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Resumen

La crisis financiera ha cuestionado la efectividad de los Acuerdos de Basilea como
herramienta de regulacién y supervision bancaria a nivel internacional, especialmente por la
coincidencia temporal de Basilea Il y los problemas del sector bancario. En el caso de
América Latina, esto se une tanto a las particularidades de su sistema financiero, que ha
afrontado reformas muy significativas en los Gltimos afios, como a la forma diferencial en que
la crisis financiera se ha manifestado.

El articulo revisa las caracteristicas del esquema de regulacion bancaria internacional hasta
llegar al nuevo Acuerdo de Basilea Il y su previsible adaptacion al caso latinoamericano, con
especial interés sobre los efectos en la financiacion y prociclicidad.

Palabras clave: Acuerdos de Basilea; Regulacion bancaria; Crisis financiera; Prociclicidad:;
América Latina.

Abstract

The financial crisis has questioned Basel Accords effectiveness as regulatory and supervisory
tools in the international banking area, especially because Basel Il was firstly applied when
banking problems started. In the Latin America case, this happens in a particular financial
system, which has suffered significant reforms over the last years, and where the financial
crisis has behaved in a different way.

The paper analyses the main characteristics of the international banking regulatory
framework until current Basel Ill Accord. It also addresses its foreseeable adaptation to the
Latin American context, with special emphasis on funding and pro-cyclicality.
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1. Introduccién

La regulacion prudencial tiene como objetivo limitar las externalidades originadas por un
fallo bancario, traducidas en el contagio a otras entidades y el impacto sobre la
estabilidad financiera. Ademas, los efectos sobre la economia real incluyen pérdidas de
output, aumentos del desempleo, costes fiscales asociados con medidas de apoyo a la
banca y aumentos de la deuda publica. Todo ello justifica el interés por disefar politicas
para prevenir y resolver crisis bancarias.

En la mayoria de los casos, el mecanismo aplicado consiste en la combinacién de la
supervisién, el sequro de depdsitos, los requisitos de capital (que reproducen los
Acuerdos de Basilea), una politica de prestamista de Ultima instancia adoptada
genéricamente por el banco central y procedimientos de liquidacidon o rescate de
entidades. Recientemente, el papel del prestamista de Ultima instancia y el seguro de
depésitos han actuado para prevenir la profundizacion de la crisis financiera, mientras
que los tres restantes, con caracter general, han fracasado. Por un lado, la supervision
prudencial no ha identificado adecuadamente las fuentes de riesgo mas relevantes y los
requisitos de capital se han basado en modelos con inadecuada cobertura del riesgo de
las operaciones de titulizacién y de las operaciones fuera de mercado. A ello se ha
sumado el uso de reglas contables a valor razonable sin provisiones suficientes. Por
Ultimo, las decisiones de rescate o liquidacidon de entidades han sido el resultado de
largos procesos de negociacién con las partes implicadas, a falta de un marco de
resolucién y asignacién de pérdidas. Todo ello se ha enmarcado en un esquema de
regulacion de capital prociclico que acentla el problema.

No obstante, y a pesar de tratarse de una crisis global, su impacto y caracteristicas
difieren en distintos entornos econdmicos. En el caso de América Latina, donde las
tensiones financieras son viejas conocidas, el impacto se ha notado especialmente por el
agotamiento de la financiacion externa, con una significativa reduccién de las entradas
de capital desde 2008. Las reformas de los Ultimos afios en el sector financiero han
permitido, sin embargo, limitar su tradicional sensibilidad a los shocks externos.

Ademads, la reciente crisis financiera ha dejado claro que la regulacion de capital del
Acuerdo de Basilea Il subestima algunos riesgos que dependen del ciclo de negocio vy el
buen funcionamiento del sistema financiero, y olvida la importancia del riesgo de
liquidez. Estas y otras debilidades explican su reciente modificacion (Basilea Ill).

El trabajo analiza las caracteristicas de la regulacién bancaria internacional establecida en
términos de requisitos de capital y definida por los Acuerdos de Basilea, con particular
interés en la region de América Latina, donde el sistema bancario ha vivido profundos
cambios en las Ultimas décadas. En primer lugar, se resume la evolucién reciente del
sistema financiero de la regién, asi como las caracteristicas de las crisis bancarias sufridas.
A continuacion, se revisan los cambios en la regulacién de capital, con especial hincapié
en Basilea Il y su vinculacién con la crisis. Finalmente, se analiza la situaciéon actual de
América Latina en el contexto de crisis financiera y la llegada de Basilea IlI.
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2. El Sistema financiero en América Latina: evolucion reciente

La evolucion econémica de América Latina desde los afios setenta muestra que la regién
ha sufrido los efectos de flujos de capital fuertemente prociclicos y del predominio de
politicas macroeconémicas que han reforzado la transmisién de los shocks externos a la
economia doméstica. El problema fundamental reside en la acumulacion de debilidades
durante la fase alcista del ciclo, incluyendo entre ellas el deterioro de la balanza de pagos
por cuenta corriente, alimentado tanto por el incremento del gasto doméstico como por
la apreciacién del tipo de cambio, asi como por el déficit del sector publico y del privado,
reflejado en deudas crecientes.

Alo largo de las dos ultimas décadas, los problemas del sistema bancario, los cambios en
el entorno econémico global, la introduccidon de nueva tecnologia y el progreso global en
la regulacion y competencia bancarias? motivaron la aparicion de significativas reformas
financieras en la regién, centradas bdasicamente en dos areas: la estructura de los
sistemas bancarios —concediendo capacidad legal a los bancos para desarrollar distintos
tipos de operaciones financieras y autoridad legal para integrar grupos universales o
financieros— y la estructura y caracteristicas institucionales de las entidades responsables
de la regulacién y supervision bancarias (Yildirim y Philippatos, 2007).

Los esfuerzos gubernamentales por resolver diversos episodios de crisis en este ambito
buscaron la reestructuracién de los sistemas bancarios ineficientes, derivando en una
significativa reduccion del ndmero de entidades. Ademés, la desregulacion vy
globalizacién de los servicios financieros condujo a un incremento sin precedentes de la
presencia de banca extranjera durante finales del siglo pasado, procedente
fundamentalmente de inversores europeos y estadounidenses, responsable de una mayor
competitividad y eficiencia en los mercados domésticos. No obstante, al contrario de lo
que sucede en EE.UU. y en la Unioén Europea, la consolidacion del sector bancario en
Latinoamérica ha sido conducida principalmente por la adquisicién de bancos locales por
parte de instituciones financieras (Vidal, 2006; Chortareas, Garza-Garcia y Girardone,
2011). Esto ha coincidido con un periodo de privatizaciones, correspondiendo el 11% de
su valor en los anos noventa a la venta de entidades financieras, reforzando asi la
reforma del sector (Lora, 2001).

La banca extranjera ha favorecido la estabilidad del sistema financiero jugando un papel
fundamental en la prevencidon y resolucion de crisis; estas entidades han sido
determinantes para afrontar periodos de choques de liquidez (crisis de depositos) y para
el suministro de recursos para recapitalizar el sistema bancario (Galindo, Micco y Powell,

2 En funcién de los cambios legislativos adoptados para llevar a cabo la reforma bancaria, se
pueden distinguir tres grupos de paises: a) aquellos que promulgaron nuevas leyes
cambiando drasticamente la legislacion bancaria existente, casos de Chile, Méjico, El
Salvador, Bolivia, Venezuela, Ecuador, Honduras, Paraguay y Perd, b) aquellos cuyas
reformas legales no fueron tan drasticas como en el grupo anterior, pero que aprobaron
nuevas provisiones legales que alteraban significativamente la estructura previa de los
sistemas bancarios (Colombia, Costa Rica), y ¢) los que emitieron nuevas leyes que
enmendaban aspectos especificos del esquema legal para la banca, como Argentina,
Guatemala y Uruguay.
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2004; Bourgain, Pieretti y Zanaj, 2009). Sin embargo, no han resuelto las restricciones de
acceso al crédito que afronta la zona (Moguillansky, Rogerio y Vergara, 2004; Minda, 2007).

Este perfodo de tiempo se caracteriza también por el cambio de los bancos centrales
desde regimenes de tipos de cambio fijos o intermedios a flotantes y por la adopcion
genérica de objetivos de inflacion. El descenso en la tasa de inflacion y en su volatilidad
ha sido particularmente importante en paises con regimenes de metas de inflacién.

En las secuelas de la crisis asidtica de 1997-99, y junto con la adopciéon de esos
regimenes de tipo de cambio flexible, muchos bancos centrales apoyaron la integracién
financiera internacional de sus paises abandonando los controles de las salidas y entradas
de capital que se habian establecido durante largo tiempo y hasta esa década de los
noventa. Esto contribuyd a una mayor integracion financiera internacional en las siete
mayores economias de la zona (Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Méjico, Perd vy
Venezuela), con importantes repercusiones positivas sobre el crecimiento a largo plazo y
la moderacién de su volatilidad.

3. Crisis bancarias en América Latina

Las crisis bancarias se caracterizan, entre otros aspectos, por el agotamiento de gran
parte del capital del sistema y la muestra notables signos de estrés financiero. En algunos
casos, se manifiestan por el panico de los depositantes caracterizado por (injustificadas)
retiradas de depositos que presionan la posicién de liquidez®* de los intermediarios
financieros, incluso en el caso de las entidades solventes. En otros, derivan de pérdidas
dispersas a lo largo de los balances bancarios, motivadas por shocks macroeconémicos
adversos, fallos de mercado, interferencia gubernamental, fraude, etc. Esta segunda
perspectiva caracteriza a las crisis bancarias como consecuencia natural de los ciclos de
negocio, con creciente prociclicidad del crédito; este fendmeno es, de hecho, uno de los
aspectos que el marco regulador intenta abordar en los Gltimos aflos, como se concretara
en el siguiente epigrafe. De ese modo, se entiende que vienen habitualmente precedidas
de booms de crédito y burbujas en el precio de los activos; un buen ejemplo es la crisis
de deuda de los ochenta en Latinoamérica, que acontecié tras un periodo en que los
bancos occidentales prestaron grandes cantidades de dodlares a paises de la zona, de

3 Las crisis de liquidez tienen implicaciones mas alla de su asociacion con las crisis bancarias:
las crisis cambiarias. La inexistencia de liquidez en el sistema bancario es condicion
necesaria y suficiente para la existencia de una crisis cambiaria. Asi, el colapso bancario
multiplica los efectos de un shock inicial, dada la contraccién del crédito y la costosa
liquidacién de los proyectos de inversion a largo plazo. El régimen de tipo de cambio se
colapsa, pues dos objetivos incompatibles conviven en una crisis bancaria: estabilizar el
sistema bancario y mantener el tipo de cambio. El Banco Central puede intentar combatir la
crisis bancaria elevando los tipos de interés (lo que perjudica ain mas a los bancos) o
actuando como prestamista de UGltima instancia. Si opta por la segunda opcién, los agentes
utilizaran estos fondos adicionales para comprar reservas y forzar el abandono del tipo de
cambio fijo. Es ahi cuando se producen crisis gemelas: crisis financiera y de tipo de cambio o
balanza de pagos (De los Rios Gonzalez y Ortiz Vidal-Abarca, 2001).
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modo que esa entrada de fondos condujo a una marcada apreciacion del tipo de cambio
en los paises prestatarios, forzando a muchos al default.

Los paises latinoamericanos han sufrido numerosas crisis bancarias; en el periodo 1974-
2003, por ejemplo, estuvieron expuestos a mas de una por pais de media, cifra superior a
la del resto de mercados emergentes y a la de los paises desarrollados (Nieto Parra,
2005). En concreto, en la década de los noventa la region fue testigo de al menos 16
crisis bancarias, siendo la crisis de liquidez de la banca comercial uno de los
determinantes de mayor importancia (Moore, 2009). Sin embargo, el coste fiscal de estas
crisis —auin siendo muy alto en la zona— no alcanza al de otros paises: el coste de las crisis
bancarias del periodo 1993-1996 de Argentina, México, Paraguay y Venezuela no ha
superado el 20% del PIB de cada una de las economias, cifra inferior a la registrada en la
mayoria de paises asiaticos en el periodo 1997-1999, dado que los sistemas financieros
de estos Ultimos estdn mas apalancados.

La liberalizacion y la desregulacidn financiera han sido también habituales precursores de
los citados booms en el préstamo y, por tanto, de las crisis bancarias. El periodo posterior
a los setenta, durante el que muchos paises liberalizaron sus mercados financieros y
cuentas de capital, no ha tenido precedentes en términos de la frecuencia y la severidad
de las crisis bancarias (Lopez Bolafios, 2007; Laeven, 2011). Ademas, los sistemas
bancarios de mercados emergentes experimentan un periodo de transicién con un riesgo
creciente de crisis bancaria que va desde la fase inicial de rapido crecimiento de bajo
riesgo y la consolidacion de un sistema seguro a méas largo plazo, (Daniel y Jones, 2007).

La resolucién de crisis bancarias implica medidas de respuesta inmediata como apoyos de
liquidez de emergencia hacia los bancos, garantia gubernamental sobre los depésitos, la
suspension de la convertibilidad de éstos, y medidas indulgentes (o aplazamientos) en el
capital regulatorio. En la disyuntiva de gestionar insolvencia o falta de liquidez, ésta
Ultima suele concentrar las primeras medidas a adoptar y protagoniza de forma creciente
el interés de los reguladores por supervisar la buena marcha del sistema financiero.
Cuando las inyecciones de liquidez no evitan los panicos bancarios, entran en juego
decisiones méas extremas, incluyendo una congelacion temporal de la retirada de
depositos, como fue el caso de Argentina en 1989, Brasil en 1990, Ecuador en 1999 y
Uruguay en 2002. Ademas, entre los objetivos de deben regir las medidas tomadas debe
procurarse una adecuada proteccion de los depositantes, medida que protagoniza, junto
con los recursos propios minimos, la regulacion de la solvencia bancaria y sus efectos.
Con el seguro de depdsitos, las pérdidas se han impuesto a los depositantes sélo en una
minoria de casos, como sucedié en Argentina y el forzado cambio de dep6sitos bancarios
denominados en doélares a bonos en moneda local en el corralén de 2001, de grandes
pérdidas para los depositantes por el tipo de cambio de la operacién, por debajo del de
mercado.

En términos regulatorios, puede afirmarse que la fragilidad financiera se acentda con
practicas prudenciales indulgentes y con alta seguridad para los depositantes (Demirglc-
Kunt y Detragiache, 1998; Rossi, 1999). Previamente a la crisis financiera actual, se
consideraba que un esquema regulador de provisiones adecuado —que cubra las pérdidas
esperadas, dejando las inesperadas para la regulacion de capital- debia verificar un
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conjunto reglas de caracter microprudencial para una adecuada valoracion de los riesgos
en balance. Actualmente a esta perspectiva se suma, como reflejan las nuevas normativas
internacionales, el enfoque de regulacion macroprudencial, que buscara recortar el coste
global, limitando la aparicion de crisis crediticias derivadas de problemas bancarios
sistémicos y con ello los efectos sobre la economia real.

En el caso de América Latina, a comienzos de esta década se observa que algunos paises
(Bolivia, Uruguay, Colombia, Perd) han adoptado provisiones dindmicas como
mecanismo para mitigar los efectos de la citada prociclicidad del sistema bancario. En
Argentina y Méjico su calculo para varios tipos de préstamos se basa en sistemas de
clasificaciéon de riesgos que sélo tienen en cuenta el nimero de dias de retraso del pago;
en otros paises, se determina con modelos a futuro que incorporan mas factores de
riesgo. Ademas, la mayoria de paises han optado por mantener algun tipo de provisién
general o constante (Argentina, Chile, Ecuador y Méjico hacen que toda la cartera de
préstamos se sujete a esa provision general, mientras en Perl dicha provision varia en
funcién de la provisién contraciclica); en Brasil, por el contrario, la provisiones se basan
en la clasificacién de préstamos de acuerdo al riesgo derivado de los modelos de riesgo
de los bancos (Galindo y Rojas-Suarez, 2011). Todas estas diferencias complican las
comparaciones entre paises en cuanto a la calidad del enfoque regulatorio.

Por Ultimo, y para completar el enfoque regulatorio adoptado en América Latina, es
importante evaluar el papel y la evolucién de los bancos centrales. Lentamente desde los
anos ochenta, y después con mayor rapidez, se ha reforzado su independencia, y en la
region se han superado décadas de financiacion del déficit publico, episodios de
hiperinflacion, y crisis recurrentes en la banca y en la balanza de pagos. Su
modernizacién ha sido apoyada por significativos ajustes fiscales y por la fortaleza del
sistema financiero a través de mejoras en la regulacion y supervision, lo que ha conducido a
la mayoria de paises de la zona a tasas de inflacién de un digito y ha contribuido a un
crecimiento mayor y mas estable que en el pasado (Schmidt-Hebbel, 2011).

4. Los acuerdos de Basilea y su aplicacion en América Latina
4.1. Acuerdos de Basilea: origen y evolucion

Los mecanismos ante una posible quiebra bancaria, de particulares caracteristicas frente a
otros sectores de la economia (Kaufman 1996; Bikhchandani y Sharma, 2001; Danielsson
y Shin, 2002; Llewellyn, 2002; Freixas y Saurina, 2004), al objeto de proteger de sus
consecuencias tanto a las entidades financieras como a los depositantes, han sido en la
mayoria de ocasiones la creacién de seguros de depdsitos y la exigencia de fondos
propios minimos. El primero ha sido empleado como medida inmediata en numerosos
paises recientemente, acompanado casi siempre por la inyeccién de liquidez facilitada
por los bancos centrales como prestamistas de Ultima instancia. El sequndo, por su parte,
representa el eje central de la regulaciéon a la que se someten estas entidades; asi, se
considera que la funciéon del capital, entendido casi como sinénimo de financiacion
propia, es absorber posibles pérdidas y garantizar la liquidez ante demandas de los
depositantes (Beattie et al., 1995; Berger, Herring y Szegd, 1995; Keeley y Furlong, 1989;
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Santos, 1999; Matten, 2000). Ademas, los recursos propios minimos permiten cubrir los
costes externos que tiene un fallo bancario e interfieren en la gestiéon y control cuando la
solvencia es cuestionable. Pese a que no exista consenso sobre su eleccion como la mejor
alternativa posible (Kahane, 1977; Koehn y Santomero, 1980; Kim y Santomero, 1988;
Flannery, 1989; Rochet, 1992; Bhattacharya y Thakor, 1993; Calem y Rob, 1996; Kwan y
Eisenbeis, 1997; Blum, 1999; Jones y Mingo, 1999; Dowd, 1999; Oatley, 2001), o al
menos no para todos los riesgos, si parece haberlo en su determinaciéon segun el
volumen de activos ponderados por riesgo (pese a los efectos contraciclicos que se
analizaran posteriormente), tal y como suponen los Acuerdos de Capital de Basilea.

En los Ultimos afos se ha hecho evidente la necesidad de un esquema internacional de
supervision bancaria con el objetivo de garantizar la estabilidad del sistema mas alla de
evitar el fracaso de las entidades a nivel individual, lo que requiere reglas comunes y
homogéneas. El Comité de Supervision Bancaria de Basilea (en adelante, el Comité), uno
de los foros permanentes del Banco de Pagos Internacionales (BPI?), es el encargado de
velar por una supervision eficaz de la actividad bancaria mundial y de mejorar las normas
de solvencia, reforzando asi la estabilidad financiera internacional.

El Comité elabord en 1988 el Acuerdo de Capitales de Basilea (BCBS, 1988) o Basilea |,
con el objetivo de lograr la convergencia internacional en el nivel de adecuacion de
capital de los bancos. Para ello, requerfa mantener un capital minimo del 8% de los
activos ajustados al riesgo (ratio de solvencia), considerando sélo riesgos de crédito o
impago. La importancia de la innovacién financiera y los avances que la banca habia
desarrollado en metodologias internas motivé una primera modificacion en 1996,
incorporando el tratamiento de los riesgos de mercado, para los que se permitian a las
entidades aplicar un modelo estdndar o sus propios modelos de gestién, elaborados en
torno al célculo del valor en riesgo (VaR).

El Acuerdo pronto quedd obsoleto y empez6 a detectarse una creciente insatisfaccion
con un esquema excesivamente simplista al que era preciso incorporar nuevos riesgos y
elementos de una regulacién completa, perfilada en torno a tres pilares que combinaban
los tres modelos de supervision —normativo, discrecién supervisora y disciplina de
mercado— y capaz de considerar la creciente complejidad de las entidades y de su
operativa, sumando modelos desarrollados internamente y que precisaban del
cumplimiento de requisitos cualitativos aprobados por el supervisor, cuyo papel cobraba
creciente importancia. En esta linea, en 1999 el Comité comenzé a trabajar en la revision
de Basilea a través de un proceso de consultas con la industria y los supervisores
regionales y nacionales, en un camino recorrido a través de sucesivos documentos
consultivos hasta la publicacion de Basilea Il en junio de 2004 (BCBS, 2004). Ese esquema
regulador ha sido recientemente modificado a través de la incorporacion de nuevas
regulaciones que, unidas a lo anterior, configura Basilea Ill, en vigor a partir de 2013.

4 La labor de supervision de las instituciones financieras encabezada por el BPI se desarrolla
también a nivel regional, destacando varios grupos de cooperacion internacional: el Grupo
Off Shore de Supervisores Bancarios, la Asociacion de Organismos de Supervisores
Bancarios de América Latina y el Caribe, el Foro SEANZA (integrado por 15 paises del sudeste
asiatico), el Gulf Cooperation Council de Supervisores Bancarios, y el Grupo de Oficiales de
Supervisién Bancaria de los Paises Arabes.
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4.2. Aplicacién e impacto de Basilea | y Il en la regién de América Latina

Hacia finales de 1992 todos los miembros del Comité habian implantado Basilea | con la
excepcion de Japon y debido a la gravedad de su crisis bancaria. Mas adn, aungue no
estaba previsto para ellos, otras economias emergentes también adoptaron sus principios
en contra de las recomendaciones del propio Acuerdo, cuyo objetivo eran los bancos con
actividad internacional. De hecho, la adopcién de Basilea | se produjo en numerosos
grandes bancos de inversiones como signo de fortaleza regulatoria y estabilidad
financiera en mercados emergentes, motivando que paises en busca de capital como
Meéjico lo aplicaran para acceder a financiacién bancaria més barata (Balin, 2008).

A mediados de los noventa, la mayoria de paises latinoamericanos ya habian adoptado el
Acuerdo y posteriormente varios de ellos mejoraron el célculo del capital regulatorio (Caprio,
1998). En el caso de las mayores economias de la zona, ademas de la adaptacion de las
legislaciones nacionales a los estandares internacionales en términos de la ratio de solvencia,
otros mecanismos fortalecian el esquema regulador: obligatoriedad del seguro de depésitos,
supervision bancaria centralizada en un solo érgano, definicion formal de condiciones de
morosidad y exigencia de auditorias externas (Nieto Parra, 2005).

La valoracién de los efectos de Basilea | en economias emergentes incluye, en paises
sometidos a alta fluctuacion en sus monedas y riesgos de default soberanos, la aparicion
de mas riesgos en la cartera de préstamos al animar al movimiento de los poseedores de
deuda (tanto bancos como soberanos) desde mercados OCDE hacia fuentes domésticas
de mayor rentabilidad. Ademas, la combinacién del seguro de depdsitos y una laxa
regulacion de los activos bajo las ponderaciones del Acuerdo hizo que los reguladores de
los mercados emergentes infra-estimaran el riesgo de default de los activos bancarios,
resultando finalmente que los bancos habian asumido excesivos riesgos y que los bancos
centrales no tenfan capital suficiente para rescatar a todo el sector.

Ademés del importante avance en materia de regulacién prudencial que supuso Basilea |, es
necesario considerar el marco de normas minimas de supervision de aplicaciéon universal que
suponen los Principios Basicos de Basilea (BCBS, 1997), definidos como 25 preceptos
—independencia, transparencia y cooperacién, actividades autorizadas, regulacion y requisitos
prudenciales, métodos para la supervisién bancaria continua, contabilidad y divulgacién,
potestades correctivas del supervisor, supervisidon bancaria consolidada y transfronteriza, etc.—
para fortalecer el sistema financiero mundial y consolidar la estabilidad financiera, tal que su
grado de cumplimiento puede explicar también las limitaciones afrontadas por la regulacion y
supervision prudencial en la region latinoamericana.

Si bien el inicio de la regulacion internacional de la solvencia comienza con Basilea |, es
Basilea Il el acuerdo de mas interés y actualidad por su coincidencia temporal con la crisis
financiera. La primera consecuencia de su disefo para la regiéon de América Latina
procede de la composicién del Comité de Basilea y el proceso de negociacion y discusion
de la normativa; no sorprende que el grupo de influencia en el Comité esté formado por
las instituciones financieras mas poderosas con sede en paises representados en él,
mientras que los paises en desarrollo reciben un trato mas injusto en los Acuerdos
(Griffith-Jones y Persaud, 2003). Con esta premisa y dado que, por un lado, Basilea es un

154



Evoluciéon e impacto de la regulacion bancaria internacional hasta Basilea |ll:
el caso de América Latina

estandar global con gran impacto sobre las economias en desarrollo y, por otro, estas
economias son clave en el contexto mundial, la realidad es que ninguna economia
latinoamericana formaba parte del Comité durante el debate de Basilea | y Il. Resultaba
obvio ya por entonces que una composicién mas sensible deberia reflejar el PIB mundial,
aspecto ya resuelto en la actualidad®. Desde 1985 ha habido mas de 30 crisis bancarias
en los paises miembros del Comité, incluyendo Brasil, Argentina y México. Es decir, la
probabilidad de que un miembro del Comité afronte una crisis es del 5% anual o, en
definitiva, una crisis cada 20 anos.

Dado que Basilea Il se disefid para los paises del G-10, sus regulaciones tienen una
consecuencia inmediata en economias emergentes: la posible retirada de préstamo hacia
estos paises, como analizan Reisen (2001), Weder y Wedow (2002), Powell (2002, 2004),
Griffith-Jones y Spratt (2001, 2002), Griffith-Jones, Segoviano y Spratt (2002, 2004),
Segoviano y Lowe (2002), Hayes y Saporta (2002), Shin (2003), FSI (2004), Majnoni,
Powell, Correa y Brock (2005), Hassan y Hussain (2006), Garcia-Herrero y Gavila (2006) y
Liebig, Porath, Weder y Wedow (2007). Los estudios empiricos concluyen que se
alteraran los flujos de préstamo en dos situaciones: si los requisitos de capital bajo Basilea
[l se mantienen por debajo del capital econémico (el calculado internamente por cada
entidad segun su perfil de riesgos), y si el capital econédmico de los bancos hacia mercados
emergentes ya refleja adecuadamente los riesgos. Sin embargo, previsiblemente la propuesta
de Basilea Il eleva significativamente el coste o reduce la cantidad de préstamo bancario hacia
paises en desarrollo, ya que los requerimientos para el préstamo se endurecen. Basilea Il no
recoge adecuadamente los beneficios de la diversificacién internacional tal que los riesgos se
sobreestiman a nivel de la cartera.

Con especial atencién al riesgo de crédito o impago, Griffith-Jones y Spratt (2001) y Francis
(2006) concretan algunas consecuencias de Basilea Il sobre economias emergentes:

- En el caso del enfoque estdndar, los efectos negativos incluyen la reduccion de los
incentivos hacia el préstamo a corto plazo y la introduccion de prociclicidad debido al
uso de ratings. En el dmbito favorable, eliminar la distincién entre paises OCDE/no
OCDE beneficia a las economias en desarrollo, y especialmente a sus bancos con
elevado rating y a sus grandes empresas, permitiéndoles atraer fondos que reflejan mas
adecuadamente su capacidad crediticia.

Respecto al papel de las agencias de rating en el proceso, sélo las grandes empresas
pueden permitirse contratarlas para evaluar su deuda, tal que muchos bancos en
mercados emergentes no recibirdn tal calificacién crediticia, propiciando que los
agentes financieros internacionales sean mas reacios a prestarles, pues en general sus
préstamos deberdn ajustarse a mayores requisitos de capital que los asumidos por la
gran banca sf evaluada.

En cuanto al modelo avanzado (IRB), los bancos de paises en desarrollo estan asimismo
en desventaja competitiva. Aquellas entidades que apliquen I[RB alterardn su

o

A finales de 2011, Alemania, Arabia Saudita, Argentina, Australia, Bélgica, Brasil, Canada,
China, Corea, Espana, Estados Unidos, Francia, Hong Kong RAE, India, Indonesia, ltalia,
Japon, Luxemburgo, México, los Paises Bajos, el Reino Unido, Rusia, Singapur, Sudéfrica,
Suecia, Suiza y Turquia estan representados en el Comité de Basilea.
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comportamiento de préstamo, al no tener incentivos para mantener préstamos de mala
calidad, motivando que, como se comentd anteriormente, se reduzca el préstamo
desde la gran banca internacional hacia estos paises. Ademas, la futura utilizaciéon mas
generalizada de IRB amplificara el ciclo de negocio y la prociclicidad, pues varios de sus
componentes asi lo hacen.

Sin embargo, no faltan los factores mitigantes contra estos efectos del Acuerdo (Ozun,
2007; Claessens, Underhill y Zhang, 2008): los paises en desarrollo reciben fondos de
otras fuentes distintas a los bancos y que no estan sujetas a requerimientos de capital,
como mercados de capital e instituciones financieras no-bancarias. El acceso a los
mercados de capital y a otra financiacién puede, por supuesto, ser mas limitado para
paises con bajo rating, negando por tanto este efecto para ellos. Los paises en desarrollo
con bajo rating y los bancos y empresas en ellos situados ya sufren de acceso restringido
a servicios financieros y de patrones de préstamo prociclico. Simultdneamente, el nivel y
estabilidad de los flujos financieros hacia paises emergentes y el crecimiento de empresas
en esos paises estdn muy asociados con las perspectivas de desarrollo locales.

Adicionalmente, la implantacion del Acuerdo se beneficia en algunos paises de la alta
presencia de banca internacional en la zona, pues la banca extranjera actia como
importador de marcos reguladores que ayudan a la estabilidad del sistema financiero.

5. Situacion actual y nueva regulacién
5.1. La crisis financiera: caracteristicas diferenciales

Sin llegar a las cifras del este asiatico, América Latina experimento6 entre 2003 y 2007 un
destacado periodo de crecimiento econémico después de mas de 25 afos de desarrollo
insatisfactorio, incluyendo la década perdida de los ochenta. La regién aguanté de forma
considerable la crisis en el periodo 2007-2009, cuando la tasa de crecimiento del PIB
cay6 de media un 6,7%, un descenso inferior al caso de los paises emergentes de Asia y
la caida en Europa oriental (-13%). Las reformas emprendidas genéricamente en la zona
durante la Ultima década, ya comentadas en el primer apartado, explican este
comportamiento. Ademas, ayudaron tanto el uso de financiacién interna estable como
una adecuada gestion del riesgo de liquidez en divisas (Caruana, 2010).

Las previsiones del Fondo Monetario Internacional sefalan un crecimiento del PIB en las
economias de América Latina y el Caribe muy superior al de las economias avanzadas, si
bien se sitlan a importante distancia de las principales economias asiaticas (Tabla 1). En
la region el crecimiento del consumo privado fue firme en 2010, estimulado por la caida
de los tipos de interés, salarios reales mas altos y subsidios y transferencias de los
gobiernos. La tasa media de desempleo en la region descendio de 8,2% en 2009 a 7,8%
en 2010. En 2012 fue Colombia el pais con la tasa méas alta (10,4%), mientras Méjico se
mantiene en el 4,8%, Brasil en el 5,5% y Argentina en 7,2%. Los salarios reales han
aumentado en varios paises, especialmente en Chile, Costa Rica, El Salvador, Paraguay y
Uruguay, dada la extraordinaria caida de las tasas de inflacién respecto de los niveles de
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2008. En cuanto al déficit por cuenta corriente, en 2012 fue del 1,7% en América del Sur
y 6,6% en América Central, afectado por el debilitamiento de las exportaciones.

Tabla 1. Variacién porcentual anual del PIB real

2010 2011 2012 2013* 2014*
América del Sur (incluidos 6.6 48 2,6 32 31
Guyana y Suriname)
Brasil 75 2,7 0,9 2,5 2,5
Argentina 9,2 8,9 19 35 2,8
Colombia 43 5,9 4,0 3,7 42
Venezuela -15 42 5,6 1,0 1,7
Perli 8,8 6,9 6,3 54 5,7
Chile 5,2 59 5,6 4.4 4,5
Ecuador 3,6 78 5,1 4,0 4,0
Uruguay 8,5 57 39 35 33
Bolivia 4,1 51 52 54 5,0
Paraguay 15,0 38 -1,2 12,0 4,6
América Central** 3,7 47 50 39 39
Caribe*** 3,3 2,8 2,3 1,7 2,9
Méjico 55 4,0 3,6 1,2 3,0
Asia-Economias en desarrollo
China 10,3 9,2 77 7,6 73
India 10,1 72 3,2 3,8 51
Economias avanzadas
EE.UU. 3,0 1,7 2,8 1,6 2,6
Japén 4,0 -0,7 2,0 2,0 1,2
Zona euro 1.8 14 -0,6 -0,4 1,0
Notas:

* Proyecciones.

** Belice, Costa Rica, £l Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua, Panama.

***[aribe incluye Antigua y Barbuda, Las Bahamas, Barbados, Dominica, Granada, Haiti, Jamaica, Rep.Dominicana, Saint Kitts y
Nevis, Santa Lucfa, San Vicente y las Granadinas y Trinidad y Tobago.

Fuente M World Economic outlook, Octubre 2013.

El periodo de auge pre-crisis se basdé en una combinacidon de cuatro elementos: altos
precios de las commodities, boom en el comercio internacional, condiciones de financiacién
excepcionales y altos niveles de remesas (Ocampo, 2009). El punto de inflexién vino
marcado por el fin del auge del precio de las commodities a mediados del 2008, el patrén
prociclico mostrado por el comercio internacional y la caida de las remesas. El primer factor
tiene particular incidencia sobre los paises exportadores de crudo (Venezuela, Méjico y
Ecuador) frente a los beneficios logrados por los paises importadores (Chile, Uruguay y
economias de América Central). Por su parte, la contraccidén en los volimenes de comercio
internacional es el principal canal de transmisiéon de la crisis hacia los paises de América
Latina que se especializan en industria y servicios (Méjico, América Central y Republica
Dominicana). Finalmente, ha habido un descenso significativo de las entradas de remesas
como consecuencia de la reduccion en la actividad econémica de los destinos a los que
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emigran los trabajadores de la region (especialmente EE.UU.), que ha afectado sobre todo
a Méjico y varios paises de América Central.

En cuanto a los datos del sector financiero, y con relacion a la regulacién bancaria, en
2007 los ratios de capital iban del 11,7% (Pert) al 18,8% (Brasil), y los niveles se elevan
ligeramente en los cuatro afos siguientes. Ademas, los bancos centrales han contribuido
a la estabilidad financiera de dos formas: ejerciendo o compartiendo con el gobierno la
regulacién y supervision de los bancos, y monitorizando la estabilidad financiera
doméstica, tal y como muestran los informes periddicos de estabilidad financiera. En
consecuencia, es destacable la capacidad de estos sistemas financieros para mantener su
solvencia y rentabilidad sobre activos y fondos propios a pesar de la crisis internacional y
de la recesién en varios paises industrializados (Tabla 2), gracias en gran parte a las
medidas macroeconémicas y el refuerzo de la supervision del sistema financiero®
emprendidos tras las Ultimas crisis (Heinrich, 2011).

Tabla 2. Solvencia y rentabilidad bancaria en las 7 mayores economias de América Latina (2007-
2011)

2007 2008 2009 2010 2011
Argentina 16,9 16,9 18,8 17,7 15,5
Brasil 18,8 18,3 19,0 17,7 17,3
Chile 12,2 12,5 14,3 14,1 13,9
Capital/RWA | Colombia 16,0 15,4 17,2 17,3 16,9
Méjico 15,9 15,3 16,5 16,9 15,7
Per 11,7 11,9 13,8 13,6 13,4
Venezuela 12,9 13,4 14,0 13,2 13,3
Argentina 15 1,6 2,3 2,8 2,7
Brasil 3,5 1,6 2,4 3,2 15
Chile 1,3 1,2 15 1,7 1,6
ROA Colombia 3,8 3,6 3,5 34 3,3
Méjico 2,3 14 15 1,8 15
Per 2,5 2,6 2,3 2.4 2,3
Venezuela 2,6 2,5 1,5 1,8 3,0
Argentina 11,0 13,4 19,2 24,4 25,3
Brasil 32,0 14,3 22,0 28,9 14,1
Chile 18,6 18,5 214 20,7 20,8
ROE Colombia 29,6 28,1 26,2 23,7 23,0
Méjico 24,1 14,8 15,2 16,8 15,5
Perli 27,9 31,1 24,5 24,2 24,5
Venezuela 32,4 29,4 16,9 20,0 36,6
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RWA: risk-weighted assets.
Fuente Financial Soundness Indicators (FMI).

6 Muchas reformas se hicieron como resultado del “Programa de evaluacién del sector
financiero” (FSAP - Financial Sector Assessment Programme) del FMI y del Banco Mundial.
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Las tensiones financieras no son desconocidas en América Latina, pero la Ultima crisis
tiene rasgos diferentes frente a las de finales de los noventa: la perturbacién se ha
originado en el sector financiero de las economias avanzadas y no en economias
emergentes, la reduccion de la deuda externa publica latinoamericana ha dado a los
gobiernos mayor margen de maniobra para desarrollar una funcién estabilizadora de los
mercados privados, y han surgido nuevas vulnerabilidades relacionadas con la innovacién e
integracion financieras (Jara, Moreno y Tovar, 2009). En definitiva, el impacto financiero de la
crisis en América Latina puede resumirse, particularmente en los primeros afos, en:

- Agotamiento de la financiacién externa, de la que la regién se habia beneficiado hasta
agosto de 2007, registrando maximos historicos en las entradas y salidas brutas de
capital, siendo la IDE la principal fuente de financiacién externa. Sin embargo, las
entradas brutas de capital empezaron a disminuir fuertemente durante el tercer
trimestre de 2008. La crisis ha sido un recordatorio de los riesgos de una excesiva
dependencia en la financiacién extranjera (Eichengreen, 2010).

Caida de la financiacion bancaria transfronteriza a partir de septiembre de 2008, a raiz
de la decisién de los bancos internacionales de reducir la concesiéon de nuevos créditos
y rehusar la renovacion de los préstamos vigentes.

Desplome de la emisién de deuda en los mercados internacionales, aunque en algunos
paises (Chile y Colombia) tuvo lugar una emisién continua de deuda interna, actuando
como mecanismo de repuesto.

Bruscas depreciaciones de los tipos de cambio a raiz del deterioro de confianza tras la
caida de Lehman Brothers (septiembre de 2008). Especialmente volatil fue el caso de
Brasil y México, pero no tanto el de Chile o Colombia. El ajuste del tipo de cambio fue
muy pronunciado, aunque varios factores atenuaron sus efectos nocivos: regimenes de
tipo de cambio flexible, traspaso limitado de estas fluctuaciones a la inflaciéon, menores
desajustes cambiarios y menor grado de dolarizacion de la regién. Ademaés, la mayor
credibilidad de los bancos centrales ayudé a frenar la especulacion desestabilizadora.
Inyeccion de liquidez en moneda extranjera por parte de la mayoria de los bancos
centrales mediante intervenciones u operaciones en el mercado de divisas, incluidas
transacciones al contado, repos y swaps. Las reservas de divisas aumentaron en el
conjunto de las economias latinoamericanas durante 2008 con un volumen muy
superior al de 1996, antes de la crisis asiatica.

El rango de politicas no convencionales para facilitar liquidez y reducir las primas de
riesgo adoptadas por bancos centrales de América Latina en los paises con regimenes de
metas de inflacién (Brasil, Chile, Colombia, Méjico, Pert) incluyeron una reduccion de los
requerimientos de reservas bancarias, un pre-acuerdo de mantener una politica de bajos
tipos a medio plazo, la implantacién de facilidades de liquidez (para vencimientos a corto
plazo) bajo ese régimen de bajos tipos, ampliacién de la compra de pasivos del banco
central, extension de las lineas de swap de interés local, compra de pasivos del sector
privado relajando los requisitos de los colaterales, o compra de bonos del tesoro. Estos
programas tuvieron éxito en reducir los tipos de interés domésticos (sin embargo, en
América Latina solo Chile bajé sus tipos aproximandolos a cero), alisar las curvas de
rendimiento, bajar las primas de riesgo en los mercados de activos domésticos, bajar los
spreads de los tipos préstamo-depdsito y facilitar liquidez, buscando no cortar el crédito
al sector privado.
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En este contexto, la mayoria de los paises de Latinoamérica tiene espacio fiscal para
asumir déficits prudentes como medida de politica contraciclica (Ferndndez-Arias y
Montiel, 2009). Otra cuestidon de interés es valorar si los paises latinoamericanos deben
ofrecer una respuesta a la crisis similar a la que se ha producido en los paises
industrializados, incluyendo una expansidn monetaria, actuaciones de los bancos
centrales, recapitalizacién de entidades financieras, etc. La respuesta afirmativa se
sostiene bajo el argumento del similar perfil de muchos paises en la recesién econémica,
especialmente por la profunda contraccion en la demanda agregada; ademas, como en
las economias industrializadas, la inflacién no es una preocupacién clave actualmente
—aun cuando la estabilidad de precios sea objetivo principal del Banco Central Europeo y
condicione el pilar econémico de su estrategia—. Sin embargo, otros factores diferenciales
apuestan por un tratamiento particular: el shock que afecta a América Latina es distinto,
sobre todo porque inicialmente no se ha manifestado en forma de crisis financiera local,
sino como combinacion de shocks externos de gran calado, y la efectividad de las
politicas contraciclicas —especialmente fiscales— y las restricciones a su implantacién
pueden diferir.

5.2. Basilea llI: el nuevo marco regulador del sistema bancario

Analizando la posible responsabilidad de los Acuerdos de Basilea en la reciente crisis
financiera, es evidente que los requerimientos de capital no desempefaron su funcion de
forma adecuada, ya que en el periodo anterior la mayorfa de bancos cumplia con el
capital regulatorio pero, a la vista de los acontecimientos, carecia de suficiente capital
econémico. Ademas, la regulacién basada en Basilea | (aplicada aun en EE.UU.) generaba
incentivos para la excesiva titularizacidon de las hipotecas por parte de los bancos,
instrumentada a través de agentes y productos financieros del sistema financiero
periférico que escapa a la regulacion.

Basilea Il, de escasa aplicacidn en ese momento (salvo para el caso europeo, que aprobd
en 2006 las directivas que lo adoptaban, siendo 2008 la fecha de entrada en vigor, si
bien las grandes entidades habifan iniciado antes una adaptacion a estas exigencias), no
hubiera evitado la crisis. Si Basilea Il hubiera estado en marcha, la banca hubiera
requerido, en algunos casos, aun menos capital, consecuencia de los modelos internos
de medicién de riesgos. Ademas, en el proceso de debate sobre Basilea Il, la mayoria de
reguladores apostd por mantener sélo requerimientos de capital basados en riesgos, en
vez de incluir una ratio simple de apalancamiento que hubiera exigido mas capital y
limitado las oportunidades de arbitraje regulador.

Por todo ello, aunque son numerosas las cuestiones relativas a las politicas
macroeconémicas como causantes de la actual crisis, las intervenciones de los gobiernos
y las debilidades regulatorias también parecen haber jugado un papel importante,
suscitando preguntas sobre la necesidad de reformar el esquema regulador.

Por un lado, la regulacion financiera ha estado més centrada en el riesgo de las entidades
a nivel individual que en el sistema como un todo. Los actuales niveles de adecuaciéon del
capital se fijan con la hipotesis implicita de que creando esos colchones para absorber
pérdidas inesperadas en los bancos individualmente, el sistema es mas seguro, ignorando
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el efecto contagio que el fallo de uno de ellos genera en el resto. La regulacién debe, sin
embargo, ser macroprudencial. Ademas, por ahora se carece de mecanismos creibles
para intervenir con rapidez en los bancos que fracasan y minimizar al tiempo el coste de
las quiebras para los contribuyentes. Este problema se da sobre todo en las entidades
definidas como sistémicas o “demasiado grandes para fracasar” (o para ser rescatadas),
cuyo tamano e interrelaciones las convierten en agentes clave del sistema.

Por otro lado, la regulacién financiera y los fallos de mercado pueden haber debilitado la
disciplina de mercado de los bancos. Asimismo, el esquema actual es claramente prociclico.

Todas estas cuestiones y las dificultades sufridas por el sistema financiero explican la
conveniencia de mejorar la regulaciéon bancaria internacional y, muy especialmente, la
necesidad de elevar la transparencia informativa en busca de una mayor disciplina de
mercado. Como ha ocurrido en regulaciones anteriores —y asi fue inicialmente en EE.UU.
en la crisis de 1929, tras la cual se promulgd la Glass-Steagall Act, que combinaba el
establecimiento de un seguro de depdsitos con la separaciéon funcional de la banca
comercial y de inversiones— los problemas han motivado el disefio del nuevo Acuerdo de
Basilea y su paquete de reformas sobre capital y liquidez, que se convierten, en este
contexto, en pieza clave para la solvencia del sistema financiero internacional.

El proceso de cambio hacia Basilea Ill se inicia, partiendo del Acuerdo anterior, con los
documentos publicados por el Comité en julio de 2009 (relativos a enmiendas al
Acuerdo, revisiones en el esquema del riesgo de mercado y guias para determinar el
capital por riesgo incremental en la cartera de negociacién) conocidos como Basilea 2.5y
concluye con la definitiva respuesta a la crisis que el Comité presenta al G-20 en octubre
de 2010 y ve la luz con la publicacion del texto final de Basilea Il en diciembre de 2010
(BCBS, 2010e; BCBS, 2010f).

Los cambios aprobados en 2009 incluyen revisiones en los tres pilares o grandes
apartados del Acuerdo, y pueden resumirse en (BCBS, 2009a):

- Requisitos minimos de capital (pilar 1): aumento de las ponderaciones para las exposiciones
a titulizaciones en entidades que apliquen modelos internos para riesgos de crédito.

- Proceso de revision supervisora (pilar 2): incorporacién de aspectos especificos de
gestiéon de riesgos (concentracién de riesgo, exposiciones fuera de balance —con
especial atenciéon a la titulizacion—, riesgo reputacional, riesgos de liquidacion vy
valoracién, solidas practicas de estrés —stress testing—y de compensacion).

- Transparencia informativa (pilar 3): exigencia de mas informacion revelada para los
aspectos anteriores.

Por otro lado, consciente del protagonismo de la cartera de negociacion en el
apalancamiento acumulado, el Comité decide complementar el esquema de esta cartera
medido mediante VaR con una carga de capital adicional que incluye riesgo de impago y
riesgo de migracion para productos de crédito no asegurados (BCBS, 2009b). Hasta
entonces, la medicion de riesgos se habia centrado en modelizar la volatilidad de los
resultados a muy corto plazo, generando unos requisitos de capital para posiciones de
esta cartera que resultaban insuficientes en los periodos que siguen a los momentos de
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calma en los mercados financieros. Este VaR estresado puede funcionar como medida de
reduccion de prociclicidad por riesgos de mercado (BCBS, 2009¢).

Las nuevas normas implicardn mejorar notablemente la calidad del capital bancario,
elevar el nivel de capital exigido y reducir el riesgo sistémico, concediendo tiempo
suficiente para facilitar la transicion a la nueva normativa (BCBS, 2010c). El texto
definitivo de Basilea Ill, publicado el 16 de diciembre de 2010, reproduce los acuerdos
adoptados por el G-20 en la reunién de noviembre de 2010 en Seul (BCBS, 2010d) y su
contenido se resume a continuacion.

El esfuerzo de la banca durante la crisis por elevar los niveles de capital ha sido
reconocido por el Comité pero ha demostrado ser insuficiente. Con Basilea Ill, las
mayores exigencias de capital se produciran de forma paulatina, comenzando el 1 de
enero de 2013 y siendo implementacion definitiva a finales de 2017, vertebrandose a
través de las siguientes medidas:

- Mejor calidad del capital. Por un lado, el capital ordinario o basico exigido aumentara,
elevandose progresivamente desde el 2 al 4,5%, al igual que lo hara el tier 1, que
pasara de suponer al menos la mitad del capital regulatorio a representar el 75% (del 4
al 6%). Por otro lado, la definicién de capital ordinario o béasico serd més estricta, tal
que las deducciones de activos de dudosa calidad sean mas rigurosas’.

- Mayor cantidad de capital: el capital ordinario minimo obligatorio se eleva hasta el
4,5%, logrando finalmente que el tier 1 alcance el 6% antes citado.

Antes | 1/01/2013 | 1/01/2014 | 1/01/2015
Capital ordinario/Activos ponderados por riesgo | 2% 3,5% 4% 4,5%
Capital tier 1/Activos ponderados por riesgo 4% 4,5% 4,5% 6%
Capital total/Activos ponderados por riesgo 8% 8% 8% 8%

- Medidas de lucha contra la prociclicidad (BCBS, 2010b):

e Colchén de conservacion de capital del 2,5% para afrontar periodos tension,
formado por capital ordinario, a fin de garantizar que los bancos mantengan una
partida de capital especifica con la que absorber pérdidas durante fases de tensién
econdémica y financiera. Este colchon impondra limites a la distribucion de fondos
discrecionales (reparto de dividendos, recompra de acciones y pago de
gratificaciones) cuando los niveles de capital se sitien dentro del colchén.

e Colchon anticiclico que oscilara entre el 0y 2,5% del capital ordinario, con el objetivo
macroprudencial de proteger al sistema bancario en periodos de crecimiento excesivo

7 Estos cambios, especialmente los centrados en definir el capital ordinario, no son faciles en
muchos contextos, e implican un nivel de informacion mayor del que se reporta actualmente
por parte de las entidades a sus supervisores. Tal es el caso de Bolivia, cuya legislacién no
incluye la estratificacion de tal capital. En términos cuantitativos, la normativa nacional ya
requiere un 2% adicional al ratio de capital de Basilea, considerando factores tales como
riesgo pais o inestabilidad macroeconémica, de modo que la ratio tier 1 y la ratio total se
elevan respecto a las cifras del Acuerdo (Asturizaga Sagarnaga, 2012).
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del crédito agregado, y que sélo se activard cuando exista una burbuja de crédito
que eleve el riesgo sistémico

e Como complemento de los requisitos basados en riesgo y para mitigar el propio
riesgo de modelo, se establece un coeficiente de apalancamiento minimo, fijado
inicialmente en el 3% del capital tier 1 (a modo de prueba desde enero de 2013y
que se incluiria el 1 de enero de 2018).

El tratamiento de la liquidez es otro de los puntos fuertes del cambio normativo, una vez
subrayada su importancia por el brusco corte en el flujo de fondos en los mercados
financieros; es preciso crear un colchén de liquidez minimo para afrontar situaciones de
estrés, ya que el capital ha demostrado no ser suficiente para cubrir este tipo de
incertidumbres. Las medidas para la gestién de la liquidez incluyen el coeficiente de cobertura
de liquidez a corto plazo (30 dias) y un coeficiente de financiacion estable neta.

Respecto a las cuestiones alin pendientes en el momento de publicacién de Basilea IlI, el
Comité sefala que es preciso avanzar en nuevas normas sobre el riesgo de contraparte y
la mitigacién del riesgo sistémico. Ademds, se prevé reforzar la divulgacion de
informacién sobre titulizaciones, endurecer la regulaciéon de fondos de inversién en el
mercado monetario y otros intermediarios no bancarios, y revisar los desajustes entre
vencimientos y apalancamiento implicitos en el sistema. Se esta considerando también el
tratamiento de las “entidades sistémicas”, valorando la combinacion de recargos de
capital, deuda que asuma las pérdidas y capital contingente (instrumentos financieros
que pueden cancelarse o convertirse en acciones ordinarias en determinadas
circunstancias), para involucrar asi al sector privado en la resolucion de futuras crisis
bancarias. Ademas, el Comité ha sugerido un catalogo de buenas practicas en grupos de
supervisores, de especial utilidad para ayudar a los supervisores de origen y destino a
trabajar de forma eficiente, subrayando la necesidad de aumentar el intercambio de
informacién y la cooperacion entre ellos para apoyar una supervision efectiva sobre
grupos bancarios internacionales, y no olvidar que los supervisores y las estructuras
definidas para la gestion de crisis son distintos pero complementarios (BCBS, 2010a).

5.3. Valoracién del nuevo acuerdo y su prociclicidad

Basilea lll puede resultar, en primer lugar, una oportunidad para hacer mas resistentes los
mercados financieros de América Latina y Caribe, ya que el Acuerdo permite seguir
mejorando la gestion de riesgos, la divulgaciéon de informacién y las practicas
supervisoras (a través de los pilares 2 y 3), ademas de aumentar la capacidad de reaccion
de los sistemas financieros gracias a los nuevos requisitos de capital y normas de liquidez.
El enfoque macroprudencial ayudara por su parte a fortalecer la vigilancia de los riesgos
sistémicos en estos paises, facilitando al tiempo que se reduzcan las oportunidades de
arbitraje regulador en algunas éareas y promoviendo condiciones competitivas equitativas.

Para disfrutar de estos beneficios sin asumir excesivos costes es preciso que las reformas
de Basilea Il se implanten a medio plazo, dado que recortar los tiempos podria
entorpecer la recuperaciéon econdémica en los mercados emergentes muy dependientes de
los flujos bancarios globales (Ghosh, Sugawara y Zalduendo, 2011). A los costes stock de
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soportar mas capital® se unen los costes de flujo, que dependeran en parte de la duracion
del periodo de implantacion: un proceso mas gradual puede animar a los bancos a
ajustarse al nuevo ratio de capital de forma menos costosa, como ocurriria a través de
beneficios retenidos (reservas). El grado de implantacion actual de los Acuerdos de
Basilea, incluso en los miembros del Comité es desigual (Cuadro 1). Ademas, un
elemento clave para la implantacion de Basilea Ill es la coordinacion transfronteriza entre
las distintas autoridades del sistema financiero. Las agrupaciones regionales de
supervisores (ASBA, Consejo Centroamericano de Superintendentes, o, para el Caribe, el
Caribbean Group of Banking Supervisors) juegan un papel muy importante en la
vinculacion de la region con el Comité de Basilea.

Cuadro 1. Implantacidn de los Acuerdos de Basilea en América Latina

Basilea Il Basilea 2.5 Basilea lll
- Normativa publicada del - Normas para titulizacién en | - En vigor pilares 1y 2 desde
pilar 3 (prevista implanta- vigor: Argentina 1/01/13. Pilar 3 se aplicara
cion fin 2013) y en envigor | - Aplicacién parcial del pilar 2. el 31/12/13: Argentina
normativa pilar 1 (riesgo Durante 2013 se aplicard el | - Implantado: Méjico
crédito) y 2: Argentina 3: Méjico - Normativa publicada y en
- Regulacién ya aplicada: - Implantado: Brasil vigor desde 1/10/13: Brasil
Brasil, Méjico

Fuente. (BCBS, 2013).

Ademas de lo anterior, el impacto de los cambios regulatorios de Basilea Ill sobre paises
emergentes puede observarse a través tanto del canal de flujos de mercado (por la
actividad econdémica mas reducida en economias avanzadas y su consiguiente menor
actividad importadora) como del canal de flujos financieros (a través de tipos de interés
mas altos y la caida en los flujos bancarios desde las economias avanzadas a los
mercados emergentes).

No obstante, el andlisis resultaria incompleto de no valorar uno de los efectos mas
estudiados de estos Acuerdos, particularmente desde el disefio de Basilea II: su fomento
de la prociclicidad. La premisa es que la definicion de unos requisitos de capital cifrados
en funcion de los activos ponderados segln su riesgo y sensibles por tanto a la situacién
econdémica conduce a una acentuacién del ciclo econémico. Esos requisitos aumentaran
en la fase recesiva (cuando mas se percibe el riesgo, a veces sobreestimandose), haciendo
que los bancos restrinjan los créditos concedidos cuando el ciclo econémico caiga, ya que
mantener mas capital es muy costoso. Esta contraccién del crédito tiende a intensificar o
prolongar la recesion, dado que las dificultades crediticias generan desequilibrios

8 Los bancos pueden lograr mayores ratios de capital por 3 vias: 1) emitir nuevo capital, 2)
aumentar los beneficios retenidos (menos pago dividendos, fomento de eficiencia operativa,
aumentar margen entre tipos de pasivo y activo, aumentar los ingresos por no-intereses), y 3)
reducir los RWA recortando el tamafo de las carteras de préstamo, reduciendo o vendiendo
activos que no sean préstamos y ajustando sus balances hacia activos de menor riesgo.
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macroecondmicos alterando la economia real. Por el contrario, en periodos de fuerte
crecimiento econémico la percepcién del riesgo se reduce y se traslada en menos
exigencias regulatorias para los bancos, que pueden ofrecer condiciones de financiacién
mas favorables, que conducirdn posiblemente a un boom de los activos. Los estudios de
Borio, Furfine y Lowe (2001), Allen y Saunders (2004), Ayuso, Pérez y Saurina (2004),
Jiménez y Saurina (2005), Gordy y Howells (2006), Bikker y Metzemakers (2007), Heid
(2007), Koopman, Kréussl, Lucas y Monteiro (2009), Drumond (2009) y Gutiérrez Lopez
(2010) encuentran indicios de prociclicidad en Basilea II.

En esta linea, es previsible que los Acuerdos, lejos de fomentar la convergencia,
promuevan divergencias en el coste y ciclicidad de los flujos del crédito bancario entre
prestatarios con rating distinto, desanimando el préstamo interbancario a largo plazo a
paises en desarrollo y emergentes. La tendencia de los participantes del mercado a
comportarse de forma prociclica ha sido amplificada a través de los estdndares contables
(impacto del criterio de valor razonable), y la creacién de apalancamiento entre entidades
financieras, empresas y consumidores.

El reto de la regulacién bancaria es reducir la prociclicidad manteniendo los aspectos
positivos que tiene pasar de una regulacién insensible al riesgo de los préstamos (como lo
fue Basilea 1) a otra sensible al riesgo (Basilea Il y Ill). Dado que la fluctuacién en los
préstamos otorgados tiene efectos en el futuro crecimiento econdémico, el principal coste
de la prociclicidad en el crédito se refleja en distintas variables macro (crecimiento del PIB
o duracién e impacto de los periodos de crisis econémica). Aln cuando los supervisores
pudieran identificar la creaciéon del riesgo sistémico a tiempo, encontrarian dificultades
para intervenir e imponer colchones a los bancos, porque cuando se adoptan
intervenciones anticipadas no se dispone de indicadores de riesgo tangibles que
confirmen su necesidad, y esto dificulta convencer a las empresas y sus gestores de la
conveniencia de dichas actuaciones.

Los problemas de prociclicidad en los paises emergentes se explican ademas por dos factores
gue aumentan la volatilidad macroeconémica (Machinea, 2009): los movimientos de capital
tienen un efecto considerable sobre la expansidon monetaria y/o sobre la deuda interna
cuando se intenta frenarlos en la fase expansiva, dado el tamafo relativamente pequefo
de los mercados financieros de esos paises, y existe poca capacidad para realizar politicas
contraciclicas en la fase recesiva por el limitado acceso a la financiacién externa. Ademas,
el contexto de tipos de cambio flexibles hace que las fuertes variaciones en el valor de la
moneda eleven los riesgos de insolvencia durante un periodo de incertidumbre, al tiempo
gue incentivan la toma de préstamos en moneda extranjera durante el auge (momento
de apreciaciéon de la moneda local).

Los bancos de propiedad extranjera y los flujos transfronterizos de capitales juegan un
papel destacado en América Latina y el Caribe. El préstamo transfronterizo de bancos
extranjeros hacia entidades no bancarias en paises de la regiéon puede ser relevante. De
hecho, en paises con fuerte participacién de la banca extranjera, algunas criticas sefialan
que, al tratar de mejorar su base de capital, los bancos podrian disminuir sus préstamos,
y perjudicando a una regién que ya cuenta con indices préstamos/PIB muy inferiores a los
de los paises industrializados. Por otro lado, con el objetivo de estabilidad financiera, hay
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que considerar que puede darse un exceso de préstamos que fomentaria la creacién de
burbujas en varias clases de activos.

Basilea Il procura reducir la prociclicidad a través de dos medidas: el colchén de
conservacion del capital y el ratio de apalancamiento. La pregunta es cdmo puede actuar
la introducciéon del colchén anticiclico. A titulo de ejemplo, el rédpido crecimiento del
crédito privado en Méjico hacia finales de los ochenta, pese a partir de niveles muy bajos,
habria hecho saltar las alarmas e impuesto la creacién de este colchéon. A su vez, habria
sido necesario mantener mas capital en funcién de las exposiciones mejicanas
ponderadas por el riesgo. Este colchén anticiclico tendria que haberse mantenido en
aquellos bancos con activos frente a Méjico, con independencia de que pertenecieran a
bancos de propiedad mejicana, filiales de bancos extranjeros constituidas en Méjico o
bancos extranjeros que hubieran prestado a deudores mejicanos desde otro pais.
Presumiblemente, este capital adicional no habria evitado la crisis tequila pero habria
mitigado sus efectos sobre producciéon y empleo.

6. Reflexiones finales

La importancia de las crisis bancarias y sus efectos es incuestionable, valorando la
necesidad de evitarlas a través de una regulacion adecuada o al menos limitar su
impacto, actuando en todo caso la regulacion de capital definida actualmente a partir de
los Acuerdos de Basilea. En esta linea, son las externalidades negativas asociadas a los
fallos bancarios las que mejor explican el objetivo de la regulacién financiera: prevenir los
fracasos bancarios socialmente costosos, no tanto por su incidencia individual sino por el
efecto sistémico sobre el resto de entidades del sector y, en definitiva, sobre el sistema
financiero. La crisis financiera ha motivado la necesidad de modificar esos Acuerdos y ha
conducido al nuevo Basilea Ill.

En el caso de América Latina, la crisis financiera ha presentado caracteristicas
diferenciales sobre las anteriores. Gracias a la significativa mejora en los balances externos
durante el boom previo, los canales financieros han sido mas débiles y ha habido espacio
para politicas monetarias y crediticias contraciclicas. Sin embargo, la importancia de los
canales del comercio explica el efecto sobre los exportadores en industria y servicios a
través de la reduccién de la demanda mundial (sobre todo en EE.UU.), y particularmente
sobre los paises exportadores de commodities.

Como resultado de las reformas financieras emprendidas a finales del siglo pasado,
incluyendo mejoras en la regulacién y supervision financiera, fomento de la competencia
y entrada de banca extranjera, los sistemas financieros de América Latina son mas sanos y
sus niveles de solvencia se han mantenido hasta la fecha.

Por su parte, el papel de los bancos centrales como instituciones macroeconémicas se ha
fortalecido en varios de los grandes paises de la regién; no sélo han logrado
independencia legal sino que también han asumido la responsabilidad de mantener bajas
y estables tasas de inflacion. Muchas de esas economias han pasado a acuerdos de tipo
de cambio més flexible, reduciendo la vulnerabilidad de las depreciaciones de tipo de
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cambio asociadas con las crisis cambiarias, y facilitando un efecto de estabilizador
automatico en respuesta a shocks financieros externos. Ademds, aun siendo muy
destacada en algunos casos, la dolarizacién financiera ha disminuido. Por uUltimo, destaca
la acumulacion de grandes cantidades de reservas internacionales, tanto para servir como
auto-seguro contra repentinas paradas en las entradas de capital como para prevenir una
apreciacién de monedas domésticas.

Sin embargo, las mejoras del marco regulador que introducen los Acuerdos de capital en la
regién se han visto perjudicadas por dos factores principales: la retirada de préstamo hacia la
zona y el fomento de la prociclicidad y consecuente profundizacién del ciclo econémico.

En estas condiciones, los retos para una region tan sensible a los shocks externos incluyen,
desde el punto de vista de la reforma mundial de la supervision y regulacién financieras, la
necesidad de que Argentina, Brasil y Méjico participen activamente en el G-20 y en el Consejo
de Estabilidad Financiera al discutir, negociar y aprobar las nuevas medidas.

El nuevo marco que establece Basilea Ill supondrd una exigencia notable para las
entidades en términos de mas y mejor capital regulador, cobertura de la liquidez y lucha
contra la expansién y contracciéon del crédito asociada al ciclo econémico a través de los
nuevos colchones de capital. Es preciso trabajar hacia una regulacion macroprudencial y
valorar los efectos del Acuerdo, debido sobre todo a la comentada dependencia de la
zona de la financiacién extranjera.
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