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1. Introduccion

Después de un largo proceso de dialogo entre los agentes implicados, a primeros de
este afio ha arrancado, tal como estaba previsto, el calendario de implantacién del Nuevo
Acuerdo de Capital (NACB) conocido como Basilea Il. Son muchos los aspectos que han sido
objeto de revision y que han quedado reflejados en los cambios incorporados en los sucesivos
documentos validados por el Comité de Basilea.

Como casi siempre ocurre en un proceso interactivo que persigue la mejora continua, se
ha conseguido algo muy importante: la conviccion general de que Basilea Il supone un fuerte
estimulo para la gestion de las entidades financieras, que va a transformar profundamente
tanto el &mbito de la regulacion como el entendimiento del riesgo por parte de sus gestores.

Este articulo comienza situando el NACB en el entorno actual de la industria financiera
para centrarse en dos aspectos. En primer lugar, se analiza el proceso de implementacion del
Acuerdo enfatizando la conveniencia de que su caracter sea gradual en las economias emer-
gentes; la actividad supervisora ejercera un papel clave en la adaptacion y coordinacién de los
procesos locales con una vision global que promueva la estabilidad financiera y evite las posi-
bles desventajas competitivas. En segundo lugar, se aportan ideas que, a mi juicio, pueden
mitigar algunos de los puntos débiles del texto definitivo del Acuerdo publicado en junio de
2004, algunos de los cuales se analizan por su impacto sobre las economias emergentes.
También se valora el reciente documento consultivo del Comité sobre el tratamiento del doble
default y las actividades de trading. Finalmente, se apuntan algunas conclusiones.

2. La Innovacion y la gestion del riesgo

Para enmarcar este proceso al que nos referimos, merece destacar la aceleracion de la
innovacion financiera y tecnoldgica a la que estamos asistiendo, en paralelo con la gradual
desregulacion y globalizacion de la actividad financiera. En este contexto, las entidades estan
experimentando una fuerte transformacion, adaptandose a un entorno cambiante en el que
aparecen nuevos competidores y nuevas estrategias.

1 Manuel A. Méndez del Rio es Director General del BBVA, miembro del Comité de Direccion y responsable de la Direccién General
de Riesgos del Grupo. También es Profesor de Estrategia y Finanzas en las Universidades Auténoma y Complutense de Madrid.
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Pese a la profundidad del cambio que se ha vivido, y se sigue viviendo, existen algunas
referencias que permanecen en el tiempo. Pueden haber cambiado tanto las reglas que afec-
tan al marco competitivo como los sistemas informaticos y la disponibilidad de informacion,
pueden haberse hecho los mercados mas profundos y transparentes, y un largo etcétera de
factores; sin embargo, en este entorno donde la gestion de riesgos en banca se adapta a la
continua evolucién —y con ella las metodologias de medicién y los sistemas de seguimiento-, el
concepto de riesgo sigue siendo el denominador comun de la actividad bancaria y el arte con-
siste en obtener una compensacion adecuada al nivel de riesgo que se asume. Como ya anti-
cipaba Casserly?, la excelencia en banca reside inexcusablemente en la capacidad selectiva
de absorber riesgos, intermediarlos o recomendar a los clientes cémo trabajar con ellos.

En este contexto, hay que destacar el continuo esfuerzo de la industria financiera por
entender, cada dia de manera mas precisa, todos los aspectos del riesgo. El claro exponente
de esta evolucién lo marca Basilea Il, que, sin lugar a dudas, ha generado notables incentivos
para que los bancos mejoren sus técnicas de medicion de riesgos. Sin embargo, estos incen-
tivos no deben restringirse sélo a una parte de los participantes en el juego, sino que resulta
imprescindible extender a las economias emergentes las ganancias derivadas de la implanta-
cion del NACB. Es fundamental que el disefo final del Acuerdo provea los mecanismos ade-
cuados para que se pueda avanzar hacia una implantacion generalizada del mismo.

3. Mercados emergentes: la importancia de una implantacién gradual

Un cambio regulatorio de la magnitud de Basilea Il debe ser acomparfiado de un cuidado-
so proceso de implantacién que no ponga en peligro su eficacia final y, en definitiva, su éxito. Es
importante considerar la situacién de partida, el alcance de los cambios y la velocidad a la que
se pueden llevar a cabo los mismos. Esta premisa general es especialmente importante para
las economias emergentes, donde se debe ser especialmente meticuloso en la implantacion.

La publicacion del documento Implementation of Basel Il: Practical Considerations por el
AIG (Accord Implementation Group) ha resultado de enorme utilidad para obtener referencias
practicas de como llevar a cabo un proceso de este tipo. En este sentido, se destaca la nece-
sidad de considerar el punto de partida de cada sistema financiero, promoviendo en todo mo-
mento una implantacion gradual del NACB, adaptada a las condiciones especificas de cada
entorno local.

En cuanto a la magnitud de los cambios, un factor de gran preocupacion para las econo-
mias emergentes es el posible impacto sobre la ya alta volatilidad de los flujos financieros
provenientes de los bancos del G-10 que adopten el NACB. Esta volatilidad podria ser genera-

2 Véase CASSERLY (1993).
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da porque la nueva regulacién penalice, en términos relativos, los préstamos interbancarios a
largo plazo, provoque una mayor prociclicidad del crédito, no reconozca completamente la
diversificacion entre paises y no considere las operaciones de soberanos financiadas en divisa
local entre las alternativas de menor nivel de riesgo en el ambito local.

Por ultimo, en la implantacion del NACB en las economias emergentes el ritmo que se
siga es clave para el éxito de la misma. Un ritmo demasiado lento o demasiado rapido podria
generar distorsiones competitivas en la asignacién de flujos financieros y acentuar las debilida-
des de los sistemas financieros locales.

4. El papel de los supervisores

La innovacién del nuevo marco regulador de capitales pivota en la admisién de los mo-
delos internos desarrollados por las entidades financieras. Por ello, la actividad supervisora
ejerce un papel primordial dado que es responsable tanto de la validacion como del desarrollo
de los procedimientos de revision de tales modelos para garantizar que son adecuados para
servir como base del calculo del capital.

Las entidades internacionalmente activas tendran que enfrentarse a multiples procesos
de supervisién con los reguladores nacionales de cada pais en el que operen. En este sentido,
el Comité reconoce que los supervisores del propio pais (host) tienen una mision clave en la
cooperacién y coordinacion con los supervisores de los paises de las matrices (home), para
preservar la consistencia y garantizar la eficiencia de la implementacién del NACB dentro de
los conglomerados financieros internacionales. En esta linea, el CEBS (Committee of European
Banking Supervisors) esta trabajando para conseguir una definicion concreta y homogénea de
las areas de discrecionalidad entre todos los reguladores de la Unién Europea.

Asimismo, el afan por conseguir la maxima coordinacion también deberia afectar a otros
aspectos del Acuerdo, como por ejemplo a los relativos al Pilar lll. Aqui la alineacién del tipo de
informacion que va a demandar el Nuevo Acuerdo con la que soliciten las autoridades conta-
bles nacionales e internacionales podria introducir mejoras en la profundidad del mercado y, a
la vez, conseguir grandes economias de costes si la coordinacion fuera adecuada.

5. Procesos de validacion
Por encima de los aspectos mas globales de cooperacion y comunicacién entre regula-

dores home-host, todo lo relacionado con la validacion de los modelos avanzados de riesgo
genera preocupaciones similares.
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El diferente nivel de sofisticacion de las entidades hara imprescindible no sélo consensuar
definiciones amplias y homogéneas de los principales conceptos de riesgo, sino también reali-
zar la validacion de forma flexible, especialmente en las etapas iniciales del proceso para hacer
compatibles distintos calendarios de implantacion. Sélo de esta forma se conseguira una paula-
tina, pero sdlida, adopcién de las practicas de gestion de riesgos en toda la industria financiera.

En este sentido, cobra mucho valor el importante trabajo que esta desarrollando el AIG
(Accord Implementation Group), y, sobre todo, su iniciativa de constituir un subgrupo de valida-
cién que, colaborando estrechamente con la industria, asumira varias tareas en este campo:
disefar una especie de recetario de temas de validacién especificos que debe servir de guia
para los reguladores, empaquetar los temas clave del proceso de validacién, lanzar una pro-
puesta de colaboracion entre supervisores, tratando de incluir a los supervisores fuera del G-10
a través del Core Principles Liaison Group, y promover iniciativas conjuntas entre banqueros
para discutir todo lo relativo a las prioridades y problemas de validacion.

6. Reconocimiento parcial de los beneficios de la diversificacion

ElI NACB servira para seguir cerrando las diferencias existentes entre las medidas eco-
ndémicas y regulatorias del riesgo. Aunque el didlogo con la industria ha permitido introducir
importantes avances, los cargos de capital pueden ser, en algunos casos, como el de las
economias emergentes, excesivos, debido esencialmente al reconocimiento insuficiente de
los beneficios de diversificacion y al nivel de confianza implicito en el Nuevo Acuerdo.

Los beneficios de diversificacion sélo son reconocidos parcialmente por el NACB, dado
que existen circunstancias bajo las que los modelos unifactoriales propuestos por la Norma
tienden a ser muy restrictivos. Aunque estas deficiencias han sido parcialmente mitigadas con
las modificaciones en las curvas de riesgo, aun persiste un reconocimiento deficiente de las
ventajas de la diversificacion que podria desincentivar la inversién en economias emergentes.

La industria financiera viene reclamando la mejora del tratamiento de la diversificacion,
si bien la mejor opcion, que seria permitir el uso de los modelos de cartera para riesgo de
crédito, no ha sido admitida por el Comité de Basilea. Esta posicion del Comité significa, desde
mi punto de vista, que las entidades financieras debemos hacer un especial esfuerzo para
avanzar en el desarrollo de nuestros propios modelos multifactoriales y de cartera. En esta
linea, BBVA?® ha lanzado algunas sugerencias y propuestas que permiten ajustar de una mane-
ra sencilla la formula de capital del CP3 de Basilea a entornos multifactoriales. En esta misma
linea, en BBVA ya estamos trabajando con modelos multifactoriales de cartera, basados en

3 Propuesta realizada por BBVA en diciembre de 2003 basandose en las conclusiones del trabajo de GARCIA CESPEDES y
GARCIAMARTIN (2002).
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simulacion de Montecarlo, en los cuales, ademas de mostrarse los beneficios de la diversifica-
cion, se pueden incluir modelizaciones mas ricas de otros factores como por ejemplo la seve-
ridad (LGD), haciendo que ésta esté a su vez correlacionada con la morosidad. En una primera
etapa, por simplicidad, se pueden utilizar como factores de diversificacion los ejes geograficos,
para avanzar posteriormente incluyendo nuevos ejes de diversificacion (o concentracion) como
son los diferentes sectores industriales*. Pensamos que ésta es una linea de trabajo funda-
mental en la que hay que seguir avanzando de cara a contribuir al reconocimiento final de los
modelos de cartera por parte del Comité de Basilea.

7. Nivel de confianza

En el NACB el nivel de confianza implicito en las formulas utilizadas para computar
requerimientos de capital por riesgo de crédito es del 99,9%, para todas las entidades financie-
ras, independientemente del pais en el que operen y de su rating objetivo. Sin embargo, la
exigencia de este nivel de confianza es equivalente a pedir que todas las entidades financieras
aspiren a tener un rating minimo de A. Esto podria crear situaciones paraddjicas en las que se
exija a las entidades financieras de las economias emergentes, donde sélo unos pocos paises
alcanzan un rating de A, tener mejor calificacion que el propio pais en el que operan.

De hecho, si comparamos los requerimientos de capital bajo los modelos Estandar e
IRB de Basilea ll, se observa cémo los incentivos son muy pequefios, o incluso negativos, para
los bancos locales o internacionales con inversiones en estas economias. Esto no sélo genera-
ria un contrasentido con el objetivo de Basilea |l de crear incentivos para la mejora de la gestién
de riesgos, sino que distorsionaria la asignacion de flujos de capital en esas economias, con el
subsiguiente impacto sobre su desarrollo econémico.

8. El tratamiento de la pérdida esperada

Como es bien sabido, a través de todo el proceso consultivo de Basilea Il la industria
bancaria ha venido recomendando al Comité de Basilea que las pérdidas esperadas no fueran
incluidas en los requerimientos del capital regulatorio, que por definicion deberian cubrir solo la
pérdida inesperada. El riesgo esta asociado a lo inesperado. La pérdida esperada no es una
sorpresa, por lo que no deberia ser considerada como riesgo, aunque si como un coste. En la
version final del NACB se permite para los modelos IRB la aplicacion de un tratamiento separa-
do para pérdidas esperadas e inesperadas en requerimientos de capital. Sin embargo, en el
método estandar la pérdida esperada esta aun incluida en los requerimientos de capital.

4 Desde otro enfoque, HANSEN, PESARAN y SCHUERMAN (2005) aportan evidencia empirica a favor de la sobreestimacion del
riesgo cuando se ignora la diversificacion geografica y sectorial.
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Por otro lado, la implicacién mas inmediata del tratamiento de pérdidas esperadas e
inesperadas en los modelos IRB afectara al régimen de provisiones. Los bancos tendran que
comparar las actuales provisiones con las pérdidas esperadas y calcular el exceso o defecto
de provisiones. Donde la pérdida esperada total sea menor que el monto total de provisiones
los bancos tendran que deducir la diferencia, 50% en el Tier 1y otro 50% en el Tier 2.

Este enfoque conlleva un tratamiento asimétrico para las provisiones. La industria ha
criticado fuertemente esta asimetria, demandando un tratamiento mas justo, que permita, al
menos en parte, asignar el exceso de provisiones en el Tier 1. Sin embargo, estas peticiones
no han tenido éxito y no parece haber de momento margen para mas modificaciones en este
area. Los reguladores argumentan que en una situacion de recesion econdmica las provisio-
nes serian utilizadas. Si las provisiones fueran incluidas en el Tier 1, los bancos podrian verse
obligados a hacer uso del capital del Tier 1, algo que no es facilmente realizable en circunstan-
cias econdmicas adversas.

Sin embargo, en la opinion de los bancos, la propuesta asimétrica prevista para los
excesos y defectos de provisiones es excesivamente conservadora y puede generar
desincentivos a la practica, siempre recomendable, de promover la generacion de provisiones
por encima de los requerimientos legales.

9. Otros aspectos pendientes de mejora: trading book y doble default

El pasado mes de Abril se publicé un documento consultivo relativo al tratamiento del
trading book y el doble default cuya version definitiva se divulgara posteriormente. Dicho docu-
mento pretende abordar el tratamiento de esta materia en el ambito de Basilea Il, estando
estructurado en cinco partes. Analicemos cada una de ellas. La primera revisa la problematica
del tratamiento del riesgo de contrapartida en derivados OTC y productos tipo repo. Una de las
limitaciones de las metodologias actuales radica en el hecho de que la posibilidad del recono-
cimiento del netting es muy reducida. La exposicion en el momento de default (EAD) se calcula
de modo absolutamente conservador, via suma de las exposiciones positivas de todas las
operaciones.

La gran novedad en esta materia es la posibilidad de utilizar un nuevo modelo interno
que afecta tanto a los derivados OTC y productos tipo repo. En general, las metodologias
sugeridas mejoran considerablemente el tratamiento que se venia dando especialmente a los
productos derivados OTC en cuando a la mitigacion del riesgo de crédito. Sin embargo, existen
aun bastantes aspectos de mejora en los que se debera seguir trabajando en el futuro.

La segunda parte del documento se encarga del tratamiento del doble default. En el caso
de que las operaciones cuenten con garantes (incluidos derivados de crédito), la propuesta de

8 MEDITERRANES ECONCMICS



BasiLEA II: LA CARRERA HA COMENZADO / MaNUEL A. MENDEZ DEL Rio

Basilea plantea utilizar un método de sustituciéon de probabilidades de incumplimiento. Esto es,
el requerimiento de capital de una operacion garantizada es el menor que resulte utilizando la
probabilidad de incumplimiento de la contrapartida o la probabilidad de incumplimiento del ga-
rante®. Sin embargo, este enfoque de sustitucion esta sujeto a una serie de restricciones que lo
hacen bastante conservador. Por un lado, no se tiene en cuenta el hecho de que la probabilidad
de incumplimiento de la operacion garantizada, en general, debe ser menor que la menor de
las probabilidades de incumplimiento del garante y de la contrapartida. Por otro lado, en caso
de incumplimiento, la LGD de la operacién deberia en principio ser inferior a una operacion sin
garantia, ya que existe recurso tanto ante la contrapartida como ante el garante.

En general, el tratamiento de doble default, segun la propuesta, sélo resulta util en el
caso de buenas contrapartidas con buenos garantes, lo que en la practica es una combinacién
muy poco probable.

La tercera parte del documento consultivo se centra en el ajuste por vencimiento para
operaciones con plazo original menor de un afio en el enfoque IRB. En la propuesta actual del
NACB el plazo tiene un suelo de un afio para todas las operaciones, excepto en aquellas
transacciones financieras con plazo original inferior a un afio, o en aquellas excepciones pun-
tuales sujetas a discrecionalidad nacional.

El regulador plantea ahora que en la medida que el capital es medido a un afio, la varia-
ble relevante a la hora de fijar un plazo no es tanto el plazo de la operacion, sino la estrategia de
inversion y si ésta nos puede llevar a plazos de la operacién mayores de idéntico, mayor o
menor riesgo.

El cuarto punto de la propuesta aborda el tema del tratamiento del riesgo de mercado de
la cartera de negociacion. En la actualidad el enfoque que se sigue es que las entidades pue-
den optar bien por un método estandarizado o bien por un método interno para capturar los
riesgos de mercado de la cartera de negociacion. El método estédndar se basa en unas ponde-
raciones fijas mientras que el método interno utiliza una metodologia VaR para un horizonte
temporal de 10 dias y un nivel de confianza del 99%.

No obstante, en este enfoque se admite que existen ciertos problemas técnicos con las
distribuciones de pérdidas que no son convenientemente captados por la metodologia (colas
gruesas, volatilidades y correlaciones inestables, etc.), admitiéndose adicionalmente la exis-
tencia de una exposiciéon importante al lamado riesgo de modelo. Por todo ello se impone que
la cifra de capital finalmente a imputar debera ser del triple del VaR estimado por el método
descrito. Adicionalmente, se persigue que los modelos internos sean capaces de captar el
riesgo especifico asociado a la calidad crediticia de los emisores.

5 Enrealidad el mecanismo, mas que de sustitucion de PD’s es de sustitucion de capital. Se calcula el capital de la operacién como si
no hubiese garante, se calcula el capital de la operacion como si la contrapartida fuese el garante y se considera el menor de los dos.
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En este apartado, la propuesta es aun muy mejorable, encontrandose multiples aspec-
tos que aun deberan ser revisados. Sin animo de ser exhaustivo, la modelizacién del riesgo de
evento puede ser fuente de controversias. Del mismo modo que también puede serlo el que
quede a discrecion del supervisor nacional el realizar backtesting de escenarios simulados o
reales. En puridad, un escenario de backtesting nunca deberia ser simulado.

Por ultimo, la parte quinta del documento detalla el tratamiento para el riesgo de liquida-
cion (settlement risk). Hasta ahora en la propuesta de Basilea Il no existia ningun tratamiento
para el Riesgo de Settlement. En la propuesta se formulan unos enfoques detallados a aplicar,
distinguiendo entre transacciones DvP (Delivery Versus Payment) y transacciones Non DvP.

10. Conclusiones

El proceso consultivo para la revision del Acuerdo de Capitales se ha traducido en una
nueva propuesta que ya es toda una realidad. Aunque ain quedan flecos por resolver, mejoras
por realizar y un costoso camino por recorrer hasta su implantacién definitiva, una gran parte
del recorrido ya se ha hecho con éxito.

Para seguir avanzando con pie firme un aspecto que debe ser cuidadosamente tratado
es el de la implantacién. Este es un tema especialmente importante en las economias emer-
gentes. Los distintos puntos de partida de cada pais y la receptividad ante el ritmo de implanta-
cién que se siga son factores clave en el éxito del proceso de este proceso. En todo momento
debe abogarse por enfoques lo mas graduales posibles con el maximo nivel de flexibilidad que
intenten consensuar definiciones amplias y homogéneas de los principales conceptos de riesgo.

Uno de los primeros obstaculos con los que se topara la implantaciéon del Nuevo
Acuerdo sera delimitar el papel de los supervisores: aunque todos comparten los objetivos
de garantizar los niveles de capitalizacion y provisionamiento, supervisores de matrices y
filiales operan en distintos ambitos con lo que es critico establecer criterios comunes y
principios de coordinacion.

Desde un punto de vista agregado, es necesario evitar una supervision demasiado
segmentada por paises dado que ésta seria perjudicial para las cada vez mas entidades que
trabajan bajo un entorno regulatorio multinacional. Precisamente estas entidades son las que
mas se beneficiaran de la regulacion coordinada de los supervisores home y host que deben
dotar al proceso de implantacién de elevadas dosis de homogeneidad de los principales con-
ceptos de riesgo y de flexibilidad en la implementacion de los mismos.

Una de las grandes tareas pendientes del Acuerdo es la de reconocer de forma completa
los beneficios de la diversificacion, sea cual sea su origen. Aunque el Comité de Basilea admite
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que éste es un tema en el que se debe seguir trabajando, es fundamental que se avance con
urgencia en medidas practicas que mitiguen esta notable deficiencia para conseguir un modelo
estandarizado que se pueda poner en practica de forma generalizada.

Junto a la problematica de la diversificacion, el nivel de confianza implicito utilizado en el
computo de los requerimientos de capital por riesgo de crédito es del 99,9% en todas las
entidades financieras, independientemente del pais en el que operen y de su rating objetivo.
Esta exigencia no s6lo genera cargos de capital excesivos sino que puede crear distorsiones
competitivas que terminen desnivelando el juego del mercado y afecten al sistema de asigna-
cion de las inversiones entre los distintos tipos de economias.

Por otro lado, en la version final del Nuevo Acuerdo se ha permitido que en los modelos
IRB se aplique un tratamiento separado para pérdidas esperadas e inesperadas en los reque-
rimientos de capital. Este gran avance debe contribuir a fomentar el seguimiento de politicas
adecuadas de provisionamiento, especialmente para aquellas carteras de calidades crediticias
inferiores, como pueden ser las ligadas a distintos segmentos de negocio en los mercados
emergentes.

Como conclusion final, no cabe duda de que el Nuevo Acuerdo conlleva un cambio
histoérico en la configuracion de los sistemas financieros nacionales e internacionales. Aunque
la implantacién del mismo es un reto de primera magnitud, especialmente en las economias
emergentes, es fundamental que el proceso respete y se adapte a la realidad concreta de
todos los participantes. Al mismo tiempo debe generar los incentivos necesarios para que la
industria no cese en su avance hacia mejores practicas de gestion de riesgos -el ultimo docu-
mento consultivo sobre el trading book y el doble default es una prueba de ello-, de valoracién
y de asignacion de recursos. De esta forma, la estabilidad financiera global no se vera amena-
zada por el proceso de implantacion si bien el mantenimiento del nivel global de capitalizacion
del sistema implica que los beneficios alcanzados por unas clases de riesgo se consiguen a
costa de otras.

En definitiva, el nacimiento de Basilea || marca una nueva era. El nacimiento de un

proceso vivo cuyo crecimiento ahora mismo no tiene fronteras definidas. Es responsabilidad de
todos los agentes involucrados contribuir a su evolucion para beneficio de todos.
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