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RESUMEN:

Supervision Bancaria de Basilea.

ABSTRACT

study the European and Spanish legislation and afterwards we focus in the proposi

the Basle Committee on Banking Supervision.
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1. INTRODUCCION

Los riesgos a los que se enfrentan las instituciones financieras son diversos; entre
ellos, el riesgo de crédito ha sido objeto de atencion prioritaria, tanto de sus gestores
como de las autoridades supervisoras. Sin embargo, la aparicion de nuevas lineas de
actividad como alternativas a la banca tradicional, en respuesta al estrechamiento de los
margenes bancarios y al aumento de la competencia, han enfrentado a las entidades
financieras a nuevos riesgos, cuya importancia ha sido histoéricamente reducida. Aqui
cabe destacar el riesgo o riesgos de mercado, es decir la posibilidad de incurrir en
pérdidas como consecuencia de movimientos adversos de precios, de tipos de interés y
de cambio en los diferentes activos financieros donde aparecen posiciones abiertas. Esta
categoria de riesgos ha provocado importantes pérdidas en entidades relevantes en el

mundo financiero.

Esta nueva situacion, inducida por el riesgo de mercado, ha dado lugar al
planteamiento de medidas supervisoras que permitan medir dicho riesgo y establecer, en
funcion del mismo, los requisitos de capital minimo para su cobertura. En este contexto
se inscriben diferentes propuestas y regulaciones, siendo las que actualmente estin
marcando la pauta las procedentes del Comité de Supervision Bancaria de Basilea. En la
misma linea se incardina la regulacion de la Union Europea, establecida en diferentes
directivas, y la regulacion espafiola contenida en diversas circulares del Banco de

Espafia.

El objeto de este trabajo se centra en el analisis de dichas regulaciones y acuerdos,
insistiendo en los aspectos técnicos y en su filosofia. Los primeros seran
convenientemente tratados y, respecto al segundo punto, destacamos los principales
elementos que la definen: la posibilidad que se ofrece a las entidades financieras de
utilizar sus propios medios internos de medicion del riesgo de mercado y la exigencia

de control a los 6rganos de direccion.
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2. EL TRATAMIENTO DE LOS RIESGOS DE MERCADO A NIVEL
COMUNITARIO

Directiva 93/6/CEE sobre adecuacion del capital de las compaiiias de inversién

entidades de crédito. Su objeto era el establecimiento homogéneo, en'elvwﬁ’a_ il

son:
o El riesgo de precio por el mantenimiento de instrumentos de deuda y act

en la cartera de negociacion (riesgo de tipo de interés y de precio).

aspectos de su contenido:

i
|

e Solo contempla las carteras de negociacion (trading), no incluyend

posiciones que constituyen, de igual forma, fuentes de riesgo de mer

! Para un estudio detallado ver: Lama, A. de la: “Regulacién y Control de los Nuevos Riesgos”.
Economiaz. 1992
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e Incluye una metodologia estandar compleja y minuciosa.

3 LOS RIESGOS DE MERCADO EN LA NORMATIVA ESPANOLA

La Ley 13/1992, de 1 de junio, sobre recursos propios y supervision en base
consolidada de la entidades financieras, y su reglamento, el Real Decreto 1343/1992, de
6 de noviembre, fueron desarrollados, en el ambito de las entidades de crédito, por una
Orden de 30 de diciembre de 1992 y por la Circular del Banco de Espaiia 5/1993, de 26

de marzo, sobre determinacion y control de los recursos propios minimos.

No obstante, como consecuencia de la publicacion, entonces muy reciente, de las
Directivas 92/121/CEE, de 21 de diciembre, sobre supervision y control de las
operaciones de gran riesgo de las entidades de crédito, y 93/6/CEE, de 15 de marzo,
sobre la adecuacion del capital de las empresas de inversion y de las entidades de
crédito, la CBE 5/1993, a la que aludiamos, pospuso el tratamiento de determinados
riesgos de mercado, como el de tipo de cambio y el de la cartera de negociacion. Ya el
citado RD 1343/1992 recogia en sus disposiciones finales el compromiso de entrada en
vigor, antes de enero de 1994, de nuevas exigencias respecto a los riesgos de mercado
de las carteras de negociacion. En este contexto, el Banco de Espaia elaboraba la
Circular 12/93, de 17 de diciembre, que introducia modificaciones a la anterior CBE
5/1993, donde concretamente se recogia el tratamiento de los riesgos de tipo de cambio

y el de las carteras de negociacion.

En fechas mas recientes, la CBE 12/1996, de 29 de noviembre, varia algunos
contenidos de la CBE 5/1993. En este caso, sin embargo, los cambios afectan
fundamentalmente al tratamiento del riesgo de crédito. Esta nueva Circular supone la
transposicion de la Directiva 96/10/CE, de 21 de marzo, que modifica la Directiva
89/847/CEE.

Hasta el momento, por tanto, en nuestra normativa el tratamiento del riesgo de
mercado en las entidades de crédito, y las exigencias de capital al que el mismo da

lugar, aparecen regulados en tres circulares del Banco de Espaiia: CBE 5/1993, CBE
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obstante, dado el elevado nivel de desarrollo que, en esta materia, suponen I
del Banco Internacional de Pagos de Basilea (BIS), muchas de nuestras en
crédito, y el propio Banco de Espaiia, estan trabajando en esta linea de 7
control de los riesgos de mercado. De ella nos ocuparemos en el siguiente epigt

4 LAS PROPUESTAS DEL COMITE DE BASILEA

El Comité de Supervision Bancaria del BIS, formado por las ai

como, evidentemente, a nivel nacional.

4.1. Las propuestas de abril de 1993

acuerdo internacional similar al “Acuerdo sobre Capital de Basilea” de 1

relacion al riesgo de crédito.

* Bélgica, Canadd. Francia, Alemania, EEUU, Italia. Japon, Paises Bajos, Suecia, Reino Unido; ms
Luxemburgo y Suiza. {
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comentarios que se recibieron se resaltan los siguientes:

1. El escaso incentivo para impulsar la gestion del riesgo, ya que no se

sefialaba la técnica 6ptima de medicion del mismo.

2. La metodologia no contemplaba las correlaciones y los efectos de cartera,

asi como no recompensaba suficientemente la diversificacion del riesgo.

3. La falta de compatibilidad del método propuesto con los sistemas internos

de medicion que ya empleaban los bancos.

Estos comentarios permitieron al grupo de Basilea conocer el grado de desarrollo
experimentado por las practicas de gestion de riesgos que utilizaban las entidades de
crédito, principalmente los bancos, y le conciencio de la necesidad de asegurar que las
exigencias regulatorias no frenaran esta evolucion. De aqui surgio una nueva linea de
trabajo que llevo, a lo largo de 1994, a la investigacion del posible uso de modelos

internos para el calculo del riesgo de mercado, en lugar de un esquema normalizado.

El Comité realizé un sondeo, en la segunda mitad de 1994, donde se pedia a un
grupo de bancos, previamente seleccionados, que aplicaran sus respectivos modelos a
una cartera idéntica. Este proceso permitio identificar las diferencias metodologicas
entre ellos y sirvio6 como soporte empirico para la elaboracion de parametros

estadisticos comunes.

Los modelos internos analizados tenian un enfoque comin: generaban una medida
del riesgo de mercado expresada en términos de “valor en riesgo” (VaR), el cual
representa una estimacion de la cantidad maxima probable de pérdidas, en las carteras
de las entidades bancarias, con un cierto grado de confianza estadistica. La aceptacion
de esta forma de medir el riesgo de mercado supone tan solo un resultado, una cantidad.
La complicacion comienza precisamente en este momento, donde es. necesario
establecer una serie de estandares o requisitos que permitan un cierto grado de
homogeneidad en la medicion de los riesgos de mercado en las diferentes entidades
financieras, asi como la elaboracion de procedimientos que desemboquen en la

determinacion del nivel de fondos propios necesarios para cubrir dichos riesgos. Son
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precisamente estos requisitos los que van a permitir a las entidades super

fiscalizar los diferentes modelos internos al objeto de otorgarles validez.
4.2. Los acuerdos de abril de 1995

En abril de 1995 el Comité de Basilea se pronuncia definitivamente sobre |
de modelos internos en la medicion y el control de los riesgos de mercado. No oby
para asegurar un nivel minimo de prudencia y transparencia, dicho Comité pla '
estudio acerca de la implantacion de una serie de criterios, al objeto de que fli
contemplados en las diferentes metodologias que iban a utilizar las distintas entic

financieras.

Bajo este nuevo enfoque se establecian una serie de estandares cuantitativi
cualitativos que los bancos debian cumplir para poder utilizar sus propios sistema
medicion del riesgo de mercado, mientras que, al mismo tiempo, se dejaba un ¢
margen de flexibilidad. Por otro lado, el Comité intentaba que existiera un period
transicion antes de que las reglas de control del riesgo de mercado se convirtieran
obligatorias (finales de 1997). Durante este periodo los expertos del Comit“{
planteaban analizar, con més profundidad, a aquellas entidades que planearan el ugo ¢
enfoque propuesto. Los paises miembros tendrian libertad a la hora de optar po" |
aplicacion mas o menos rapida de los sistemas en cuestion. E

¥

Con independencia de la metodologia que utilice cada sistema de medici
interno, todos deberan contener una serie de elementos y ajustarse a unos estandares. I

ellos nos ocuparemos en los epigrafes siguientes.

4.2.1.Los elementos de los modelos de medicién del riesgo de mercado
Todo sistema de medicion debe establecerse en base a los siguientes elementos:
A. Los inputs del modelo.

B. El proceso de modelizacion.

C. Los ouputs del modelo.
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A) Los inputs del sistema de medicion seran los siguientes:
1) Los datos de las posiciones.

2) La informacion de precios sobre los factores de riesgo que afectan al valor
de las diferentes posiciones. Estos se dividen en amplias categorias que
incluyen tipos de interés, tipos de cambio, precios de acciones y de materias

primas (commodities). Ademas se incluir la relacion de sus volatilidades.
3) Los elementos de medicidn, donde deberian contemplarse:

e El periodo de mantenimiento a lo largo del cual puede cambiar el valor

de las posiciones.

o El horizonte histérico temporal utilizado para observar los precios de
los factores de riesgo.

e El intervalo de confianza para el nivel de proteccion considerado como

prudente.

B) El proceso de modelizacién ira encaminado a la elaboracion de un modelo interno
que calcule el cambio potencial en el valor de cada posicion, que resulte de
movimientos especificos en los factores de riesgo contemplados. Los cambios de las
distintas posiciones deben ser agregados, introduciendo, ademas, datos sobre la

correlacion historica entre los diferentes factores de riesgos.

En este apartado sera necesario escoger la metodologia a utilizar para disefiar el

modelo. Entre las mas usualmente utilizadas se encuentran las basadas en:
- La matriz de varianzas-covarianzas.

— La simulacion historica.

— La simulacion de Montecarlo.
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riesgo, de las posiciones individuales. El método utiliza una
varianzas/covarianzas, basada en las volatilidades de los factores de riesgo,
en el periodo de mantenimiento y observacion, asi como una matriz de corr

partir de aqui, se utiliza un nivel de confianza determinado para calcular el \

La simulacién histérica calcula el cambio hipotético en el valor de

actual en funcion de los movimientos historicos de los factores de riesgo. Est

capital.
4.2.2. Exigencias a los modelos de medicion internos
Como ya hemos comentado, los modelos de medicion del riesgo de

daran como resultado una medida que se establece en términos de “valor

(VaR). Sin embargo, como también hemos indicado, este resultado necesit
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estandares previos que permitan a las entidades supervisoras analizar el mismo y actuar
en consecuencia. El Comité de Basilea establece, dentro de los mismos, dos grupos: los

estandares cualitativos y los cuantitativos.

Los estandares cualitativos constituyen un conjunto de criterios que las
entidades deben tener presente en sus modelos, con el fin de asegurar que estos sean

conceptualmente correctos. De entre ellos resaltamos:

- La especificacion de los factores de riesgo.

- La medicion de riesgos especificos.

Los factores de riesgo, a incluir en los sistemas de medicion del riesgo de
mercado, deben contemplar todos los riesgos inherentes a la cartera. Cubriran, por tanto,
lipos de interés, tipos de cambio, precios de materias primas, precios de acciones y
volatilidades relativas a posiciones en opciones. EI Comité cree que estos factores de
riesgo deben estar sujetos a una lineas maestras de caracter general, de forma que se
permita una cierta variedad de enfoques en la medicion del riesgo de mercado. Sin
embargo, un tema coman a tener en cuenta es el nivel de complejidad de los factores de
riesgo usados en relacion a la naturaleza y ambito de los riesgos asumidos. Por ejemplo,
en la medicion de la exposicion a los tipos de interés, el Comité ha concluido que seria
necesario establecer un minimo de seis vencimientos (cada uno representa un factor
separado de riesgo) para posiciones en varias monedas y mercados. Sin embargo, las
entidades que mantengan un gran numero de posiciones en diferentes vencimientos o
que estén involucradas en estrategias de arbitraje complejas, requeriran una mayor

cantidad de factores de riesgo para medir sus exposiciones a los tipos de interés.

Para muchos modelos internos, uno de los temas fundamentales, es la
determinacion del riesgo especifico. El Comité del BIS considera que deben exigirse
recursos propios adicionales cuando, en dichos modelos, no se considere el riesgo
especifico. Por otro lado, el Comité esta recogiendo las opiniones de las. entidades
financieras sobre como averiguar hasta que punto un modelo valora el riesgo

especifico, con el fin de evitar posibles duplicidades.

Al objeto de asegurar que la dispersion entre los resultados de los diferentes
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modelos, para un conjunto de posiciones similares, se reduzca a un es

los modelos internos deberan seguir una serie de estindares cuantitati

)
cambios en los factores de riesgo, basados en movimientos sobre un interval
i

dias. Sin embargo, excepto para posiciones en opciones, las entidades son | ibr

Por ejemplo, el VaR calculado con un periodo de mantenimiento de 1 dia pu

extrapolado a 10 dias si multiplicamos por 3,16 (la raiz cuadrada de 10 dias).

b) El horizonte temporal, que va a permitir observar los cambios histori
i

los precios y calcular sus volatilidades y correlaciones, variara entre las entic

!
la informacién, ya que puede darse el caso de establecer un horizonte tempﬁ{ i

donde la informacion no exista y sea necesario establecer aproximaciones.

Debemos tener presente que los periodos cortos muestran una mayor sensi
a los sucesos recientes que los largos. La desventaja de un horizonte corto es
capta los “shocks” recientes, lo que implica que, ante un periodo de inusual
en los mercados, se obtendria una medida baja de riesgo.El inconveniente de un

largo es la menor rapidez de respuesta a los cambios que se producen en el mercadc
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Jle caso, el valor en riesgo reaccionaria solo gradualmente a periodos de alta
olatilidad y, esta reaccion, pudiera ser pequefia cuando dichos periodos son

tlativamente breves.

El BIS requiere que los modelos contemplen un horizonte temporal minimo de un
1o, con libertad para optar por periodos mas amplios. Por otro lado, estd estudiando la
josibilidad de exigir a las entidades el calculo del VaR en funcion de un periodo
‘muestral dual, por un lado un horizonte largo (mas de un afio) y, por otro, uno corto
(menos de un afio); con ello se introduciria un cierto conservadurismo en las
ustimaciones del VaR, capturando la volatilidad del corto plazo, aunque a costa de un

imayor procesamiento de datos.

El Comité es consciente de la existencia de métodos que no ponderan por igual las
observaciones pasadas. Aunque tales modelos no parecen encajar, al menos
inicialmente, en el esquema propuesto, los expertos de Basilea confian en que pueda

encontrarse algin medio de armonizacion al efecto.

También puede producirse una dispersion en los resultados dependiendo de la
cleccion que la entidad realice de la informacion historica para observar los
movimientos de precios. De esta forma, los datos deber estar sujetos a un fuerte proceso
de control y es fundamental que la informacion sea actualizada y que las correlaciones y
volatilidades sean recalculadas para intervalos determinados. El Comité ha decidido
establecer un intervalo maximo de tres meses para ello, no obstante, las entidades deben
revisar los datos siempre que las condiciones de mercado se vean sometidas a cambios

de importancia.

c) El nivel de confianza, que las entidades utilizan en sus modelos internos, suele
oscilar entre el 90 y el 99 por ciento. Como medida prudencial, el BIS cree necesario
especificar un nivel de confianza del 99 por ciento, lo cual significa que, con un uno
por ciento de probabilidad, la combinacion de las posiciones en la cartera de una

entidad daria lugar a una pérdida mayor que la medida del valor en riesgo.

d) Limites a las correlaciones de rendimientos.- Las correlaciones observadas

entre algunos instrumentos (por ejemplo, tipos de cambios y precio de las acciones),
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aunque a veces son significativas, pueden ser inestables.
circunstancias, poco frecuentes, algunas de las correlaciones asumi

producir pérdidas que, en gran medida, excederian del VaR calcul:

estandares prudentes de capital. En estas circunstancias, el Comité se incl|
las entidades de flexibilidad en la utilizacion de hipotesis sobre las cori

las limita a través de las categorias de factores de riesgo:

o Dentro de cada categoria de factor de riesgo, la entidad es libreﬂ__ ra el

las correlaciones que considere oportunas, siempre que la entidad superyl
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valoracion esta referida a datos historicos e, incluso, con un nivel de confianza del 99
por ciento, quedan excluidas las condiciones extremas de mercado. El bis no cree que
una medida del valor en riesgo para diez dias suministre suficiente informacion para

determinar el capital necesario. Para ello argumenta las siguientes razones:

- El pasado no siempre en una buena guia para el futuro.

- Las suposiciones sobre normalidad estadistica, implicitas en algunos modelos
pueden no tener justificacion.

- Las correlaciones asumidas en el modelo pueden ser incorrectas.

- La falta de liquidez del mercado puede impedir el cierre de posiciones.

Siguiendo esta linea de prudencia, el Comité de Basilea sefiala que la
determinacion de los fondos propios, necesarios para cubrir el riesgo de mercado, debe
partir de la medida del VaR y estar afectado de un factor multiplicador apropiado. Este
ultimo produciria un aumento en el nivel de cobertura del capital contra las pérdidas en

que pudiera incurrir la entidad financiera ante situaciones extremas en el mercado.

El factor multiplicador sera establecido por los supervisores individuales, sobre la
base de su valoracion acerca de la calidad del sistema de gestion del riesgo del banco,
sujeto a un minimo absoluto de tres (este nimero puede ser revisado en funcion de
experiencias adicionales). El Comité ha acordado que los bancos supervisores deberian
afiadir a este factor un plus en funcion del comportamiento “ex-post” del modelo,

introduciendo incentivos con el fin de mantener alta su calidad.

Dado un determinado nivel de riesgo de mercado, el VaR obtenido por un modelo
cambiara no so6lo cuando se mueva la posicion del banco, sino también cuando lo haga
el mercado de forma mas o menos brusca. Por ello, el Comité recomienda que las
entidades deberian satisfacer, sobre una base diaria, sus requisitos de capital en funcion

del mayor valor de los siguientes:

— El valor en riesgo del dia anterior.

- Una media de los valores en riesgo de los tltimos 60 dias.

Al utilizar la mayor de estas dos medidas se tiene la ventaja de establecer un
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limite mas alto en los requisitos de capital. Cuando el VaR, que puede f]

una base diaria, es relativamente bajo en un determinado dia, la me
multiplicada por el factor, da lugar al requisito de capital. De este modo,
cierto nivel de estabilidad y un colchon para posibles pérdidas que pudi

periodos de estrés.

5.1. La definicion de capital

El concepto de capital se interpreta por el Comité de supervision ba
sentido mas restrictivo que el usual, con el fin de proteger a los clientes d
crédito. Dicho capital esta compuesto por tres niveles denominados “tiers”™:

Bt

a) Vencimiento de al menos dos afios y estar limitada al 250% de

Tier 1 asignada para soportar el riesgo de mercado.
mercado.
¢) Que esté sujeta a una clatsula restricitiva, por la que ni el interés i

principal de la deuda puedan ser pagados si ello implica que el ci

banco quedase por debajo de sus requisitos minimos.

estandares rigurosos y se asegure su mantenimiento de forma continua, es necesatl
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nimero de excepcione, como primer punto de referencia, es la simplicidi

convincente del enfoque.

otro.

el modelo de control podran demandar un mayor grado de rigidez o aumenti
multiplicativo que permite establecer los requisitos de capital e, incluso, desa
modelo. Si los resultados del “backtesting” son satisfactorios y el banco cumy

los estandares establecidos, el factor plus sera igual a cero.

técnicas del “backtesting” estan aun evolucionando, comprometiéndose a in
importantes desarrollos en este area. Hasta el momento el Comité ha introdi

marco para la interpretacion de los resultados obtenidos’, los cuales se traduce

* Para un conocimiento detallado del marco general del “backtesting™ ver: “Supervisoty framewor
forrthe usc of “backtcsting” in conjunction wih the internal models approach to market risk capital
requirements”. Basle Committee on Banking Supervision. Enero. 1996.
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convirtiéndose éstas en alternativas ante la falta de sistemas internos.

5. El valor en riesgo, como resultado, tiene una triple ﬁnalidé‘d."il:
permite a las compaiiias conocer su perfil de riesgo global. Ei A
posibilita a las entidades financieras supervisoras sus labores de co
situaciones de riesgo en determinadas compafiias. Por tltimo,
referencia para el establecimiento del  capital minimo requeri
institucion en particular. Se trata, en definitiva, de calcular de lz‘i"fén na
posible el coeficiente de garantia bancario como relacién entre los

y el nivel de riesgo de los diferentes activos.

6. La defensa de metodologias internas requiere, por otro lado, el estal
determinadas formas de control (backiesting), que permitan otorga

mismas. 1

riesgo mediante técnicas de simulacion, como el stress-testing, donde
dichas circunstancias en funcion de las caracteristicas propias de cad «
esta forma, el valor en riesgo mediria la exposicion a los movimi
en situaciones normales, mientras que el sress-festing lo haria en la

complementando al VaR.
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