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Resumen

En este trabajo se describen y analizan los objetivos y componentes de la regulacion banca-
ria conocida como Basilea I. Asimismo, se describen y justifican las reformas introducidas
en Basilea 11, y se analizan las posibles explicaciones del fracaso de esta regulacion como
factor preventivo de la crisis de 2008. Se argumenta que la regulacion de Basilea I o 11,
con sus méritos innegables, es s6lo un componente de un gran sistema cuyo objetivo es la
estabilidad financiera. Por las mismas razones, Basilea 111, que surge de las lecciones de la
crisis financiera internacional en 2008 después de la quiebra de Lehman Brothers, tampoco
puede asumir por si sola ese objetivo, sobre todo frente a fendmenos multidimensionales
como la crisis financiera mencionada. En uno de sus aspectos especificos, relacionado con
la propuesta para crear una reserva extraordinaria de capital de naturaleza anticiclica, se
sostiene que difiere conceptualmente de las contenidas en Basilea I y 11, lo cual implicara
nuevos debates y, sin duda, enormes dificultades para su implementacion.
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Introduccion

Laregulacion de la actividad bancaria es un tema polémico en los &mbitos académi-
cos y profesionales. La regulacion de Basilea, que aqui se describe en sus aspectos
fundamentales, representa el resultado de un gran consenso entre muchos paises. En
su aplicacion, cada pais puede hacer las adaptaciones que considere convenientes.
Como toda regulacion, la de Basilea es objeto de controversias, como intentaremos
mostrar a lo largo de estas paginas.

Los argumentos que defienden la necesidad de regular la actividad ban-
caria son distintos, segun los elementos que se tomen como referencia, todos ellos
relacionados con la especificidad que se reconozca a las instituciones involucradas.
Gurley y Shaw (1955), por ejemplo, argumentan que esas instituciones son cen-
trales para una economia, debido a sus actividades de intermediacidn financiera y
creacion de medios de pago. Desde el punto de vista monetario, la regulacion de
los bancos se deriva, entre otros elementos, de la necesidad de acotar los efectos
que tienen en la inflacion y asegurar el funcionamiento correcto de los sistemas de
pagos. Por lo que se refiere a la intermediacion financiera y los riesgos inherentes a
ella, la regulacion busca disminuir las probabilidades de un colapso bancario por el
impacto que tendria en la economia, empezando por las pérdidas que registrarian los
depositantes y la paralisis del crédito al sector productivo. La intervencion ptblica
en el ambito bancario es muy antigua: abarca cuestiones como las reglas para la
emision de billetes y la canalizacion del crédito; la obligacién de mantener ciertos
coeficientes de liquidez y de no exceder ciertos limites en las tasas de interés; y en
la funciéon de transformaciéon de pasivos de corto plazo en activos de mediano y
largo plazos. La actividad bancaria puede generar efectos colaterales que los ban-
cos mismos no pueden prevenir en su totalidad, ni resolver con facilidad en caso
de que se conviertan en crisis. Como indican Bryant (1980) y Diamond y Dybvig
(1983), es precisamente la provision de servicios de liquidez —transformacion de
activos liquidos en obligaciones liquidas— la responsable de que los bancos sean
susceptibles de panicos bancarios. Para prevenirlos, se crearon instituciones como
el prestamista de ultima instancia y los seguros de depositos que, por el papel que
desempefian en el sistema, les ha correspondido asumir una parte de la funcion de
supervision y seguimiento de la actividad de los bancos.

Una corrida bancaria, por ejemplo, puede llevar a la quiebra a un ban-
co, con independencia de la calidad de sus activos y la fortaleza de su capital. Y
segun la importancia que ese banco tenga dentro del sistema, existe el riesgo de
que su quiebra tenga un efecto domin6 que produzca un colapso bancario o una
crisis financiera, con enormes consecuencias en la economia. La primera de ellas
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seria que los ahorradores no pudiesen recuperar la totalidad de sus depdsitos. La
siguiente, que se produzca una contraccion de la liquidez y el crédito disponibles,
provocando reducciones significativas en los niveles de inversion y de producto,
ademas de un aumento en el nimero de quiebras de empresas. Por ello se conside-
ra indispensable prever este tipo de problemas. Para lo cual, y, en su caso, acotar
su impacto, se han creado redes de seguridad financiera. En su seno convergen
los sistemas de regulacion y supervision e instituciones especializadas, como el
prestamista de ultima instancia y los seguros de depositos. El primero, tiene como
funcidn apoyar a un banco o a conjunto de bancos con problemas de liquidez; y
los segundos aseguran que en cualquier escenario los depositantes recuperaran al
menos una parte de sus ahorros. La regulacion de la actividad bancaria, en la que
colaboran de distintas maneras esas instituciones, casi siempre en coordinacion con
las autoridades hacendarias, se convierte en un instrumento crucial para prevenir
y resolver las crisis bancarias. En ese sentido, la regulacion bancaria contribuye a
la estabilidad de largo plazo del sistema monetario y crediticio. Se considera que
dicha estabilidad es una de las condiciones mds importantes, entre otros factores,
de un crecimiento econdmico sostenido.

En lo que no hay consenso es en lo relativo a la naturaleza y alcance de
la regulacion. Después de una crisis financiera, como la que se ha vivido desde
septiembre de 2008, son mayoria quienes reclaman mas regulacion, sobre todo
porque se considera que los bancos fueron responsables de lo ocurrido, en parte
como consecuencia de una regulacion relajada. El costo fiscal incurrido para sanear
los bancos e impedir la quiebra de muchos de ellos se agrega como argumento
para imponer una regulacion mas estricta. Por su parte, los bancos temen que se
les controle en exceso y forman grupos de presion para evitar que se les reduzcan
sus margenes de maniobra. Su argumento central es que una regulacion excesiva
puede perjudicar el funcionamiento de los mercados financieros y reducir su utilidad
econdmica. Delong, (2011: 14), que confiesa haber sido uno de los promotores de
la desregulacion del sistema financiero norteamericano cuando era asistente del
Tesoro, reconoce la capacidad de cabildeo que tienen los bancos aun después de la
crisis y se pregunta “;cémo ha podido la industria financiera conservar tanto poder
politico para bloquear la reforma normativa?”

Davies y Green (2008: 35) consideran que en la regulacion se debe en-
contrar un equilibrio entre la seguridad y la solidez, por un lado, y la asuncion de
riesgos por otro. Segun ellos:

[...] las exigencias de capital minimo pueden reducir significativamente la incidencia de
las bancarrotas de entidades bancarias o aseguradoras, pero los beneficios disponibles
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para los ahorradores y los titulares de los seguros también se reducen en la misma medi-
da. Pueden restringirse los términos en que las inversiones pueden ofrecerse al publico,
pero las oportunidades de diversificarse en activos mas rentables también resultan mas
limitadas”.

Delong (2011: 14), sostiene que las elevadas utilidades obtenidas por los
bancos de inversion norteamericanos resultaban de los menores niveles de capita-
lizacion que debian cumplir, en comparacion de los requerimientos que imponia la
normativa a los bancos comerciales. Como se sabe, con la desregulacion, la situacion
cambi6 completamente, a favor de los bancos comerciales.

Este trabajo busca ayudar a la comprension de los objetivos, los alcances
y los limites de la regulacion y prevencion de riesgos conocida como Basilea. Esta
regulacion, fomenta, a nivel micro, una mejor administracion de los bancos mediante
un diligente control de sus riesgos y, a nivel macro, busca una mayor interaccion
de los bancos con las empresas de auditoria y de calificacion de riesgos externas,
lo cual significa, tedricamente, mayor transparencia para los accionistas y los de-
positantes, actuales y futuros.

El articulo esta organizado de la siguiente manera. En la seccion uno se
resumen los antecedentes de Basilea. En la dos se sintetiza el contenido del pilar 1
mediante una descripcion de las diversas metodologias con las que los bancos pueden
determinar sus riesgos crédito, de mercado y operacional, y se muestra la forma en
que los bancos deben determinar su indice de capital. En las secciones tres y cuatro
se describen respectivamente los pilares 11 y 11l de Basilea 11, en la cinco se presenta
una introduccion a Basilea 111. Finalmente se formulan algunas conclusiones.

1. Breve historia sobre la regulacion de Basilea

Esta regulacion nacio6 a principios de los afos 70, posterior a que se percibiera la
necesidad de definir reglas de caracter general que aseguraran la solvencia de los
bancos que poseian una actividad internacional creciente. La tarea se asigno al
Banco de Pagos Internacionales. En 1974 este banco formé el Comité de Supervi-
sion Bancaria de Basilea (BCBS, por sus siglas en inglés). Su primer gran acuerdo,
llamado Basilea I (BI, en adelante), se hizo publico en 1988 (BI, BCBS, 1988). En ¢l
se coloca al capital como pilar principal de la regulacion prudencial en la actividad
bancaria, lo cual significa que considera a éste como la base en que descansa la
solvencia de un banco por su capacidad para absorber pérdidas.

Diversos estudios sobre BI, en la practica, mostraron algunas de sus debi-
lidades y la necesidad de mediciones mas refinadas de los riesgos asociados a los
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activos bancarios.! El segundo acuerdo conocido como Basilea II (BII, en adelante)
(BI1, BCBS, 2004) se publico en junio de 2004. En €l se mejora la medicion del ries-
go y se adicionan dos pilares para reforzar al requerimiento de capital mediante
supervision y divulgacion de informacion.

Basilea 11 considera que: “(...) el proceso de evaluacion del capital debera
tener en cuenta todos los riesgos importantes a los que se enfrenta un banco. Sin
embargo, reconoce que no todos los riesgos pueden medirse con exactitud, y por
lo tanto concluye en la necesidad de que se desarrolle un proceso de estimacion
de los mismos” (BIL, par. 732). Se da por descontado que los riesgos estimados no
constituyen una relacion completa de todos los riesgos posibles, pero sugiere que
se deben considerar el riesgo operacional, el de tipo de interés en e/ banking book,
el de liquidez y otros (BII, par. 733 al 742). Ademas del riesgo crédito y el de riesgo
de mercado, presentes en BI y posteriores enmiendas— En resumen, en BII se esta-
blecen guias para determinar los requerimientos de capital de los riesgos crédito,
mercado y operativo con metodologias diversas.

El tercer acuerdo Basilea 1T (BIII), llegd como respuesta del BCBS a la
crisis financiera que inici6 con el crac de los créditos subprime en EUA a mediados
de 2007. Este acuerdo busca, esencialmente, aumentar la calidad y la cantidad del
capital. También introduce normas para el riesgo de liquidez, normas contraciclicas
y para riesgo sistémico.

2. Los riesgos bancarios que vislumbra el pilar 1

La capitalizacion de un banco mide su capacidad para enfrentar pérdidas, es decir,
su solvencia. Asi se ha reconocido a través de la historia y por eso el capital aparece
en las regulaciones puestas en marcha en muy diversos paises y contextos.? Por
ejemplo, Swary y Topf (1992: 455) sefialan tres cocientes comunes para establecer el
requerimiento de capital: la razon capital/depositos publicos, capital/pasivos totales
y capital/créditos bancarios. White (1982: 35) observa que en el siglo XIX en EUA
existio un requerimiento de capital en funcion del nimero de clientes potenciales

! Por ejemplo, Jackson et al. (1999), en su revision de la literatura realizada en 1999, observa que algunos bancos
habian recurrido al arbitraje de capital regulatorio al cambiar unos activos por otros ubicados en la misma banda
de riesgo segun BI, con la finalidad de que esta recomposicion del portafolio de activos aumentaria el riesgo sin
tener que aumentar el capital.

2 En 1829, Josua Forman consideré la necesidad de controlar al capital del banco a propésito de la creacion
del primer Seguro de Depdsitos que se registra en la historia de EUA: FDCI (International Conference of Deposit
Insurance, 1998: 3).
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de cada banco: por ejemplo se requerian 25,000 ddlares a bancos establecidos en
ciudades de menos de 3,000 habitantes. Basilea introduce, desde 1988, un reque-
rimiento de capital en funcion del riesgo, consecuentemente su determinacion se
vuelve compleja al vincular al capital bancario con algo contingente.

Al capital como una medida del riesgo se le llama capital economico.
El monto de éste se fija en funcion de la probabilidad de que un banco quiebre
o incumpla con sus pagos. Dado un nivel de riesgo, cuanto mayor sea el capi-
tal econdmico menor es la probabilidad de incumplimiento. Por el contrario, a
menor riesgo menor monto requerido de capital econdomico. Ante la dificultad
que representa la cuantificacion del capital mencionados, BI establece un capital
regulatorio como sustituto del capital econdémico y proporciona metodologias
para su estimacion.

Basilea considera que la base del negocio bancario moderno es la gestion
de riesgos. Sin embargo, ante la imposibilidad de imponer un criterio para cada
riesgo, los esquematiza en riesgos crédito, mercado, operacional y otros. En BI, se
requiere capital s6lo para el riesgo crédito (BI, par. 32), en 1996 también para el
riesgo mercado y con BII el requerimiento contempla al riesgo operacional.

A continuacion se describen algunas metodologias de Basilea para el
calculo del capital para diferentes tipos de riesgo.

2.1 Riesgo crédito

El riesgo crédito puede calcularse mediante cuatro metodologias: un método BI, un
método estandar y dos de calificaciones internas (IRB béasico y avanzado) contem-
plados en BI1.

2.1.1 Métodos BI y BIl-estandar

Estos métodos son similares. En ambos se clasifican todos los activos bancarios
en grupos o bandas de riesgo que reciben ponderaciones diversas. En el primero
se forman cinco grupos de riesgo, mientras que el segundo el nimero de grupos es

3 Abreviaturas usadas en esta seccion: IRB (Internal risk based): Métodos o modelos basados en calificacio-
nes internas; RMC: Capital minimo requerido; EAD (Exposition at default): Monto expuesto en el momento del
incumplimiento; LGD (Loss given default): Severidad de las pérdidas; EL: Pérdida esperada (Expected loss); UL:
Pérdida inesperada (Unexpectes loss); RWA: Ponderaciones de los activos segiin su riesgo (Risk weighted Assets);
PD (Default probability): probabilidad de incumpliminento; IC: indice de capitalizacion; Capital como proporcion
del monto expuesto al incumplimiento (RMC/EAD).
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mayor, para permitir una distincion mas refinada entre activos con riesgos diferentes.
El siguiente es un ejemplo de aplicacion del primer método.

Ejemplo 1. Calculo del capital regulador segun BI

Supéngase que un banco hipotético posee activos cuya exposicion al momento del
posible incumplimiento se estima en total $82,000,000 y estan asignados a cinco
grupos: $44,157,000 al grupo uno; $732,000 al dos; $6,880,000 al tres; $4,976,000
al cuatro y $25,255,000 al cinco. Siguiendo al Anexo 2 de BI (BCBS, 1988) puede
construirse el siguiente cuadro. El resultado final es $2,329,520 como capital re-
querido.

Cuadro 1
Ponderaciones de riesgos crédito y requerimientos minimos de capital
regulatorio segiin BI

Ponderaciones

Ponderaciones

. velativas al respecto al Monto expuesto - RMC
Grupos de Activos RMC monto expuesto (EAD) =8%*RWA%*EAD
RWA%) (EAD) $ $
=8%*RWA%
Grupo 1 (efectivo, préstamos al 0 0 44,157,000 0
gobierno central)
Grupo 2 (préstamos a entidades 0 0 732,000 0
publicas que no dependen del
gobierno central, las pondera-
ciones son locales (0, 10, 20
0 50%)
Grupo 3 (prestamos a bancos 20 1.6 6,880,000 110,080
incorporados OCDE, cuentas por
cobrar, etc.)
Grupo 4 (préstamos hipote- 50 4 4,976,000 199,040
carios)
Grupo 5 (sector privado, fuera 100 8 25,255,000 2,020,400
de balance como equivalente en
crédito, etc.)
Total 82,000,000 2,329,520

Como ya se menciono, el método Bll-estandar considera un mayor refi-
namiento. Existen alli 13 categorias de riesgo crédito (BII, par. 53 al 89): 1) riesgos
soberanos, por ejemplo deuda publica; 2) deuda de empresas publicas no pertene-
cientes a la administracion central; 3) créditos multilaterales a bancos de desarrollo;
4) créditos interbancarios; 5) créditos a intermediarios bursatiles; 6) créditos a
empresas; 7) créditos incluidos en la cartera minorista para efectos de regulacion;
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8) créditos garantizados con bienes raices residenciales; 9) créditos garantizados
con bienes raices comerciales; 10) préstamos morosos; 11) categorias de mayor
riesgo; 12) otros activos; y 13) partidas fuera de balance. EIl nimero de bandas
de riesgo aumenta considerablemente al dividir los 13 grupos en bandas segundarias
segun las calificaciones de Moody’s, S&P u otra. Por ejemplo, en el primer grupo,
etiquetado como riesgos soberanos hay cinco bandas: 0% desde AAA hasta AA-;
20% de A+ hasta A-; 50% de BBB+ hasta BBB-; 100% de BB+ hasta B-; y de 150%
para créditos por debajo de B- o sin calificacion.

2.1.2 Métodos de calificaciones internas (IRB)

Para aplicar los IRB, los bancos requieren de la autorizacion previa de la autoridad,
que hard la evaluacion respectiva con base en ciertas guias e informacion cualitativa
y cuantitativa, previstas en los pilares 11 o III.

Con los métodos IRB, los bancos deben clasificar las posiciones de su
banking book en operaciones con: a) empresas, b) gobiernos, c) bancos, d) consu-
midores y e) accionariales. Estas clases de activos pueden subdividirse. Por ejemplo,
las operaciones con empresas, contemplan subgrupos de financiacion especializada:
a proyectos, bienes, productos basicos, bienes raices generadores de rentas o bienes
raices comerciales de elevada volatilidad (BIL par. 218-228). Las otras clases tienen
sus propios desgloses.

Los métodos IRB utilizan formulas diversas segliin la clase o subclase
de activos. Estas son proporcionadas por BII para calcular tanto el requerimiento
de capital como las provisiones, a partir de los parametros de riesgos: PD, LGD,
EAD, etc. (véase nota a pie 8). En el IRB-basico el banco sélo estima PD, los demas
parametros los asigna el supervisor y en el IRB-avanzado el banco estima todos los
parametros (BII, par. 245).

Las pérdidas esperadas (EL) se obtienen mediante la férmula
EL=PD-LGD-EAD. El banco debe cubrirlas con provisiones por lo que son un costo
(no riesgo). Para un banco los riesgos son sus pérdidas inesperadas (UL) y deben
cubrirse con capital. El valor de cada activo seglin su ponderacion por riesgo (RWA)
se obtiene a partir del capital minimo requerido (K), como proporcion del monto
expuesto (E4D) mediante la formula: RWA = 12.5 x K x EAD. Las formulas para
el requerimiento de capital varian segtn el activo de que se trate. Por ejemplo, el
capital requerido para posiciones frente a empresas, soberanos y bancos es (BII,
par. 272):
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G(PD)+ R xG(0.999)

J1-R

K=|LGDx N

-(LGD x PD)| x

1+ (M -2.5)%xb
1-1.5%b

Donde:
N(x) es = la distribucion acumulada normal estandar.
G(z) = denota la funcidn de distribucion acumulada inversa, es decir, es el
valor de x tal que N(x) = z.
M= es el vencimiento efectivo. La correlacion R y un ajuste por vencimiento
b estan dados por:

0127 (1- €Y 40.24" [1- (1- €%
- -

b =[0.11852 — 0.05478 x In(PD)]

R

Para posiciones frente a minoristas la formula es (BII, par. 328):

G(PD)+ vR xG(0.999)

JI-R

K=LGDx N - LGDxPD

Al usar esta formula para créditos hipotecarios el coeficiente de correla-
cion es R =0.15, para tarjetas de crédito R = 0.04 y para otras posiciones se calcula
con la férmula:

~0.03 x (1—e3520) + 0.16 x [1 — (1 — e-35x¢D)]

l-—e%

R

Para posiciones accionarias, el calculo del capital puede efectuarse mediante
métodos de mercados y tiene dos variantes: tomando las acciones negociadas publica-
mente con una ponderacion de 300% y el resto una ponderacion de 400% (BII, par. 344);
o bien permitiendo que los bancos usen su Valor en Riesgo calculado internamente.

Alternativamente, el capital para posiciones accionarias puede calcularse
mediante el enfoque PD/LGD. Este utiliza la informacion que los bancos poseen
cuando mantienen tanto acciones como deudas de las mismas empresas (BII, par.
350). Si no es asi, deben aplicar un factor de 1.5 a sus propias ponderaciones para
posiciones frente a empresas.
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2.2 Riesgos de mercado

El riesgo de mercado puede definirse como la posibilidad de pérdidas en posiciones
dentro y fuera de balance a raiz de oscilaciones en los precios de mercado, como
tasas de interés o tipos de cambio (BCBS, 2005: 1)* y otros. Este riesgo es asumido
por los bancos en el conjunto de posiciones en instrumentos financieros adquiridos
para su reventa en el corto plazo, con el proposito de aprovechar las fluctuaciones
reales o esperadas de los precios o para obtener ganancias en operaciones de arbitraje
registradas en su trading book.> Dichas posiciones pueden ser por cuenta propia,
como servicios a clientes o para dar liquidez a determinados instrumentos en la lla-
mada creacion de mercados.® Cada banco debe delimitar al conjunto de instrumentos
que estaran en su trading book y cuidar que se cumplan los requisitos regulatorios
respecto a valoracion, liquidez y condiciones juridicas entre otros.

En BI se explica la importancia de controlar determinados riesgos de
mercado como el de tasas de interés y de divisas entre otros, aunque no se requiere
capital para controlarlos (BCBS, 1988: par. 31). Las primeras guias de capital para
riesgo de mercado fueron emitidas en 1996. Alli se contemplan métodos estanda-
rizados y por primera vez aparece la alternativa de modelos internos (BCBS, 1996),
que posteriormente en BII fueron extendidos al riesgo crédito (CBCS, 2004). Algunas
modificaciones al tratamiento del riesgo mercado aparecen en 2005 y 2009 (BCBS).
En cualquiera de las enmiendas mencionadas el riesgo de mercado puede calcularse
mediante métodos estandar, modelos internos o combinaciones de ambos.

2.2.1 Método estandar para riesgos de mercado

En el método estandar, el riesgo de mercado se divide en riesgos de: tasas de in-
terés, acciones, divisas, productos basicos y de opciones. En algunos casos, como
en las posicionen con titulos de deuda y de acciones, el riesgo mercado tiene una
componente especifica, que afecta a cada titulo en particular y una componente de
riesgo general que afecta a todo el mercado. Tales componentes pueden calcularse
en forma separada y es posible que para el riesgo especifico se utilice el método
estandar y que el calculo del riesgo general de mercado use modelos internos. En

4 Enmienda (2005: 1).

5 Trading Book puede traducirse como Cartera de Negociacion, pero la expresion en inglés es mas usual.

® Un formador de mercados es un agente de un mercado de valores que de una forma continuada ofrece ciertos
titulos al mejor precio de compra y de venta posibles, con el objeto de mantener un nivel minimo de existencias
de dicho valor. Supone una fuente de liquidez para el mercado.
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cuanto al riesgo de precios en opciones, el método estandar permite, a los bancos,
diversos grados de sofisticacion, segin los volumenes de emision de opciones. El
capital total requerido para riesgo de mercado es la suma aritmética de los capitales
de sus componentes.

Para agregar el riesgo mercado al riesgo crédito, se crea un vinculo nu-
mérico mediante la ecuacion RWARiesgon = 12.5 X Kpiesgo " El indice de capital en
el agregado es:

IC= K
RWA Crédio T RWA Mercado

El asunto ahora es como se determina RWA ysercado-
En las enmiendas sobre riesgo mercado se hace explicito el tratamiento a
cada una de sus cinco categorias y el total debe ser:

RWAMercado = RWATasa + RWAAcciones + RWADivisas + RWAP.Baslcos + RWA Opciones

El siguiente ejemplo muestra como calcular el capital para riesgo mercado
con el método estandar.

Ejemplo 2. Calculo de capital para riesgo de mercado®

Supéngase que un banco posee (en millones): 1) bonos admisibles’ cuyo valor de
mercado es $13.33, vencimiento residual de ocho afios, cupon anual de 8%; 2) bonos
publicos con valor de $75, vencimiento residual de dos meses y cupon de 7%; 3)
swaps de tipo de interés con un valor de $150, por el cual el banco recibe una tasa
de interés variable y paga una tasa fija, en el cual el proximo reajuste es dentro de
nueve meses y la vida residual de Swap es de ocho afios; 4) posicion larga en futuros
sobre tipos de interés, por $50 cuya fecha de entrega es dentro de seis meses y la
vida 1til del titulo subyacente es 3.5 afios.

Para calcular el capital necesario puede usarse un método de vencimientos
(BCBS, 2005, A: par 10) o uno de duraciones (BCBS, 2005, A: par 14). En cada caso,
el requerimiento de capital es la suma de cuatro componentes: una posicion neta

15 El reciproco de 0.08 es 12.5.

16 Adaptacion del ejemplo C2 de la enmienda de 2005 (BCBS, BIS 2005).

17 Segiin la enmienda de 2005 para ser admisibles (en el trading book) los bonos deben cumplir con diversos
requisitos (seccion A, par 6) (BCBS, BIS, 2005).
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corta o larga de todo el trading book; una pequena proporcion de las posiciones
emparejadas en cada banda temporal (la “desestimacion vertical”); una proporcion
mayor de las posiciones emparejadas mediante diferentes bandas temporales (la
“desestimacion horizontal”); y un requerimiento neto para opciones. El siguiente
cuadro se construyd de acuerdo con el método de los vencimientos.

Cuadro 2
Zonas, bandas y ponderaciones de riesgo para los activos del ejemplo 2
(método estandar)

Zonas Zona 1 Zona 2 Zona 3
Meses | Arios
Banda
temporal 0o-1 1-3 36 6-12 1-2 2-3 34 45 57 7-10  10-15 15-20 20-
Ponderacio-
nes % 0 020 040 070 125 1.75 225 275 325 375 450 525 6
13.33
Posiciones 75 -50 150 50 -150
0.5
Pos*pond 0.15 -02 1.05 1.125 -5.625

Se puede observar que en la banda de 7-10 afios hay dos posiciones, con
valores ponderados de 0.5 y —5.625 respectivamente. El requerimiento llamado
“desestimacion vertical” es 10% de la menor entre la posicion corta y larga (posi-
cion emparejada), que en este caso es: 10%*0.5=50. La posicion ponderada neta
restante es —5.125.

Horizontalmente la tabla esta dividida en tres zonas y se requiere capital
por “desestimaciones” intrazonas y entre zonas. Para el caso intrazonas, inicamente
la zona 1 tiene posiciones por desestimar: la posicion corta agregada es 0.15 +1.05
=1.2 y la posicion larga es —0.2, por lo tanto la posicion emparejada es —0.2. El
capital requerido en la zona 1 es 40% de 0.2, segun el Cuadro 2 del BCBS (2005,
noviembre), es decir, el requerimiento por desestimacion intrazona es: 0.2*0.4=0.08.
Las desestimaciones horizontales entre zonas contiguas se realizan de la siguiente
manera: entre 1 y 2. la posicion agregada en la zona 1 es 1.2-0.2=1.0, y en la zona
2 es 1.125, ambos son positivos por lo tanto no habra desestimacion; entre 2 y 3:
la posicion agregada en la zona 2 es 1.125, y en la zona 3 es —5.125, por lo tanto la
posicion emparejada es 1.125, y el capital requerido es =0.4*1.125=0.45; entre 1 y
3: la posicion agregada en la zona 1 es 1.2 — 0.2=1.0, y en la zona 3 de —5.125 ya
se emparejo 1.125 con la zona 2, por lo que queda por emparejar una posicion neta
residual de -4.0, que al emparejarse con la zona 1 la posicion emparejada es 1.0 (la
menor posicion entre 1y 3), por lo que el capital requerido es =100%*1.0. El capital



El 4BC de la regulacion bancaria de Basilea 117

total por desestimaciones verticales u horizontales es: 0.05+0.08+0.45+1=1.58. Este
debe sumarse al capital para la posicion abierta total, que se calcula como el valor
absoluto de la diferencia entre las posiciones cortas y largas totales. En este ejemplo,
la posicion abierta total es: 0.15 — 0.2 +1.05 +1.125+0.5 — 5.625=—3.0 por lo que
requiere un capital de 3.0 para cubrirlo. El capital total para el riesgo mercado de
este banco es: 1.58+3.0=4.58 (millones).

2.2.2 Modelos internos para riesgos de mercado

Los bancos pueden optar por desarrollar sus propios modelos de medicion de
riesgos (los modelos internos) y utilizarlos, previa la autorizacion del supervisor.
Para ello, el banco debe cumplir diversos estandares cualitativos, como tener una
unidad de control de riesgos independiente de las unidades comerciales, y un grupo
de especialistas calificados para usar modelos sofisticados, con la participacion
activa del consejo de administracion y la alta gerencia para tomar decisiones opor-
tunas sobre coberturas, reduccion de posiciones o incrementos de capital cuando
se detecten vulnerabilidades. También deben someterse a auditorias externas.

Los modelos internos deben considerar al menos seis factores de riesgo
de mercado, que son definidos como caracteristicas o circunstancias del mercado,
los cuales pueden tener efectos adversos en cuanto a tipos de interés en cada una
de las monedas, en los tipos de cambio, las cotizaciones bursatiles y en los produc-
tos basicos. El conocido modelo APT (Arbitrage Pricing Model) toma en cuenta la
sensibilidad de los activos a cada uno de los factores de riesgo, en lugar de tomar
en cuenta solo su sensibilidad respecto al mercado general como es el caso del
modelo CAPM (Capital Assets Pricing Model). Los factores de riesgo comiinmente
considerados son los resultados inesperados respecto a inflacion, PIB, precios del
petrdleo, cambios en la curva de rendimientos o en la confianza de los clientes por
incumplimientos en bonos corporativos, variaciones inesperadas en los indices
bursatiles spot o futuros, o movimientos imprevistos en los tipos de cambio.

Los modelos internos deben cumplir ademas con estandares cuantitativos,
como la posibilidad de calcular diariamente su VAR, mediante un intervalo asimétri-
co (la distribucion debe ser mas sofisticada que la normal) del percentil 99 con un
periodo de mantenimiento de 10 dias. El periodo de observacion historica debera
ser al menos de un afio. Los bancos pueden usar cualquier modelo, por ejemplo
basados en matrices de varianza-covarianza, simulaciones historicas o simulaciones
Montecarlo. Los sistemas de medicion deben incluir factores de riesgo que permi-
tan captar las volatilidades de las tasas de interés y los precios, es decir el riesgo
vega, de posiciones con opciones. Diariamente el banco debera cubrir con capital
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al valor mas alto entre el VAR del dia anterior y el promedio de los ultimos 60 dias,
en cualquier caso multiplicado por un factor que sea funcion del poder predictivo
del modelo.

2.3 Riesgo operacional
2.3.1 Antecedentes

En 1989, el BCBS descubrio6 que los riesgos relacionados con los sistemas informati-
cos y las telecomunicaciones crecian a gran velocidad y que podrian llevar a errores
o fraudes de gran escala (BCBS, 1989). En particular, podrian generar quebrantos por
divulgacién indebida de informacion, errores, fraudes, interrupciones de los ne-
gocios por fallas en hardware o software, planeacion ineficaz y por riesgos asociados
con operaciones de calculo con usuarios finales. Todos estos eventos representan
elementos de lo que actualmente se conoce como riesgos operacionales.

Quiebras famosas como la del banco Baring de Inglaterra o quebrantos
enormes, como el de Daiwa de Japdn, en febrero y septiembre de 1995, respecti-
vamente, entre otros casos, mostraron que la solvencia de los bancos podria estar
en riesgo por eventos no relacionados con riesgos de crédito o de mercado. En los
casos mencionados, se tratdo de pérdidas cuantiosas derivadas de operaciones de
alto riesgo, que no fueron debidamente supervisadas por los servicios de control
interno de esos bancos.

En septiembre de 1998 el BCBS publico el primer documento que se ocupa
especificamente del riesgo operacional (BCBS, BIS, 1998). Aun sin una definicion
oficial, se menciona que los riesgos operacionales mas importantes se deben a las
deficiencias en controles internos y en gobiernos corporativos que pueden llevar a
pérdidas por error, fraude o fallas en el desempefio de los ejecutivos, ya sea porque
los funcionarios se exceden en sus funciones o porque toman decisiones con falta
de ética o de manera arriesgada, ademas de fallos en los sistemas tecnoldgicos de
informacion.

El principal problema para establecer el requerimiento de capital era
su calibracion, jcuanto capital habia que requerir para cubrir pérdidas por riesgo
operacional?

El punto de partida para calibrar el capital para el riesgo operacional,
establecido por el BCBS en enero de 2001, fue 20% del capital econdémico total del
banco. En septiembre de ese mismo afio, el BCBS publica los resultados del proceso
consultivo, y se aclara que la definicidon de riesgo operacional no incluye al riesgo
sistémico y que la calibracion asi lo considera. En ese documento se propusieron
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tres enfoques para calcular el capital para riesgo operacional, a saber: los métodos
indicador basico, estdndar y avanzado.

En 2002, el comité de Basilea realiz6 un ejercicio de recopilacion de datos
sobre pérdidas operacionales en un conjunto de entidades. Para el ejercicio Loss
data collection exercise for operacional risk se solicitaron datos sobre pérdidas
operacionales, asignaciones de capital por riesgo operacional, perdidas esperadas
y posibles indicadores de riesgo a un conjunto de entidades. Los resultados fueron
publicados en 2003 (BCBS, BIS, 2003). Participaron 89 entidades financieras, aproxi-
madamente la mitad de ellas proporcion¢ datos del capital econdmico asignado por
riesgo operacional. En promedio, el valor asignado para esa cobertura fue 15%, pero
surango iba de 1 a40%. Se menciond 12% como posible objetivo. Estos resultados
fueron publicados en 2003 y con eso concluyo el proceso de calibracion. Con BII, a
partir de 2004, el capital para riesgo operacional puede calcularse por tres métodos:
el indicador basico, el estandar y la medicion avanzada.

2.3.2 Métodos de calculo de capital para riesgo operacional

Tanto el método de indicador basico como el método estandar utilizan el volumen
anual de ingresos como tnico factor de riesgo. En el indicador basico, la carga de
capital corresponde a 15% de los ingresos anuales brutos de la entidad, conside-
rando el promedio de los ultimos tres afios, y de entre ellos tomando solamente
los de ingresos positivos. En el método estandar los ingresos se dividen en ocho
lineas de negocios, en cada una, el calculo del capital es semejante al método de
indicador bésico, pero con ponderaciones que van de 12 a 18% segtin la linea.'”

Ejemplo 3. Capital para riesgo operacional: métodos de indicador basico y estandar

Supoéngase que los ingresos brutos de cierto banco en 2006, 2007 y 2008 fueron res-
pectivamente $1,016.7, $1,152.35 y $1,439.42. Entonces el ingreso bruto promedio
es § 1,016.7+ 1,152.35 +1,439.42 _ $1,202.823. La carga de capital para 2009
seguin el método de %ndicador béasico es: K, = $1,202.823 x 0.15 = $180.4235.

19 Los resultados de la calibracién del método del indicador Bésico y del Método Estandar se encuentran en el
Anexo 3 del documento (BCBS, BIS, 2001b).
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El célculo por el método estandar requiere datos de ingresos anuales por
cada linea de negocios. El siguiente cuadro resume el procedimiento.

Cuadro 3
Ingresos por lineas de negocios y capital requerido por riesgo operacional
(método estandar)

Linea de negocio 2006 2007 2008 Promedio  Factor % Capital
Finanzas corporativas - - 0.8 0.8 18 0.144
Negociacion y ventas 452 50.3 120.5 72 18 12.96
Pagos y liquidacion 56 60 76 64 18 11.52
Banca comercial 290.12 322.32 398.57 337 15 50.55
Servicios de agencia - - - - 15 -
Banca minorista 614.56 710.32 831.83 718.9 12 86.268
Administracion de activos 10.82 9.41 11.72 10.65 12 1.278
Intermediacion minorista - - - - 12 -
Ingresos totales 1,016.7 1,152.35 1,439.42 1,203.35
Reserva de capital para riesgo operacional durante 2009 (método estandar)= 162.72

En este cuadro hipotético, el capital Kz =162.72 obtenido con el método
estandar es menor al del indicador basico K;, =180.4235. Se espera que en la practica
asi sea, para incentivar que los bancos utilicen modelos mas avanzados.

Para el desarrollo de métodos con enfoque avanzado (AMA, por sus siglas
en inglés) se requiere la acumulacion de datos sobre pérdidas en cada una de las
ocho lineas de negocios, en ellas las pérdidas deben clasificarse en siete tipos de
riesgo: fraude interno, fraude externo, riesgos laborales, riesgos frente a clientes o
productos, dafios a los activos materiales, fallos en los sistemas y fallos en la gestion
de los procesos. Resultan en total: 8 lineas x 7 tipos de riesgo=56 distribuciones de
probabilidad por modelar, para tener buenas estimaciones sobre el capital necesario
para riesgo operacional y mejorar las estrategias para su disminucion.

2.3.3 Conclusion y analisis sobre riesgo operacional

Una de las criticas respecto al tratamiento del riesgo operacional, explicado en los
parrafos anteriores, es que ni el método del indicador basico ni el estandar son sen-
sibles al riesgo y como se ve, penaliza a la entidad bancaria solo por tener mayores
ingresos y eso no promueve una cultura de control del riesgo, que es uno de los
fundamentos de la existencia del BCBS. Esta critica carece de fundamento si se toma
en cuenta que ambos métodos son etapas necesarias para avanzar hacia métodos de
calculo de capital mas sensibles ante el riesgo, al introducir estimulos para que los
bancos desarrollen modelos que permitan conocer mejor las fuentes de riesgos, sus
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intensidades y frecuencias, las areas en las que surgen y formas de abatirlos. Una
meta del BCBS es la creacion de una cultura de riesgo operacional que involucre a
toda la organizacion. En las primeras etapas, el control de tal riesgo operacional
también se apoya en un proceso de supervision delineado en el pilar I1.

2.4 Asignacion de capital y determinacion del nivel de capitalizacion

Seglin BI o BII, los requerimientos regulatorios de capital para el riesgo crédito o el
operacional pueden cubrirse con los llamados Tier 1 y Tier 2. El primero, es el capital
fundamental, es decir aquel que proviene de las aportaciones de los socios y de las
utilidades retenidas; el segundo, es la parte de capital que se considera complemen-
tario, proveniente de revaluaciones de activos, provisiones generales, utilidades no
reveladas y capital preferente. Las restricciones establecidas son del tipo: Tier 2 <
Tier 1 (BII, par. 40), deuda subordinada de largo plazo sin exceder a 50% del Tier
1, entre otras (BI, Anexo 1b). Tier 3 es el capital constituido por deuda subordinada
de corto plazo, autorizado para cubrir exclusivamente riesgos de mercado. También
en este caso hay restricciones, por ejemplo, Tier 3 so6lo es elegible con un respaldo
de Tier 1, tal que Tier 3 < 2.5 x Tier 1. Lo cual significa que al menos 28.5% de los
riesgos de mercado deben ser cubiertos con Tier 1.

El capital disponible se usa en primer lugar para cubrir el requerimiento
minimo del riesgo crédito y el operacional mediante Tier 1 y Tier 2. Posteriormente
se hace la asignacion del capital para riesgo mercado con Tier 1, Tier 2 y Tier 3. La
suma de capitales asignados y sobrantes se determina el coeficiente de capitalizacion
del banco. El siguiente ejemplo muestra como se articula el capital disponible con
los riesgos para conformar un indice de capital del banco.

Ejemplo 4. Asignaciones y coeficientes de capital

Supodngase que cierto banco posee capitales: Tier 1= 700, Tier 2=100 y Tier 3 =600
unidades; tiene una exposicion al riesgo crédito (o bien, credito y operacional) tal
que RWA .= 7,500y el capital requerido por su riesgo mercado es Ky, = 350.
El banco debe cubrir en primer lugar los riesgos crédito y operacional, para
lo cual necesita como minimo un capital de 7,500*0.08 = 600 unidades. Dadas sus
disponibilidades y restricciones tiene que usar 500 unidades de Tier 1 y las unicas
100 unidades disponibles de Tier 2 para cubrir estos riesgos. Quedan disponibles
200 unidades de Tier 1y 600 unidades de Tier 3 para su riesgo-mercado que, dada la
restriccion Tier 3 < 2.5 x Tier 1, se cubre con 100 unidades de Tier 1 y 250 unidades
de Tier 3. Al satisfacer los minimos requeridos queda asignado un capital de 950
unidades y quedan sin asignar 100 unidades de Tier 1 y 350 unidades de Tier 3.



122 Gonzdlez, Solis

El indice de capital es: /C = Capital/RWA, donde RWA = RWAcyea +
RWApee = 7,500 + 12.5%350; Capital=Capital asignado+ 100 unidades de Tier 1.
Al sumar se tiene:

1C = (950 + 100)/(7500 + 12.5*350) = 1050/11875 = 8.84%

De las 350 unidades de Tier 3 sobrantes, solo pueden ser elegibles 250
para cubrir riesgo mercado porque unicamente sobraron 100 unidades de Tier 1. Se

. o . 250
reporta el exceso de Tier 3 como el indice de Tier 3 sobrante: ——— =2.11%.
11,875
El cuadro siguiente resume los anteriores resultados.
Cuadro 4
Asignaciones de capital a los diferentes riesgos
Requerimiento c%ﬁfgiln)?r;is Capital
Capital Activos ponderados q asignado o

minimo (Restricciones: Capital usado
(RWA x 0.08) Tier2<Tierl
Tier3<2.5Tier 1)

disponible para
cualquier riesgo

disponible por riesgo (RWA)

Crédito u 7,500 Tier1 600 Tier 1 700
Tier1 700  operacional 600 Tier 1 500
Tier2 100 Tier 2 100 Tier2 100 Tier 2 100
Tier3 600 Mercado 4,375 Tier3 250 Tier 3 250
(350 x 12.5) 350 Tier 1 100
Tier 3 250
Total 11,875 Total 950 Total=1,050

Indice de capital: IC = 1,050/11,875 = 8.84%; Indice Tier 3 sobrante =250/11,875 = 2.11%.

3. El pilar 11: supervision de la suficiencia de capital bancario

El pilar 11 proporciona guias para la supervision bancaria en relacion con las especi-
ficidades que surgen de la regulacion por capital, y con eso complementa las guias
de caracter mas general emitidas y actualizadas constantemente por el CBSB en sus
Principios Basicos para una Supervision Eficaz.

A lo largo de varios documentos, el CBSB resume en 25 principios los
temas y objetivos generales de la supervision: la independencia del supervisor, la
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transparencia del proceso de supervision, la cooperacion entre supervisores, los
requisitos y el proceso de otorgamiento de licencias o para la autorizacion del fun-
cionamiento de las diversas estructuras, las regulaciones prudenciales, los métodos
de supervision continua, el asunto de la contabilidad, la divulgacion, las potestades
correctivas del supervisor y el tema de la supervision consolidada y transfronteriza,
con la finalidad de evitar redundancias o arbitraje regulatorio (BCBS, BIS, 2006: par.
6). El nivel de cumplimiento de estos principios es una referencia usada por el FMI o
el Banco Mundial para evaluar los sistemas de supervision bancaria de los diversos
paises (BCBS, BIS, 2006: par. 1).

El pilar 1T resulta necesario, pese a la existencia de los principios de su-
pervision, porque en el contexto de la regulacion por capital, surgen necesidades
especificas, por ejemplo, contar con guias para los procesos de autorizacion y se-
guimiento de las diversas metodologias previstas en el pilar I, y para atender riesgos
que, por su naturaleza, no pueden ser considerados en éste, o sea, no tienen una carga
de capital explicita aplicable internacionalmente y de manera homogénea.

Tipicamente, el pilar IT se ocupa de prevenir el riesgo de que en indice de
capital calculado siguiendo los lineamientos del pilar I resulte inadecuado. Lo cual
puede suceder por factores de riesgo no tomados en cuenta en el mismo, como el
riesgo de concentracion del riesgo crédito o el riesgo de que una documentacion
incompleta pueda obstaculizar la efectividad de las garantias, colaterales o deri-
vados de crédito contra incumplimientos, el riesgo de que, en las titulizaciones, la
transferencia de riesgo sea menor que la que la prevista y contabilizada, el riesgo
de tipo de interés en el banking book que puede controlarse con capital, pero que
resulta imposible de estandarizar internacionalmente dada sus caracteristicas tan
heterogéneas entre los paises, asi como los riesgos de negocios y estratégico o los
riesgo de factores externos al banco como el ciclo econémico.

El pilar 11 tiene como proposito que el supervisor evalte la eficiencia
de los bancos para cuantificar sus necesidades de capital en relacion con los
sus riesgos totales, e intervenir si fuera necesario. La funcién del supervisor no
consiste s6lo en garantizar la existencia de los capitales minimos, también debe
fomentar el perfeccionamiento de las técnicas de gestion y control de riesgo en
los bancos.

Dentro del ambito del pilar 11, destacan tres areas: 1) aquellos riesgos
considerados en el pilar I, pero que el proceso no captura totalmente (por ejemplo
concentracion de carteras crediticias); 2) elementos no considerados en el pilar I
(por ejemplo, riesgo por pérdida de reputacion); y 3) factores externos (por ejemplo,
ciclos o crisis economicas).
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4. El pilar 111: los requerimientos de divulgacion e informacién

En esencia, este pilar establece requerimientos de divulgacion a los bancos, con
la finalidad de que la informacién pertinente'' y oportuna'? ayude fomentar la
disciplina del mercado en las instituciones bancarias. Es decir, que los agentes
puedan comparar y llevar sus recursos a donde sean mas rentables y mas seguros.
Consecuentemente, los bancos tendran que ser escrupulosos en la asignacion de
sus recursos y tratardn de evitar riesgos excesivos, mejorando asi la eficiencia de la
economia. La tesis subyacente es que si cada uno de los participantes del mercado'?
mejora su desempeiio, el sistema bancario sera mas so6lido y seguro, lo cual es un
objetivo de la regulacion de Basilea.

En cuanto a divulgacidn, la contabilidad y las regulaciones del mercado
de valores son elementos importantes. Los sistemas contables tienen la funcion de
registrar y comunicar en forma resumida cierta informacion sobre hechos econdmi-
cos. Para esta tarea se tienen que seguir una serie de normativas que estandarizan
este registro, de tal modo que la informacion emanada de la contabilidad sea igual-
mente comprendida por quienes toman decisiones con base en ella. Sin embargo,
la regulacion por capital introduce elementos no contemplados en la contabilidad
normal,'* y que son importantes tanto para los supervisores como para el mercado.
El pilar 11T introduce una guia para estandarizar la divulgacion de aquella informa-
cion no contemplada en las normas contables procurando no entrar en conflicto
con las mismas.

El pilar 111, establece, como principio general, que los bancos deben
contar con politicas de divulgacion sobre la estructura y suficiencia de su capital,
la metodologia utilizada en su determinacién y los resultados obtenidos al usar tal

' La informacion se considera pertinente cuando su omisién o asercién erronea pudieran modificar o influenciar
la evaluacion o decision del usuario, que dependa de esa informacion para sus decisiones economicas. El nivel
de informacion debe someterse a lo conocido como “la prueba del usuario”. Esta definicion de pertinencia es
coherente con las Normas Internacionales Contables (NIC) y con numerosos marcos contables nacionales. La
pertinencia también incluye el respeto a la informacion en propiedad del banco (sobre metodologias, productos,
etc.), que compartida con sus competidores socava su posicion frente a la informacion confidencial sobre sus
clientes.

12 El pilar m, establece las frecuencias de divulgacion en funcion de sus caracteristicas especifica de cada
tipo.

13 Participantes del mercado: bancos, otras instituciones financieras, supervisores (CNBV y Banxico), agencias
calificadoras (S&P y Moody’s), acreditados y depositantes.

14 Un ejemplo es la informacion que los supervisores necesitan para autorizar o no alguna metodologia.
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metodologia. Los supervisores son los encargados de vigilar que se cumplan con
los requerimientos de divulgacion.

Los requisitos de informacion deben permitir a los supervisores examinar
el capital y las posiciones de riesgo del banco, para asi evaluar la suficiencia de su
capital. En cuanto al mercado, la informacion se vuelve mas trascendente cuando el
supervisor autoriza al banco usar las metodologias internas contempladas en el pilar
I, porque con ello le dan al banco una mayor discrecionalidad, consecuentemente la
informacion proporcionada debe permitir al mercado evaluar los procedimientos de
supervision internos y externos, para realizar su propia evaluacion de la solvencia
del banco.

Concretamente, el pilar 111 sefiala por medio de los cuadros ubicados en los
parrafos 823 a 826 de BII, los requisitos de divulgacion general para riesgo crédito,
por ejemplo se debe informar qué segmentos estan sometidos al método estandar
o usan metodologias internas, coberturas de riesgo crédito, titulizaciones, riesgo
mercado, riesgo operativo, posiciones accionarias y el riesgo de tipo de interés en
el banking book.

5. Basile 111: las lecciones de la crisis financiera'’

BIII es un conjunto de reformas elaboradas o programadas por el BCBS, para incor-
porar las lecciones extraidas de la crisis financiera mundial que comenzé en EUA
en 2007. Como se sabe, ninguno de los organismos responsables de la estabilidad
del sistema financiero internacional previo la crisis. Esta es la conclusion de di-
versas comisiones de expertos nombradas por el Congreso norteamericano, de los
auditores independientes del FMI, y de otros informes. En el siguiente apartado se
sintetizan algunas de las lecciones de la crisis financieras segiin Jaime Caruana,
actual director del Banco de Pagos Internacionales, ex gobernador del Banco de
Espaia y exfuncionario del FMI y presidente del BCBS durante el desarrollo de BII
(Caruana, 2010).

15 El Grupo de Gobernadores de Bancos Centrales y Jefes de Supervision (GHOS), que es el 6rgano de vigi-
lancia del Comité de Basilea, establecio el marco general para BIII 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 insertan dentro de las iniciativas internacionales para reforzar el sistema regulador
financiero refrendadas por los lideres del G-20. En su reunién de julio de 2010, el GHOS acord¢ los principales
elementos del paquete de reformas, y en septiembre de 2010 presento el calibrado y calendario de transicion para
la implementacion de las medidas.
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5.1 Lecciones de la crisis financiera
5.1.1 Con sdlo regulacion y supervision no se puede asegurar la estabilidad financera

Segiin Caruana, ningtn regulador o supervisor puede asegurar estabilidad finan-
ciera cuando el precio de los activos cae en 60 o 70%, lo cual puede ocurrir por
fallas en las politicas econémicas en general incluyendo la politica monetaria. Una
economia que dispara el precio de los activos termina pagando las consecuencias
en la fase bajista. Caruana reconoce que quienes mas sufrieron la crisis, fueron
aquellos que ingresaron al negocio de las titulizaciones sin importar en qué parte
del mundo estuvieran, y tal efecto pudo haberse atenuado con las restricciones
regulatorias pertinentes.

5.1.2 La regulacion debe incluir medidas para controlar los riesgos sistémicos

La buena gestion individual de los riesgos en cada banco no evita la concentracion
del riesgo en el sistema en su conjunto. Para prevenir dicha concentracion de riesgos,
los reguladores pueden intervenir tomando en cuenta dos dimensiones del riesgo
sistémico: temporal e intersectorial.

1) Dimension temporal. Por medio del tiempo pueden reducirse los margenes
de seguridad financiera, cuando se observa un incremento sostenido en el nivel
de precios de los activos y poca volatilidad. Como dice Caruana:

Echando la vista atras, no hay duda de que los estrechos diferenciales de riesgo, la escasa
volatilidad, los elevados precios de los activos y el alto grado de apalancamiento hasta 2007
fueron sintomas de inestabilidad latente, y no simplemente los efectos secundarios de un
ciclo econdémico favorable, procesos de produccién muy sincronizados o la globalizacion
econdmica. Precisamente cuando el riesgo parecia mas remoto seguin los indicadores de
mercado y cuando la complacencia estaba en su punto algido, es cuando el sistema resultd
mas fragil (Caruana, 2010: 5).

Con BIII, el BCBS ha determinado que debe acumularse capital en la bonanza,
que es cuando aumenta en riesgo latente, para disponer de él en los tiempos de
“vacas flacas”. Segtn Caruana, al regulador, cuyo incentivo debe ser el interés
publico, le corresponde procurar esa acumulacion de capital porque el mercado,
como suma de incentivos de agentes individuales que les interesa la ganancia a
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corto plazo, no ve o no le importa constituir un capital adicional para enfrentar
una posible crisis sistémica.

2) Dimension intersectorial. Las diversas estructuras de los sistemas finan-
cieros, su grado de sofisticacion, los diferentes tipos de negocios y el rigor
en la aplicacion de reglas entre otras causas pueden hacer que un mismo tipo
de regulacion tenga efectos diferentes entre paises. También pueden existir
entidades que por su tamafio, grado de interconexion o qué tan indispensables
son para la economia resulte inconveniente para las autoridades financieras
dejarlas quebrar, debido al efecto negativo que su quiebra desencadenaria. Estas
entidades, conocidas como “Sistémicas” o Too Big To Fail (TBTF), tienen un
riesgo moral latente, y consecuentemente requieren de una regulacion especial
porque pueden beneficiarse al no internalizar todos los riesgos que imponen
a la economia en su conjunto. Caruana (2010: 5 y 6) expone seis ideas para
regular esas instituciones: 1) normas prudenciales mas rigurosas, graduadas en
funcién de la importancia sistémica de cada entidad; 2) regimenes especiales
para la resolucion de quiebras; 3) simplificacion de estructuras; 4) reduccion
de sus interconexiones; 5) imposicion de un gravamen; y 6) una supervision
mas activa.

Cabe destacar la supremacia de la primera leccion mencionada por Carua-
na. Hay un consenso en el sentido de que uno de los factores determinantes de la
crisis financiera actual fue la politica monetaria del banco central norteamericano,
que desde 2001 impuso tasas de interés excesivamente bajas durante demasiado
tiempo, provocando un aumento desmedido en el precio de los activos. Como dice
Caruana, la economia termina pagando las consecuencias del movimiento a la baja.
Mehrling (2011: 6) va mas lejos: sostiene que mientras las autoridades monetarias
no reconozcan este hecho fundamental subsiste el riesgo de una nueva crisis. En
un entorno expansivo, los bancos tienden a optimizar el uso de los recursos dispo-
nibles. Ninguna racionalidad los lleva a formar una reserva de capital asociada a
un evento tan incierto e impredecible como el estallido de una crisis. Cuando ésta
aparece, principalmente bajo la forma de una disminucion repentina de la liquidez
en algunos mercados, el banco central debe cumplir con oportunidad y suficien-
cia su papel de prestamista de ultima instancia, buscando evitar que el panico se
generalice y que el fuego inicial se extienda por el bosque. Si esta intervencion es
tardia o insuficiente, la crisis se extiende. En esas circunstancias, para los bancos
es dificil evitar sumarse al panico: para sortear la bancarrota buscan aumentar sus
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reservas liquidas y deshacerse de los activos mas expuestos a minusvalias. Alguien
tiene que detener esa dindmica. Ese alguien sigue siendo el prestamista de ultima
instancia, en coordinacion con el Tesoro.

La trayectoria que siguio la crisis hipotecaria y su transformacion en
crisis financiera internacional, es una prueba fehaciente de que las intervenciones
del banco central y del Tesoro resultaron insuficientes para evitar la expansion de
la crisis del mercado hipotecario, que a partir de septiembre de 2008 se convirtid
en una crisis financiera internacional.

5.1.3 La cooperacion internacional y la estabilidad econdmica y financiera

La crisis mostr6 que los problemas de un sector aparentemente aislado en un pais,
como el hipotecario de EUA, pueden propagarse a otros sectores y tener repercusio-
nes en otros paises. Por eso Caruana concluye, con razon, que una vez que la crisis
se ha convertido en un problema internacional, ningiin pais puede, con esfuerzos
aislados, asegurar su estabilidad econdmica y financiera. Se necesita la cooperacion
internacional.

Para coordinar la cooperacion internacional se han creado organismos
como el Consejo de Estabilidad Financiera (FSB, por siglas en inglés) que ocupa
uno de los lugares centrales en la estructura de comités mundiales para la regulacion
financiera, como puede verse en el siguiente diagrama, en donde puede apreciarse
la enorme complejidad de este entramado institucional. Ahi, el Comité¢ de Basilea
es s6lo uno de muchos organismos que, de manera directa o indirecta, son respon-
sables de procurar la estabilidad econdémica y financiera mundial'® y cuyo éxito
depende de su accion coordinada. Las reformas incluidas en BIII, toman en cuenta
la necesidad de esta cooperacion internacional.

16 Una descripcion con cierto detalle de esta diagrama puede verse en Davies y Green (2008).
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Fuente: Davies y Green (2008: cap. 2); Sloan y Fitzpatricks (2007: cap. 13).

5.2 Principales reformas incluidas en BIl

Las reformas de BIII, puestas en marcha en 2009, buscan proteger a los bancos de
perturbaciones ocasionadas por tensiones financieras o econdomicas de cualquier tipo.
Sus principales ejes son: 1) fortalecimiento del capital mediante el incremento de
calidad y cantidad, ademas de la introduccion de una razon apalancamiento minimo
para complementar al indice de capital basado en riesgos; 2) establecimiento de un
marco internacional para la medicion, estandarizacion y el monitoreo del riesgo de
liquidez; 3) incorporacion de medidas contraciclicas; 4) mejoramiento del gobierno
corporativo en bancos; y 5) reforzamiento de la transparencia y la divulgacion de

la informacion.
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BIII, es una regulacion dirigida tanto a reforzar la regulacion sobre los
bancos en lo individual, como para proteger al sistema bancario en su conjunto,
frente a los riesgos sistémicos que pueden acumularse y tener una amplificacion
prociclica a lo largo del tiempo. Es decir, BIII posee elementos microprudenciales
y sistémicos o macroprudenciales. En ella, la dimension micro y la sistémica son
complementarias porque: “(...) aumentando la resistencia de cada banco se reduce
el riesgo de alteraciones en el conjunto del sistema” (BCBS, BIS, 2010), aunque exis-
ten reflexiones en donde tal planteamiento puede ser conceptualmente incorrecto
(Nucamendi, 2009: 115-116).

6. Principales documentos actuales de BIIT y contenidos esenciales

En la actualidad puede considerarse a BIIl como un esquema en proceso de con-
formacion, aunque ya existen documentos para los ejes que a continuacion se
desarrollan.

6.1 Fortalecimiento del capital

El BCBS anuncia el acuerdo sobre nueva estructura para fortalecer al capital, en un
comunicado de prensa de la reunion del grupo de gobernadores y jefes de supervi-
sion realizada el 12 de septiembre de 2010 (BCBS, BIS, 2010e¢). Posteriormente, en
la primera parte del documento “Basel 11i: A global regulatory framework for more
resilient banks and banking systems” se incorporan detalles. El siguiente cuadro
sintetiza los requerimientos minimos de capital.

Cuadro 6
Requerimientos de capital

BIII Estatico  Biil Conserv. Bl Contraciclo*

BI 0 BII o o o Bl total %
Tier 1 en Capital Ordinario 2.4 4.5 2.5 0a25 7a9.5
Tier 1 adicional 1.6 1.5 1.5
Tier 1 total 4 6 2.5 0a25 8.5all
Otros intrumentos de capital (Tier 2,
Tier 3, otros) 4 2 2
Capital total Tier 1+otros intru-
mentos 8 8 2.5 0a25 10.5a 13

* BIII Contraciclo. No necesariamente es capital ordinario.
Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacion obtenida de BI y de BCBS, BIS (2010e).
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En la practica, las autoridades de cada pais que adopta los acuerdos, deci-
den qué instrumentos componen cada clase de capital bajo las pautas de BI (BCBS,
1988) o BIII (BCBS, 2010b), segun el caso.

Como se observa, BIII endurece los requerimientos de capital al aumentar
la proporcion de capital ordinario y al poner, como requerimientos adicionales,
colchones de conservacion y contraciclo. Ambos se aplicaran gradualmente entre
enero de 2016 hasta enero de 2019 que sera en plenitud. El capital de conservacion
puede consumirse en caso de crisis, en el momento que la autoridad financiera lo
crea conveniente. El capital contraciclo puede aumentar o disminuir en funcion
algin indicador del nivel agregado de crédito.

Como complemento al requerimiento de capital basado en riesgos, BIII
contempla un coeficiente de apalancamiento, como medida mas simple, transparente
e independiente del riesgo. Esta medida pretende prevenir el exceso de apalanca-
miento en el sector bancario (que para muchos fue factor determinante de la crisis),
y proporcionar mayor proteccion frente a riesgos de modelos y errores de medicion.
La definicion y calculo del apalancamiento son detallados en BIIT (BCBS, 2010: par,
151-154) con vistas a introducirlo en el Primer Pilar tras la correspondiente revision
y calibrado, en que aplicard un coeficiente minimo de apalancamiento de 3% de
capital Tierl entre el 1 de enero de 2013 y el 1 de enero de 2017.

6.2 Normas internacionales de liquidez

En diciembre de 2009, el BCBS presenté un documento consultivo (BCBS, BIS,
2009b) para desarrollar estandares de liquidez, y en diciembre de 2010 emiti6 el
documento final con el titulo “Basel I1I: International framework for liquidity risk
measurement, standards and monitoring”. De ese documento llama la atencion el
hecho de que, por primera vez, reconoce al seguro de depdsitos como un esquema
que puede ser eficaz contra las corridas bancarias si se cumplen varias condiciones
(BCBS, 2010b: par. 58), pero considera que la sola presencia del seguro de depdsi-
tos es insuficiente para la estabilidad de los depositos. También propone el control
del riesgo de liquidez mediante dos cocientes: uno para las necesidades de menos
de 30 dias llamado liquidity coverage ratio (LCR) y otro con un horizonte de un
afio. Como se ve a continuacion, ambos deben ser iguales o mayores a 100% y el
documento los describe en detalle.
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Existencia de activos liquidos de alta calidad

LCR =
Salidas netas de efectivo en los siguientes 30 dias

Cantidad disponible de fondeo estable

NSFR =
Cantidad requerida de fondeo estable

6.3 Medidas contraciclicas

En cuanto a medidas contraciclicas el pilar I incorpora dos elementos: 1) el colchon
(buffer) de capital ordinario que consiste en un requerimiento adicional de 2.5% de
capital en el auge, que puede reducirse en tiempos de crisis; y 2) el colchon contra-
ciclico, que se aplicara segun el crecimiento del crédito en cada pais y, que consta
de entre 0 y 2.5% ya sea en capital ordinario o en cualquier otro tipo de capital
que permita la completa absorcion de pérdidas. Este colchon contraciclico posee
un objetivo macroprudencial y: “(...) la autoridad competente en cada jurisdiccion
debera monitorear el crecimiento del crédito y hacer evaluaciones sobre si dicho
crecimiento es excesivo y esta conduciendo a la acumulacion de riesgo de sistema.
Con base en esta evaluacion tendra que utilizar su juicio”.

A este respecto, BCBS establecio directivas para determinar cudndo se debe
imponer el bufer Contraciclico en el documento Guidance for national authorities
operating the countercyclical capital buffer (BCBS, BIS, 2010).

De todas las reformas contenidas en BIII, el colchon contraciclico es el
mas cuestionable dado que: 1) deja a la autoridad la facultad de determinar cuando
el crecimiento del crédito es excesivo, de lo cual se derivaria la imposicion de un
capital adicional; y 2) determina que ese aumento sea de entre 0 y 2.5% del capital
“que permita la completa absorcion de pérdidas”, lo cual es imposible de calcular
en cualquier escenario de crisis.

6.4 Gobierno corporativo

El gobierno corporativo, como sistema de relaciones entre la gerencia, el consejo
de administracion, los accionistas y demas interesados, fija los objetivos de una
compaiiia, los medios para lograrlo y las formas de supervision interna.
Lareciente crisis hizo evidentes algunas deficiencias en el gobierno cor-
porativo de diversas entidades financieras. Ante ello, el BCBS emitid en octubre de
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2010 un conjunto de principios para guiar a bancos y supervisores en la promocion
de buenas practicas. Las areas de interés consideradas en el documento, Principles
for Enhancing Corporate Governance (BCBS, BIS, 2010d) incluyen guias sobre:
1) el papel del consejo de administracion; 2) las cualidades y la estructura del
consejo; 3) la importancia de mantener una administracion de riesgos como unidad
independiente, incluido un director de riesgos; 4) la importancia del monitoreo
de los riesgos totales de la entidad; 5) la vigilancia del sistema de compensacio-
nes por parte del consejo de administracion; y 6) la comprension del consejo de
administracion de la estructura operativa del banco y sus riesgos.

6.5 Transparencia y divulgacion de la informacion

Finalmente, el 27 de diciembre del mismo afo, el BCBS emitio el documento Pillar
3 Disclosure Requirements for Remuneration, como parte del proceso de consulta
sobre requerimientos de divulgacion sobre remuneraciones. La propuesta cubre los
principales componentes de précticas sanas de remuneracion tomadas en los Princi-
ples for Sound Compensation Practices (FSB, 2009). Es importante mencionar que
el BCBS trabaja sobre el tratamiento a bancos con importancia sistémica (TBTF).

Conclusiones

La regulacion y supervision bancaria evolucionan continuamente para adaptarse
a nuevos contextos, derivados de las innovaciones financieras, los avances tec-
nologicos, los cambios en los sistemas de informacion, las crisis financieras y las
distorsiones creadas por las normativas y su aplicacion en la practica. Sobre esto
ultimo, Delong (2011) sostiene que, en EUA, la desregulacion de los afios 1990
estuvo asociada a la necesidad de equiparar el funcionamiento de los bancos comer-
ciales, a las condiciones en las que operaban (con mayores utilidades) los bancos
de inversion globales, como Goldman Sachs, Morgan Stanley y J. P. Morgan Chase
(Delong, 2011: 14).

Laregulacion de Basilea surgio como consecuencia de una crisis bancaria.
En efecto, en 1974 se hizo evidente la necesidad de una normativa bancaria, basada
en la cooperacion internacional luego de los graves trastornos registrados en los
mercados de divisas y bancarios, especialmente tras el incumplimiento de pagos
en divisas a bancos de Nueva York que precedio la quiebra del Herstatt Bank de
la Republica Federal Alemana. En aquel momento surgio una pregunta: ;quién es
el supervisor?, el gobierno donde se ubica la sede principal del banco deudor o el
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correspondiente al pais donde se ubican los acreedores? El G10 pidi6 al Banco de
Pagos Internacionales, con sede en Basilea, que creara un comité para proponer una
respuesta. El primer gran consenso (BI) es un acuerdo de requerimientos de capital
sobre los bancos que realizaban operaciones al nivel internacional.

La regulacion basada en capital introducida en BI establece requisitos de
capital en funcioén de los riesgos, partiendo de un minimo de 8% en relaciéon con
los activos en riesgo. Este esquema cambi6 el paradigma existente caracterizado
por una regulacion prescriptiva, la cual, segin sus criticos, limitaba la capacidad
de maniobra de las instituciones financieras, principalmente de los bancos, en
cuestiones fundamentales como la fijacion de tasas de interés, los precios por
los servicios, la distribucion de recursos en las diferentes ramas econdémicas o la
capacidad instalada entre otras. Gracias a la nueva regulacion por requerimientos
de capital, esas instituciones adquirieron una mayor libertad operativa (segun los
paises y sus tradiciones).

BII surge por la necesidad de perfeccionar los esquemas de regulacion ante
las nuevas circunstancias que se vivian a finales de los afios 90. BII deja intacto al
“numerador” del cociente que define al indice de capital, pero introduce refinamien-
tos al denominador y alli agrega el riesgo operacional. También se abre la posibilidad
de que los bancos construyan sus propios métodos de evaluacion de riesgos, lo cual
les puede ahorrar capital. Se aumenta la exigencia respecto a gobierno corporativo y
un compromiso de transparencia en la informacion para una mejor administracion
y una mejor articulacion con los mercados, respectivamente.

BII ha sido criticada por su incapacidad para prevenir la reciente crisis
mundial. Se trata de una critica sin fundamento, por las razones siguientes: 1)
cuando la crisis hipotecaria estallo (verano de 2007), BII estaba en el proceso de
ponerse en practica (véase Anexo) 2) como dice Caruana (2010: 1), es necesario
que las mejoras a nivel micro se acompafien de medidas adecuadas a nivel macro
(empezando por la politica monetaria), que las instituciones financieras de riesgo
sistémico asuman sus responsabilidades internalizando sus riesgos, y que existan los
acuerdos de cooperacion internacional necesarios para resolver los problemas que
se presenten en caso de crisis. Es evidente, concluye, que en esta crisis no existieron
estas medidas de acompafamiento.

BIII es un producto de la crisis financiera mundial. En este tercer acuerdo
se consideran politicas prudenciales sistémicas, incluidas las llamadas medidas
contraciclidas y la existencia de entidades de importancia sistémica. Con las re-
formas contenidas en BIII se busca fortalecer el capital mediante: cambios en su
composicion, coeficientes de apalancamiento y de liquidez, medidas para controlar
el riesgo sistémico, entre otros objetivos. La mayoria de estos cambios podian ha-
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berse tomado desde BII, consolidando la solvencia de los bancos en un escenario
sin crisis financieras. En todo caso, mas vale tarde que nunca.

En contraste, la propuesta de crear una reserva especial de capital durante
la fase de expansion crediticia, dejando a las autoridades supervisoras la determi-
nacion del momento y del monto, constituye una reforma cuestionable. Equivale
a obligar a los bancos a crear una reserva de capital frente a una situacion de in-
certidumbre como la vislumbrada por Knight en su obra de 1921, es decir frente
a acontecimientos aleatorios con probabilidades desconocidas.!” Ese escenario es
distinto al riesgo, que implica aleatoridad con probabilidades conocidas, contenido
en BI'y BII. Asi, la reserva especial anticiclica parece mas una respuesta politica ante
la efervescencia creada por la crisis y el justo reclamo social por una regulacion y
supervision mas rigurosas de la actividad bancaria, que una solucion acorde a las
propuestas de BI y BII.
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Anexo
Agenda de aplicacion de BII en cinco paises selectos: alcances y metodologias

La fecha de aplicacion no puede especificarse como un dia o mes especifico debido
que la aplicacion es un proceso que puede incluir, como en el caso de Brasil, linea-
mientos para que cada banco se prepare, establecimiento de criterios de elegibilidad
de las diversas metodologias, validacion, autorizacion y finalmente la puesta en
practica de los diferentes modelos. Tal proceso puede tener un calendario para cada
uno de los riesgos: crédito, operacional o de mercado.

Cuadro 7
Datos sobre la puesta en practica de BII en cinco paises seleccionados
Pais Entidades a las que aplica Ario Metodologia
EUA Bancos comerciales con activos consoli- Abril de 2008 Avanzada
dados mayores a 250 billones
Bancos con activos menores a 250 bi- 2008 Basilea I-A
llones
Suiza Bancos internacionalmente activos Enero de 2008 Avanzada
Todos los bancos Enero de 2006 Simple
Brasil Bancos grandes o internacionalmente, 2010 inician los procesos de Avanzada
activos. autorizacion
Bancos y otras instituciones reconocidos 2005 inicia revision de requeri- Simple
como bancos que no sean grandes y tengan mientos de capital
actividad solo a nivel nacional.
Sudafrica Todas las instituciones reconocidas como Enero de 2008 Simple o avanzada
bancos o grupos bancarios (internacional-
mente activos o solo con actividades en el
ambito nacional).
México  Banca multiple, sociedades nacionales de 1° enero 2008 (estandar) Simple o avanzada

10 marzo de 2008 (avanzado)

Fuente: Agencias de supervision de cada pais. En este cuadro, se entiende por método simple al estandar para
riesgo crédito, indicados basico o método estandar para el riesgo operacional; y al método estandar para riesgo
mercado.

crédito y banca de desarrollo.

Meéxico

Diario Oficial de la Federacion (DOF) (23 de Noviembre, 2007). Resolucion por
la que se expiden las Reglas para los requerimientos de capitalizacion de las insti-
tuciones de banca multiple y las sociedades nacionales de crédito, instituciones de
banca de desarrollo.
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SHCP, CNBV (http://dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5007452&fecha=23/11/2
007) (consultada el 31 de mayo de 2011). La version completa y actualizada sobre
regulacion bancaria en México se encuentra en las Disposiciones de cardcter general
aplicables a las instituciones de crédito (Circular unica de bancos) emitida por la
CNBV el 2 de diciembre de 2005 y frecuentemente actualizada
(http://www.cnbv.gob.mx/bancos/paginas/normatividad.aspx), consultada el 31 de
mayo de 2011).

EUA

Federal Register 69288. (Friday December 7,2007). Risk-Based Capital Standards:
Advanced Capital Adequacy Framework - Basel II; Final Rule. Vol. 72, No. 235/
Rules and Regulations
(http://www.fdic.gov/news/news/financial/2007/fi107107.html) consultada el 31
de mayo de 2011).

Brasil

Banco Central Do Brasil. Comunicados No. 012.746 (9 de diciembre, 2004), 16.137
(26 de septiembre, 2007) y 19.028 (29 de octubre, 2009)
(http://www.bcb.gov.br/?’BAS2IMPLE) consultada el 31 de mayo de 2011.

Suiza

Circulaire de la Commission fédérale des banques: Audit des banques et des né-
gociants en valeurs mobilieres (Audit), du 29 juin 2005 (Derniére modification :
24 novembre 2005).
(http://www.finma.ch/archiv/ebk/f/regulier/rundsch/2005/rs_0501 f.pdf) consultada
el 31 de mayo de 2011).

Sudafrica
South African Reserve Bank: Bank Act Circular no. 5 of 2007

(http://www.resbank.co.za/Publications/Circulars/Pages/BanksActCirculars.aspx)
consultada el 31 de mayo de 2011).



