiza en su fecha de vencimiento efectivo y si de cara
al futuro no cumpliria los nuevos criterios para su inclusion en el Nivel 1 o Nivel 2, dejard de reconocerse en ese nivel de
capital regulador desde la fecha de vencimiento efectivo. Con anterioridad a la fecha de vencimiento efectivo, el instrumento
se consideraria un «instrumento que deja de admitirse como capital Adicional de Nivel 1 o Nivel 2», por lo tanto eliminandose
gradualmente a partir del 1 enero de 2013.

— Un instrumento con opcion de amortizacion y aumento de remuneracion el 12 de septiembre de 2010 o antes de dicha
fecha (u otro incentivo para su amortizacion anticipada), si no se amortiza en su fecha de vencimiento efectivo y si de cara al
futuro no cumpliria los nuevos criterios para su inclusién en el Nivel 1 o Nivel 2, se consideraria un «instrumento que deja de
admitirse como capital Adicional de Nivel 1 o Nivel 2», por lo tanto eliminandose gradualmente a partir del 1 enero de 2013.

95. Los instrumentos de capital que no cumplan los criterios para considerarse capital Ordinario de Nivel 1 se excluirdn
de inmediato a 1 de enero de 2013. Sin embargo, seran excluidos de forma progresiva, en los mismos plazos referidos en el
parrafo 94(g) anterior, aquellos instrumentos que cumplan las tres condiciones siguientes: (1) hayan sido emitidos por una
entidad distinta de una sociedad por acciones (non-joint stock company)®; (2) se contabilicen como «patrimonio» (equity) con
arreglo a la normativa contable en vigor; y (3) se reconozcan de forma ilimitada como capital de Nivel 1 en el correspondiente
ordenamiento bancario nacional en vigor.

96. Unicamente los instrumentos emitidos antes del 12 de septiembre de 2010 podran acogerse al régimen de transicion
expuesto.

Il. COBERTURA DE RIESGOS
A. Riesgo de crédito de contraparte

97. Ademas de reforzar la calidad y el nivel de la base de capital, es preciso asegurarse de que el marco de capital com-
prende todos los riesgos sustanciales. Un factor clave que amplificé la crisis fue el hecho de que no se computasen algunos

riesgos importantes dentro y fuera de balance, ni las exposiciones relacionadas con derivados. Este apartado expone las
reformas al marco del riesgo de crédito de contraparte que entrara en vigor el 1 de enero de 2013.

1. Métricas revisadas para abordar mejor el riesgo de crédito de contraparte, ajustes de valoracién
del crédito y riesgo de correlacién adversa

Exposicion Positiva Esperada (EPE) Efectiva con pardmetros tensionados para abordar el riesgo de correlacion adversa general

98. Al objeto de implementar estos cambios, se insertara un nuevo parrafo 25(i) en la Seccién V (Método de Modelos Inter-
nos: calculo de la exposicién y requerimientos minimos), del Anexo 4 del Marco de Basilea Il, y el parrafo 61 actual del Anexo

3 Estas sociedades, al no emitir acciones ordinarias con derecho a voto, no se incluyeron en el acuerdo del Comité de Basilea de 1998 sobre instrumentos
admisibles como capital de Nivel 1.
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4 se revisara segun se refleja a continuacioén para autorizar a los bancos a emplear el método de modelos internos (IMM) para
calcular el capital regulador correspondiente a la cobertura del riesgo de crédito de contraparte (CCR) (en lo sucesivo, los
«bancos IMM»):

25(i). Para determinar el capital requerido para cubrir el riesgo de impago por riesgo de crédito de contraparte, segin se
define en el parrafo 105, los bancos han de utilizar el requerimiento de capital para el conjunto de la cartera (sin incluir la exi-
gencia de capital por CVA referida en los parrafos 97-104) basado en la EPE Efectiva con datos de mercado corrientes o, de
ser mayor, el requerimiento de capital para el conjunto de la cartera sobre la EPE Efectiva basada en un calibrado de tension.
El calibrado de tensién deberia ser Unico y comun para toda la cartera de contrapartes. El requerimiento que sea mayor (el
de la EPE Efectiva con datos de mercado corrientes o el de la EPE Efectiva basada en el calibrado de tensién) no debera
aplicarse a cada contraparte caso por caso, sino al conjunto de la cartera.

61. Cuando el modelo de la EPE Efectiva se calibre con datos de mercado histéricos, el banco debera emplear datos
de mercado corrientes para calcular las exposiciones actuales y utilizar al menos tres afos de datos histéricos para estimar
los parametros del modelo. Como alternativa, éstos pueden estimarse con datos de mercado implicitos. En todo caso, los
datos deben actualizarse cada tres meses o, si la situacion del mercado asi lo exigiese, con mayor frecuencia. Para calcular
la EPE Efectiva utilizando un calibrado de tension, el banco debera también calibrar la EPE Efectiva con tres anos de datos
que incluyan un periodo de estrés en los diferenciales de incumplimiento crediticio (CDS) de las contrapartes del banco, o
bien calibrarla a partir de datos de mercado implicitos en un periodo adecuado de estrés. Para comprobar que el calibrado de
tensién es correcto se seguird el procedimiento descrito a continuacion:

« El banco debe probar, al menos trimestralmente, que el periodo de tensién coincide con un periodo de ampliacion de los
CDS u otros diferenciales de crédito —como por ejemplo los tipos de préstamos o de titulos de deuda empresarial— para una
seleccion representativa de sus contrapartes con diferenciales crediticios cotizados. Cuando carezca de informacion suficien-
te sobre el diferencial de crédito de una contraparte, el banco asignara a cada contraparte datos especificos de diferenciales
de crédito en funcién de la region, calificaciones internas y tipos de negocio.

« El modelo de exposicion para todas las contrapartes debera utilizar datos, sean histéricos o implicitos, que incluyan
datos de periodos de tensién en el crédito, y debe hacerlo de una manera que sea coherente con el método utilizado para
calibrar el modelo de EPE Efectiva con los datos actuales.

« Para evaluar la eficacia de su calibrado de tensién para la EPE Efectiva, el banco creard varias carteras de referencia
que muestren vulnerabilidad a los mismos factores de riesgo principales que afecten al banco. La exposicién a estas carteras
de referencia se calculara utilizando (a) posiciones actuales a los precios de mercado corrientes, volatilidades tensionadas,
correlaciones tensionadas y otros datos relevantes de un modelo de exposicion a tensién basado en el periodo de estrés
de 3 anos, y (b) posiciones actuales a los precios de mercado al término del periodo de tension, volatilidades tensionadas,
correlaciones tensionadas y otros datos relevantes de un modelo de exposicion a tensién basado en el periodo de estrés de
3 afos. Los supervisores podran ajustar el calibrado de tensién si las exposiciones de estas carteras de referencia reflejasen
desviaciones sustanciales.

Capitalizacion del riesgo de pérdidas por ajuste de valoracion del crédito (CVA)

99. Para aplicar el método de «equivalencia a bonos», se anade la nueva Seccion VI siguiente al Anexo 4 del Marco de
Basilea Il, insertdndose los nuevos parrafos (97 a 105) a continuacién del parrafo 96 de dicho anexo.

VIil. TRATAMIENTO DE PERDIDAS POR RIESGO DE CONTRAPARTE A VALOR DE MERCADO
(REQUERIMIENTO DE CAPITAL POR CVA)

— Requerimiento de capital por riesgo de CVA

97. Ademas de los requerimientos de capital por riesgo de incumplimiento asociado al riesgo de crédito de contraparte
determinado a partir de los métodos estandar o basado en calificaciones internas (IRB) para el riesgo de crédito, el banco
debera anadir un requerimiento de capital para cubrir el riesgo de pérdidas por valoracién a precios de mercado del riesgo
de contraparte esperado (pérdidas conocidas como «ajustes de valoracién del crédito», CVA) para derivados OTC. El requeri-
miento de capital por CVA se calculara seguin se establece a continuacién en funcién del método aprobado que siga el banco
para calcular sus requerimientos de capital por riesgo de crédito de contraparte y de riesgo especifico de tasa de interés. Un
banco no esté obligado a incluir en tal requerimiento de capital (i) operaciones celebradas con una entidad de contrapartida
central (CCP) ni (ii) operaciones de financiacién con valores (SFT), salvo que su supervisor considere sustancial la exposicion
del banco a pérdidas por CVA a raiz de transacciones SFT.

PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FINANCIERO
N.° 102 / 2011 97



A. Bancos autorizados a utilizar el método IMM y el modelo VaR34 para riesgo especifico de tasa de interés para bonos:
requerimiento de capital por riesgo de CVA avanzado

98. Los bancos autorizados a aplicar el método IMM para riesgo de crédito de contraparte y el método de modelos inter-
nos para riesgo de mercado para el riesgo especifico de tasa de interés de bonos calcularan este requerimiento de capital
adicional modelando el impacto de las variaciones de los diferenciales crediticios de las contrapartes en los CVA de todas las
contrapartes de derivados OTC, junto con las coberturas por los CVA admisibles con arreglo a los nuevos parrafos 102 y 103,
utilizando el modelo VaR del banco para bonos. Este modelo VaR se limita a variaciones en los diferenciales de crédito de
contrapartes y no modela la sensibilidad de los CVA a cambios en otros factores del mercado, tales como cambios en el valor
del activo de referencia, la materia prima, la divisa o la tasa de interés del derivado. Con independencia del método de valora-
cién contable que siga el banco para determinar los CVA, el célculo del requerimiento de capital por CVA debera basarse en
la férmula siguiente para la CVA de cada contraparte:

T s .-t S -t EE..-D. . +EE.-D.
CVA = (LGDyr )- Y. Max| 0; exp| — T | exp| i || [ == "2 T 1
( MKT) 42:1: [ p[ LGDMKTJ p[ LGDyr D [ 2 j

Siendo:
« t, es el momento del i-ésimo periodo de revaluacion, partiendo de t,=0.

« t; es el vencimiento contractual mas largo para los conjuntos de operaciones compensables («conjuntos de neteo») con
la contraparte.

« s; es el diferencial de crédito de la contraparte en el plazo t; que servira para calcular el CVA de la contraparte. Cuando
esté disponible, debera utilizarse el diferencial del CDS de la contraparte; cuando no lo esté, el banco utilizara un diferencial
comparable al de la contraparte por calificacién, sector y region.

* LGDr s la pérdida en caso de incumplimiento de la contraparte y debe basarse en el diferencial de un instrumento de
mercado de la contraparte (0, cuando no se disponga de dicho instrumento, en el diferencial de uno que sea comparable al
de la contraparte por calificacién, sector y region). Adviértase que este LGD,,; que entra en el célculo del requerimiento de
capital por riesgo de CVA es diferente del LGD que se determina para el capital exigido calculado por el método IRB y para el
riesgo de incumplimiento por riesgo de crédito de contraparte, ya que este LGD,, €s una valoraciéon del mercado mas que
una estimacién interna.

« El primer factor de la suma constituye una aproximacién a la probabilidad marginal implicita en el mercado de que ocurra
un incumplimiento entre los momentos t,; y t. La probabilidad de incumplimiento implicita en el mercado («probabilidad neu-
tral al riesgo») representa el precio de mercado de cubrirse frente a un incumplimiento y en general difiere de la probabilidad
real de que ocurra dicho evento.

* EE; es la exposicion esperada a la contraparte en el momento de revaluacion t, definido en el parrafo 30 (exposicién
esperada a efectos reguladores), donde se suman las exposiciones de diferentes conjuntos de neteo para dicha contraparte,
viniendo dado el vencimiento mas largo para cada conjunto de neteo por el vencimiento contractual mas largo dentro del
conjunto de neteo. En el caso de los bancos que utilicen el método directo (parrafo 41 del Anexo 4) para las operaciones con
margen de garantia, se aplicara lo indicado en el parrafo 99.

* D, es el factor de descuento libre de riesgo de incumplimiento en el momento t, siendoD, = 1.

99. Al calcular el requerimiento de capital por riesgo de CVA para una contraparte, la formula del parrafo 98 servira de
base para todos los datos introducidos en el modelo VaR aprobado del banco para bonos. La formula se aplica directamente
cuando, por ejemplo, el modelo VaR aprobado se basa en una revision total de precios. Cuando dicho modelo se base en la
sensibilidad del diferencial de crédito a plazos especificos, el banco basara cada sensibilidad del diferencial de crédito en la
siguiente formula:®

Regulatory CS01, =0.0001-t, -exp| — St |(EEei-Ds—EE.s Dis
LGD,,, 2

3 Por «modelo VaR» se entiende el método del modelo interno para riesgo de mercado.

3 Esta derivada asume probabilidades de incumplimiento marginal positivas antes y después de la banda temporal t; y es valida para i<T. Para el periodo
final i=T la féormula correspondiente es:

- EE,,-D,, +EE, -D
Regulatory CS01, = 0.0001-t, - exp| -1 |.[EEr=1-Drs + EE; - Dy
LGD,yer 2
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Cuando el modelo VaR aprobado utilice la sensibilidad del diferencial de crédito a desplazamientos paralelos en los dife-
renciales de crédito (Regulatory CS01), el banco aplicara la siguiente formulas:

Regulatory CS01=0.0001-Y"| t; - exp __Sih ~t.,-exp _Sigbig || (EEis Dy + EE; D,
P LGDyyr LGDyyer 2

Si el modelo VaR aprobado del banco aplica la sensibilidad de segundo orden a los desplazamientos en los diferenciales
de crédito (diferencial gamma), los valores de gamma se calcularan aplicando la formula del parrafo 98.

Los bancos que utilicen el método directo para derivados OTC con garantia (parrafo 41 del Anexo 4) deben calcular el
requerimiento de capital por riesgo de CVA con arreglo al parrafo 98, suponiéndose un perfil de EE (exposicién esperada)
constante, y siendo EE igual a la exposicidn positiva esperada efectiva del método directo para un vencimiento que sera igual
a (i) la mitad del vencimiento mas largo del conjunto de neteo o, si fuese mayor, (ii) el vencimiento medio ponderado tedrico
de todas las transacciones que formen el conjunto de neteo.

Los bancos con IMM aprobado para la mayoria de sus areas de negocio, pero que apliquen los métodos CEM (Método de
Exposicién Actual) o SM (Método Estandar) a ciertas carteras menores, y autorizados a aplicar el método de modelos internos
de riesgo de mercado al riesgo especifico de tasa de interés de los bonos, incluirdn estos conjuntos de neteo que no reciben
IMM en el requerimiento de capital por riesgo de CVA, en aplicacion del parrafo 98, salvo que el supervisor nacional decidiese
la aplicacion a dichas carteras del parrafo 104. Los conjuntos de neteo que no reciben el IMM se incluyen en el requerimiento
de capital por riesgo de CVA avanzado, suponiéndose un perfil de EE constante, y siendo EE igual a la EAD, calculada con
arreglo a los métodos CEM o SM para un vencimiento igual a (i) la mitad del vencimiento mas largo del conjunto de neteo o,
si fuese mayor, (ii) el vencimiento medio ponderado teérico de todas las transacciones que formen el conjunto de neteo. El
mismo criterio se aplica cuando el modelo IMM no genere un perfil de exposicién esperada.

Para las exposiciones a ciertas contrapartes, el modelo VaR aprobado del banco para el riesgo de mercado no refleja
adecuadamente el riesgo de variaciones en el diferencial de crédito, al no incluir de forma adecuada el riesgo especifico de
instrumentos de deuda emitidos por la contraparte. El banco no esta autorizado a aplicar a dichas exposiciones el requeri-
miento por riesgo de CVA avanzado, debiendo en su lugar aplicar, a efectos de calcular la exigencia de capital, el método
estandar expuesto en el parrafo 104. Unicamente podran incluirse en el requerimiento por riesgo de CVA avanzado aquellas
exposiciones a contrapartes respecto de las cuales el banco hubiese obtenido aprobacién del supervisor para modelar el
riesgo especifico de instrumentos de deuda.

100. El requerimiento de capital por riesgo de CVA comprende los riesgos tanto general como especifico por diferencial
crediticio, incluyendo el VaR estresado pero no el IRC (requerimiento de capital por riesgo incremental). La cifra de VaR se
calculara con arreglo a las normas cuantitativas descritas en el parrafo 718 (LXXVI). En consecuencia, equivaldra a la suma
del (i) componente de VaR no estresado y del (i) componente de VaR estresado.

i. Para calcular el VaR no estresado se utilizara el calibrado de los parametros actuales de exposicién esperada.

ii. Para calcular el VaR estresado se utilizaran perfiles EE de contraparte futuros (segun el calibrado de parametros de
exposicién en condiciones de tension que se describe en el parrafo 61 del Anexo 4). El periodo de tensién para los pardmetros
del diferencial de crédito sera el periodo mas grave de tension de un ano comprendido en el periodo de tensién de tres afios
utilizado para los parametros de exposicion®.

101. Este requerimiento de capital adicional por riesgo de CVA es el requerimiento particular de capital por riesgo de
mercado, calculado sobre el conjunto de CVA (segun se especifica en el parrafo 98) para todas las contrapartes de derivados
OTC, colateralizados o no, sumado a las coberturas admisibles de CVA. Dentro de este requerimiento particular de capital
por riesgo de CVA no se permitird practicar compensacion alguna con otros instrumentos del balance del banco (salvo en la
medida en que expresamente se dispusiera otra cosa en el presente documento).

102. Sélo las coberturas utilizadas para mitigar el riesgo de CVA y gestionadas como tales podrian en principio admitirse
en el modelo VaR que sirve para calcular el requerimiento de capital por CVA antes mencionado o el requerimiento de capital
por riesgo de CVA estandar que se expone en el parrafo 104 méas adelante. Por ejemplo, cuando la cartera del banco incluya
un swap de incumplimiento crediticio (CDS) referente a un emisor que resulta ser también una contraparte OTC, si el CDS
no se gestiona como una cobertura de CVA, no podré utilizarse para compensar la CVA en el célculo particular del VaR del
requerimiento de capital por riesgo de CVA.

36 La obtencion de esta derivada supone probabilidades de incumplimiento marginal positivas.
37 Adviértase que a estos cdlculos se aplicara el multiplicador 3x implicito en el calculo del VaR de bonos y el VaR en condiciones de tension.
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103. Las Unicas coberturas admisibles para el calculo del requerimiento de capital por riesgo de CVA conforme a los pa-
rrafos 98 0 104 son los CDS de referencia Unica (single-name), los CDS contingentes de referencia Unica, otros instrumentos
de cobertura equivalentes cuya referencia directa sea la entidad de contrapartida, e indices de CDS. En el caso de los indices
de CDS se aplican las siguientes restricciones:

« El VaR debera reflejar la base entre el diferencial de cualquier contraparte individual y los diferenciales de coberturas de
indices de CDS. Este requisito también se aplica si se utiliza una aproximacion para el diferencial de una contraparte, ya que
en tales casos sigue teniéndose que reflejar la base idiosincrasica. Para todas las contrapartes sin diferencial disponible, el
banco utilizara bases razonables de series temporales de un conjunto representativo de referencias similares para las que se
disponga de diferencial.

« Si la base no se refleja a satisfaccién del supervisor, el banco debera reflejar en el VaR solo el 50% del importe nocional
de las coberturas de indices.

Otros tipos de cobertura del riesgo de contraparte no deben reflejarse en el célculo del requerimiento de capital por CVA,
debiendo recibir el mismo tratamiento que cualquier otro instrumento de la cartera bancaria con fines de capital regulador.
Los CDS por tramos o de enésimo incumplimiento no constituyen coberturas de CVA admisibles. Las coberturas admisibles
incluidas en el requerimiento de capital por CVA deberan excluirse al calcular el requerimiento de capital por riesgo de mer-
cado del banco.

B. Todos los demas bancos: requerimiento de capital por riesgo de CVA estandar

104. Cuando no tenga las autorizaciones necesarias para calcular el requerimiento de capital por CVA para sus contrapartes
conforme al parrafo 98, el banco debera calcular un requerimiento de capital de cartera mediante la siguiente formula:

2
K= 2,33.%.\/(2 0.5-w, '(Mi -EAD"! _Ml_hedgeBl_)_ S Wiy Mg .Bmdj +3.0.75-w? '(Mi -EAD'! _MihedgeBi)2

ind
Donde:
* h es el horizonte de riesgo a un afo (en unidades de un ano), h = 1.

 w, es la ponderacion aplicable a la contraparte «i». A la contraparte «i» debera adjudicarse una de las siete ponderaciones
w, en funcién de su calificacién externa, segun el cuadro que sigue a este parrafo. Cuando una entidad de contrapartida no
disponga de calificacion externa, el banco, con sujecién a la aprobacion del supervisor, debera hacer corresponder la valora-
cién interna de la contraparte a una de las calificaciones externas.

« EAD"" es la exposicién al incumplimiento de la entidad de contrapartida «i» (agregada para todos los conjuntos de
neteo), incluido el efecto de la garantia seguin los métodos IMM y SM, o las normas CEM vigentes, que deba aplicar el banco
al célculo de las exigencias de capital por riesgo de contraparte para dicha entidad. Cuando se trate de bancos sin IMM, a
dicha exposicién debera aplicarse el factor de descuento (1-exp(-0,05*M)))/(0,05*M,). En el caso de bancos IMM no debera
aplicarse dicho descuento, al estar incluido ya el factor de descuento en M..

« B, es el nocional de las coberturas de CDS de referencia Unica contratadas (agregadas si hubiera mas de una posicién) que
tienen como referencia a la contraparte «i», utilizadas para cubrir el riesgo de CVA. A este importe nocional se aplica el factor de
descuento (1-exp(-0,05*M;"e99¢))/(0,05* M;redge),

* B,,q €s el nocional integro de uno o mas indices de CDS cubiertos, utilizados para cubrir el riesgo de CVA. A este importe
nocional se aplica el factor de descuento (1-exp(-0,05*M.4))/(0,05* M,).

* W4 €s la ponderacion aplicable a los indices cubiertos. El banco debera adjudicar al indice una de las siete ponderacio-
nes w; en funcién del diferencial medio del indice «ind».

« M, es el vencimiento efectivo de las operaciones con la contraparte «i». Para bancos IMM, M, se calculara conforme al
parrafo 38 del Anexo 4 del Acuerdo de Basilea. En el caso de bancos sin IMM, M, es el vencimiento medio ponderado teérico
mencionado en el tercer punto del parrafo 320. Sin embargo, en estos casos, M;no debe someterse a un limite maximo de
5 anos.

« Mifedge es el vencimiento del instrumento de cobertura con nocional B; (si se tratase de varias posiciones, deberan agre-
garse las cantidades Mifedee B).
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« Mnd es el vencimiento de la cobertura del indice «ind». Cuando hubiese mas de una posicién de cobertura de indice sera
el vencimiento medio ponderado tedrico.

Para cualquier contraparte integrada también en un indice cuyo riesgo de crédito de contraparte se cubriese con un CDS,
el importe nocional atribuible a esa referencia Unica (segln la ponderacién de su entidad de referencia) podrd, con aprobacion
del supervisor, restarse del importe nocional del indice de CDS y tratarse como una cobertura de referencia Unica (Bi) de la
contraparte individual con un vencimiento basado en el vencimiento del indice.

El cuadro siguente recoge las ponderaciones, basadas en la calificacién crediticia externa de la contraparte®:

CALIFICACION PONDERACION (W,)

AAA 0,7%

AA 0,7%

A 0,8%

BBB 1,0%

BB 2,0%

B 3,0%

CCC 10,0%

105. Calculo del requerimiento de capital agregado por CCR y por riesgo de CVA

Este parrafo aborda la agregacion de los requerimientos de capital por riesgo de incumplimiento y por riesgo de CVA para
potenciales pérdidas por valoracién a precios de mercado. Adviértase que se han restado, de la EAD vigente a la que mas
adelante se refieren los requerimientos de capital por riesgo de incumplimiento, las pérdidas soportadas por CVA conforme
al [nuevo parrafo después del parrafo 9 del Anexo 4], lo cual afecta a todos los elementos «i» mencionados mas adelante. En
este parrafo, por «requerimiento de capital IMM» se entiende el requerimiento de capital por riesgo de incumplimiento por CCR
basado en los RWAs, obtenido al multiplicar la EAD vigente de cada contraparte segun el método IMM por la ponderacion
por riesgo de crédito correspondiente (con arreglo al Método Estandar o al Método IRB) y con una agregacién para todas
las contrapartes. Del mismo modo, por «requerimiento de capital CEM» o por «requerimiento de capital SM» se entenderan
los requerimientos de capital por riesgo de impago en los que las EAD vigentes para todas las contrapartes de la cartera se
determinan con base en CEM y SM, respectivamente.

A. Bancos IMM y con modelos internos de riesgo de mercado aprobados para el riesgo especifico de tasa de interés de los
bonos

El requerimiento de capital Total por CCR para un banco tal equivaldra a la suma de los siguientes componentes:

i. (@) El requerimiento de capital por IMM basado en el calibrado de parametros actuales para su EAD o, de ser mayor,
(b) el requerimiento de capital por IMM basado en el calibrado de parametros tensionados para su EAD. En el caso de bancos
IRB, las ponderaciones de riesgo aplicadas a las exposiciones en derivados OTC se calcularan ajustadas al vencimiento final
como funcién de PD y M igualadas a 1 en el Acuerdo de Basilea (parrafo 272), siempre que el banco pueda demostrar a su
supervisor nacional que su modelo especifico de VaR aplicado en el parrafo 98 recoge el efecto de recalificaciones crediticias
(rating migrations). Si no pudiese demostrarlo a satisfaccion del supervisor nacional, debera aplicarse la funcién de ajuste al
vencimiento completo, dada por la féormula (1 = 1,5x b) ~-1 x (1 + (M -2,5) X b)%®.

ii. El requerimiento de capital por riesgo de CVA avanzado determinado conforme los parrafos 98 a 103.

% La notacién empleada corresponde a la metodologia utilizada por una institucion en concreto, Standard & Poor’s. Estas calificaciones solamente se
presentan a modo de ejemplo; igualmente podrian utilizarse las calificaciones de otras instituciones externas de evaluacién del crédito autorizadas. Asi pues, las
calificaciones utilizadas en el presente documento no expresan ninguna preferencia ni determinacién del Comité en lo que se refiere a instituciones externas de
evaluacion del crédito.

3 Siendo «M>» el vencimiento efectivo y «b» el ajuste del vencimiento en funcién de la PD, segun se define en el parrafo 272 del Acuerdo de Basilea.
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B. Bancos con IMM aprobado y sin modelo VaR para Riesgo Especifico de los bonos aprobado
El requerimiento de capital Total por CCR para un banco tal equivaldra a la suma de los siguientes componentes:

i. (@) El requerimiento de capital por IMM basado en el calibrado de parametros actuales para su EAD o, de ser mayor,
(b) el requerimiento de capital por IMM basado en el calibrado de pardmetros tensionados para su EAD.

ii. El requerimiento de capital por riesgo de CVA estandar determinado conforme al parrafo 104.

C. Todos los demas bancos
El requerimiento de capital Total por CCR para tales bancos equivaldra a la suma de los siguientes dos componentes:

i. La suma, para todas las contrapartes, del requerimiento de capital basado en CEM o en SM (dependiendo del método
aplicado por el banco al CCR) para EAD determinadas conforme a los parrafos 91 y 69, respectivamente.

ii. El requerimiento de capital por riesgo de CVA estandar determinado conforme al parrafo 104.

Ademas, se insertara el siguiente parrafo a continuacion del parrafo 9 del Anexo 4

La «EAD vigente» para una determinada entidad de contrapartida en derivados OTC se fija en cero o, si fuera mayor, en la
diferencia entre la suma de las EAD para todos los conjuntos de neteo con la contraparte y el ajuste de valoracién del crédito
(CVA) para esa contraparte que ya haya reconocido el banco como amortizaciéon por pérdida de valor (es decir, una pérdi-
da por CVA). Esta pérdida por CVA se calcula sin tener en cuenta ningun ajuste de valoracién de las posiciones deudoras
compensables que se hubiera deducido del capital con arreglo al parrafo 75%°. Los RWA para una contraparte en derivados
OTC se calcularan como la ponderacién de riesgo aplicable conforme al Método Estandar o al Método IRB multiplicada por la
EAD vigente de la contraparte. Esta reduccion de EAD por pérdidas soportadas por CVA no se aplica a la determinacion del
requerimiento de capital por riesgo de CVA.

Riesgo de correlacién adversa (wrong-way risk)
100. El parrafo 57 del Anexo 4 de Basilea |l queda modificado como sigue:

57. Los bancos deberan identificar aquellas exposiciones que producen en mayor grado riesgo de correlacién adversa
general. Las pruebas de tension y andlisis de escenarios deberan disefarse de forma que identifiquen factores de riesgo que
guarden una correlacion positiva con la solvencia de contraparte. Dichas pruebas evaluaran la posibilidad de que se pro-
duzcan perturbaciones graves ante cambios en las relaciones entre factores de riesgo. Los bancos deberan vigilar el riesgo
de correlacion adversa general por productos, regiones, sectores u otras categorias que sean pertinentes para su actividad.
Deberan facilitarse con regularidad a la alta direccién y a la comisidon competente de su Consejo informes que expongan los
riesgos que entrafe la correlacion adversa y las medidas que se estén adoptando para su gestion.

Implementacién de un requerimiento de capital explicito del Primer Pilar y revision del Anexo 4 para el caso de haberse iden-
tificado un riesgo de correlacién adversa especifico

101. Al objeto de incorporar la exigencia de que el célculo de la EAD refleje un mayor valor de EAD para las contrapartes
en las que se hubiese identificado un riesgo de correlacion adversa especifico, el parrafo 423 del Marco de Basilea Il y los
parrafos 29 y 58 del Anexo 4 quedan modificados como sigue:

423. Cada entidad con personalidad juridica propia a la que esté expuesto el banco debera calificarse por separado. El
banco debera aplicar politicas aceptables para su supervisor para tratar cada entidad dentro de un grupo econémico, abar-
cando las circunstancias en las que podra asignarse la misma calificacién a algunas o a todas las entidades relacionadas.
Esas politicas deben incluir un proceso para identificar riesgo de correlacion adversa especifico para cada entidad juridica a
la que esté expuesto el banco. Las operaciones con aquellas contrapartes para las que se haya identificado tal riesgo deberan
recibir un tratamiento diferente al calcular la EAD para dichas exposiciones (véase el parrafo 58 del Anexo 4).

0 |a pérdida soportada por CVA deducida de las exposiciones para determinar la EAD viva es la pérdida por CVA bruta, que incluye todos los ajustes de
valoracion del débito (DVA) que por separado se hayan deducido del capital. En la medida en que DVA no se hubiese deducido separadamente del capital del
banco, las pérdidas soportadas por CVA utilizadas para determinar la EAD viva se calcularan netas de tal DVA.
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29. Cuando se utilice un modelo interno, el importe de la exposicién o EAD sera el resultado de multiplicar alfa por la EPE
Efectiva, segln se detalla a continuacion (con excepcién de las contrapartes para las que se haya identificado un riesgo de
correlacion adversa especifico; al respecto, véase el parrafo 58):

58. Un banco esta expuesto a «riesgo de correlacion adversa especifico» si la exposicion futura a una determinada contra-
parte estd altamente correlacionada con la probabilidad de incumplimiento de la misma. Por ejemplo, una empresa que emita
opciones de venta sobre sus propias acciones genera para el comprador un riesgo de correlacion adversa que es especifico a
dicha contraparte. El banco debera contar con procedimientos para identificar, vigilar y controlar casos de este tipo, tanto en el
momento de realizarse la operacién como durante su vigencia. A los efectos de calcular el requerimiento de capital por CCR,
los instrumentos para los que exista una relacién juridica entre la contraparte y el emisor subyacente, y para los que se haya
identificado un riesgo de correlaciéon adversa especifico, no se consideraran integrados en el mismo conjunto de neteo que
las otras operaciones con la contraparte. Ademas, cuando se trate de swaps de incumplimiento crediticio de referencia Unica
para los que exista una relacion juridica entre contraparte y emisor subyacente, y para los que se haya identificado un riesgo
de correlacion adversa especifico, la EAD en relacién con la exposicion del swap a dicha contraparte sera igual a la pérdida
total esperada en el valor razonable residual de los instrumentos subyacentes suponiendo que el emisor subyacente esté en
liquidacion. El uso de la pérdida total esperada en el valor razonable residual del instrumento subyacente permite al banco
reconocer, respecto de dicho swap, el valor de mercado que ya se ha perdido y cualesquiera recuperaciones esperadas del
mismo. En consecuencia, para los bancos que sigan el Método IRB Avanzado o el Método IRB Basico, LGD se establecera
en el 100% para dichas operaciones de swap*'. Para los bancos que utilicen el Método Estandar, la ponderacién de riesgo
que debera aplicarse es la de una operacion sin garantia. Si se trata de derivados sobre acciones, opciones sobre bonos,
operaciones de financiacién con valores, etc., que tengan como referencia una sola empresa, cuando exista relacion juridica
entre la entidad de contrapartida y la empresa subyacente y se detectase riesgo de correlacién adversa especifico, la EAD sera
igual al valor de la operacién en el supuesto de que la garantia subyacente incurra en impago repentino (jump-to-default). En la
medida en que se reutilicen calculos (para IRC) posiblemente existentes (riesgo de mercado) que ya contengan un supuesto
de LGD, LGD debera fijarse en el 100%.

2. Multiplicador de correlacion del valor de los activos para grandes instituciones financieras
102. Al objeto de implementar el multiplicador AVC, el parrafo 272 del marco de Basilea Il quedaria modificado como sigue:

272. Alo largo de este apartado, el valor de PD y LGD se mide en decimales y EAD se expresa en unidades monetarias (p.
€j., euros), salvo indicacion expresa en contrario. En el caso de posiciones que no hubiesen incurrido en impago, la férmula
para calcular los activos ponderados por riesgo es*:

Correlacién (R) = 0,12 x (1 — EXP(-50 x PD)) / (1 — EXP(-50)) +
0,24 x [1 - (1 — EXP(-50 x PD)) / (1 — EXP(-50))]

Ajuste por vencimiento (b) = (0,11852 — 0,05478 X In(PD)) ™~ 2

Requerimiento de capital*® (K) = [LGD x N[(1 - R) ~-0,5 x G(PD) + (R/ (1 —=R)) ~0,5 x G(0,999)] - PD x LGD] x
x(1-15xb)™-1x 1+ (M-2,5) X b)

Activos ponderados por riesgo (RWA) = Kx 12,5 x EAD

El requerimiento de capital (K) para una posicién en situaciéon de impago sera cero o, de ser mayor, la diferencia entre su
LGD (descrita en el parrafo 468) y la mejor estimacion realizada por el banco de la pérdida esperada (descrita en el parra-
fo 471). El valor de los activos ponderados por riesgo para una posicion que hubiese incurrido en impago es el producto de
K, 12,5y EAD.

41 Téngase en cuenta que también son posibles recuperaciones en el instrumento subyacente a dicho swap. Los requerimientos de capital para la exposicién
subyacente deberan calcularse en el marco del Acuerdo sin aplicar ninguna reduccién al swap que introduce el riesgo de correlacién adversa. Por lo general
esto significa que dicha exposicion subyacente recibira la ponderacion de riesgo y el tratamiento de capital asociados a una operacion sin garantia (es decir,
suponiendo que la exposicidén subyacente es una exposicion de crédito sin garantia).

42 |n denota el logaritmo natural o neperiano.

N(x) denota la funcién de distribucion acumulada de una variable aleatoria normal estandar (es decir, la probabilidad de que una variable aleatoria normal con
media 0 y varianza 1 sea inferior o igual a x). G(z) denota la funcién de distribucién acumulada inversa de una variable aleatoria normal estandar (es decir, el valor
de x tal que N(x) = z). La funcién de distribuciéon acumulada normal y su inversa se hallan disponibles, por ejemplo, en Excel como las funciones NORMSDIST
y NORMSINV.

43 Si de este calculo resultase una exigencia de capital negativa para cualquier exposicién soberana individual, los bancos deberan aplicar a dicha exposicién
un requerimiento de capital igual a cero.
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Se aplicara un factor multiplicador de 1,25 al parametro de correlacién de todas las exposiciones a instituciones financieras
que cumplan los siguientes criterios:

— Instituciones financieras reguladas cuyos activos totales asciendan como minimo a 100.000 millones de ddlares de
EE.UU. Para determinar el volumen de activos se utilizaran los estados financieros auditados mas recientes de la sociedad
matriz y sus filiales consolidadas. A los efectos de este parrafo, una institucion financiera regulada se define como una matriz
y sus filiales, donde toda entidad juridica relevante del grupo consolidado esté sujeta a la supervisién de un regulador que es-
tablece requisitos prudenciales conforme a normas internacionales. La definicion incluye, entre otros, companhias de seguros,
sociedades y agencias de valores, bancos, cajas de ahorro, operadores de futuros registrados como Futures Commission
Merchants, etc., que estuviesen sujetos a regulaciéon prudencial;

— Instituciones financieras no reguladas, con independencia de su tamano. Por instituciones financieras no reguladas
se entendera, a los efectos del presente parrafo, entidades con personalidad juridica propia cuya actividad principal incluya:
gestién de activos financieros, préstamo o concesién de crédito, descuento de instrumentos de financiacién al comercio a
corto plazo (factoring), arrendamiento financiero (leasing), refuerzo de crédito, titulizacion, inversiones, custodia de activos
financieros, servicios de contrapartida central, operaciones por cuenta propia y otras actividades de servicios financieros que
determinen los supervisores.

Correlacion (R_FI) = 1,25 x [0,12 x (1 - EXP(-50 x PD)) / (1 - EXP(-50))+ 0,24 x [1 - (1 - EXP(-50xPD)) / (1 - EXP(-50))]]
3. Contrapartes con garantia y periodo de riesgo del margen

Ampliacién del periodo de riesgo del margen

103. Al objeto de aplicar periodos mas amplios de riesgo del margen, se insertaran en el Anexo 4 del Marco de Basilea Il
los parrafos 41(i) y 41(ii) siguientes:

41(i). Para operaciones sujetas a reposicion diaria de margenes y a valoracion diaria a precios de mercado, el supervisor
impone, a los efectos de calcular la EAD con acuerdos de margen, un periodo minimo de riesgo del margen de cinco dias
habiles en el caso de conjuntos de neteo compuestos Unicamente por operaciones del tipo pacto de recompra (repos) y de 10
dias habiles para el resto de conjuntos de neteo. Se impondra un periodo de riesgo del margen mas amplio en los siguientes
casos:

+ Para todos los conjuntos de neteo cuyo numero de operaciones supere las 5.000 en cualquier momento durante un
trimestre, el periodo minimo de riesgo del margen para el trimestre siguiente se fija en 20 dias habiles.

« Para los conjuntos de neteo que contuviesen una o mas operaciones con colaterales iliquidos, o derivados OTC que
no puedan sustituirse facilmente, se impone un periodo minimo de riesgo del margen de 20 dias habiles. A estos efectos,
«colaterales iliquidos» y «derivados OTC que no puedan sustituirse facilmente» se determinan en el contexto de condiciones
de tension del mercado caracterizadas por la ausencia de mercados que operen continuamente en los que una contraparte
obtendria, en un plazo de dos dias o menos, multiples cotizaciones de precios que no influirian en el mercado ni represen-
tarian un precio que reflejase un descuento de mercado (en el caso del colateral) o una prima (en el caso de los derivados
OTC). Ejemplos de operaciones consideradas faltas de liquidez a estos efectos serian, entre otras, aquellas que no se realicen
todos los dias o que estuviesen sujetas a un tratamiento contable especifico a efectos de valoraciéon (p. €j., derivados OTC
u operaciones del tipo repo que tuvieran como referencia valores cuyo valor razonable lo determinasen modelos a partir de
datos no observables en el mercado).

« Ademas, el banco debe considerar si las operaciones o valores que posee como garantia se concentran en una con-
traparte particular y si seria capaz de reemplazar sus operaciones con dicha entidad en el caso de que ésta saliese de forma
precipitada del mercado.

41(ii). Si un banco experimentase, en los dos trimestres anteriores, mas de dos disputas por ajuste de margen para un
determinado conjunto de neteo cuya duracion superase la del correspondiente periodo de riesgo del margen (antes de consi-
derar esta disposicion), el banco debera reflejar este historial adecuadamente aplicando un periodo de riesgo del margen que
sea al menos el doble del minimo impuesto para dicho conjunto de neteo en los dos trimestres siguientes.

41 (iii). Para volver a margenes con periodicidad de N-dias, tanto si se aplica el método directo como el modelo IMM com-
pleto, el periodo de riesgo del margen debera ser igual al menos al minimo impuesto por el supervisor (F), mas los N dias
menos un dia. Es decir,

PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FINANCIERO

104 N.° 102 / 2011



Periodo de riesgo del margen = F + N - 1.

El parrafo 167 del Marco de Basilea Il (Ajuste por periodos de mantenimiento diferentes y por valoracién a precios de mer-
cado o reposicién de margenes con periodicidad no diaria) se sustituye por el siguiente:

167. El cuadro siguiente recoge el periodo de mantenimiento minimo para diversos productos financieros.

TIPO DE OPERACION DZEA/;EV[;(ENA/”AZ\/%?O CONDICION
Operacién de tipo pacto de recompra 5 dias habiles reposicion diaria de margenes
Otras operaciones en el mercado de capitales 10 dias habiles reposicion diaria de margenes
Préstamos garantizados 20 dias habiles revaluacion diaria

Cuando un banco tenga una operacién o conjunto de operaciones compensables que cumpla los criterios expuestos en
los parrafos 41(i) o 41(ii) del Anexo 4, el periodo de mantenimiento o tenencia minimo sera el periodo de riesgo del margen
que se aplicaria con arreglo a esos parrafos.

El parrafo 179 del Marco de Basilea Il (Utilizacién de modelos) se sustituye por el siguiente:

179. Los criterios cuantitativos y cualitativos para reconocer los modelos internos de tratamiento del riesgo de mercado en
operaciones de tipo pacto de recompra y otras similares seran, en principio, los mismos que recogen los parrafos 718(LXXIV)
a 718(LXXVI). Con respecto al periodo de mantenimiento, el minimo para las operaciones de tipo pacto de recompra se fija en
5 dias habiles, en lugar de los 10 contemplados en el parrafo 718(LXXVI)(c). En el resto de operaciones admisibles para la utili-
zacion de modelos de VaR, se seguira utilizando el periodo de 10 dias habiles. El periodo de tenencia minimo debera ajustarse
al alza para aquellos instrumentos de mercado en los que dicho periodo de tenencia resulte inadecuado teniendo en cuenta la
liquidez del instrumento en cuestién. Como minimo, cuando un banco tenga operaciones de tipo repo u operaciones similares o
un conjunto de neteo que cumplan los criterios expuestos en los parrafos 41 (i) o 41 (i) del Anexo 4, el periodo de mantenimiento
minimo sera el periodo de riesgo del margen que se aplicaria con arreglo a esos parrafos, en combinacion con el parrafo 41 (jii).

Revision del método directo para estimar la EPE Efectiva
104. El parrafo 41 del Anexo 4 del Marco de Basilea Il quedara modificado como sigue:

41. Método directo: el banco que pueda calcular EPE sin acuerdos de margen, pero que no alcance el nivel de sofistica-
cién necesario para calcularlo con acuerdos de margen, podra utilizar el siguiente método para contrapartes con margenes
con sujecion a reposicion y valoracién diarias a precios de mercado segun lo expuesto en el parrafo 41(i)*. Se trata de una
aproximacion sencilla a la EPE Efectiva, cuyo valor para una contraparte con quien se hubiese celebrado un acuerdo de mar-
gen equivaldra a:

a) la EPE Efectiva sin ninguna garantia recibida o constituida, mas cualquier garantia constituida a favor de una contraparte
al margen del proceso de valoracién y reposicion diaria de margenes o de la exposicién actual (es decir, la garantia inicial o
una suma separada); o, de ser menor,

b) un complemento que refleje el potencial aumento en la exposicion durante el periodo de riesgo del margen, incremen-
tado en:

i. la exposicion actual neta, neta de cualquier garantia recibida e incluida cualquier garantia constituida, y excluyendo
cualquier garantia reclamada o sujeta a disputa; o, en caso de ser mayor,

ii. la mayor exposicién neta, incluida la totalidad de las garantias recibidas o constituidas con arreglo al acuerdo de mar-
gen, que no provocaria una peticion de reposicion de garantias. Esta cantidad deberia reflejar todos los umbrales aplicables,
importes minimos de transferencia, sumas separadas y garantias iniciales con arreglo al acuerdo de margen.

4 El banco que suela utilizar este método directo para medir la EPE Efectiva podré utilizarlo, si es miembro de compensacién en una CCP, para sus opera-
ciones con ésta y con clientes, incluidas aquellas operaciones con clientes que se traduzcan en operaciones cruzadas (back-to-back) con una CCP.
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El complemento sera igual a E[max(AMtM, 0)], siendo EJ...] la expectativa (es decir, la media de los escenarios) y AMtM
el posible cambio en el valor a precios de mercado de las operaciones durante el periodo de riesgo del margen. Los cambios
en el valor de la garantia deben reflejarse mediante el método de descuento reglamentario o el de estimaciones internas, pero
sin suponerse pagos de garantia durante el periodo de riesgo del margen. El periodo de riesgo del margen estara sujeto al
minimo impuesto por el supervisor indicado en los parrafos 41(i) a 41(iii). La validacién de modelos con resultados o datos
histéricos (backtesting) deberia comprobar si las exposiciones materializadas (corrientes) concuerdan con las predichas
por el método directo para todos los periodos del margen hasta un ano. Si algunas operaciones del conjunto de neteo
tuviesen un vencimiento inferior a un ano, y el conjunto de neteo exhibiese mayor sensibilidad al factor de riesgo sin dichas
operaciones, este hecho debera ser tenido en cuenta. Si la prueba de backtesting indicase que se ha subestimado la EPE
efectiva, el banco tomara medidas para hacer que el método sea mas conservador, por ejemplo ampliando la variacién de
los factores de riesgo.

Prevenir que factores inductores de revisién a la baja de calificaciones se reflejen en EAD

105. Al objeto de desautorizar explicitamente factores desencadenantes de revisiones a la baja en EAD, se insertara un
nuevo parrafo 41(iv) en el Anexo 4, con el tenor siguiente:

41(iv). Los bancos que utilicen el método de modelos internos no deben tener en cuenta el efecto de una reduccion de la
EAD debido a cualquier clausula de un contrato de garantias que exigiese recibir garantias en caso de deteriorarse la solven-
cia de la contraparte.

Anadir requisitos para mejorar el rendimiento operativo del departamento de garantias

106. Para aplicar los requisitos disefiados para mejorar la operativa del departamento de garantias, se incorporan al Anexo
4 dos nuevos parrafos, el 51(i) y el 51(ii), y se revisa como sigue el parrafo 777(x) de la Seccién 3: El Segundo Pilar — Proceso
de examen supervisor:

51(i). Los bancos que apliquen el método de modelos internos deberan contar con una unidad de gestién de garantias
responsable de calcular y atender peticiones de reposicién de margenes, gestionar disputas relacionadas con éstas e infor-
mar diariamente y con precision sobre los niveles de las sumas separadas, las garantias iniciales y la variacién de margenes.
Esta unidad debe controlar la integridad de los datos utilizados en peticiones de reposicién de margenes, y garantizar su
coherencia y reconciliacion frecuente con todas las fuentes relevantes de datos del banco. Esta unidad también debe realizar
el seguimiento del grado de reutilizacién de los tipos de garantias (monetarias y otras) y de los derechos que el banco cede a
cada contraparte sobre las garantias constituidas. Estos informes internos deben indicar las categorias de activos de garantia
que se reutilizan y las condiciones de reutilizacién, incluidos instrumento, calidad crediticia y vencimiento. La unidad debe
también vigilar la concentracién en clases individuales de activos de garantia que acepten los bancos. La alta direccion debera
asignar recursos suficientes a esta unidad para que el rendimiento operativo de sus sistemas sea el adecuado, medido por
la puntualidad y exactitud de las peticiones salientes y por el tiempo de respuesta ante peticiones entrantes. La alta direccion
debera asegurarse de que la unidad esta dotada del personal adecuado para procesar peticiones de reposicion de margenes
y resolver disputas de manera oportuna, incluso en caso de crisis severa en los mercados, y para que el banco pueda limitar
el nUmero de grandes disputas provocadas por los volimenes negociados.

51(ii). La unidad de gestion de garantias del banco debera elaborar y mantener informacién adecuada sobre la gestion
de las garantias y remitirla con regularidad a la alta direccién. Dichos informes internos deberan incluir informacién sobre el
tipo de garantias (monetarias y otras) aceptadas y constituidas, asi como el tamano, duracion y causa de las disputas sobre
margenes. Esta informacion interna debera reflejar asimismo las tendencias en dichas cifras.

777(x). El banco realizara con regularidad un examen independiente del sistema de gestion del CCR a través de su propio
proceso de auditoria interna, que incluira las actividades de las unidades de crédito y de negociacion, asi como de la unidad
de control independiente del CCR. Se realizara de forma periddica (a ser posible, una vez al afio como minimo) un examen
del proceso general de gestion del CCR, que abarcard, al menos, los siguientes aspectos:

* la idoneidad de la documentacién del sistema y del proceso de gestién del CCR;

* la organizacion de la unidad de gestion de garantias;

« la organizacién de la unidad de control del CCR;

« la integracién de las medidas del CCR en la gestion de riesgos diaria;
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« el proceso de aprobacién de los modelos de medicién de riesgos y los sistemas de evaluacion utilizados por los opera-
dores (front-office) y por el personal administrativo (back-office);

« la validacion de cualquier modificacion significativa del proceso de medicion del CCR;

- el alcance del riesgo de crédito de contraparte capturado en el modelo de medicién de riesgos;
- la integridad del sistema de gestién de la informacién;

* la exactitud y exhaustividad de los datos sobre CCR;

- el reflejo exacto de las condiciones legales de los contratos de garantia y los acuerdos de compensacién en las medidas
de exposicion;

* la comprobacion de la consistencia, puntualidad y fiabilidad de las fuentes de datos utilizadas en los modelos internos,
asi como de la independencia de las mismas;

« la exactitud e idoneidad de los supuestos de volatilidad y correlacion;
« la exactitud de los célculos de valoracion y transformacién de riesgos; y

« la verificacion de la exactitud del modelo mediante pruebas frecuentes de comprobacién retrospectiva de resultados
(backtesting).

Requisitos sobre los controles relativos a la reutilizacién de garantias por bancos IMM

107. Para implementar los requisitos sobre los controles relativos a la reutilizaciéon de garantias, se incluira un nuevo parra-
fo 51(iii) en el Anexo 4, con el tenor siguiente:

51(iii). Un banco que emplee el método de modelos internos debera asegurarse de que sus politicas de gestién de efec-
tivo tienen en cuenta simultaneamente los riesgos de liquidez asociados a posibles peticiones entrantes de reposicién de
margenes en el contexto de oscilaciones del margen de variacion u otros tipos de margen, como una garantia inicial o inde-
pendiente, en situaciones de perturbaciones adversas del mercado; posibles peticiones entrantes de devolucién de garantias
excedentarias constituidas por contrapartes; y las peticiones resultantes de una eventual revisién a la baja de su propia cali-
ficacién externa de solvencia. El banco debera asegurarse de que la naturaleza y el horizonte temporal de la reutilizacién de
activos de garantia son compatibles con sus necesidades de liquidez y no comprometen su capacidad de constituir o devolver
garantias en tiempo oportuno.

Requisito de que los bancos apliquen descuentos supervisores al transformar garantias OTC no monetarias
en otras asimilables a efectivo

108. Para aplicar los descuentos supervisores por garantias OTC no monetarias, se incorporara un nuevo parrafo 61(i) en
el Anexo 4, como sigue:

61(i). Para que un banco reconozca en sus calculos de EAD para derivados OTC el efecto de garantias no monetarias en la
misma moneda que la propia exposicion, si no es capaz de modelar conjuntamente la garantia y la exposicion, debera aplicar
descuentos que cumplan lo dispuesto en el método integral de garantias financieras con base en estimaciones de descuento
propias o bien descuentos reglamentarios estandar.

Requisito de que los bancos modelen conjuntamente la garantia no monetaria y los valores subyacentes

para derivados OTC y SFT
109. A fin de garantizar la robustez de la garantia no monetaria, se insertara un nuevo parrafo 61 (ii) en el Anexo 4, como sigue:
61(ii). Si el modelo interno incluye el efecto de la garantia sobre las oscilaciones en el valor de mercado del conjunto de

neteo, el banco, en sus célculos de EAD para operaciones de financiacién con valores, debera modelar la garantia no mone-
taria en la misma moneda que la propia exposicién, conjuntamente con la exposicion.
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Revisién de la seccién sobre cobertura o mitigacién del riesgo de crédito para afadir un requisito cualitativo
a la gestién de activos de garantia

110. Para garantizar que se destinan recursos suficientes al funcionamiento ordenado de los acuerdos de margen con
contrapartes de derivados OTC y SFT, y que existen politicas apropiadas de gestiéon de garantias, se insertara un nuevo pa-
rrafo 115(i) en el texto principal con el siguiente tenor:

115(i). Los bancos deben asegurarse de que destinan suficientes recursos al funcionamiento ordenado, medido por la
puntualidad y exactitud de las peticiones salientes y por el tiempo de respuesta ante peticiones entrantes, de los acuerdos de
margen celebrados con contrapartes de derivados OTC y entidades de financiacion con valores. Los bancos deberan contar
con politicas de gestidon de garantias para controlar, supervisar e informar sobre:

« el riesgo al que les exponen los acuerdos de margenes (como, por ejemplo, la volatilidad y liquidez de los valores can-
jeados como garantia),

- el riesgo de concentracién en determinados tipos de garantias,

* la reutilizacién de garantias (monetarias y otras), incluida la potencial falta de liquidez al reutilizar garantias recibidas de
contrapartes, y

« la cesién de derechos sobre garantias constituidas a favor de contrapartes.

Revision del texto para establecer descuentos supervisores estandar para las garantias de titulizacion

111. Para implementar los descuentos reglamentarios estandar en activos de garantia de titulizaciones, se insertara un
nuevo parrafo 145(i) en el Marco de Basilea y el parrafo 151 quedara modificado como sigue:

145(i). Las retitulizaciones (segun se han definido en el marco de titulizacién), con independencia de cualquier calificacion
crediticia, no son garantias financieras admisibles. Esta prohibicion rige tanto si el banco aplica el método de descuentos
supervisores, estimaciones propias del método de descuentos, el método de VaR en operaciones de tipo repo o el método
de modelos internos.

151. A continuacién se presenta la tabla de descuentos supervisores estandar expresados en porcentaje, suponiendo la
valoracion diaria del activo a precios de mercado, reposicién diaria de margenes y un periodo de mantenimiento de 10 dias
héabiles:

CALIFICACION DE LA EMISION PARA EMISORES EXPOSICION A
TITULOS DE DEUDA VENCIMIENTO RESIDUAL SOBERANOS OTROS EMISORES TITULIZACIONES
< 1ano 0,5 1 2
AAA hasta AA-/A-1 > 1 ano < 5 anos 2 4 8
> 5 anos 4 8 16
< 1afno 1 2 4
A+ hasta BBB-/
A-2/A-3/P-3 y titulos de > 1 afo < 5 anos 3 6 12
deuda bancaria sin calificar ~
> 5 anos 6 12 24
BB+ hasta BB- Todos 15 No admisible No admisible
Acciones en indices bursétiles princi- 15
pales
Otras acciones 25
UCITS/Fondos de inversion El mayor descuento aplicable a cualquier valor del fondo de inversion
Efectivo en la misma moneda 0

(No se han incluido las notas asociadas a esta tabla. No obstante, por exposiciones a titulizaciones se entendera toda exposiciéon que
cumpla la definicion establecida en el marco de titulizacién.)
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Tratamiento de entidades de contrapartida muy apalancadas

112. El Comité considera que es preciso anadir un requisito cualitativo con el fin de que las estimaciones de PD para con-
trapartes muy apalancadas reflejen el comportamiento de sus activos tomando como referencia un periodo de tensién y, por
consiguiente, dispone el siguiente parrafo después del 415 del Marco:

415(i). Las estimaciones de PD para prestatarios muy apalancados o para aquellos cuyos activos sean en su mayoria ac-
tivos cotizados reflejaran el comportamiento de los activos subyacentes basandose en periodos de volatilidades tensionadas.

4. Entidades de contrapartida central (CCP)

113. EI Comité reconoce la labor de revisidon de las Recomendaciones para entidades de contrapartida central de 2004,
que estan realizando el Comité de Sistemas de Pago y Liquidacién (CPSS) y la Organizacién Internacional de Comisiones de
Valores (OICV-IOSCO). Una vez finalice la revision de dichas normas, que abarcan, entre otras cosas, la gestion del riesgo
de una ECC, el Comité aplicara un tratamiento de capital regulador a las exposiciones a las CCP basado en parte en que las
CCP cumplan las normas reforzadas de CPSS-IOSCO. El Comité publicara por separado, y sometera a consulta publica, un
conjunto de normas sobre capitalizacién de la exposicion bancaria a las CCP. Este conjunto de normas se finalizard durante
2011, una vez realizada dicha consulta y elaborado un estudio de impacto, y después de que CPSS-IOSCO concluyan la
actualizacion de sus normas para las CCP. El Comité prevé que estas normas entren en vigor al mismo tiempo que otras re-
formas del riesgo de crédito de contraparte.

5. Requisitos para reforzar la gestién del riesgo de crédito de contraparte

114. El parrafo 36 del Anexo 4 se revisard como sigue para aumentar la robustez de las estimaciones de alfa propias de
los bancos:

36. Para ello, los bancos se aseguraran de que el numerador y el denominador de alfa se calculan de manera coherente a
la metodologia de modelizacion, las especificaciones de los parametros y la composicién de las carteras. El enfoque utilizado
debera basarse en el método interno utilizado por el banco para calcular su capital econémico, estar bien documentado y
validarse de forma independiente. Ademas, los bancos deberan revisar sus estimaciones al menos trimestralmente, o con
mayor frecuencia cuando la composicion de la cartera varie con el tiempo. Los bancos deberan evaluar el riesgo del modelo
y los supervisores estaran atentos a cualquier variacion significativa en las estimaciones de alfa por eventuales errores de
especificacién en los modelos utilizados para el numerador, en especial si existe convexidad.

Pruebas de tension (stress testing)

115. Los requisitos cualitativos que establece el Anexo 4 para las pruebas de estrés que deben realizar los bancos cuando
apliquen el método de modelos internos se han ampliado y se han hecho mas explicitos. En concreto, el parrafo 56 actual del
Anexo 4 del Marco de Basilea Il se sustituird por el siguiente:

56. Los bancos deben tener un programa integral de pruebas de tensién para el riesgo de crédito de contraparte. Este
programa incluird los siguientes elementos:

« Los bancos deben garantizar que todas las operaciones quedan reflejadas y que se agrega la exposicién procedente de
todas las formas de riesgo de crédito de contraparte (no solo de derivados OTC) para cada contraparte especifica en un plazo
suficiente para realizar con regularidad pruebas de tension.

« Para todas las contrapartes, los bancos deberan realizar, al menos una vez al mes, pruebas de estrés de la exposicién
a los principales factores de riesgo de mercado (p. €j., tasas de interés, tipos de cambio, acciones, diferenciales de crédito y
precios de materias primas), a fin de identificar proactivamente (y, en caso necesario, reducir) las concentraciones excesivas
a determinadas sensibilidades direccionales.

* Los bancos modelaran escenarios de pruebas de tension multifactoriales y evaluaran riesgos no direccionales sustancia-
les (como la exposicién a la curva de rendimientos, riesgos de base, etc.) con periodicidad al menos trimestral. Las pruebas
de tensién a mdltiples factores deberian tener por objetivo afrontar, como minimo, escenarios en los que a) se han producido
eventos econémicos o de mercado graves; b) la liquidez del mercado ha disminuido considerablemente; y c) el mercado se
altera por la liquidacién de posiciones de un intermediario financiero relevante. Estas pruebas de tensién pueden ser parte
integral de las pruebas del banco en su conjunto.

« Las oscilaciones del mercado en condiciones de tensidon no solo afectan a las posiciones de una contraparte, sino
también a su calidad crediticia. Al menos trimestralmente, los bancos deberan someter a pruebas de tension la oscilacion
conjunta de las posiciones y la solvencia de la contraparte en condiciones de tension.
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« Se realizaran pruebas de tensién sobre la exposicién (unifactorial, multifactorial y con riesgos no direccionales sustancia-
les) y sobre la oscilacion conjunta de las posiciones y la solvencia de contrapartes individuales, grupos de éstas (p. €j., por
sector y region) y niveles agregados de CCR de todo el banco.

« Los resultados de las pruebas de tension deben integrarse en los informes periédicos presentados a la alta direccion. El
andlisis reflejara los impactos mas graves en la cartera por contraparte, las concentraciones sustanciales en segmentos de la
cartera (del mismo sector o regién) y las tendencias especificas relevantes de la cartera y la contraparte.

- La gravedad de las perturbaciones de factores debe ajustarse a la finalidad de la prueba de tension. Al evaluar la sol-
vencia en condiciones de tensién, las perturbaciones de factores deben ser lo suficientemente severas como para replicar
entornos de mercado extremos histéricos o condiciones de tensién extremas pero plausibles. Se sometera a evaluacion el
impacto de estas perturbaciones sobre las fuentes de capital, asi como sobre los requerimientos de capital y los beneficios.
Con fines de seguimiento diario de la cartera, cobertura y gestion de concentraciones, los bancos deberan también considerar
escenarios menos severos pero mas probables.

« Los bancos deben considerar pruebas de tensién inversas para identificar escenarios extremos, pero posibles, con re-
sultados adversos significativos.

« La alta direccién debe asumir un papel de liderazgo en la integracion de las pruebas de tensién en el marco de la gestion
de riesgos del banco y de su cultura de riesgos, y garantizar que los resultados son significativos y se aplican diligentemente
a la gestion del riesgo de crédito de contraparte. Como minimo, los resultados de las pruebas de tension para exposiciones
significativas deben compararse con las directrices que explicitan el apetito del banco por el riesgo, asi como analizarse y
servir de base para adoptar medidas ante riesgos excesivos 0 concentrados.

Validacién del modelo y backtesting

116. Por lo que respecta a la validacién del modelo, el parrafo siguiente (actualmente en el parrafo 42) se recolocara tras
el parrafo 40 del Anexo 4:

40bis. Los modelos de EPE también deberan incluir los efectos de informaciéon concreta de la operacion con el fin de
tener en cuenta la provisién de margenes, considerando tanto el margen actual como el que se intercambiarian las partes en
el futuro. Este modelo ha de incorporar la naturaleza de los acuerdos de margenes (unilateral o bilateral), la frecuencia con
que se recalculan, su periodo de riesgo, el umbral minimo de exposicién sin margenes que el banco esta dispuesto a aceptar
y el minimo que se puede transferir. Dicho modelo debera calcular la variacién a precios de mercado del valor del colateral
aportado o bien aplicar las normas de este Marco que rigen el colateral.

117. Los actuales requisitos de Basilea Il sobre backtesting se sustituiran por lo siguiente:

42. Es importante que las autoridades supervisoras puedan comprobar que los bancos que utilicen modelos cuentan con
sistemas de gestion del riesgo de crédito de contraparte conceptualmente sélidos y aplicados con rigor. En consecuencia, la
autoridad supervisora especificara una serie de criterios cualitativos que los bancos tendran que satisfacer antes de permitirles
utilizar un método basado en modelos. El grado en que los bancos satisfagan dichos criterios cualitativos puede influir en el
nivel al que las autoridades supervisoras fijen el factor de multiplicacién estipulado en el parrafo 32 (alfa) anterior. Unicamen-
te los bancos que cumplan en su totalidad estos criterios cualitativos podran aplicar el factor de multiplicacién minimo. Los
criterios cualitativos son:

« El banco ejecutara un programa periédico de backtesting, es decir, pruebas para contrastar a posteriori las medidas
de riesgo* que genere el modelo con medidas de riesgo efectivas, asi como variaciones hipotéticas basadas en posiciones
estaticas con valores efectivamente medidos.

« El banco realizara una validacion inicial y una evaluacién continua de su modelo IMM y de las medidas de riesgo que éste
genere. La validacion y evaluacién deben ser independientes de los desarrolladores del modelo.

« El Consejo de Administracién y la alta direccion participaran activamente en el proceso de control de riesgos, y conside-
raran el control del riesgo de crédito de contraparte como un aspecto esencial del negocio al que deberan dedicar suficientes
recursos. En este sentido, los informes diarios elaborados por la unidad independiente de control de riesgos deberan ser

% «Medidas de riesgo» se refiere no solo a la EPE Efectiva, la medida de riesgo utilizada para calcular el capital regulador, sino también a las otras medidas
de riesgo utilizadas para calcular la EPE Efectiva, tales como la distribucién de la exposicion en una serie de fechas futuras, la distribucion de la exposicion positiva
en una serie de fechas futuras, los factores de riesgo de mercado utilizados para obtener dichas exposiciones y los valores de las operaciones constitutivas de
una cartera.
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revisados por un directivo con suficiente experiencia y autoridad como para imponer reducciones, tanto de posiciones que
hubiesen tomado operadores individuales como de la exposicion general del banco al riesgo.

« El modelo interno para la medicién de la exposiciéon del banco al riesgo debera estar muy integrado en su gestion diaria
del riesgo. Por ello, sus resultados deberan ser parte integral del proceso de planificacion, seguimiento y control del perfil de
riesgo de crédito de contraparte del banco.

« El sistema de medicion de riesgos se utilizard en combinacién con limites internos de exposicién al riesgo y de nego-
ciacion. Al respecto, los limites de exposicién se estableceran atendiendo al modelo de medicion de riesgos del banco de
un modo que sea consistente en el tiempo y bien comprendido por los operadores, la funcién de crédito y la alta direccion.

* Los bancos deberan contar con una rutina operativa que garantice el cumplimiento de un conjunto documentado de
politicas internas, controles y procedimientos relativos al funcionamiento de su sistema de medicién de riesgos. Este sistema
estara bien documentado, por ejemplo, en un manual de gestion de riesgos que describa sus principios basicos y explique
las técnicas empiricas utilizadas para cuantificar el riesgo de contraparte.

« El banco sometera regularmente su sistema de medicién de riesgos a un examen independiente en el marco de sus
procesos de auditoria interna, incluyendo en ese examen las actividades de las unidades de negociacion y de la unidad in-
dependiente de control de riesgos. La revisioén del proceso general de gestion de riesgos se realizara periédicamente (a ser
posible, una vez al aho como minimo) y en concreto abarcara, al menos, los siguientes aspectos:

- la idoneidad de la documentacién del sistema y del proceso de gestion de riesgos;
- la organizacion de la unidad de control de riesgos;
- la integracién de las medidas de riesgo de crédito de contraparte en la gestion de riesgos diaria;

- el proceso de aprobacion de los modelos de medicion de riesgos de crédito de contraparte utilizados por los operadores
(front-office) y por el personal administrativo (back-office);

- la validacion de cualquier modificacion significativa del proceso de medicion de riesgos;

- el alcance del riesgo de crédito de contraparte captado por el modelo de medicidn de riesgos;
- la integridad del sistema de gestién de la informacion;

- la exactitud y exhaustividad de los datos sobre posiciones;

- la comprobacion de la consistencia, puntualidad vy fiabilidad de las fuentes de datos utilizadas en los modelos internos,
asi como de la independencia de las mismas;

- la exactitud e idoneidad de los supuestos de volatilidad y correlacién;
- la exactitud de los célculos de valoracion y transformacién de riesgos; y
- la verificacion de la exactitud del modelo, segun se describe mas adelante en los parrafos 43 a 46.

« La validacién continua de los modelos de riesgo del crédito de contraparte, incluida la comprobacién retrospectiva de
resultados (backtesting), debera ser revisada periédicamente por un nivel de direccién con autoridad suficiente para decidir
las medidas que se adoptaran para corregir posibles deficiencias en los modelos.

43. Los bancos documentaran el proceso de validacion inicial y continua de su modelo IMM en un grado de detalle que
permita a un tercero replicar el andlisis. Los bancos también documentaran el calculo de las medidas de riesgo generadas por
los modelos en un grado de detalle que permita a un tercero replicar las medidas de riesgo. Esta documentacion indicara la
frecuencia con que se realizaran el andlisis de backtesting y cualquier otra validacion continua, la manera de llevar a cabo la
validacion respecto de flujos de datos y carteras y los andlisis utilizados.

44. Los bancos definiran criterios con los que evaluar sus modelos de EPE y los modelos que se utilizan en el calculo de la
EPE y dispondran de una politica por escrito que describa el proceso para determinar cualquier funcionamiento inaceptable
y cédmo subsanarlo.

45. Los bancos definirdn cémo han de estructurarse las carteras representantivas de contrapartes con fines de validar un
modelo de EPE y sus medidas de riesgo.
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46. Al validar modelos de EPE y medidas de riesgo que generan distribuciones de prevision, se evaluara mas de una sola
estadistica de la distribucién del modelo.

46(i) En el marco de la validacién inicial y continua de un modelo IMM y de sus medidas de riesgo, se exigiran los requi-
sitos siguientes:

« Cada banco realizara pruebas backtesting a partir de datos histéricos sobre la evolucién de los factores de riesgo del
mercado antes de recibir aprobacién del supervisor. Dichas pruebas tendran en cuenta distintos horizontes temporales de
prediccién de hasta por lo menos un afo, a lo largo de varias fechas de inicio (inicializacién) y abarcando una amplia gama
de condiciones de mercado.

« Los bancos realizaran pruebas backtesting sobre su modelo de EPE y sobre las medidas de riesgo relevantes en el modelo,
asi como de las predicciones de factores de riesgo de mercado que respaldan la EPE. Para las operaciones con garantia, los ho-
rizontes temporales de predicciéon considerados incluiran aquellos que reflejan periodos tipicos de riesgo del margen aplicados
en operaciones de negociacién con garantia o margen, e incluira horizontes de largo plazo de al menos 1 ano.

« El proceso de validacion del modelo, inicial y continua, incluirda comprobar los modelos de valoracién utilizados para
calcular la exposicion al riesgo de crédito de contraparte en un determinado escenario de perturbaciones futuras de factores
de riesgo de mercado. Estos modelos de valoracién pueden diferir de los utilizados para calcular el riesgo de mercado en un
horizonte temporal corto. Los modelos de valoracion de opciones deben dar cuenta de la relacién no lineal entre valor de la
opcién y factores de riesgo de mercado.

+ Los modelos de EPE registraran informacion concreta de las operaciones a fin de agregar las exposiciones al nivel del
conjunto de neteo. Los bancos verificaran que las operaciones se atribuyen al conjunto de neteo correcto dentro del modelo.

« La validacion incluirda someter carteras representativas de contrapartes a backtesting histérico y estatico. El banco reali-
zara dichas pruebas retrospectivas en los intervalos regulares que indique su supervisor para una serie de carteras represen-
tativas de contrapartes. Estas carteras representativas se elegiran en funcién de su sensibilidad a los principales factores de
riesgo y correlaciones a que esté expuesto el banco. Ademas, los bancos IMM deberan realizar pruebas retrospectivas dise-
Aadas para verificar los supuestos basicos del modelo de EPE y las principales medidas de riesgo, por ejemplo, la relacion
modelada para distintos plazos de un mismo factor de riesgo y las relaciones modeladas entre factores de riesgo.

- Cualquier diferencia significativa entre las exposiciones efectivas y las obtenidas con la distribucién de prevision podria
indicar un problema en el modelo o en los datos subyacentes, que el supervisor exigiria corregir al banco. En tales circunstan-
cias, los supervisores pueden requerir que se mantenga capital adicional mientras se resuelve el problema.

« El funcionamiento de los modelos de EPE y sus medidas de riesgo estaran sujetos a buenas practicas de backtesting.
En concreto, el programa de backtesting debera ser capaz de identificar medidas de riesgo deficientes generadas por un
modelo de EPE.

* Los bancos validaran sus modelos de EPE y todas las medidas de riesgo relevantes en horizontes temporales acordes
con el vencimiento de las operaciones cuya exposicién se calcula con un método de modelizacion interno.

« En el marco del proceso de validacién continua del modelo, los modelos de valoracién usados para calcular la exposi-
cién a contrapartes se someteran con regularidad a pruebas con referencias independientes adecuadas.

« La validacién continua del modelo de EPE de un banco y de las medidas de riesgo relevantes incluird una evaluacion del
funcionamiento reciente.

« Como parte del proceso de validacion, se evaluard la frecuencia con que se actualizan los parametros de un modelo de EPE.

« Cuando se utilice el método IMM, y previa aprobacién del supervisor, podra emplearse, en vez de la EPE Efectiva multi-
plicada por alfa, una medida que sea mas conservadora que el indicador utilizado para calcular la EAD regulatoria para cada
contraparte. El grado de conservadurismo relativo se evaluard con ocasion de la aprobacion inicial del supervisor y en los
examenes perioddicos de control de los modelos de EPE. El banco debera validar el conservadurismo con regularidad.

« La evaluacién continua del funcionamiento del modelo debe abarcar todas las contrapartes para las que se empleen
modelos.

+ La validacion de modelos IMM evaluara la idoneidad del nivel del banco y de los céalculos de exposiciéon EPE para el
conjunto de neteo.
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49(i). El banco contara con una unidad independiente de control de riesgos que disefara e implementara el sistema del
banco para la gestion del riesgo de crédito de contraparte. La unidad debera elaborar informes diarios y analizar los resulta-
dos del modelo de medicion de riesgos del banco, incluyendo la evaluacién de la relacién entre las medidas de exposicion al
riesgo de crédito de contraparte y los limites de negociacion. Esta unidad, que sera independiente de las unidades de nego-
ciacion, informara directamente a la alta direccion del banco.

B. Empleo de calificaciones de crédito externas y minimizacion de las discontinuidades (cliff effects)

1. Tratamiento estandar de calificacion inferida para exposiciones a largo plazo
118. El parrafo 99 del Marco de Basilea Il quedaria modificado como sigue:

99. Cuando un banco invierta en una emisién que cuente con su propia evaluacion, la ponderacién por riesgo del crédito
estara basada en dicha evaluacién. Cuando el banco no invierta en una emisioén con calificacion especifica, seran de aplica-
cion los siguientes principios generales.

« Cuando el prestatario cuente con calificacién especifica para una de sus emisiones de deuda, pero el crédito del
banco no represente una inversion en dicha emisidn, el crédito solo recibira una evaluacién de crédito de alta calidad (es
decir, correspondiente a una ponderacion por riesgo inferior a la evaluacién aplicable a un crédito no calificado) cuando
pueda calificarse en todos sus aspectos como crédito similar o preferente respecto al crédito evaluado. De lo contrario, no
podré usarse dicha evaluacién y el crédito no evaluado recibird la ponderacién por riesgo correspondiente a los créditos
no calificados.

« Cuando el prestatario haya sido evaluado como emisor, esta calificacién normalmente se aplicara a créditos preferentes
que le hayan sido concedidos sin garantia. Por ello, solo los créditos preferentes concedidos a ese emisor gozaran de evalua-
cion de emisor de alta calidad. Otros créditos no evaluados a un emisor que posea una evaluacion alta seran tratados como
no calificados. Cuando el emisor o una emision concreta del mismo tenga una evaluacién baja (asociada a una ponderacion
por riesgo igual o mayor a la aplicable a créditos no calificados), un crédito no evaluado frente a dicha contraparte que sea
equiparable, o que esté subordinado, a la evaluacién del emisor preferente sin garantia o a la evaluacion de la exposicién,
recibira la misma ponderacion por riesgo que se aplique a la evaluacién de baja calidad.

2. Incentivos para evitar la calificaciéon de exposiciones
119. El parrafo 733 del Marco de Basilea Il tendra el siguiente tenor:

733. Riesgo de crédito: Los bancos deberan contar con metodologias que les permitan evaluar el riesgo de crédito de
sus posiciones frente a cada prestatario o contraparte, asi como el riesgo de crédito de cada cartera. Los bancos deben
evaluar las exposiciones, estén calificadas o no, y determinar si las ponderaciones de riesgo que se les aplican en el marco
del Método Estandar se corresponden con su riesgo inherente. Cuando un banco determine que el riesgo inherente de tal
exposicion, en particular si no tuviese calificacion, es significativamente mayor que la implicita en la ponderacién de riesgo
que se le asignase, el banco debera considerar el mayor grado de riesgo de crédito al evaluar la suficiencia de su capital Total.
Para los bancos mas sofisticados, la estimacion del riesgo de crédito a efectos de determinar la suficiencia de capital debera
cubrir, como minimo, cuatro areas: sistemas de calificacion del riesgo, analisis/agregacién de carteras, titulizacién/derivados
del crédito complejos, asi como grandes posiciones y concentraciones del riesgo.

3. Incorporacién de «Fundamentos del Cédigo de Conducta para las Agencias Calificadoras de Crédito», de OICV-IOSCO

120. El texto de los parrafos 91 y 565 (b) del Marco de Basilea Il quedara como sigue (el parrafo 90 no necesita cambios
adicionales):

1. El proceso de reconocimiento

90. Los supervisores nacionales tienen la responsabilidad de determinar si una institucién externa de evaluacion del crédito
(ECAI) cumple o no los criterios enumerados en el parrafo siguiente. Para determinar la admision de una ECAI, los supervisores
deberan consultar los «Fundamentos del Cédigo de Conducta para las Agencias Calificadoras de Crédito», de OICV-IOSCO.
Las evaluaciones de las ECAI pueden ser reconocidas con ciertas limitaciones, por ejemplo, en funcién del tipo de crédito o
de la jurisdiccion. El proceso que siga el supervisor para el reconocimiento de las ECAI debera ser de dominio publico, para
evitar la existencia de barreras de entrada innecesarias a esta actividad.
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2. Criterios de admision

91. Para ser admitida, una ECAI debe satisfacer cada uno de los seis criterios siguientes.
* Objetividad: no se han sugerido cambios a la redaccién actual.

* Independencia: no se han sugerido cambios a la redaccion actual.

« Apertura internacional/transparencia: las evaluaciones individuales, los elementos clave que subyacen a las evaluaciones
y la informacién de si el emisor participd en el proceso de evaluacion seran accesibles para el publico en igualdad de con-
diciones, salvo que se tratase de evaluaciones privadas. Ademas, los procedimientos generales, métodos y supuestos para
obtener las evaluaciones utilizadas por las ECAI deberan ser de dominio publico.

« Divulgacién: las ECAI deberan divulgar la siguiente informacion: su codigo de conducta; el caracter general de sus acuer-
dos de compensacion con las entidades evaluadas; sus métodos de evaluacion, incluida la definicion de incumplimiento, el
horizonte temporal y el significado de cada calificacién; los indices efectivos de incumplimiento registrados en cada categoria
de evaluacion; y la transicion entre evaluaciones, por ejemplo, la probabilidad de que calificaciones AA se conviertan en A
con el tiempo.

* Recursos: no se han sugerido cambios a la redaccién actual.
« Credibilidad: no se han sugerido cambios a la redaccién actual.
3. Requisitos operativos para utilizar evaluaciones externas de crédito

565. Los siguientes criterios operativos relativos a la utilizacion de evaluaciones externas de crédito seran de aplicacion a
los métodos estandar e IRB del marco de titulizacion:

(@) no se han sugerido cambios a la redaccién actual,

(b) las evaluaciones externas de crédito deberan proceder de una ECAI admisible, reconocida por el supervisor nacional
del banco conforme a los parrafos 90 a 108, con la excepcion siguiente. A diferencia del tercer punto del parrafo 91, la eva-
luacién de crédito admisible, procedimientos, métodos y supuestos, asi como los elementos clave que subyacen a las eva-
luaciones, deberan ser de dominio publico, con caracter no selectivo y de forma gratuita®®. Es decir, la calificacion de crédito
deberé publicarse de forma accesible e incluirse en la matriz de transicién de la ECAI. Ademas, se haran publicos los analisis
de pérdidas y flujos de tesoreria, asi como la sensibilidad de las calificaciones a cambios en las hipétesis que subyacen a
estas calificaciones. En consecuencia, no cumpliran esta condicién las calificaciones disponibles solo para las partes que
participan en la operacion;

(c) no se han sugerido cambios a la redaccién actual.
4. Discontinuidades (cliff effects) resultante de garantias y derivados de crédito. Mitigacion del riesgo de crédito (CRM)

Método Estandar: Garantes (contragarantes)/proveedores de protecciéon admisibles

195. Se reconocera la proteccion crediticia provista por las entidades siguientes:
« entidades soberanas, PSE, bancos y sociedades de valores con una ponderacion por riesgo inferior a la de la contraparte;

- otras entidades con calificacion de crédito externa, salvo que la proteccidon se prestase a una posicion de titulizacién.
Incluye la proteccion de crédito proporcionada por sociedades matriz, filiales 0 empresas del mismo grupo, cuando tuviesen
una ponderacién por riesgo inferior a la del deudor;

« cuando la proteccién de crédito se concede a una posicion de titulizacion, otras entidades que en la actualidad tengan
calificacién externa de BBB- o mejor y cuya calificacion fuera A- o mejor en el momento de prestarse la proteccién. Esto inclui-
ria la proteccion de crédito proporcionada por sociedades matriz, filiales o0 empresas del mismo grupo, cuando tuviesen una
ponderacién por riesgo inferior a la del deudor.

“ Cuando la ECAI no preste gratuitamente la evaluacién de crédito admisible debera ofrecer una justificacion adecuada en el marco de su propio Cédigo
de Conducta (que habra sido puesto a disposicién del publico), conforme al criterio «cumplir o explicar» de los «Fundamentos del Codigo de Conducta para las
Agencias de Calificadoras de Crédito», del OICV-IOSCO.
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Reconocimiento en el marco del Método IRB Basico

302. Los bancos que utilicen el método basico para la LGD deberan aplicar a las garantias y derivados de crédito un trata-
miento muy similar al del método estandar, detallado en los parrafos 189 a 201. La gama de garantes admisible es la misma
que en el método estandar, con la salvedad de que las empresas a las que se les asigne una calificacion interna también
podran ser reconocidas en el método basico. Este reconocimiento se obtendra a condicién de que se satisfagan los requisitos
senalados en los parrafos 189 a 194.

5. Evaluaciones no solicitadas y reconocimiento de ECAI
121. Los parrafos 94 y 108 del Marco de Basilea |l quedaran modificados como sigue:

94. Los bancos utilizaran consistentemente las ECAIl seleccionadas y sus calificaciones para cada tipo de crédito, para
fines tanto de ponderacién como de gestién de riesgos. Los bancos no podran «escoger» la mejor de las evaluaciones pro-
porcionadas por diferentes ECAI ni cambiar arbitrariamente de ECAI.

108. Como regla general, los bancos deberan utilizar evaluaciones solicitadas de ECAIl admisibles. Los supervisores na-
cionales podran, sin embargo, permitir el uso de evaluaciones no solicitadas del mismo modo que evaluaciones solicitadas si
considerasen que la calidad de las calificaciones de crédito de las primeras no es menor que la calidad general de las segun-
das. Ahora bien, pudiera ocurrir que las ECAI utilizaran evaluaciones no solicitadas como medida de presion para obligar a las
entidades a solicitar evaluaciones. Si se identificara un comportamiento de este tipo, los supervisores tendrian que considerar
si siguen reconociendo a dichas ECAI como admisibles a efectos de suficiencia de capital.

IIl. COLCHON DE CONSERVACION DE CAPITAL

122. Esta seccién describe el funcionamiento del colchén de conservacién de capital, cuyo objetivo es garantizar que
los bancos acumulen capital de reserva fuera de periodos de tensién que puedan utilizar en caso de incurrir en pérdidas.
El colchdn exigido se basa en sencillas normas de conservacion de capital disefadas para evitar el incumplimiento de los
requerimientos minimos de capital.

A. Mejores practicas en materia de conservacion de capital
123. Salvo en periodos de tensién, los bancos deben mantener colchones de capital por encima del minimo regulador.

124. Cuando se hayan utilizado los colchones, una de las formas de recomponerlos que deben considerar los bancos
es reducir las distribuciones discrecionales de beneficios, como el reparto de dividendos, la recompra de acciones y el pago
de bonificaciones a empleados. Asimismo, y como alternativa a conservar el capital generado internamente, pueden optar
por captar nuevo capital del sector privado. El equilibrio entre estas opciones debe debatirse con los supervisores dentro del
proceso de planificacion del capital.

125. Resulta evidente que, cuanto mayor haya sido el drenaje de ese capital de reserva, mayores habran de ser los esfuer-
zos por reconstituirlo. Por tanto, si no se capta capital del sector privado, cuanto méas se acerquen los niveles de capital reales
a los requerimientos minimos de capital mayor debera ser el porcentaje de beneficios que los bancos habran de retener para
recomponer sus colchones de capital.

126. No es aceptable que los bancos que hayan consumido su capital de reserva apelen a previsiones futuras de recupe-
racion como excusa para mantener generosas distribuciones a accionistas, otros proveedores de capital y empleados. Son
estas partes implicadas, y no los depositantes, quienes deben asumir el riesgo de que la recuperacion no se produzca pronto.

127. Tampoco es aceptable que bancos con colchones de capital mermados intenten recurrir al reparto de capital para
aparentar fortaleza financiera. Tal proceder no solo seria irresponsable desde el punto de vista de un banco individual, al pri-
mar los intereses de los accionistas sobre los depositantes, sino que podria también inducir a su imitacion por otras entidades,
con lo que la banca en su conjunto puede terminar incrementando el reparto de beneficios en el preciso momento en que
deberia conservarlos.

128. El marco limita la discrecionalidad de los bancos que han consumido sus colchones de capital para seguir merman-
dolos con prodigos repartos de beneficios, ayudando de este modo a reforzar su capacidad de resistir en entornos adversos.
La aplicacién del marco de conservacién de capital mediante normas internacionalmente acordadas aumentara la resistencia
del sector al entrar en una coyuntura recesiva y facilitara el mecanismo para recomponer el capital en las fases iniciales de la
recuperacion econémica. Retener un mayor porcentaje de los beneficios durante una recesién permitira garantizar la dispo-
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nibilidad de capital para sustentar la actividad comercial ordinaria de los bancos durante el periodo de tension. Con ello, el
marco contribuiria a reducir la prociclicidad.

B. Marco

129. Se establece un colchén de conservacion de capital del 2,5%, formado por capital Ordinario de Nivel 1, adicional
al requerimiento minimo de capital regulador®”. Se impondran limites a la distribucién de capital por un banco cuando sus
niveles de capital se sitlen en este rango. Las entidades podran seguir operando con normalidad cuando dichos niveles se
sitien, conforme experimenten pérdidas, dentro del intervalo de conservacién. Los limites impuestos se refieren Unicamente
a las distribuciones, no a la operativa del banco.

130. Los limites a la distribucién de capital impuestos a los bancos cuando sus niveles de capital se sitlian dentro del ran-
go aumentan a medida que dichos niveles se aproximan a los requerimientos minimos. Segun se han concebido, los limites
impuestos a las entidades de crédito cuyos niveles de capital estén en el extremo superior del intervalo seran minimos, refle-
jando la expectativa de que dichos niveles caeran ocasionalmente en este intervalo. EI Comité de Basilea no desea imponer
unos limites tan restrictivos por situarse en dicho rango que pudieran llevar a considerar éste como un requerimiento minimo
de capital adicional.

131. El cuadro que figura a continuacion indica los coeficientes minimos de conservacion de capital que deben cumplir
los bancos dados distintos coeficientes de capital Ordinario de Nivel 1 (CET1). Por ejemplo, el banco cuyo coeficiente de ca-
pital Ordinario de Nivel 1 esté entre 5,125% y 5,75% tendra que conservar el 80% de sus beneficios el ejercicio siguiente (es
decir, no podré distribuir mas de un 20% en dividendos, recompra de acciones y pagos discrecionales de bonificaciones). El
banco que desee realizar pagos por encima de los limites impuestos por este régimen tiene la opcion de captar capital del
sector privado por un importe igual a la cantidad que desee distribuir por encima del limite. Este punto se discutiria con el
supervisor de la entidad dentro del proceso de planificacion del capital. El coeficiente de capital Ordinario de Nivel 1 incluye
los importes utilizados para cumplir el requerimiento minimo de capital Ordinario de Nivel 1 del 4,5%, pero excluye cualquier
capital Ordinario de Nivel 1 adicional necesario para cumplir los requerimientos de capital de Nivel 1 del 6% y de capital Total
del 8%. Por ejemplo, un banco con un capital Ordinario de Nivel 1 del 8% y sin capital Adicional de Nivel 1 0 2 cumpliria todos
los requerimientos minimos de capital, pero no tendria ninguin colchén de conservacién y, por tanto, estaria sujeto al limite del
100% en materia de distribucion de capital.

NORMAS MiNIMAS DE CONSERVACION DE CAPITAL PARA BANCOS INDIVIDUALES

COEFICIENTE DE CAPITAL ORDINARIO DE NIVEL 1 COEF/C/EI\”(—E/?/ A:(IJI\IZACAEO/\?TZEECDOENBSEE/Cg?/CCl/OOg)DE CAPITAL
4,5% - 5,125% 100%
> 5,125% — 5,75% 80%
> 5,75% - 6,375% 60%
> 6,375% - 7,0% 40%
> 7,0% 0%

132. A continuacién se exponen otros aspectos basicos de los requerimientos:

(@) Elementos sujetos a la restriccion sobre distribucion de beneficios: tienen la consideracion de distribuciones los
dividendos y las recompras de acciones, asi como los pagos discrecionales sobre otros instrumentos de capital de Nivel 1y
los realizados en concepto de bonificaciones a empleados. Los pagos que no generan un consumo del capital Ordinario de
Nivel 1, como por ejemplo algunos dividendos en acciones, no se consideran distribuciones de beneficios.

47 El capital Ordinario de Nivel 1 debe utilizarse en primer lugar para satisfacer los requerimientos minimos de capital (requerimientos de capital de Nivel 1
del 6% y de capital Total del 8%, en caso necesario), antes de que el resto pueda aportarse al colchén de conservacién de capital.
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(o) Definicién de beneficios: por beneficios se entiende los resultados distribuibles calculados antes de deducir los ele-
mentos sujetos a la restriccion sobre distribucion de beneficios. Los beneficios se calculan tras deducir el impuesto que se
hubiere devengado de no haberse repartido ninguna de las partidas distribuibles. Por tanto, cualquier efecto fiscal derivado de
dicha distribucién se anula. Cuando un banco no genere beneficios y su coeficiente de capital Ordinario de Nivel 1 sea inferior
al 7%, tendra restricciones para realizar distribuciones netas positivas.

(c) Aplicacion a escala individual o consolidada: el marco debe aplicarse a escala consolidada, es decir, las restriccio-
nes se impondran a la distribucién de beneficios del grupo consolidado. Los supervisores nacionales tendran la opcién de
aplicar el régimen a nivel individual para conservar recursos en partes concretas del grupo.

(d) Discrecionalidad adicional de los supervisores: aunque se debe poder utilizar el colchén, en tiempos normales los
bancos no deben optar por operar dentro del rango del colchén simplemente para competir con otros bancos y ganar cuota
de mercado. Para garantizar que esto no ocurra, los supervisores poseen la facultad discrecional adicional de imponer limites
temporales especificos a los bancos que operen dentro del intervalo del colchdn. En cualquier caso, los supervisores deben
asegurarse de que los planes de capital de los bancos aspiren a recomponer los colchones en un plazo de tiempo adecuado.

C. Disposiciones transitorias

133. El colchén de conservacion de capital ird instaurdndose entre el 1 de enero de 2016 y finales de 2018, para entrar
plenamente en vigor el 1 de enero de 2019. El 1 de enero de 2016 comenzara a aplicarse en el 0,625% de los RWA, incremen-
tandose cada ano en 0,625 puntos porcentuales hasta alcanzar el 1 de enero de 2019 su nivel definitivo del 2,5% de los RWA.
Los paises con crecimiento excesivo del crédito deberan plantearse acelerar el ritmo de aumento del colchon de conservacion
de capital y del colchén anticiclico. Las autoridades nacionales podran imponer a su entera discrecion periodos de transicion
mas breves, y deberan hacerlo cuando lo consideren adecuado.

134. Los bancos que ya cumplan el coeficiente minimo durante el periodo de transicién pero que aln se sitien por debajo
del 7% fijado como objetivo para el capital Ordinario de Nivel 1 (coeficiente minimo méas colchén de conservacién) deberan
aplicar politicas prudentes de retencién de beneficios con el fin de alcanzar lo antes posible el nivel exigido para el colchén
de conservacion.

135. La division del colchén en cuartiles que determinen los coeficientes minimos de conservacion de capital comenzara
el 1 de enero de 2016. Estos cuartiles se ampliaran a medida que vaya implantandose el colchén de conservacion y tendran
en cuenta cualquier colchén anticiclico que esté vigente durante este periodo.

IV. COLCHON ANTICiCLICO

A. Introduccion

136. Las pérdidas del sector bancario pueden ser extremadamente cuantiosas cuando un periodo de crecimiento exce-
sivo del crédito preceda a una recesion. Dichas pérdidas pueden desestabilizar al sector y crear un circulo vicioso en el que
las dificultades del sistema financiero pueden favorecer la desaceleracion de la economia real y ésta, a su vez, repercutir en
el sector bancario. Estas interrelaciones revelan la especial importancia de que el sector bancario refuerce sus defensas de
capital en periodos en los que los riesgos de tensiones en el conjunto del sistema aumenten notablemente.

137. El objetivo del colchon anticiclico es garantizar que los requerimientos de capital del sector bancario tengan en cuen-
ta el entorno macrofinanciero en que operan los bancos. Las jurisdicciones nacionales exigiran su dotacion a fin de garantizar
que el sistema bancario tenga un colchdn de capital que le proteja frente a eventuales pérdidas futuras cuando se estime que
el crecimiento excesivo del crédito agregado comporta un aumento del riesgo sistémico. El acento puesto en el crecimiento
excesivo del crédito agregado significa que es probable que las jurisdicciones no tengan que exigir la dotacién del colchén
con mucha frecuencia. En el caso de los bancos con actividad internacional, el colchdn sera una media ponderada de los
colchones exigidos en todas las jurisdicciones en que tengan exposiciones al riesgo de crédito, o que significa que probable-
mente estén sujetos a un colchén pequeno con mayor frecuencia, ya que no siempre existe alta correlacion entre los ciclos
crediticios de distintas jurisdicciones.

138. El régimen del colchdn anticiclico lo componen los elementos siguientes:

(a) Las autoridades nacionales vigilaran la expansién del crédito y otros indicadores que puedan sefalar un aumento del
riesgo sistémico y realizaran evaluaciones de si el crecimiento del crédito es excesivo y estd generando un incremento del
riesgo en el conjunto del sistema. En funcién de esta evaluacion, exigiran un colchén anticiclico cuando las circunstancias lo
justifiquen, que podra liberarse cuando el riesgo sistémico se materialice o se disipe.
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(b) Los bancos internacionales analizaran la ubicacién geografica de sus exposiciones crediticias al sector privado y calcu-
laran el nivel de su colchén de capital anticiclico especifico como una media ponderada de los requerimientos que se estén
aplicando en las jurisdicciones en las que tienen exposiciones al riesgo de crédito.

(c) El nivel del colchén anticiclico exigible a un banco aumentara el tamano del colchén de conservacion del capital. Los
bancos estaran sujetos a restricciones a la distribucion de beneficios si no cumplen el nivel exigido.

B. Colchon anticiclico a escala nacional

139. Cada jurisdiccién miembro del Comité de Basilea identificara una autoridad con competencias para adoptar decisio-
nes sobre el tamafno del colchdn de capital anticiclico. Si las autoridades nacionales relevantes estimasen que un periodo de
expansién excesiva del crédito estd generando una acumulacién de riesgo sistémico consideraran exigir, junto con cuales-
quiera otras herramientas macroprudenciales disponibles, la dotaciéon de un colchén anticiclico comprendido entre el 0% vy el
2,5% de los activos ponderados por riesgo, dependiendo de su criterio sobre el grado de acumulacién de riesgo sistémico*.

140. El documento titulado Guidance for national authorities operating the countercyclical capital buffer establece los prin-
cipios que las autoridades nacionales han acordado seguir para tomar decisiones relativas al colchén. Este documento facilita
informacién que ayudara a los bancos a entender y anticipar las decisiones adoptadas por las autoridades nacionales sobre
tal capital de reserva en las jurisdicciones en que estén expuestos al riesgo de crédito.

141. Al objeto de dar tiempo a que los bancos se ajusten a un determinado nivel de colchdn, las jurisdicciones anunciaran
su decisién de elevar el nivel del colchdn anticiclico con un periodo de preaviso de hasta 12 meses*. Las decisiones que
adopte una jurisdiccién de reducir el nivel del colchén anticiclico surtiran efecto de inmediato. Las decisiones anunciadas con
preaviso en relacion con el colchén y los colchones de hecho aplicables a todas las jurisdicciones miembros del Comité se
publicaran en el sitio web del BPI.

C. Colchon anticiclico especifico para cada banco

142. Los bancos estaran sujetos a un colchén anticiclico que oscila entre el 0% y el 2,5% de los activos totales ponderados
por riesgo®. El colchdn aplicable a cada banco reflejara la composicion geografica de su cartera de riesgo de crédito. Los
bancos han de alcanzar el nivel del colchéon con capital Ordinario de Nivel 1 u otro capital que permita la completa absorcion
de pérdidas®' o estar sujetos a las restricciones sobre la distribucién de beneficios expuestas en la seccidn siguiente.

143. Los bancos con actividad internacional analizaran la ubicacion geografica de sus exposiciones crediticias frente al
sector privado (incluidas exposiciones al sector financiero no bancario) y calcularan el nivel requerido del colchén de capital
anticiclico como la media ponderada de los colchones que se estén aplicando en las jurisdicciones en las que tengan alguna
exposicion. En este caso, las exposiciones crediticias incluyen todas aquellas frente al sector privado que exijan requerimiento
de capital por riesgo de crédito o requerimientos de capital equivalentes ponderados por riesgo sobre la cartera de negocia-
cion en concepto de suplementos por riesgo especifico, riesgo incremental (IRC) y operaciones de titulizacion.

144. La ponderacién aplicada al colchén exigible en cada jurisdiccion sera igual al requerimiento de capital Total por riesgo
de crédito que corresponda a las exposiciones al riesgo de crédito frente al sector privado en dicha jurisdiccion®?, dividido por
el requerimiento de capital Total por riesgo de crédito del banco que corresponda a las exposiciones al riesgo de crédito frente
al sector privado en todas las jurisdicciones.

145. En cuanto al VaR por riesgo especifico y los suplementos por riesgo incremental y por medicién integral del riesgo, los
bancos deben trabajar con sus supervisores para desarrollar un enfoque que traduzca estos suplementos en ponderaciones

% Las autoridades nacionales pueden aplicar una serie de herramientas macroprudenciales adicionales, entre las que se incluye un colchén superior al 2,5%
para los bancos de su jurisdiccion, si se considera adecuado en el contexto nacional. Sin embargo, las disposiciones en materia de reciprocidad internacional
establecidas en este régimen fijan el colchdn anticiclico maximo en el 2,5%.

“ Los bancos ajenos a dicha jurisdiccion pero con exposiciones al riesgo de crédito con contrapartes ubicadas en ella también estaran sujetas al mayor
nivel de colchén tras el periodo de preaviso en relacion con dichas exposiciones. Sin embargo, cuando el periodo de preaviso de una jurisdiccién sea inferior a
12 meses, la autoridad del pais de origen de dichos bancos intentara igualar el periodo de preaviso cuando sea factible, o en cuanto sea posible (con un periodo
de preaviso maximo de 12 meses), antes de que el nuevo nivel de colchdn entre en vigor.

% Como ocurre con el colchdn de conservacion de capital, el marco se aplicaré a escala consolidada. Ademas, los supervisores nacionales pueden aplicar
el régimen a nivel individual para conservar los recursos en determinadas partes del grupo.

51 ElI Comité sigue examinando la autorizacion de otro capital que permita la completa absorcion de pérdidas ademas del capital Ordinario de Nivel 1y la for-
ma que revestiria. Hasta que el Comité haya emitido nuevas pautas, el nivel del colchdn anticiclico debera alcanzarse Unicamente con capital Ordinario de Nivel 1.

52 Al considerar la jurisdiccion a la que corresponde una exposicion al riesgo de crédito frente al sector privado, los bancos deberan aplicar, cuando sea
posible, el principio del riesgo ultimo; es decir, deberan utilizar el pais en el que resida el garante del riesgo, no en el que éste se haya contraido.
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por riesgo para cada instrumento individual, que luego se asignaran a la respectiva ubicacion geogréfica de las contrapartes
que en concreto compongan el suplemento. Sin embargo, cuando los suplementos se calculen por cartera no siempre sera
posible desglosarlos de esta forma. En tales casos, el suplemento para la cartera de que se trate se asignara a las regiones
geogréficas de los componentes de la misma, calculando el porcentaje de la exposicion total de la cartera al incumplimiento
(EAD) que sea atribuible a la EAD resultante de contrapartes en cada region geogréfica.

D. Ampliacion del colchon de conservacion de capital

146. El requerimiento de colchdn anticiclico al que estan sujetos los bancos se aplicara ampliando el colchén de conser-
vacion de capital descrito en la seccién lll.

147. El cuadro siguiente refleja los coeficientes minimos de conservacién de capital que debe cumplir un banco para dis-
tintos niveles del coeficiente de capital Ordinario de Nivel 1%. Cuando el colchén de capital anticiclico sea cero en todas las
regiones en las que un banco esté expuesto a riesgo de crédito frente al sector privado, los niveles de capital y las restriccio-
nes que figuran en el cuadro son los mismos que los indicados en la seccion lll.

NORMAS MiNIMAS DE CONSERVACION DE CAPITAL PARA BANCOS INDIVIDUALES

CAPITAL ORDINARIO DE NIVEL 1 COEFICIENTES MINIMOS DE CONSERVACION DE CAPITAL
(INCLUIDO OTRO CAPITAL QUE PERMITA (EN PORCENTAJE DE BENEFICIOS)
LA COMPLETA ABSORCION DE PERD/DAS)
En el primer cuartil del colchon 100%
En el segundo cuartil del colchén 80%
En el tercer cuartil del colchén 60%
En el cuarto cuartil del colchdn 40%
Por encima del maximo del colchén 0%

148. A efectos ilustrativos, el cuadro que figura a continuacién muestra los coeficientes de conservacién que debe cumplir
un banco dados distintos niveles de capital Ordinario de Nivel 1, si el banco esta sujeto a un requerimiento de colchén anti-
ciclico del 2,5%.

NORMAS MiNIMAS DE CONSERVACION DE CAPITAL PARA UN BANCO QUE ESTE SUJETO
A UN REQUERIMIENTO DE COLCHON ANTICICLICO DEL 2,5%

(/NE(LDS/FD/%IEONTEODEA%/AZZASlj?’:_R/gE/gll?ﬁ;—(z BAEéVéVI\i/I;ZETA COEFICIENTES MINIMOS DE CONSERVACION DEL CAPITAL
ABSORCION DE PEF?D/DAS) (EN PORCENTAJE DE BENEFICIOS)
4,5% - 5,75% 100%
> 5,75% - 7,0% 80%
> 7,0% — 8,25% 60%
> 8,25% - 9,5% 40%
> 9,5% 0%

E. Frecuencia del calculo y divulgacion de informacion

149. Los bancos deberan garantizar que sus requerimientos de colchén anticiclico se calculan y publican con al menos la
misma frecuencia que sus requerimientos minimos de capital. El colchén debera basarse en los Ultimos colchones anticiclicos

5 Manteniendo la coherencia con el colchdn de conservacion, el coeficiente de capital Ordinario de Nivel 1 en este contexto incluye las cantidades utilizadas
para cumplir el requerimiento minimo de capital Ordinario de Nivel 1 del 4,5%, pero excluye cualquier capital Ordinario de Nivel 1 adicional necesario para satis-
facer los requerimientos de capital de Nivel 1 del 6% y de capital Total del 8%.
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jurisdiccionales correspondientes que estén disponibles a la fecha en que calculen sus requerimientos minimos de capital.
Ademas, al hacer publico el nivel de colchédn exigido, los bancos deberan revelar la distribucion geogréfica de las exposicio-
nes al riesgo de crédito frente al sector privado que hayan utilizado para calcular el nivel del colchén.

F. Disposiciones transitorias

150. El régimen del colchén anticiclico se aplicar4 gradualmente, a la par que el colchdn de conservaciéon del capital,
entre el 1 de enero de 2016 y finales de 2018, para entrar plenamente en vigor el 1 de enero de 2019, lo cual significa que
el requerimiento maximo de colchén anticiclico comenzara a aplicarse en el 0,625% de los RWA el 1 de enero de 2016 y se
incrementara cada ano en 0,625 puntos porcentuales hasta alcanzar su nivel definitivo del 2,5% de los RWA el 1 de enero de
2019. Los paises que experimenten un crecimiento excesivo del crédito durante este periodo de transicién deberan plantearse
acelerar el ritmo de aumento del colchén de conservacion del capital y del colchén anticiclico. Ademas, las jurisdicciones pue-
den decidir aplicar requerimientos de colchén anticiclico mas elevados. En estos casos, las disposiciones sobre reciprocidad
del régimen no se aplicaran a cantidades adicionales ni a periodos mas breves.

V. COEFICIENTE DE APALANCAMIENTO

A. Motivacion y objetivo

151. Una caracteristica fundamental de la crisis fue el apalancamiento excesivo que se gener6 en el sistema bancario, tan-
to dentro como fuera de balance. En muchos casos, los bancos adquirieron ese apalancamiento mientras ain exhibian unos
solidos coeficientes de capital en funcion del riesgo. En la fase més severa de la crisis, el mercado forzé al sector bancario a
reducir su apalancamiento de una forma tal que aumento la presion bajista sobre los precios de los activos, agravando con
ello la espiral de pérdidas, de mermas del capital bancario y de contraccién de la disponibilidad de crédito.

152. En consecuencia, el Comité decidié establecer un coeficiente de apalancamiento sencillo, transparente e indepen-
diente del nivel de riesgo, calibrado para servir de medida complementaria fiable para los requerimientos de capital en funcion
del riesgo. Los objetivos de este coeficiente son los siguientes:

* limitar la acumulacién de apalancamiento en el sector bancario, ayudando a evitar procesos de desapalancamiento
desestabilizadores que pueden perjudicar al conjunto del sistema financiero y a la economia; y

* reforzar los requerimientos de capital en funcién del riesgo con una medida complementaria sencilla no basada en el
nivel de riesgo.

B. Definicion y calculo del coeficiente de apalancamiento

153. Esta seccién presenta la definicion y el célculo del coeficiente de apalancamiento, que serviria de base para las
pruebas que se desarrollen durante el periodo de aplicacion en paralelo. La base de calculo es la media del coeficiente de
apalancamiento mensual durante el trimestre, segun las definiciones de capital (medida del capital) y exposicién total (medida
de la exposiciéon) que figuran en los parrafos 154 a 164. El Comité aplicard un coeficiente minimo de apalancamiento del 3%
del capital de Nivel 1 durante el periodo de aplicacién en paralelo comprendido entre el 1 de enero de 2013 y el 1 de enero de
2017. En los parrafos 165 a 167 se exponen disposiciones transitorias adicionales.

1. Medida del capital

154. La medida del capital para el coeficiente de apalancamiento debe basarse en la nueva definicion de capital de Nivel 1
expuesta en los parrafos 52 a 56 de este Marco. El Comité también recogera datos durante el periodo de transicion para hacer
un seguimiento del impacto de utilizar el capital regulador total y el capital Ordinario de Nivel 1.

155. Las partidas que se deducen integramente del capital no contabilizan a efectos de apalancamiento y, por tanto, debe-
ran deducirse también de la medida de la exposicién. Es decir, el capital y la exposicidon deberan medirse de forma coherente
y evitdndose la doble contabilizacién, lo que significa que las deducciones del capital de Nivel 1 (expuestas en los parrafos 66
a 89) también deben aplicarse a la medida de la exposicion.

156. Con arreglo al tratamiento sefalado en los parrafos 84 a 89, cuando una entidad financiera se incluya en la consolida-
cion contable, pero no en la consolidacion reguladora, las inversiones en el capital de dichas entidades deberan deducirse en
la medida en que superen determinados umbrales. Para garantizar que el capital y la exposicién se midan de forma coherente
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a efectos del coeficiente de apalancamiento, los activos de dichas entidades incluidos en la consolidacién contable deberan
excluirse de la medida de la exposicién en proporcion al capital excluido de conformidad con los parrafos 84 a 89.
2. Medida de la exposicion

(i) Principios generales de medicion

157. La medida de la exposicién para el coeficiente de apalancamiento debe seguir, en lineas generales, la medida con-
table de la exposicién. Para que la medicién sea coherente con las cuentas financieras, deberan aplicarse los principios
siguientes:

* las exposiciones dentro de balance distintas de derivados son netas de provisiones especificas y de ajustes de valora-
cién (como ajustes de valoracién del crédito);

* no se permite que el colateral fisico o financiero, las garantias o la protecciéon adquirida para mitigar el riesgo de crédito
reduzcan las exposiciones en el balance; y

* no se permite la compensacion de préstamos y depdsitos.

(i) Partidas incluidas en el balance

158. Los bancos se basaran en su balance contable para incluir partidas en el calculo del coeficiente de apalancamiento.
Ademas, en la medida de la exposicién se deben aplicar los tratamientos siguientes a las operaciones de financiacién con
valores (SFT)% vy a derivados.

(a) Operaciones con pacto de recompra y de financiacién con valores

159. Las SFT son una forma de financiacién garantizada y por ello una importante fuente de apalancamiento del balance
que debe incluirse en el coeficiente de apalancamiento. Asi pues, los bancos calcularan las SFT a efectos del coeficiente de
apalancamiento aplicando:

¢ la medida contable de la exposicion; y

* las normas reguladoras sobre compensacién basadas en el marco de Basilea II%°.

(b) Derivados

160. Los derivados crean dos tipos de exposicién: un valor actual «dentro de balance» que refleja el valor razonable del
contrato (generalmente cero al inicio, pero posteriormente positivo o negativo dependiendo del resultado del contrato), y una
exposicion econémica nocional que representa el interés econémico subyacente del contrato.

161. A efectos del coeficiente de apalancamiento, los bancos calcularan los derivados, incluso cuando vendan proteccion
mediante un derivado de crédito, aplicando:

¢ |a medida contable de la exposicidn mas un complemento por la posible exposicion futura, calculada conforme al Méto-
do de la Exposicion Actual identificado en los parrafos 186, 187 y 317 del Marco de Basilea Il, lo que garantiza que todos los
derivados se conviertan de forma coherente a «equivalentes de crédito»; y

* las normas reguladoras sobre compensacién basadas en el Marco de Basilea II%®.

(iii) Partidas fuera de balance

162. Esta seccion se refiere a las partidas fuera de balance que figuran en los péarrafos 82-83 (incluido el parrafo 83(i)),
84(i-iii), 85-86 y 88-89 del Marco de Basilea Il. Entre ellas se incluyen los compromisos (como facilidades de liquidez), los
compromisos cancelables incondicionalmente, los sustitutos directos de crédito, las aceptaciones bancarias, las cartas de
crédito standby, las cartas de crédito comercial, las operaciones fallidas y los valores no liquidados. En lineas anteriores se

54 Las operaciones de financiacion con valores son transacciones tales como contratos de venta con pacto de recompra y de repo inverso, de préstamo de
valores y de financiacion con margen, cuyo valor depende de las valoraciones del mercado y que suelen estar sujetas a acuerdos de margenes.

% Excepto las normas de compensacion entre productos distintos que figuran en la seccién 3 del Anexo 4.
% Excepto las normas de compensacion entre productos distintos que figuran en la seccién 3 del Anexo 4.
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explico el tratamiento de las partidas incluidas en los parrafos 83(ii) y 84, es decir, las operaciones con pacto de recompra y
las operaciones de financiacién con valores.

163. EI Comité reconoce que las partidas fuera de balance constituyen una fuente de apalancamiento que puede ser
significativo. Por tanto, los bancos, a efectos del coeficiente de apalancamiento, deben calcular las partidas fuera de balance
antes indicadas aplicando un factor de conversion del crédito (CCF) uniforme del 100%.

164. En el caso de cualquier compromiso cancelable incondicionalmente por el banco en cualquier momento sin previo
aviso, el CCF que se aplicara es del 10%. El Comité realizara nuevos andlisis para asegurarse de que el CCF del 10% es ade-
cuadamente conservador atendiendo a la experiencia historica.

C. Disposiciones transitorias

165. El periodo de transicion para el coeficiente de apalancamiento comenzara el 1 de enero de 2011. Durante dicho pe-
riodo, el Comité realizara un seguimiento semestral de los datos de apalancamiento de los bancos y evaluara si el disefio y el
calibrado propuestos para el coeficiente minimo de apalancamiento del 3% del capital de Nivel 1 es adecuado para un ciclo
crediticio completo y para los distintos tipos de modelo de negocio. En dicha evaluaciéon se considerara si una definicion mas
amplia de las exposiciones y un ajuste compensatorio en el calibrado permitirian alcanzar mejor los objetivos del coeficiente
de apalancamiento. El Comité también vigilara estrechamente las normas y las practicas contables para resolver cualquier
diferencia en los marcos contables nacionales que fuera importante para la definicion y el calculo del citado coeficiente.

166. El periodo de transicion estara formado por un periodo de seguimiento supervisor y un periodo de aplicacion en
paralelo:

* El periodo de seguimiento supervisor comienza el 1 de enero de 2011. El proceso se centrara en el desarrollo de plan-
tillas para realizar un seguimiento coherente de los componentes fundamentales de la definicion acordada y del coeficiente
resultante.

* El periodo de aplicacion en paralelo comenzaré el 1 de enero de 2013 y finalizara el 1 de enero de 2017. Durante este
periodo se hara un seguimiento del coeficiente de apalancamiento y sus componentes, incluido su comportamiento en re-
lacion con los requerimientos de capital en funcién del riesgo. Los bancos deben calcular su coeficiente de apalancamiento
utilizando las definiciones de capital y de exposicion total especificadas en los parrafos 154 a 164 y sus requerimientos de
capital en funcién del riesgo. Los bancos comenzaran a hacer publicos su coeficiente de apalancamiento y sus componentes
el 1 de enero de 2015%. El Comité desarrollara una plantilla para comunicar esta informacion y realizard un estrecho segui-
miento de la publicidad del coeficiente.

167. Sobre la base de los resultados obtenidos durante el periodo de aplicacién en paralelo se realizaran ajustes finales a

la definicion y calibrado del coeficiente de apalancamiento en la primera mitad de 2017, con el fin de migrar al Primer Pilar el
1 de enero de 2018 a partir de una revision y un calibrado apropiados.

57 En consonancia con el ambito de aplicacién definido en el parrafo 22 del marco de Basilea Il.
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ANEXO 1

Calibrado de la base de capital

CALIBRADO DE LA BASE DE CAPITAL
REQUERIMIENTOS Y COLCHONES DE CAPITAL (EN PORCENTAJE)

CAPITAL ORDINARIO DE NIVEL 1 CAPITAL DE NIVEL 1 CAPITAL TOTAL
Minimo 4,5 6,0 8,0
Colchén de conservacion 2,5
Minimo més colchén de conservacion 7,0 8,5 10,5
Rango del colchon anticiclico* 0-25

* Véase nota 53 a pie de pagina.
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ANEXO 2

Limite del 15% de capital Ordinario para partidas especificas

1. En este Anexo se explica cdmo calcular el limite del 15% aplicable a las inversiones significativas en acciones ordinarias
de instituciones financieras no consolidadas (bancos, aseguradoras y otras entidades financieras), derechos de servicio de
créditos hipotecarios (mortgage servicing rights) y activos por impuestos diferidos resultantes de diferencias temporales (en
conjunto, todos estos instrumentos se denominan «partidas especificas»).

2. El reconocimiento de estas partidas especificas se limitara al 15% del capital Ordinario de Nivel 1 (CET1), tras practi-
carse todas las deducciones pertinentes. Para determinar el importe maximo reconocible de dichas partidas*, los bancos y
supervisores deberan multiplicar la cantidad de CET1** (tras practicar todas las deducciones, incluida la deduccion integra de
las partidas especificas) por 17,65%. Esta cifra se deriva del cociente entre 15% y 85% (esto es, 15%/85% = 17,65%).

3. Por ejemplo, considérese un banco con capital Ordinario por valor de 85 € (neto de todas las deducciones aplicables,
incluida la deduccién integra de las partidas especificas).

4. Elimporte maximo en concepto de partidas especificas que podra reconocer este banco al calcular el capital CET1 sera
de 85€ x 17,65% = 15 €. Cualquier importe por encima de estos 15 € debera deducirse de CET1. Si las partidas especificas
del banco (excluidas las cantidades deducidas tras aplicar los limites individuales del 10%) alcanzan en conjunto el limite del
15%, el CET1 tras la inclusion de las partidas especificas, serd de 85 € + 15 € = 100 €. El porcentaje de partidas especificas
con relacion al CET1 total seria del 15%.

* La cantidad que finalmente se reconozca puede ser inferior a este maximo, ya sea porque la suma de las tres partidas especificas no llega al limite del 15%
aqui estipulado, o bien por la aplicacion del limite del 10% aplicable individualmente a cada partida.

™ Esta es una cantidad «hipotética» de CET1 que se usa solo para determinar la deduccién de las partidas especificas.
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ANEXO 3

Ejemplo del tratamiento de las participaciones minoritarias

En este Anexo se explica el tratamiento de las participaciones minoritarias y de otro tipo de capital emitido por filiales a

terceros, como se detalla en los parrafos 62 a 64.

Ejemplo ilustrativo

Considérese un grupo bancario integrado por dos entidades con personalidad juridica propia, ambas constituidas como
bancos, en el que el Banco P es la sociedad matriz del Banco S, que es su filial. Sus balances no consolidados se detallan a

continuacion:

BALANCE DEL BANCO P

BALANCE DEL BANCO S

Activo

Préstamos a clientes

Inversion en CET1 del Banco S
Inversion en AT1 del Banco S
Inversién en T2 del Banco S
Pasivo y recursos propios
Depositos

Capital de Nivel 2

Capital Adicional de Nivel 1

Capital Ordinario

100

70
10

7
26

Activo
Préstamos a clientes

Pasivo y recursos propios

Depositos
Capital de Nivel 2

Capital Adicional de Nivel 1

Capital Ordinario

150

127
8

5
10

El balance del Banco P muestra que, ademas de sus préstamos a clientes, posee el 70% de las acciones ordinarias del
Banco S, el 80% de su capital Adicional de Nivel 1, y el 25% de su capital de Nivel 2. Asi pues, la titularidad del capital del

Banco S es la siguiente:

CAPITAL EMITIDO POR EL BANCO S

EMITIDO A LA MATRIZ

(BANCO P) EMITIDO A TERCEROS TOTAL
Capital Ordinario de Nivel 1 (CET1) ............ 7 3 10
Capital Adicional de Nivel 1 (AT1).............. 4 1 5
Capitalde Nivel 1 (T1)...................... 11 4 15
Capitalde Nivel 2 (T2) ... ..., 2 8
Capital Total (TC) .. ........... ... ... ....... 13 10 23
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El balance consolidado del grupo bancario es el siguiente:

BALANCE CONSOLIDADO

Activo

Préstamos @ ClIENTES. . . . . ..ot 250
Pasivo y recursos propios

DEPOSIHOS . v . vttt e 197
Capital de Nivel 2 emitido por lafilial aterceros . ....... ... i e 6
Capital de Nivel 2 emitido porlamatriz . .. ... . e 10
Capital Adicional de Nivel 1 emitido por lafilial aterceros . ........... .. ... .. 1
Capital Adicional de Nivel 1 emitido porlamatriz............ ... e

Capital Ordinario emitido por la filial a terceros (participaciones minoritarias). . .. ................... 3
Capital Ordinario emitido porlamatriz. . .. . ... ... 26

En este ejemplo se supone que el Banco S posee activos ponderados por riesgo por valor de 100. En este caso, sus
requerimientos minimos de capital coinciden con su contribucion a los requerimientos consolidados, dado que el Banco S
no tiene ningln préstamo al Banco P. Esto significa que la filial esta sujeta a los siguientes requerimientos minimos, mas el
colchén de conservacion de capital, y que cuenta con el siguiente capital excedente:

REQUERIMIENTO MiNIMO Y CAPITAL EXCEDENTE DEL BANCO S

REQUERIMIENTO MINIMO MAS COLCHON DE

CONSERVACION EXCEDENTE
7,0 3,0
CET1
(= 7,0% de 100) (=10-7,0)
85 65
T1
(= 8,5% de 100) (=10 +5-8,5)
105 125
TC

(= 10,5% de 100)

(=10 + 5 + 8-10,5)

El siguiente cuadro muestra como calcular el capital emitido por el Banco S para incluir el capital consolidado, segun lo

estipulado en los parrafos 62 a 65:

BANCO S: CAPITAL EMITIDO A TERCEROS INCLUIDO EN EL CAPITAL CONSOLIDADO

EXCEDENTE
ATRIBUIBLE A
TOTAL DE CAPITAL EMISIONES PARA EXCEDENTE TERCEROS (CANTIDAD  CARTIDAD ICLUIDA
EMITIDO TERCEROS EXCLUIDA DEL CAPITAL Eo LS
@ ) (©) CONSOLIDADO) o= )0

= (c) * (b)/(a)

CET1............ 10 3 3,0 0,90 2,10

T 15 4 6,5 1,73 2,27

TC .............. 23 10 12,5 5,43 4,57
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El siguiente cuadro resume los componentes de capital del grupo consolidado a partir de los importes calculados en el
cuadro anterior, siendo el capital Adicional de Nivel 1 la diferencia entre el capital Ordinario de Nivel 1 y el capital de Nivel 1,
y el capital de Nivel 2 la diferencia entre el capital Total y el de Nivel 1.

TOTAL EMITIDO POR LA MATRIZ CANTIDAD EMITIDA POR FILIALES TOTAL EMITIDO POR LA MATRIZ Y
(AINCLUIR EN SU TOTALIDAD EN EL A TERCEROS A INCLUIR EN EL LA FILIAL A INCLUIR EN EL CAPITAL
CAPITAL CONSOLIDADO) CAPITAL CONSOLIDADO CONSOLIDADO

CET1.... ..o 26 2,10 28,10
ATT o 7 0,17 7,17
Tl 33 2,27 35,27
T2 10 2,30 12,30
TC. .o 43 4,57 47,57
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(AIG), desde 2007 a enero de 2009. Desde 2005 a enero de 2009
fue miembro del Consejo Asesor de XBRL Internacional. Presidio
el Comité Europeo de Supervisores Bancarios (CEBS) en 2004 y
2005. Desde abril de 2004 hasta abril de 2007 ocupd la presidencia
de XBRL Espana. En 2002 y 2003 presidio el Joint Forum. Desde
junio de 2000 hasta julio de 2001 fue presidente del FATF (Financial
Action Task Force on Money Laundering). También ocup? la vice-
presidencia y la presidencia del BAC (Banking Advisory Comité)
en 2002 y 2003. Dirigi6 el Gabinete del entonces vicepresidente 22
y ministro de Economia y Hacienda, D. Rodrigo Rato, entre 1996
y 1997, y fue consejero de la Comision Nacional del Mercado de
Valores entre 1998 y 2000. Licenciado en Ciencias Econémicas
y Empresariales por la Universidad Complutense (1982-1987).
Completé su formacién con estudios de postgrado en el Centro
de Estudios Monetarios y Financieros (CEMFI) entre 1987 y 1989.
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CAJAS DE AHORROS CONFEDERADAS

BANCAJA (Caja de Ahorros de Valencia, Castellén y Alicante).

BBK (Bilbao Bizkaia Kutxa).

CAIXA LAIETANA (Caixa d’Estalvis Laietana).

CAIXA ONTINYENT (Caja de Ahorros y M. P. de Ontinyent).

CAIXA PENEDES (Caixa d’Estalvis del Penedés).

CAJA CANARIAS (Caja General de Ahorros de Canarias).

CAJA CANTABRIA (Caja de Ahorros de Santander y Cantabria).

CAJA CIRCULO (Caja de Ahorros y M.P. del Circulo Catélico de Obreros de Burgos).
CAJA DE AVILA (Caja de Ahorros de Avila).

CAJA DE BADAJOZ (M.P y Caja General de Ahorros de Badajoz).

CAJA DE BURGOS (Caja de Ahorros Municipal de Burgos).

CAJA DE EXTREMADURA (Caja de Ahorros y M.P. de Extremadura).

CAJA ESPANA Y CAJA DUERO (Caja Espafia de Inversiones, Salamanca y Soria, Caja de Ahorros y Monte de Piedad).
CAJA GRANADA (Caja General de Ahorros de Granada).

CAJA INMACULADA (Caja de Ahorros de la Inmaculada de Aragoén).

CAJA MADRID (Caja de Ahorros y M.P. de Madrid).

CAJA MURCIA (Caja de Ahorros de Murcia).

CAJA NAVARRA (Caja de Ahorros y M.P. de Navarra).

CAJA RIOJA (Caja de Ahorros de la Rioja).

CAJA SEGOVIA (Caja de Ahorros y M.P. de Segovia).

CAJASOL (M.P. y Caja de Ahorros de San Fernando, de Guadalajara, Huelva, Jerez y Sevilla).
CAJASTUR (Caja de Ahorros de Asturias).

CAM (Caja de Ahorros del Mediterraneo).

CATALUNYA CAIXA (Caja d’Estalvis de Catalunya, Tarragona i Manresa).

COLONYA CAIXA POLLENGCA (Caja de Ahorros de Pollencga).

IBERCAJA (Caja de Ahorros y M.P. de Zaragoza, Aragén y Rioja).

KUTXA (Caja de Ahorros y M.P. de Guipuzkoa y San Sebastian).

LA CAIXA (Caixa d’Estalvis i Pensions de Barcelona).

LA CAJA DE CANARIAS (Caja Insular de Ahorros de Canarias).

NOVA CAIXA GALICIA (Caixa de Aforros de Galicia, Vigo, Ourense e Pontevedra).
SA NOSTRA (Caja de Ahorros y M.P. de Baleares).

UNICAJA (M.P. y Caja de Ahorros de Ronda, Cadiz, Aimeria, Malaga, Antequera y Jaén).
UNNIM (Caixa d’Estalvis Uni6 de Caixes de Manlleu, Sabadell i Terrassa).

VITAL KUTXA (Caja de Ahorros de Vitoria y Alava).
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GUIAS DEL LECTOR

LA HISTORIA DEL COMITE DE BASILEA EN MATERIA
DE REGULACION DE LA SOLVENCIA: RETOS PASADOS,
PRESENTES Y FUTUROS

Jaime Caruana y Karl Cordewener

El objetivo del Comité de Supervision Bancaria de Basilea para
el establecimiento de normas internacionales de capital ha sido pro-
mover la estabilidad financiera —de los bancos y, en general, de los
sistemas bancarios— y ayudar a garantizar un marco competitivo
equitativo entre los bancos con actividad internacional. El presente
articulo analiza los esfuerzos realizados por el Comité para alcanzar
estos objetivos, incluida su respuesta ante la crisis financiera.

Las normas para la suficiencia del capital regulador constan de
tres elementos: 1) cuantificacion de los riesgos a los que un banco
esta expuesto; 2) definicion de lo que se admite como capital regula-
torio para cubrir estos riesgos, y 3) establecimiento de un nivel mini-
mo de capital que sea proporcional a los riesgos medidos. En 1988,
Basilea | establecié un marco relativamente sencillo para estos tres
componentes con el foco de atencién puesto en el riesgo de crédito.
Dicho marco fue ampliado en 1996 para incorporar los riesgos de
mercado. Basilea I, introducido en 2004, mejoré considerablemente
la metodologia de calculo de los activos ponderados por riesgo, intro-
dujo requerimientos de capital para el riesgo operacional y afadio
dos pilares al marco: el proceso de examen supervisor y la disciplina
del mercado.

En respuesta a la crisis financiera que comenzdé en 2007, el
Comité de Basilea finalizé Basilea Ill en diciembre de 2010. Basilea
Il fortalece considerablemente la calidad y cantidad de capital, asi
como la cobertura del riesgo. Complementa los coeficientes basa-
dos en el riesgo con un coeficiente de apalancamiento sencillo e
introduce estandares minimos de liquidez. Ademas de centrarse en
la solvencia de las entidades a titulo individual, Basilea Ill introduce
una perspectiva macroprudencial. Si bien Basilea lll ha supuesto un
logro significativo, los bancos y las jurisdicciones nacionales deben
centrarse ahora en implementar los estandares de manera oportuna,
consistente y global.

EL SECTOR BANCARIO ESPANOL ANTE BASILEA I
José Maria Roldan

La crisis financiera internacional que se inicié en el verano de 2007
puso de manifiesto varias debilidades estructurales del sistema finan-
ciero y de las entidades bancarias como principales protagonistas,
que, ademas, estaban teniendo un impacto negativo en la economia
real. En consecuencia, se alcanzd un consenso sobre la necesidad
de revisar la regulacion financiera en general. Basilea Ill se enmarca
dentro de ese proceso de revisién, en particular en lo que atane al
régimen de solvencia de las entidades bancarias.

En este articulo no se plantea un analisis pormenorizado de todos
los cambios que introduce Basilea lll, sino que el objetivo es analizar
qué significa y qué puede implicar Basilea lll, en particular en relacién
con dos cuestiones. Por una parte, respecto a su impacto en el sector
bancario espanol. Y por otra, y desde una 6ptica mas global, se dis-
cuten algunos riesgos de su implementacién; en concreto respecto
a los asociados con el arbitraje regulatorio.

Para abordar estas cuestiones valorativas, es imprescindible,
como resulta obvio, comprender en qué consiste Basilea Il y, mas
aun, cuales son los motivos que subyacen a su adopcion. Tras una
breve introduccioén, los apartados Il y lll del articulo se dedican a
estas cuestiones. Si hubiera que sintetizar en una frase qué significa
Basilea Ill, ésta seria: “mas capital regulatorio de mayor calidad”.
Pero lo cierto, como se analiza en el apartado Ill, es que Basilea
Ill va mas alla de un cambio en la regulacion de solvencia: incluye
una regulacién de liquidez, incorpora una ratio de apalancamiento
e introduce consideraciones contraciclicas y macroprudenciales. Y
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todo ello manteniendo la estructura de los tres pilares que establecio
Basilea Il.

El apartado IV del articulo reflexiona sobre el impacto que estos
cambios puedan tener sobre el sector bancario espanol. Es innegable
que un cambio regulatorio de este alcance habra de producir modi-
ficaciones, generando incentivos que favorezcan una mejor gestiéon
de los riesgos. Pero, desde una perspectiva cuantitativa, una eva-
luacién heuristica del impacto de Basilea Il permite concluir que tal
impacto sera limitado. Y ello, al menos, por dos motivos. Uno, porque
la banca espanola desarrolla un modelo de negocio minorista, que
no estara tan afectado por algunos de los cambios introducidos. Y
otro, porque el Real Decreto Ley 2/2011 de reforzamiento del sistema
financiero, ha situado las exigencias de capital para las entidades
espanolas en niveles para los que Basilea Ill plantea una adopcién
mas parsimoniosa.

Finalmente, el apartado V analiza los riesgos asociados al arbitraje
de capital bajo Basilea lll. Por su propio disefno, Basilea Il (al igual
que ya ocurria con Basilea | y Basilea Il), al discriminar la carga de
capital regulatorio en funciéon del riesgo de las distintas partidas del
activo introduce incentivos a que puedan manipularse dichos activos
ponderados por riesgo para asi reducir las exigencias de capital regu-
latorio. Ya que Basilea Ill es un marco normativo mas exigente, existe
un riesgo de que esos incentivos a arbitrar el capital sean mayores.
En este articulo se considera que lo relevante no es saber si van a
existir tales procesos de arbitraje regulatorio, sino anticipar la forma
que tal arbitraje pueda adoptar en el futuro, sus consecuencias para
la estabilidad financiera y, finalmente, como deberian actuar las auto-
ridades al respecto.

En conclusioén, Basilea lll supone un cambio sustancial en la regu-
lacién de la solvencia bancaria. Aunque su impacto cuantitativo sobre
el sector bancario espanol se juzgue limitado, no se pueden obviar las
complejidades asociadas a un proceso de cambio de esta magnitud.
Como tampoco se pueden obviar los riesgos que puedan derivarse.
Por ello, una vez aprobada la norma, el trabajo no puede considerar-
se finalizado. Lo que se modifica es donde se deben concentrar los
esfuerzos, ya que es de la mayor relevancia asegurar su implantacién
adecuada, maximizando su coherencia y armonizacion entre las dife-
rentes jurisdicciones.

REQUISITOS DE CAPITAL Y PROCICLICIDAD EN EL CREDITO
Beatriz Mariano y David Martinez-Miera

La naturaleza del negocio bancario genera una relacion entre la
intensidad en la oferta de préstamos por parte de los bancos y el
ciclo econdmico. En periodos de expansion econémica, la proba-
bilidad de incumplimiento de los préstamos es baja, con lo cual los
incentivos que tienen los bancos para conceder préstamos son ele-
vados. En cambio, si la economia entra en un periodo de recesion,
la probabilidad de incumplimiento de los préstamos aumenta y, por
consiguiente, la oferta de préstamos bancarios se reduce de forma
natural. Este fendmeno, documentado y analizado en la literatura
bancaria, es lo que se conoce cominmente como prociclicidad en el
crédito bancario. En periodos de expansion, o de crecimiento, de la
economia, la oferta de préstamos por parte de los bancos es mayor
que en periodos de recesion.

La prociclicidad en el crédito bancario es, por lo tanto, un aspecto
inherente a la actividad bancaria, y no necesariamente negativo, ya
que es conveniente que si el riesgo de los préstamos aumenta los
bancos reaccionen tomando mas precauciones, o incluso denegando
préstamos con excesivo nivel de riesgo.

El problema surge cuando la existencia de fallos de mercado o
medidas regulatorias exacerba la fluctuacién o prociclicidad natural
del crédito bancario, ya que esto tiene consecuencias negativas para
el crecimiento econémico y para el bienestar social. En este estudio,
nos centramos en analizar los efectos que tiene la regulacion sobre
capital bancario en la prociclicidad del crédito bancario. El aumento
en la prociclicidad del crédito bancario ocurre porque, al existir requi-
sitos de capital sensibles al riesgo de los préstamos, en periodos



de recesidn econdémica el capital regulatorio exigido a los bancos
se incrementa. Este hecho, junto a la presencia de imperfecciones
de mercado que hacen que el capital bancario sea costoso, lleva a
una excesiva contraccion en la oferta de préstamos por parte de los
bancos, lo que conducird a un mayor estancamiento econdémico y
menor bienestar social.

Otro efecto negativo de la regulacién sobre capital bancario es
que en periodos de expansion econémica, al ser el capital regulatorio
bajo, los bancos pueden no internalizar todos los riesgos futuros de
los préstamos y llegar a concederlos a proyectos con valor actual
neto negativo para la sociedad. Obviamente, la concesién de estos
préstamos con valor social negativo es perjudicial para el bienestar
social y puede aumentar la magnitud de las pérdidas de los bancos
cuando, eventualmente, ocurra un periodo de recesién y dichos ries-
gos se materialicen.

Por lo tanto, se puede concluir que la parte de la prociclicidad
en el crédito bancario originada por la variacién en los requisitos de
capital puede afectar negativamente a la economia y al bienestar
social, siendo sus efectos especialmente negativos en periodos de
recesion.

La literatura bancaria ha analizado este fenémeno y ha propuesto
diversas medidas para reducir la ciclicidad en el capital bancario;
algunas de las mas relevantes se exponen en este estudio. No obs-
tante, la ciclicidad regulatoria no sélo ha sido analizada desde un
punto de vista académico, sino que también ha sido un ambito de
estudio y actuacién por parte de los reguladores bancarios. En este
estudio, nos centramos en hacer un analisis exhaustivo de la nueva
regulacién de capital conocida cominmente como Basilea . Dentro
de las diversas medidas que comprenden Basilea Ill, nos centramos
en analizar los requisitos de capital contraciclicos (countercyclical
buffer).

Es importante tener en cuenta que el actual reto de la regulacion
bancaria no se limita a la reduccién de la prociclicidad en el crédito
bancario, sino que también consiste en reducir dicha prociclicidad
manteniendo los aspectos positivos que tiene pasar de una regula-
cién insensible al riesgo de los préstamos a una regulacién sensible
a dicho riesgo. Dado que, como hemos expuesto, la fluctuacion
en los préstamos otorgados tiene efectos en el futuro crecimiento
econdmico, el principal coste de la prociclicidad en el crédito se
refleja en distintas variables macroecondémicas, como por ejemplo
crecimiento del PIB o duracién e impacto de los periodos de crisis
economica. Por lo tanto, el actual reto de la regulacion bancaria
exige un cambio en el enfoque del andlisis de los modelos utiliza-
dos para éste, centrandose no sélo en modelos de equilibrio parcial
(que se fijan en el banco como entidad individual) sino también en
aspectos de equilibrio general (que se fijan en el sistema financiero
y la economia como un conjunto interrelacionado). Este estudio
resalta algunas novedades y retos de este necesario cambio de
enfoque.

BASILEA I, REESTRUCTURACION BANCARIA Y CREDITO
EN ESPANA

Santiago Carb¢6 Valverde y
Francisco Rodriguez Fernandez

Como respuesta a la crisis financiera internacional, la nueva regu-
lacion de solvencia ha surgido con el objeto de mitigar los riesgos
dentro y fuera de balance, intentando ofrecer una mayor cobertura
cuantitativa y cualitativa. Sin embargo, el nuevo marco regulatorio
supone también una mayor penalizacién de los activos en el balance,
lo que potencialmente afecta a la financiacién crediticia.

En este articulo se evallan los avances registrados y las cuestiones
pendientes por resolver en Basilea lll, y se lleva a cabo una comparati-
va entre el nuevo marco regulatorio de Basilea Ill y los supuestos con-
templados en el RD-l 2/2011. Asimismo, se analiza la evolucion reciente
de los niveles de solvencia de las entidades financieras espanolas, apor-
tando evidencia empirica para Espana a través de un modelo que mide
la relacién entre el crédito y los requerimientos de capital, estableciendo
algunos de los efectos potenciales como consecuencia de los cambios
en la politica monetaria.

Entre las principales conclusiones, el andlisis desarrollado en el
articulo establece que un aumento de los requerimientos de solven-
cia, si bien a medio plazo favoreceria la proteccion frente a subidas de
tipos de interés de la politica monetaria, en términos generales conlle-
varia reducciones significativas de la tasa de crecimiento del crédito.

DE BASILEA | A BASILEA Il
Raimundo Poveda

Basilea lll es una propuesta de los foros internacionales de super-
visores bancarios que viene a corregir las debilidades de la regulacion
microprudencial vigente puestas en evidencia por la crisis financiera en
2007 y 2008. En el terreno de la s-olvencia bancaria, mantiene el disefio
de la propuesta anterior (Basilea Il), pero lo refuerza en tres aspectos:
mejora la calidad del capital bancario, exigiendo mas capital ordinario
(acciones y reservas); eleva las exigencias de capital de ciertas lineas
de actividad especialmente afectadas en la primera fase de la crisis
(titulizaciones, cartera de negociacion, derivados crediticios), y aumen-
ta los requerimientos generales de capital mediante dos colchones
de capital adicionales, de funciones mas flexibles. A ese esquema se
anaden tres nuevas medidas: una ratio de apalancamiento, una ratio
de liquidez y una ratio de financiacion estable. El impacto de Basilea Il
ser4 muy importante, por lo que su introduccion se iniciara en 2013 'y
se sujetara a unos largos calendarios progresivos. Las nuevas ratios,
que presentan aspectos discutibles, podran ser modificadas a la vista
de la experiencia ganada durante ese periodo. Algunos elementos de
la propuesta (tratamiento especial de las grandes instituciones financie-
ras, funcionamiento del colchdn anticiclico) ain no se han completado.
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L sistema financiero espariol vive hoy una situa-

cion de cambio. Su proceso de modernizacion y
retorma ha dado origen a nuevas instituciones y a la
alteracién en su funcionamiento de muchas de las ya
existentes.

Facilitar un conocimiente mejor del sistema financie-
ro espanol en la actualidad constituye el propésito de
PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FINANCIERO.

Con tal finalidad, PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FINAN-
CIERO trata de facilitar a sus lectores una contempla-
cién de nuestra actual realidad financiera, analizando las
principales instituciones que la integran, asf como su
cperativa y funcionamiento. Este estudio de las insti-
tuciones del sistema financiero espanol se comple-
mentara con la valoracién de sus principales problemas,
gue trataremos de obtener de quienes conocen o dirigen
iariamente sus actividades.

Aspiramos a que estas tareas se realicen en el marco de
los principios que presiden la actuacion de la Fundaci6n
de las Cajas de Ahorros.

- Zlena libertad intelectual de nuestros colabora-
ores.

—== La responsabilidad de las opiniones emitidas y el
respaldo riguroso de las afirmaciones realizadas
para avalar adecuadamente tanto los plantea-
mientos como las soluciones a los problemas
estudiados.

—= El compromiso de las opiniones con los pro-
blemas planteados por el sistema financiero
espafiol.

—= La blsqueda y la defensa de los intereses gene-
rales en los temas objeto de tratamiento.

—m= La colaboracién y sugerencias criticas de los lec-
tores para que nuestras PERSPECTIVAS logren el
propésito que con ellas pretendemos.





