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La salvaje desregulacion financiera que se inicio en las principales economias mundiales a
comienzos de la década de los setenta, establecié las bases que propiciaron la mayor
depresion econémica en casi cien afios. La crisis financiera de 2008 o “Gran Recesion” es,
por encima de todo, una crisis de regulacion. En este contexto, el Comité de Supervision
Bancaria de Basilea, estando sujeto por el ideal de liberacién del poder econdmico
internacional imperante, lleva a cabo su papel de consejero de supervisores de todo el
mundo en lo relativo al ambito prudencial bancario. En la presente obra, se repasa la
historia de esta organizacion, se analizan sus principales acuerdos (Acuerdos de Basilea)
centrando la atencién en el marco actual (Basilea Ill) y se le proponen ciertas lineas sobre
las que trabajar en el futuro, a la vez que se desarrollan estos puntos se critica el proceso
de neoliberacion que ha tenido lugar en las Ultimas décadas.
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CAPITULO 1
INTRODUCCION: ANTECEDENTES Y CONTEXTUALIZACION

1.1. SOBRE EL COMITE DE SUPERVISION BANCARIA DE BASILEA

El Comité de Supervision Bancaria, en adelante BCBS por sus siglas en inglés (Basel
Committee on Banking Supervision) organismo creador de las recomendaciones
objeto de estudio en el presente trabajo, constituye segln su acta constitutiva un foro
de cooperacion internacional cuyo objetivo final es lograr el buen funcionamiento y la
estabilidad del sistema financiero mediante la creacion de estandares en materia de
regularizacion y supervision bancaria. El BCBS no posee ningun tipo de poder
supranacional sin embargo sus consideraciones suelen ser ampliamente aceptadas no
solo por los paises miembros sino por la amplia mayoria de la comunidad
internacional.

1.1.1. Breve repaso historico

Podemos establecer sin miedo a equivocarnos como origen maximo del BCBS la
fundacion previa de la organizacion internacional que lo acoge, el Banco de Pagos
Internacionales o BIS (Bank of International Settlements) en el afio 1930. Inicialmente
surgido para facilitar las transferencias derivadas de las compensaciones acordadas
en los tratados de paz tras la Primera Guerra Mundial, tuvo como principales artifices a
Montagu Norman, Gobernador del Banco de Inglaterra, y a Hjalmar Schacht, Ministro
de Finanzas del Il Reich', hombres que establecieron algunas de las pautas
principales de las finanzas modernas.

Sin embargo, con la escalada de tension que se produjo en el inicio de la década, el
pago de reparaciones cay6 pronto en saco roto, desplazando al organismo a la funcion
de mediador para la cooperacion entre bancos centrales®. El BIS se convirtié entonces
en un foro en el que banqueros de distintos paises se reunian mensualmente y
compartian sus puntos de vista dentro de lo que la nerviosa calma previa al inicio de
un nuevo conflicto armado permitia. La institucion actuaba ademés como banco al
proveer distintos servicios financieros a los bancos centrales.

Como cabria esperar, con el inicio de la Segunda Guerra Mundial las reuniones
periddicas fueron canceladas y se paraliz6 por completo el proceso de colaboracion, el
organismo entré en un estado de hibernacion en el que pasoé solo a proveer servicios
bancarios minimos de asistencia.

A pesar de la neutralidad asumida por el banco desde sus origenes, con el fin de la
guerra afloré la cooperacion que se habia mantenido con la Alemania Nazi, hecho que
estuvo a punto de suponer la total disolucién de la institucién tal y como exigian los
acuerdos de Bretton Woods de 1944. No fue asi gracias a las presiones de diversos
bancos centrales, en su mayoria europeos y sobretodo el de Reino Unido, que
destacaron la utilidad de un organismo supranacional de esta indole en el nuevo orden
economico internacional establecido con la instauracion del Patron Cambio Oro.
Efectivamente, el BIS tuvo un papel primordial al mediar en los necesarios desajustes
gue ocurrian con el libre cambio de divisas. Este nuevo sistema exigia una renovada y
ampliada cooperacién entre bancos centrales que hacia asi recuperar la razén de ser
inicial del organismo y fijaba las bases del BIS que conocemos hoy dia: “la busqueda
de la estabilidad financiera global”.

Ahamed, L. (2010) Los sefiores de las finanzas: Los cuatro hombres que arruinaron al mundo, Deusto S.A.
Ediciones, Barcelona
Bank for International Settlements BIS History-Overview [en linea]

1-



Gonzalez Cafiestro, José Miguel

La persecucién de este objetivo final se fue perfilando a lo largo de los afios
mediante la formacion de Comités que abordaban esa meta comun desde distintos
angulos. En la actualidad son 6, ellos y sus funciones quedan reflejados en la siguiente
tabla:

Asegurar la robustez del sistema financiero
Comité de Supervision Bancaria mundial mediante la mejora de la supervision
bancaria.

Asistir a los Bancos Centrales en el
reconocimiento y andlisis de amenazas a la
estabilidad del sistema financiero global y la
elaboracion de soluciones.

Comité del Sistema Financiero Global

Evaluar las implicaciones futuras de las
Comiteé sobre el Oro y Cambio de Divisas operaciones estructurales de los bancos
(Comité de Mercados) centrales asi como el comportamiento del oro
y las diferentes divisas.

Promover la transparencia, profundidad y
Comité de Sistemas de Pago y Liquidacion | eficiencia de los sistemas de pagos
nacionales e internacionales.

Para los presidentes. Intercambiar puntos de

Foro de Gobernanza de Bancos Centrales . ) ;
vista en lo relativo a asuntos operativos.

Comité Irving Fisher de estadisticas sobre | Discutir asuntos estadisticos que atafien a los
Bancos Centrales bancos centrales.

Tabla 1.1 Comités del BIS y sus funciones
Fuente: Elaboracion propia

Centrados ya en el Comité de Supervision Bancaria, este fue tal y como expresa el
documento oficial de su web: “fundado a finales de 1974 por los gobernadores de los
bancos centrales del Grupo de los 10° como consecuencia de las perturbaciones que
tuvieron lugar en los mercados internacionales de divisas y el sistema bancario”. Estos
hechos se refieren en especial a la bancarrota del banco aleman Bankhaus Herstatt,
cerrado por el Bundesbank el 26 de junio de ese mismo afio a causa de las enormes
pérdidas causadas por la negociacion con divisas. La negativa de su corresponsal en
Estados Unidos, el Chase Manhattan, a hacer frente a las 6rdenes abiertas por la
matriz alemana supuso la imposibilidad del cierre de muchas operaciones extranjeras,
desencadenando el efecto domind y por tanto el contagio global que estuvo a punto de
suponer el colapso definitivo del sistema financiero mundial en todo un aviso, tal como
expresO Koleva®, de las consecuencias futuras que tendria el exceso de
apalancamiento.

Este hecho supuso la primera gran evidencia de la necesidad de que el nuevo
sistema financiero fuera supervisado internacionalmente dada la gran interconectividad
gue estaba alcanzando. La intencion de restaurar la confianza y estabilidad, asi como
la de evitar nuevas crisis de similares caracteristicas, causaron la fundacion del
Comité.

A pesar de que inicialmente el objetivo del BCBS era cubrir sin més los huecos en
la red de supervision internacional, con los afios ha venido ampliando competencias

El G-10 esta formado por los paises que en 1962 acordaron participar en los Acuerdos Generales para la
Obtencién de Préstamos (AGP), acuerdo mediante el cual se comprometen a aportar fondos suplementarios a los
recursos del FMI en caso de que en algin momento estos resultasen insuficientes. Actualmente esta compuesto
por: Alemania, Bélgica, Canada, Estados Unidos, Francia, ltalia, Japon, Paises Bajos, Reino Unido, Suecia y Suiza.
(Extraido de la Ficha Técnica de los Comités grupos y clubes del FMI).

Koleva, G. (2011) “Icon of Systemic Risk” Haunts Industry Decades After Demise, AmericanBanker.com [en linea]
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hasta llegar a establecer los tres frentes en los que actualmente trabaja: potenciando
el intercambio de informacion entre los entes de control nacionales, mejorando la
efectividad de las técnicas de supervision a la banca internacional (que por su caracter
global escapan al control de un Unico pais) y estableciendo los estandares minimos en
aquellas areas que por sus caracteristicas se consideran vitales.

A lo largo de sus casi 40 afios de vida, el Comité ha publicado cientos de trabajos
entre los que destacan los “Acuerdos de Basilea”, los “Core Principles” (Principios
basicos del Supervisor Bancario) y el “Concordato sobre Supervision Transfronteriza”.

1.1.2. Composicion actual del BCBS

Actualmente forman parte del Comité los gobernadores de los bancos centrales (o
bien, los encargados formales de la supervision bancaria) de Alemania, Arabia Saudi,
Argentina, Australia, Bélgica, Brasil, Canada, China, Espafia, Estados Unidos, Francia,
Hong Kong SAR, India, Indonesia, Italia, Japon, Korea del Sur, Luxemburgo, México,
Paises Bajos, Reino Unido, Rusia, Singapur, Sudafrica, Suecia, Suiza y Turquia. El
presidente o moderador es el Sr. Stefan Ingves, presidente del Sveriges Riksbank
(Banco Central de Suecia), después de que sustituyese en esta funcion al Sr. Nout
Wellin su homologo holandés en junio de 2011.

El BCBS esta actualmente formado por 4 subcomités que se retnen formalmente
con cardcter trimestral, estos cuentan con sus correspondientes grupos de trabajo
especializados que también se retnen periédicamente. La figura 1.1 nos otorga una
vision global de la composicion actual.

El Grupo de Riesgo Operacional l

El Subcomité de El Grupo Experto Facultativo
Implementacion de

Estandars

El Grupo Experto en Monitarizacion de
Procedimientos

El Grupo de Medicion de Riesgo

El Subcomité de El Equipo de Investigacion

BCBS Desarrollo de El Grupo de Trading

El Equipo Experto en Liquidez

El Subcomité
Consultativo de
Basilea

El Subcomité —
Experto Contable —I El Subgrupo de Auditoria ]

Figura 1.1 Composicion del BCBS
Fuente: Elaboracién propia

Aungue los distintos equipos de trabajo publican sus informes de forma independiente,
cada 2 afios se organiza, con intencion recopilatoria, la Conferencia Internacional de
Supervisores Bancarios (la ICBS por sus siglas en inglés) donde se ordenan,
estructuran y divulgan todos los progresos logrados y se comparten las conclusiones
alcanzadas.



Gonzalez Cafiestro, José Miguel

1.2. LOS ACUEDOS DE BASILEA (BASILEA )

Tal y como el mismo Comité reconoce en el documento que recoge su historia, en sus
primeros afios de vida el BCBS considerd las insuficientes reservas de capital como la
principal debilidad de los bancos y por tanto de la estabilidad del sistema financiero.
Esto se debié a la constatacion en los Ultimos afios del deterioro en los ratios de
capital que las entidades venian sufriendo en un contexto de riesgo internacional
creciente a causa del elevado endeudamiento de diversos paises. Todo ello
aderezado ademas por el factor desequilibrante de las enormes diferencias en la
exigencia de capital existentes entre naciones.

El consenso internacional a que habia que avanzar hacia una convergencia de
exigencias y la idea generalizada de que un aumento de los niveles de capital
disponibles por los bancos era necesario germiné en los Acuerdos de Basilea
(posteriormente conocido como Basilea |) en 1988 en los que se fijaban unos niveles
minimos para todos los bancos independientemente de su pais de origen.

A grandes rasgos, la idea central era mantener siempre suficiente capital para
absorber pérdidas y por tanto evitar la quiebra, impagos y el correspondiente contagio
a demas bancos que todo ello supondria. Para ello se fijaron criterios simples sobre
valoracion de la calidad del capital disponible y el nivel de riesgo asumido:

e Se estableci6 el “Capital regulatorio”, como aquél del que habia que disponer. Se
distinguia entre dos niveles o ‘tiers” siendo el Tier 1 (principal): capital social,
reservas y participaciones preferentes y el Tier 2: deuda subordinada. La suma de
ambos debia suponer como minimo un 8 % del riesgo total asumido por las
operaciones, a lo que se le denomind: “Activos de riesgo”.

e Para el calculo de estos “Activos de riesgo” a los que se estaba expuesto, el Comité
consideré que estos estaban compuestos a su vez por los riesgos de crédito y tipo
de cambio a los que se les asignd unos criterios aproximados y sencillos de calculo.
A modo de ejemplo, el mas importante de ellos, el de crédito, se calculaba
agrupando las exposiciones en cinco categorias a las que se les asignaba una
ponderacion de riesgo en funcién de la naturaleza del activo (0%, 10%, 20%, 50%,
100%).

Con intencion de mitigar el impacto en la fluidez de crédito y por tanto su afectacion
a la economia real, el acuerdo proponia un calendario de implantacion progresiva, una
practica que se convertiria en habitual en las recomendaciones del Comité de aqui en
adelante.

Este primer trabajo fue mejorado en el aio 1996 a través de “La enmienda sobre
riesgo de mercado” que afiadia la consideracion de este riesgo a los ya mencionados
a la hora de obtener el valor total.

Este acuerdo inicial tuvo una gran acogida internacional ya que sus
recomendaciones fueron asimiladas por mas de 130 paises y supuso por tanto una
primera piedra de nivel al proyecto de regularizacion y supervision bancaria
internacional.

1.3. ACUERDOS DE BASILEA I

A pesar de que se puede considerar la implementacion de Basilea | como un éxito,
este acercamiento a un sector tan complejo como el de las finanzas internacionales
fue a todas luces insuficiente y lo debemos considerar mas bien el primer paso de un
proceso interminable que, por lo dinamico y cambiante de la naturaleza de los activos
financieros, demanda y demandara siempre unas actualizaciones constantes.

De esta manera, con objetivo de superar la primera bateria de ineficiencias
detectadas, el Comité publico en junio de 2004 una ambiciosa reforma que daria lugar

-4-



TFG-FICO. Crisis financiera: reformas en marcha. Basilea lll

a la “Convergencia internacional de medidas y normas de capital (Marco revisado)”,
mas comunmente conocido como los “Acuerdos de Basilea II”.

Basilea | adolecia de un criterio demasiado simplista al no distinguir riesgos altos y
bajos, productos simples o complejos, o periodos de maduracion cortos de largos. Tal
y como el Comité justifica en los parrafos quinto y sexto del capitulo introductorio de
Basilea Il, los mayores inconvenientes de la anterior serie de recomendaciones fueron:
una gran rigidez al no considerar variaciones del riesgo (la cual puede llegar a tener
gran volatilidad como ha demostrado la prima de riesgo espafiola durante la actual
crisis financiera) y otro hecho esencial, la no consideracion en el calculo de riesgo de
la calidad crediticia de la contraparte (con el método anterior se otorgaba el mismo
porcentaje a empresas con distinto rating crediticio).

Una de las grandes novedades introducidas, fue la peligrosa (y a la postre bien
dafiina) opcién que se le dio a los bancos de utilizar sus propias estimaciones a la hora
de calcular los niveles de capital preciso. Para ello se pretendia “tener en cuenta las
peculiaridades de los sistemas supervisores y contables de cada pais miembro”, de
modo que fuese cada supervisor independientemente quien estableciese “sus politicas
y practicas de gestién de riesgo”.

Estas recomendaciones, bastante mas amplias y complejas que sus predecesoras,
se emitieron apoyadas en tres pilares principales, el segundo y tercero completamente
nuevos:

1.3.1. Pilar I: Célculo de los requisitos minimos de capital.

Nucleo y parte central del nuevo acuerdo, este pilar partia de la tesis en cuanto a
requerimiento de capital de Basilea |I. Afinaba el célculo de riesgo mediante la
profundizacion de conceptos e incorporacion de nuevas variables como la ya
mencionada valoracion de la contraparte.

Se desagregd y otorgd caracter independiente al riesgo operacional, el cual antes
se consideraba implicito en los otros. Esta valoracion de procesos se podia calcular
mediante distintos métodos propuestos en funcién de la complejidad de la entidad.

1.3.2. Pilar Il: El proceso de examen supervisor.

La seccion tercera de Basilea Il recogia las disposiciones relativas a la supervision en
el ambito prudencial bancario mediante la proclamacion de cuatro principios basicos
adaptados de los “Core principles™ anteriormente publicados.

Como ya se ha comentado someramente Basilea Il otorgd un gran margen de
actuacion a los bancos al considerar que “la responsabilidad recae en la direccion del
banco para el desarrollo de un proceso interno de evaluaciéon del capital y para el
establecimiento de objetivos de capital que guarden relacion con el perfil de riesgo y el
entorno de control del banco” (Parrafo 721) mediante lo cual se consideraba el control
interno como parte esencial del proceso. Se atribuy6 a la autorregulacion la mayor
parte del peso.

En conformidad a este pensamiento, el Pilar Il establecia las pautas en cuanto a
cémo los supervisores debian acometer su funcion de evaluar si los bancos
cuantificaban adecuadamente sus necesidades de capital en funcién de sus riesgos, e
interviniendo siempre que fuese necesario. Se instaba pues a las partes a mantener
un contacto activo con el que pudiese corregirse cualquier tipo de desviacién
rapidamente mediante la reduccion del riesgo o la restitucién de capital.

Trabajo previo del Comité: “Core principles for effective banking supervision” (Principios basicos para una
supervision bancaria eficaz) publicado en septiembre de 1997.
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1.3.3. Pilar lll: La disciplina de Mercado

En este ultimo capitulo, el Comité, habida cuenta de la complicacion de los célculos de
riesgo y la posibilidad de los bancos de usar métodos propios, recomendaba culminar
el proceso de supervision con una serie de buenas practicas en cuanto a
transparencia y publicidad que permitiese a los mercados evaluar los niveles de
capitalizaciéon y riesgos asumidos. Con ello se pretendia afadir el control extra que
generan las presiones correctoras de los mercados, completando asi el sistema en el
gue era el propio sector el que se regulaba a si mismo.

Para ello proponia unos minimos en lo relativo a contenido, cantidad, calidad y
frecuencia intentando siempre respetar el derecho de propiedad y confidencialidad. El
acuerdo exhortaba a los supervisores a usar su potestad a la hora de exigir el
cumplimiento de estos requisitos.

1.4. INSUFICIENCIA REGULATORIA: LA CRISIS FINANCIERA DE 2008

A comienzos de siglo, como respuesta a la crisis econdmica derivada de la burbuja de
las punto com y de los atentados del 11-S, la FED (el sistema bancario central de los
EEUU) aplicé una historica bajada en los tipos de interés hasta situarlos al 1%. Este
hecho vir6 el objetivo de los inversionistas desde la clasica compra de deuda del
estado hacia el mercado inmobiliario y las mayores rentabilidades de la compra-venta
de hipotecas. Esta migracion masiva se vio alentada, ademds, con cambios en la
legislacién por parte de la administracion Bush (y replicada en otros muchos paises
como Espafia) que otorgaban grandes facilidades a la compra de viviendas mediante
el establecimiento de diferentes subsidios y seguros. Se colocaron de esta manera las
bases necesarias para el sobredimensionamiento del ladrillo, y es que se decidi6 salir
de la depresion econdmica de una burbuja con la creacion de otra nueva de
dimensiones mucho mayores, la burbuja inmobiliaria.

Efectivamente, con estos elevados rendimientos, las garantias otorgadas por el
gobierno estadounidense y un ineficaz sistema de autorregulacion, la banca se volvié
cada vez mas irresponsable. La codicia enfrentada a la responsabilidad en un conflicto
de intereses mal alineado llevé a la concesién de muchas hipotecas a familias y
personas de escasa estabilidad financiera. A un apalancamiento desmesurado. Al
arrastre hacia el precipicio de todo el sistema financiero internacional a causa de la
necesidad de mas y mas crédito que llegaba de cualquier punto del mundo con la
venta de complejisimos productos derivados que lograban esquivar cualquier tipo de
regulacion.

Tal y como dijo el nobel en economia Vernon L. Smith: “La codicia debe ser
balanceada con una cierta cantidad de miedo”®. Se habia atentado contra la santa
trinidad de las finanzas al descompensar la relacién entre las variables rentabilidad,
riesgo y liquidez. A lo largo del mundo, muchos bancos sabian que no se les dejaria
caer llegado el momento, pues su quiebra significaria directamente el colapso de la
economia tal y como la conocemos hoy dia. Enrocados en esta egoista posicion la
asuncioén de elevados riesgos fue la tonica predominante.

Todo el proceso se sostenia en la idea de aumento de valor de los bienes
inmuebles. Cuando un hipotecado no podia hacer frente a los pagos la titularidad
pasaba al banco que la volvia a poner en venta a un precio mayor manteniendo asi los
margenes de rentabilidad. Durante varios afios las economias crecieron mediante
estas adulteradas condiciones creando una falsa sensacion de prosperidad.

Borgs, M. (2010) Sobredosis: La proxima crisis financiera [Video documental] Swedish Free Enterprise Foundation,
Suecia
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Sin embargo, llegado el punto en que tantos hipotecados dejaron de hacer frente a
los compromisos que la presion de la oferta de inmuebles fue mayor a la demanda, la
caida de precios supuso el pinchazo y el inicio de la resaca por tantos excesos. Las
sucesiones de impagos, junto a la mezcla y difuminacion de los paquetes hipotecarios
alo largo de todo el mundo, hacian imposible constatar el nivel de exposicion de cada
banco, se dispar6 la desconfianza, se par6 el Mundo.

Con la perspectiva que otorga el paso del tiempo, sorprende la pasividad con la que
los encargados de la supervision permitieron apalancamientos tan elevados, niveles
de riesgo tan elevados y en definitiva un sobredimensionamiento tan insano. El avance
regulador logrado a lo largo todos estos afios de trabajo por parte del Comité, bancos
centrales y todo aquel con un papel destacable en el ambito prudencial bancario
quedd en entredicho, la crisis financiera que produjo la crisis econdmica o “Gran
Recesion” que aun a dia de hoy asola a medio mundo es al més alto nivel, y por
encima de todo una crisis de regulacion, la constatacion del fracaso de los organismos
de supervision. El fracaso de todo un sector.
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CAPITULO 2:
MARCO ACTUAL: ACUERDOS DE BASILEA 1l

Antes siquiera de que los acuerdos de Basilea Il fueran implementados en la mayoria
de paises y con solo dos afios en vigencia ya qued6é demostrado lo inadecuado de
ciertas lineas propuestas. Ante las incongruencias puestas de manifiesto por la crisis
financiera y para intentar evitar que éstas se vuelvan a repetir en el futuro, el BCBS
public6 en diciembre de 2010 la tercera y actual fase de su conjunto de
recomendaciones (los Acuerdos de Basilea Ill) compuestas por; “Basilea Ill: Marco
regulatorio global para un sistema bancario mas resistente” (revisado en junio de
2011) y “Basilea lll: Marco internacional para la medicidén, normalizacion y seguimiento
del riesgo de liquidez”.

Estos trabajos surgieron como parte de una serie de iniciativas promovidas por el
Foro de Estabilidad Financiera en sintonia con las ideas de base establecidas por el
Grupo de los 207 en la cumbre de Londres de abril de 2009 y que tienen por intencién
final llevar a cabo los necesarios ajustes para lograr el fortalecimiento del sistema
financiero global.

Resulta digna de mencién la rapidez con la que el Comité publicé esta amplia
reforma que detecta y regula varios de los aspectos vitales que hasta entonces se
habian pasado por alto. Si algo positivo se puede extraer de una situacion de crisis
como la actual, es la oportunidad que ésta otorga para la renovacion y mejora. Al finy
al cabo la situacion asi lo exigia. En este capitulo se analizaran las principales claves
del acuerdo. En primer lugar se dilucira sobre los dos principios de base sobre los que
se han aplicado todas las reformas para luego analizar las principales caracteristicas
de los dos trabajos por separado.

2.1 IDEAS CLAVE EN LA REFORMULACION

Dos ideas de base han estado en mente de los miembros del Comité durante todo el
proceso de elaboracion de reformas: Reducir el caracter prociclico y establecer un
caracter macroprudencial.

2.1.1 Reducir el caréacter prociclico

La mayoria de expertos coincide en situar como principal paradigma de lo erréneo del
enfoque anterior al marcado caracter prociclico de Basilea Il, el cual facilitaba la
creacion de burbujas y el surgimiento de crisis. En estos Ultimos afios se ha puesto de
manifiesto que las exigencias en las reservas de capital no pueden ser las mismas en
tiempos de depresion que en los de expansion. Se comentaba al inicio de este trabajo
que la funcion final del Comité de Basilea, méas alla de la correcta supervision y junto al
resto de equipos del BIS, es lograr un sistema financiero global estable. En linea a
este dogma, el BCBS era consciente de que tenia que articular herramientas que
evitasen en lo posible que los problemas de la banca se terminaran propagando a la

El G-20 es un foro de cooperacién y consulta sobre temas relacionados con el sistema financiero internacional,
surgido en 1999 y compuesto por los paises mas desarrollados (G-8), los 11 principales en vias de desarrollo y la
Unién Europea. En 2009 se le designé como “el principal foro para la cooperacion econdémica internacional’.
Actualmente esta compuesto por: Alemania, Arabia Saudita, Argentina, Australia, Brasil, Canada, China, Corea del
Sur, Estados Unidos, Francia, India, Indonesia, Italia, Japon, México, Reino Unido, Rusia, Sudéfrica, Turquia y la
Union Europea. (Extraido de la Ficha Técnica de los Comités grupos y clubes del FMI).
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economia real en forma de escasez de crédito como ha venido ocurriendo en los
ultimos anos.

En este ambito, la principal novedad formulada junto al coeficiente de
apalancamiento que se analizard& mas adelante, es la inclusion de un colchén
contraciclico qgue aumenta las exigencias de capital hasta un 2,5% adicional y debe ser
instaurado en épocas de bonanza. Se espera que la acumulacion de este capital
defensivo mitigue el impacto que pueda tener el surgimiento de nuevos periodos de
perturbaciones, durante los cuales se podria usar esta liquidez extra para seguir
fluyendo crédito a la economia real. A su vez, esta herramienta deberia ayudar a
moderar las expansiones crediticias al limitar la disponibilidad de liquido con el que
operar.

Se ha establecido el “provisionamiento prospectivo”’, un cambio en las practicas
contables hacia un método basado en la pérdida esperada (EL) con el que se pretende
mejorar la relevancia de los estados financieros. Con esta interesante medida (junto a
la variacion afnadida al riesgo de ajuste de valoracion de crédito que se vera mas
adelante) el Comité intenta evitar la propagacion de nuevas burbujas mediante la
obligacion a la banca de mantener un control mas actualizado y transparente de sus
posiciones. Se evitara asi la situacion vivida durante los Ultimos afios en la que los
balances de los bancos no recogian la disminucion de valor que habian sufrido los
inmuebles y por tanto no mostraban una imagen fiel de su situacion real.

Por ultimo, en esta parte, el Comité anuncié que pretendia promover la
conservacion de capital ademas de la acumulacion de colchones por encima del
minimo, con la intencién de evitar que se repita la situacion tras la crisis en la que, tal y
como se constata en Basilea Ill: “algunos bancos siguieron distribuyendo enormes
sumas en forma de dividendos, recompra de acciones y generosas remuneraciones,
pese al deterioro de su situacion financiera y de las perspectivas del sector. Esta
actitud obedecié en gran medida a un problema de accién colectiva, al percibirse
cualquier recorte en dichas distribuciones como un sistema de debilidad”.

El motivo de esta actitud es discutible, lo que si es evidente es la necesidad de
hacer que estas conductas irresponsables no se vuelvan a repetir. Para ello el BCBS
ha propuesto nuevas normas internacionalmente acordadas que otorgan herramientas
a los supervisores a la hora de establecer limites.

2.1.2 Hacialaregulacién macroprudencial

El otro gran inconveniente de base, era la regulacion microprudencial que se venia
manteniendo. Antes del estallido de la burbuja, todas las herramientas de supervision
centraban su analisis en las distintas instituciones individualmente a pesar de la ya
mencionada y conocida conexion latente entre entidades. El Comité confiaba en que el
control de las partes unitarias llevase por si solo al buen funcionamiento del sistema en
su conjunto. Pero el sector financiero se diferencia de cualquier otro sector de
servicios por la fuerte interrelacion entre sus entidades. La constante y reciproca
operativa que mantienen entre ellos, sobre todo a través del mercado interbancario,
provoca un alto riesgo de contagio, de modo que problemas individuales pueden
terminar siendo colectivos.

Para abordar este riesgo sistémico el BCBS esta actuando en dos frentes:

e Colaborando con otro Comité del BIS, el Comité de Sistemas de Pago y Liquidacion
(mencionado en la tabla 1.1) y con la Organizacién Internacional de Comisiones de
Valores para elaborar “una robusta normativa aplicable a las infraestructuras de los
mercados financieros.”

e Cooperando con el Consejo de Estabilidad Financiera para establecer un marco
aplicable a los bancos considerados de importancia sistémica (SIFl). Estos bancos
son mas conocidos en el sector como los “too big to fail” que como su propio
nombre indica son los “demasiado grandes para caer”. Por su tamano y volumen de
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operaciones, los problemas de estas empresas se convertirian en perturbaciones
para toda la banca. Se ha considerado la existencia de 28 a nivel global, entre ellos
los espafioles Santander y BBVA. Las medidas en este sentido, que aun no se han
terminado de materializar, incluirdn suplementos a las exigencias de reservas, de
capital contingente y de bail-in debt (deuda capaz de absorber pérdidas).

2.2 FORTALECIMIENTO DEL MARCO DE CAPITAL GLOBAL

Este primer trabajo, “Basilea Ill: Marco internacional para la medicidon, normalizacion y
seguimiento del riesgo de liquidez”, sigue profundizando en lo logrado hasta la fecha,
los tres pilares del marco anterior, pero en él abundan maodificaciones vy
reformulaciones de conceptos.

2.2.1 Redefinicion del capital y aumento en los requerimientos.

El BCBS siempre ha defendido como base fundamental de estabilidad la necesidad de
mantener unas reservas de capital de calidad, siendo las méas adecuadas en este
sentido las acciones ordinarias y los beneficios no distribuidos.

Es principio basico del capitalismo que sean los accionistas los que afronten las
exposiciones al riesgo asumidas por su entidad, en este caso los bancos. Este hecho
tan fundamental estaba distorsionado con la anterior definicion de capital que
consideraba a las participaciones preferentes un elemento mas del Tier 1. La
existencia de este elemento intermedio dificultaba sobremanera el levantamiento de
acciones comunes, puesto que los accionistas sabian que en caso de quiebra se
protegeria a los preferenciales.

Es de obligada mencién en este punto el caso particular de Espafia ya que es bien
conocida mediaticamente la mala praxis con la que la banca espafiola colocé
masivamente estos instrumentos a pequefios inversores sin tener en cuenta su perfil
de riesgo o si era el producto que demandaban. Y es que en 2009 los bancos sentian
la presién de la quiebra de Lehman Brothers y obtaron por esta via para financiarse y
a la vez cumplir las exigencias de capital que les exigia el regulador a costa de atentar
la confianza de los clientes. Decepciona de nuevo, comprobar el papel mantenido por
el supervisor, en este caso el Banco de Esparfia, cuando la prensa se hizo eco de que
habia autorizado los canjes a pesar de ser plenamente consciente de su “deficiente

comercializacion™.

Para evitar que esta indeseable situacion se vuelva a repetir en el futuro, el Comité
ha devaluado este instrumento y ha complicado los requisitos para poder considerarlo
capital adicional, al exigirle mayor discrecionalidad en los pagos (mas supuestos que
anulen su retribucion) que encareceran notoriamente su emision y reduciran por tanto
Su uso.

Se deja por tanto el Tier 1 compuesto por las acciones ordinarias, los beneficios no
distribuidos y en menor medida (y muy controlados) los instrumentos subordinados. Se
han aumentado ademas, los requerimientos del capital ordinario desde el 2% hasta el
4,5% vy los del Tier 1 desde el 4% anterior hasta el 6 % actual. Ademas se ha
instaurado un colchdn de conservacion similar al colchén anticiclico ya mencionado. Al
igual que este también sera de un 2,5 % de capital y se debera recopilar e instaurar en
épocas expansivas. La razén de ser de este colchon es servir de reserva ultima, por lo
que inicialmente se considera deberia ser mantenido en todo momento. El acceso a
estos fondos conlleva una serie de restricciones como las limitaciones a la distribucion
de beneficios. A continuacién se muestra un resumen de estas ampliaciones.

Martin Simén, P. ; Castell6 Llantada, C. (2013) El regulador aprobd un canje de preferentes de Bankia para evitar
una “salida de depdsitos” [en linea], CincoDias.com , 2 de mayo
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BASILEA Il BASILEA Il \
Capital Ordinario de Nivel 1
Minimo mas Mixi
colchén de axnlmo
" posible
conservacion

Capital de Nivel 1

Capital Total

Colchdn de conservacion

Rango de colchén anticiclico 0 % /

Figura 2.1 Resumen de las modificaciones en las exigencias de capital
Fuente: Elaboracién propia

Todas estas exigencias de capital han sido introducidas con la suficiente dilatacién
temporal para reducir en lo posible el impacto en la economia real®, en el afio 2010 se
estimaba un descenso anual del 0,4% en el PIB mundial durante los siguientes cuatro
afios a causa de estas medidas. Se espera que esta reduccién sea compensada con
una notable mejoria en la estabilidad financiera mundial™.

2.2.2 Mejora de la cobertura de riesgo

Como ya se ha mencionado una de las principales causas del bloqueo que sufri6 el
sistema financiero internacional se debié a la incapacidad de valorar correctamente la
exposicion a activos toxicos asumida por cada banco.

Se han aplicado las siguientes reformas que elevan los requerimientos de capital
para la cartera de negociacion y las exposiciones de titulizacion complejas:

e De ahora en adelante y con caracter prudencial se determinara el riesgo de
contraparte utilizando parametros basados en términos de tension, requerimiento
evidente habida cuenta de lo que pueden empeorar estos debido a la volatilidad.

e Se refuerzan las normas de gestion del colateral, asi como la constituciéon de
margenes iniciales, se endurecen las normas para la gestion de crédito de
contraparte en distintos ambitos.

e Probablemente la novedad mas importante en este apéndice sea la incorporacién
de un nuevo ‘requerimiento de capital basado en el valor en riesgo (VaR)™ en
situaciones de tension, definidas como 12 meses consecutivos de significativas
tensiones financieras”.

e El riesgo de ajuste de valoracion de crédito o CVA (Credit Value Adjustment) ya
existia en Basilea Il y aportaba flexibilidad al tener en cuenta deterioros en la
solvencia de la contraparte que aumentaban el riesgo de impago. En la reforma
actual, a este riesgo se le aflade ademas el de potenciales pérdidas por valoracion
a precios de mercado.

Ver Anexo 1.

Mendieta, M. M. (2010) Los reguladores minimizan el impacto que tendra Basilea lll [en linea], CincoDias.com, 19
de agosto

El valor en riesgo o VaR (Value at Risk) se define como un valor limite tal que la probabilidad de que una pérdida a
precios de mercados en la cartera sobre un el horizonte temporal dado exceda ese valor sea el nivel de
probabilidad dado.

10

11
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2.2.3 Inclusioén del coeficiente de apalancamiento

Los procesos de desapalancamiento son una peligrosa fuente de contagio a la
economia real. La necesidad de deshacer las posiciones replicadas ejerce una presion
bajista en la valoracion de estos activos, los cuales a su vez provocan una disminucion
en los balances al registrar esos deterioros, produciendo asi un circulo vicioso de
pérdidas y contraccion del crédito disponible.

Para evitar estas espirales, pero también a causa del cardcter premonitorio que
posee al permitir la deteccién de desviaciones y que ya destacé la Dra. Rojas-Suarez
cuando afirmé que “fue la Unica ratio que mostrd sefiales de debilidad antes del
estallido de la gran burbuja’?, Basilea Ill incorpora este coeficiente como un
complemento solido a los requerimientos basados en riesgo.

Se pondra como limite temporal que el balance no pueda exceder en 33 veces el
capital estructural y se evaluaran resultados hasta que se fije el valor definitivo en
2018.

Capital de Nivel 1

= 3%
AT sinponderar por riesgo + Exposiciones fuera de balance + Derivados !

Figura 2.2 El coeficiente de apalancamiento
Fuente: Marco Basilea lll

2.3 INTRODUCCION DE UN ESTANDAR DE LIQUIDEZ INTERNACIONAL

Como ya se mencioné someramente en el capitulo anterior la crisis financiera fue una
crisis de liquidez: cuando la compraventa de los paquetes hipotecarios mixtos hizo
imposible distinguir cual era la situacion individual de cada banca, la desconfianza e
incertidumbre paralizaron completamente el mercado interbancario y por tanto la
fluidez de crédito a la economia real, provocando lo que en términos financieros se
conoce como “credit crunch”.

Antes de este hecho los mercados de activos bullian, el crédito fluia y la
financiacion barata era facil de conseguir. Este cambio nos recuerda lo rapido que
pueden empeorar las condiciones que ademas dan lugar a una situacion de iliquidez
perdurable en el tiempo y dificil de revertir.

Vista la relevancia de este componente, el Comité le ha otorgado en los ultimos
afos la misma consideracion que al mantenimiento de adecuadas reservas como
justifica al inicio de esta nueva linea de trabajo: “los requerimientos de capital, siendo
indispensables para la estabilidad del sector bancario, no bastan por si solos. Igual
importancia reviste contar con una soélida base de liquidez, reforzada mediante
estandares supervisores robustos”.

Es por esto que el BCBS a la par que sus modificaciones y reformas de los pilares
de Basilea Il, publicé “Basilea Ill: Marco internacional para la medicion, normalizacion y
seguimiento del riesgo de liquidez” en diciembre de 2010.

Ya en un trabajo previo de 2008 el Comité detecté como origen de toda
problematica las lagunas en los principios basicos en cuanto a la gestion del riesgo de
liquidez y establecio los cimientos en este &mbito con una serie pautas sobre gestion y
supervision.

12 Rojas-Suarez, L. (2012) Il Congreso de investigacion financiera IMEF , México, 31 de agosto

Basel Committee on Banking Supervision (2008) Sound Principles: Principles for Sound Liquidity Risk Management
and Supervision
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En este término, los avances se han llevado a cabo en linea con la metodologia de
trabajo habitual del Comité, es decir, con la instauraciéon de coeficientes minimos
armonizados internacionalmente (con excepcioén de algun elemento a establecer en
funcion de cada jurisdiccion). En este caso son dos, diferenciados por los horizontes
temporales que abarcan, pero complementarios entre si:

2.3.1 El coeficiente de cobertura de liquidez (LCR)

La razdn de ser de esta herramienta es asegurar la resistencia suficiente para poder
hacer frente a tensiones de liquidez provocadas por periodos de fuertes turbulencias
(tantos sistémicas como especificas) de treinta dias de duracion. Para ello se propone
mantener en cartera en todo momento una serie de activos muy liquidos de alta
calidad y evidentemente, libres de cargas, que a ser posible cumplan ademas los
requisitos de admision por cada banco central (Ver figura 2.3)

Fondo de activos liquidos de alta calidad

, , — - = 100%
Salidas de efectivo netas durante los siguientes 30 dias naturales

Figura 2.3 El coeficiente de cobertura de liquidez
Fuente: BCBS

Se espera que esta reserva de liquidez absorba las salidas netas de efectivo que se
podrian sufrir en una situacién de crisis crediticia, evitando situaciones tan indeseables
como las masivas fugas de capital hacia el extranjero, la necesidad de rescates
gubernamentales o incluso el tan temido “corralito” final.

La simulacion, a pesar de no contemplar el peor escenario posible, tiene en cuenta
prudentes hipotesis que contemplan contingencias como una rebaja significativa de la
calificacion crediticia de la institucion, una serie de fugas en los depdésitos de los
clientes, pérdidas de financiacion al por mayor, etc.

Establece por otra parte las herramientas para ponderar los activos en funcién de
su convertibilidad en liquido. Asi pues efectivo y deuda soberana ponderan al 100%,
deuda senior (no de entidades financieras) con un rating minimo de AA- lo hacen al
85% y asi sucesivamente.

2.3.2 El coeficiente de financiacion estable neta (NSFR)

Para evitar la exposicion a las inclemencias de los mercados propiciada por la
frecuente financiacion a corto plazo, se afiade este coeficiente al anterior. Se pretende
fomentar cambios estructurales hacia una composicion de activos méas estable y
duradera. El indicador fija un minimo aceptable de esta financiacion estable en funcién
de las actividades de la institucion a lo largo del horizonte temporal de un afio (ver
figura 2.4).

Cantidad de financiacion estable disponible

= 1009%
Cantidad de financiacion estable requerida °

Figura 2.4 El coeficiente de financiacion estable neta
Fuente: BCBS

Para ello provee las convenientes reglas de calculo de disponible y requerido.
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2.3.3 Herramientas de seguimiento

Segln una encuesta realizada entre los miembros del Comité de Basilea, a principios
de 2009 los supervisores usan mas de 25 medidas y conceptos distintos para controlar
los perfiles de riesgo de liquidez. Buscando como siempre la convergencia
internacional, se enumeran una serie de pardmetros comunes en lo relativo al minimo
de informacién que deben precisar los supervisores, puntos de base sobre los que
pueden ampliar en funcién de los riesgos especificos de cada jurisdiccion.
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CAPITULO 3
JUSTIFICACION AL PROCESO DE REGULACION.
UNA CRITICA A LA NEOLIBERACION ECONOMICA

Los esfuerzos del Comité de Supervision Bancaria de Basilea como 6érgano
independiente junto con el de los supervisores bancarios Unicos de cada pais
establecen el proceso prudencial bancario en un contexto mucho mas amplio del
contemplado hasta el momento.

Para entender correctamente como se ha llegado a la permisividad actual ante los
crimenes financieros ya comentados se deben analizar los cambios en la ideologia
economica ocurridos durante las uGltimas décadas en las principales potencias
mundiales. Y es que en cierto modo, resulta muy delatador comprobar que aquellos
paises mas golpeados por la crisis originada como consecuencia de las deficientes
medidas regulatorias son precisamente aquellos que componen la directiva y han
encabezado desde sus origenes todo el proceso regulatorio. Aquellos que, se supone,
poseen los mercados mas desarrollados y que al fin y al cabo son los que dictaminan
la direccién a seguir en el orden econémico mundial, los Estados Unidos y “la vieja
Europa”.

La regulacién formulada hasta ahora ha sido un fracaso innegable al no lograr
poner coto a los excesos de un sector que en algin momento olvidé que rinde servicio
al resto de la economia para pensar justo lo contrario: que toda esta esta a su servicio.

En el presente capitulo se analizara& como el neoliberalismo econdémico, una
globalizacién financiera mal gestionada y una regulacion bancaria de minimos; han
permitido que un sector de intermediacion como es el financiero se haya convertido en
el principal en términos relativos en la mayor parte el mundo desarrollado.

3.1 INTRODUCCION: EL AUGE DE LA DESREGULACION
3.1.1 Un reflejo de la actualidad: la crisis financiera de 1929

Una de las principales consecuencias del capitalismo econdémico reinante a nivel
mundial es la ciclicidad que este posee, la existencia, segun el keynesianismo, de
inevitables fluctuaciones entre épocas de expansion y contraccion que soélo pueden ser
parcialmente suavizadas por las politicas economicas.

En el dltimo siglo, s6lo una época de contraccion se puede equiparar en magnitud a
la iniciada a finales de la pasada década: la Gran Depresién de 1929. Las semejanzas
entre esta y la actual (brevemente descrita en el epigrafe 1.4) son mas que notorias y
es que, en distinto volumen, ambas comparten el mismo origen dultimo, una
insuficiencia regulatoria que otorgaba completa y total impunidad a los grandes
financieros. Esta enorme crisis econdmica también se debi6 al exceso de especulacion
basada en burbuja, esta vez bursétil, que quebré bancos (aunque en aquella ocasién
no fueron rescatados con dinero publico), dejo sin liquidez a las industrias, provocé
masivos despidos y como consecuencia inevitable, hundié el consumo. A pesar de no
contar con la globalidad actual, esta depresibn también tuvo réplica a nivel
internacional, porque las caidas de precios que pretendian contrarrestar la
decrecientes ventas desencadenaron el establecimiento de toda una serie de
aranceles y demas medidas proteccionistas a lo largo de todo el mundo, lo cual
debilit6 enormemente el desarrollo. Las consecuencias para la poblacion fueron
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devastadoras, incluso peores de las sufridas en la actualidad, pues hay que considerar
el contexto social en el que ain no se habia instaurado las garantias que otorgaba el
Estado del Bienestar.

3.1.2 Roosevelty laregulacion bancaria. La Ley Glass-Steagall

Con esta compleja tesitura a nivel mundial y gracias a las promesas de profundas
reformas llegé al poder en los EEUU Franklin Delano Roosevelt el 4 de marzo de
1933. Este presidente era abiertamente critico con la libertad e impunidad que habian
gozado los bancos y tenia la profunda conviccion de que los intereses financieros
especulativos y privados se debian diferenciar claramente de la economia fisica real.
Acorde con su discurso™, en su primer afio de mandato emprendi6é gran cantidad de
medidas de control a la banca que pretendian acabar con el régimen parasitario
existente, junto a otras de estimulo a la economia (las que dieron lugar al llamado
“‘New Deal”).

La Ley de Emergencia Bancaria inicié una reorganizacion de los bancos a partir de
la recuperacion del control constitucional. Un control que hasta entonces habia estado
en manos de las grandes familias financieras de las potencias hegemonicas de
entonces, los EEUU y sobre todo Reino Unido. El conjunto de medidas tuvo como
piedra culminante la Ley Glass-Steagall, promulgada el 16 de junio de 1933, que
exigia la total separacion entre la banca de depoésito y la de inversion, y vetaba a los
banqueros la participacién en consejos de administracion de empresas industriales,
comerciales o de servicios. Se evitaba asi que se pudiese especular con el dinero de
los depositantes o lo que es lo mismo, que una minoria se enriqueciese a costa de
arriesgar el futuro de toda la poblacion, y a su vez se definian los limites en cuanto a la
participacion de la banca en la sociedad. Un intermediario como es el sector financiero
no debe inmiscuirse en organizaciones privadas o publicas (y mucho menos politicas)
al més alto nivel, pues eso generaria conflictos de intereses.

Con estas nuevas condiciones se establecid un marco adecuado para el desarrollo
econdmico, que junto con el fin de la 22 Guerra Mundial y la instauracién de la
socialdemocracia®™ en Europa y todos los avances que eso conllevd (Estado del
Bienestar), dieron lugar a la mayor época de crecimiento econémico en toda la historia
de la humanidad, la edad de oro del capitalismo.

3.1.3 El neoliberalismo econémico y la globalizacion financiera.

Sin embargo, tal y como se ha demostrado ya tantas veces a lo largo de la historia, la
memoria de los seres humanos es fragil y la valiosa leccion aprendida quedaria pronto
en el olvido. La prohibicion existio y se mantuvo vigente en la principal potencia
econdmica mundial durante varias décadas, donde las entidades bancarias tuvieron un
pequefio tamafio y se limitaron a proveer los servicios de intermediacion que precisaba
el resto de sectores, pero no fue asi en el resto del mundo. Bancos japoneses y sobre
todo europeos (siempre encabezados por la City londinense) fueron aumentando en
tamafio y nimero paulatinamente gracias a regulaciones mas permisivas y al poco
tiempo, a mediados de siglo, estuvieron de nuevo en posicion de presionar las
decisiones de los gobiernos. Los Estados Unidos, conscientes de la pérdida progresiva
de liderazgo que venian sufriendo al no ser participes de esta nueva expansion
financiera, tomarian cartas en el asunto para establecer las nuevas reglas de juego
que revolucionaran la economia mundial.

Fue sobre todo con el fin del sistema Bretton Woods, propiciado por la Guerra del
Vietnam y la crisis del petroleo de 1973, que se aprecia el cambio de tendencia en las

14 . .. . . “ .
Su mentalidad quedo sintetizada en una de sus frases mas recordadas: “Prefiero rescatar a los que producen

alimentos antes que a los que producen miseria”.

Socialdemocracia: Modelo econémico imperante en Europa tras la 22 GM, esta basado en las ideas de Keynes. El
estado intervino en la economia invirtiendo en sectores estratégicos y servicios publicos para mantener la demanda
(Se instaur6 el Estado del Bienestar).
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democracias occidentales en cuanto a materia econdmica. Se abandondé
definitivamente el patron oro forzado por los EEUU hacia un nuevo sistema de libre
fluctuacion de divisas que restauraba el poder de su sistema financiero al colocar al
dolar como epicentro de las finanzas internacionales, y por todo el mundo economistas
al servicio del poder econdmico defendieron a ultranza las bondades de un sistema
libre de los frenos e ineficiencias que provocaban las intervenciones de los estados. A
lo largo y ancho del mundo desarrollado se fueron progresivamente implantando
medidas neoliberales’®, se privatizaron sectores publicos, se desregulé el mercado
laboral, se bajaron en gran medida los impuestos y, por supuesto, se redujeron los
controles financieros. Esta nueva direccion politica tuvo como maximos exponentes a
los gobernadores Ronald Reagan y Margaret Thatcher.

En los paises occidentales, las regulaciones que impedian a los bancos
comerciales tener agencias de bolsa, agencias aseguradoras o directamente limitaban
a minimos los beneficios a obtener de la negociacion de activos bursatiles, se fueron
diluyendo poco a poco. Estas leyes que limitaban la asuncion de riesgos por parte de
las entidades financieras tradicionales, elementales para los paises, se fueron
flexibilizando hasta practicamente su supresion total. Sin la existencia de los debidos
frenos de contencion, el sistema financiero continué su engorde y acumulacion de
poder en un proceso que se realimentaba, ya que la viciada relacion entre finanzas y
politica se us6 no solo para mantener en minimos las regulaciones juridicas sino para
abolir las pocas barreras que quedasen en pie (la Glass-Steagall, que habia sido
debilitada con numerosas enmiendas, fue simbdélicamente abolida definitivamente en
1999) e interfiriesen en las posibilidades de enriquecerse aun mas. A todo este
proceso de liberalizacion (o permisividad absoluta para cometer abusos) se le conoce
como desregulacion financiera.

La desregulacion, desde la facilidad a la movilidad del capital, junto con grandes
mejoras en tecnologia y transporte, alimentaron enormemente el proceso de
globalizacién, que a su vez devolvia en ciclo esta sinergia al potenciar el auge de los
mercados financieros internacionales y las inversiones en el extranjero. El
establecimiento definitivo de esta prometedora unificacion de mercados, sociedades y
culturas, se ha saldado finalmente con resultados dispares segun el pais. Segun el
nobel de economia Joseph Stiglitz, podemos reconocer grandes vencedores como los
paises desarrollados (y sobre todo sus mercados financieros) y el auge de algunos
paises industriales como es el caso de China o India, sin embargo, ha supuesto el
fracaso de otros muchos en vias de desarrollo de los que simplemente se ha
abusado'’.

Ha sido asi, con el libre movimiento de capitales derivado las reformas financieras,
la globalidad alcanzada y la permisividad de los organismos de control como se ha
dado lugar al desmesurado crecimiento del sector y de la especulacion a lo largo de
estas Ultimas décadas. Las altas rentabilidades de la negociacién en mercados y la
movilidad de la produccién a paises en vias de desarrollo con costes laborales
notablemente inferiores han hecho que en cierto modo en Europa y EEUU se haya ido
reemplazando la economia productiva de bienes tangibles y servicios Utiles por la
economia artificial de la especulacién y los servicios financieros. En estas sociedades
ha habido mas incentivos a la creacién de nuevos y arriesgados productos derivados
susceptibles de ser vendidos y revendidos varias veces (y capaces de esquivar
cualquier tipo de regulacion) que a la inversion en investigacion y desarrollo de nuevos
y auténticos avances. Tal y como se decia al principio de este capitulo, el sector
financiero se ha convertido en el de mayor importancia en cuanto a valor afiadido en
muchos de estos paises. En algunos de ellos ha superado en volumen incluso, y por
varias veces, la produccion del total del resto de la economia. Los activos de la banca
en Islandia representaban el 880% del total de su PIB antes de quebrar en 2007, del

16 ) ) . . . . . .-
Neoliberalismo: Sus principales artifices fueron Friedman y Hayek, fue una vuelta de tuerca al liberalismo clasico.

Propugnaba el no intervencionismo mediante la privatizaciény desregulacion.
Stiglitz, J. E. (2010) Como hacer que funcione la globalizacion, Taurus, Madrid
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mismo modo, en Irlanda llegaron a ser del 894% antes de que esta fuera rescatada®®.
Tras la crisis financiera, y lejos de solucionarse el problema, segun los ultimos datos
bancarios consolidados del BCE (junio de 2012), s6lo en Europa, el sistema financiero
era 3,43 veces mayor que el total del PIB de los paises miembros del Espacio
Econdmico Europeo.

3.1.4 Un importante matiz

Es preciso aclarar en este punto que la globalizacién y liberalizacién econémica no son
perniciosas por si mismas, sus ideas de base son mas que validas y, bien ejecutadas,
podrian significar un alto desarrollo de la sociedad mundial. Es cierto que un abuso de
regulacion limita notoriamente la eficiencia de cualquier sector del mismo modo que la
ausencia de control lo desboca. La busqueda de la perfecta competencia exige a los
gobiernos limitarse al establecimiento de unas reglas claras y justas que limiten los
fallos de mercado (asegurando también su cumplimiento) que permita a las empresas
desarrollar la sana competencia sin intervenciones cualesquiera tefiidas de
favoritismo. Sin embargo, adn en la situacion idilica en que los gobiernos se acercasen
a este justo control minimo, en ningin momento se deberia olvidar la importancia
sistémica del sector financiero, las diferencias que lo convierten en uno transversal al
resto de la economia y que justifican (y exigen) una regulacion mas activa y restrictiva
con respecto al resto.

Del mismo modo, las innovaciones financieras surgidas durante este periodo
tampoco son el problema en si mismas, los instrumentos derivados, por ejemplo,
proporcionan oportunidades de cobertura y aportan profundidad a los mercados al
afiadir transparencia'®, no obstante, acorde a su complejidad y riesgo precisan de un
marco regulatorio al mismo nivel, que aplique los pertinentes frenos y establezca los
suficientes limites.

Ha quedado, en los ultimos afios, mas que demostrado que la codicia y avaricia
tienen mas fuerza y ganan el pulso a la autorregulacion de aquella “mano invisible’*
postulada por Adam Smith en los albores del capitalismo.

3.2 INCONVENIENTES DE LA DESREGULACION FINANCIERA

Ya se ha mencionado como la globalizacién y la desregulacién de los mercados han
supuesto un incremento desmesurado de las transacciones financieras, sobre todo de
las especulativas. Segun Arribas Haro, por ejemplo, las transacciones con divisas
representan de 60 a 68 veces el volumen de intercambios reales de bienes y servicios,
el auge de esta economia de casino se estd saldando, segun esta autora, con
catastréficas consecuencias para la gran mayoria de habitantes del planeta en
beneficio de una minoria®’. Y asi es si tenemos en cuenta el coste social que supone
mantener el sobredimensionado sector al que, ademas, no se puede dejar caer.
Bancos y cajas se han convertido en un pozo sin fondo en cuanto a necesidad de
capitales publicos que inevitablemente provienen de limitar recursos a otras partidas
MAas necesarias y éticas.

La principal gran consecuencia negativa es obvia y ya se ha venido analizando a lo
largo de este proyecto, la regulacion laxa ha permitido y agravado la crisis:
infravaloracion de riesgos, conflictos de intereses, codicia y la ausencia de barreras

18 Europa Press (2013) Londres advierte que la desproporcion bancaria de una Escocia independiente seria mayor

que en Chipre [en linea], el[Economista.es, 5 de mayo
Martin Marin, J.L.; Trujillo Ponce, A. (2011) Mercados de activos financieros, 1 2 edicion, Delta publicaciones,
Madrid

La “mano invisible” es una metafora que expresa en economia la capacidad autorreguladora del libre mercado. Fue
acufada por el fildsofo Adam Smith en su “Teoria de los sentimientos morales” (1759).

Arribas Haro, C. (2010) Los mercados internacionales y su desregulacion: competencia fiscal, Agencia Estatal de
Hacienda Tributaria, trabajo presentado al “V Curso de Alta Especializacién en Fiscalidad Financiera”
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gue evitasen el contagio son algunos de los despropoésitos que se han alineado para
gue asi se diese. Sin embargo, a parte de esta consecuencia directa de la limitacién a
la regulacion, han surgido ademas nuevos problemas estructurales que se presentan
dificiles de revertir en el futuro, se mencionan algunos de los mas importantes:

e Dificultad de mantener el Estado del Bienestar como causa de la fuga de
capitales y la evasion fiscal. La escasa regulacion al movimiento de dinero a nivel
internacional permite que las grandes fortunas, tanto individuales como las
obtenidas por grandes empresas, esquiven sus responsabilidades tributarias al
trasladar ingresos a paraisos fiscales. Se estan aumentando las desigualdades al
desplazar esta carga al resto de la sociedad, destruyendo asi una de los principales
avances historicos: la clase media se esta diluyendo.

¢ El sobredimensionamiento del sector financiero desincentiva la inversién en la
economia real a causa de la especulacion; los elevados rendimientos de los
complejos productos hibridos absorben la inmensa mayoria de los recursos
financieros disponibles, alimentando el crecimiento de la economia ficticia de
débiles bases. Este debilitamiento de la economia real, se agrava ademas a causa
de la volatilidad generada en las materias primas. Las variaciones en el precio
propiciadas por los ataques especulativos crean gran inestabilidad.

e Pérdida de capacidad por parte de los gobiernos para influir en las economias
a causa de la apertura al mundo. El poder se ha desplazado a los grandes fondos
de inversion, las empresas multinacionales, etc. que controlan las fluctuaciones de
capital y los precios segun sus intereses. La negociacion con divisas se ha
convertido en un instrumento de presion y se ha establecido un entramado
financiero dificil de regular al estar por encima de la potestad de cualquier pais.

e |Ineficiencias en forma de fallos de mercado como las asimetrias en la
informacion, los conflictos de intereses, los mecanismos de garantia o las ayuda a
entidades de importancia sistémica.

e Creacion de desequilibrios internacionales al imponer la liberalizacion del capital
pero no la del otro gran factor de produccion, el factor trabajo. A diferencia del
movimiento de capitales, la migracién sigue estando fuertemente regulada por todo
el mundo en perjuicio de muchos paises.

3.3 EL BCBS EN ESTE CONTEXTO

La persecucion de esta regulacion financiera bajo minimos ha sido buscada por los
bancos centrales de los paises mas poderosos a través de su influencia en los
organismos supranacionales organizadores de la economia a nivel mundial: el Fondo
Monetario Internacional, el Banco Mundial y, por supuesto, el Banco de Pagos
Internacionales que acoge al BCBS. Es evidente que las ideas formuladas en los
trabajos del Comité de Basilea van en sintonia con estas ideas en su fundamento, no
obstante, como afirma la Dra. Rojas-Suarez, los paises con mas peso en la
organizacion son EEUU, Alemania y Suiza®’, paises que defienden las bondades del
libre movimiento de capital.

Desde luego la participacion de tantos paises, en diferentes condiciones y con
distintos deseos, es un aspecto muy positivo en el establecimiento de bases
adecuadas al limitar esta influencia y obligar a un proceso de negociacion. Ha
trascendido, por ejemplo, que para la formulacién del Marco Basilea Ill, EEUU
deseaba un mayor viraje hacia la rigidez, mientras que Alemania y Japén preferian
unas medidas mas blandas que tuvieran un menor impacto en sus debilitadas
economias. Asi pues, aunque se podria aceptar esta influencia a intentar no poner
trabas al movimiento de dinero, no seria justo pretender detectar la intencion de haber

22 Rojas-Suarez, L. (2012) 11 Congreso de investigacién financiera IMEF , México, 31 de agosto
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creado un marco regulatorio equivocado a propésito, el cual permitiese una operativa
tan favorable a los bancos pero tan perniciosa para el resto de la sociedad. A la hora
de analizar las deficiencias que han desembocado en la dramatica situacion actual, lo
gue se aprecia, mas bien, es el retraso que existe en todo el proceso de regulacién al
responder con normalizaciébn a las continuas variantes que van surgiendo en el
negocio, casi siempre tarde en el tiempo, debido a los frenos de los grandes lobbies
financieros. De esta misma idea se hace eco Vives Gulell al constatar “que la
regulacion no parece haber ido acompasada con la aceleracién del proceso de
liberalizacion y globalizacién del sector financiero’®. Es esta actitud pasiva de accion-
reaccion la que ha puesto a los trabajos del BCBS en desventaja.

El Comité, en su funcion de consejero, esta exento de la mayor parte de culpa. Al
ser criticos, desde luego, se le debe exigir una actitud mas proactiva y que dificulte el
surgimiento de instrumentos y procesos que debiliten el sistema (y por tanto a los
usuarios ultimos, que somos la sociedad). Se precisa un enfoque completamente
distinto al actual, en el que las entidades a supervisar no sean las que marcan el ritmo.
En este mismo sentido, debemos recordar que el Comité formula recomendaciones
gue no son de obligado cumplimiento y, es por ello, que estas deberian ser ambiciosas
en su formulacion no limitandose a expresar solo los minimos esenciales sino fijando
los niveles deseables y animando a todos los paises a perseguirlos.

En la busqueda de complices a los crimenes financieros se debe desviar la mirada
hacia los encargados de establecer las diferentes legislaciones de cada pais, asi como
a los supervisores que se encargan de su cumplimiento, es decir, los gobiernos y
bancos centrales. Las regulaciones a nivel nacional estan formuladas frecuentemente
con el concierto y a favor de las entidades financieras, como resultado de las
presiones que estas ejercen en las altas esferas. Efectivamente, existe una fuerte y
perniciosa relacion entre el poder financiero y los grupos politicos que distorsiona el
papel de intermediario sin mas, que se ha mencionado anteriormente. Mediante la
financiacion de campafas politicas, la otorgacion a politicos de puestos en la junta
directiva una vez terminan su legislatura o, directamente y con poco disimulo, con las
‘puertas giratorias” de trasvase de cargos entre la Administracion y los grupos de
presion, se consigue esta desvirtuacion de los ideales de liberacién vy libre
competencia que tanto promulga la banca. Tal y como dice Hernandez Vigueras “los

lobbies son el poder, son los mercados?*".

2 Vives Guell. X. (2010) La crisis financiera y la regulacién, Occasional Paper n® 179 septiembre, IESE Business

School-Universidad de Navarra
Sérvulo Gonzélez, J. (2013) Almuerzo con...Juan H. Vigueras [en linea], EIPais.com, 28 de abril
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CAPITULO 4
CONCLUSIONES

41  ALGUNAS PAUTAS A SEGUIR EN EL FUTURO

A modo de conclusion, en el presente epigrafe se propone al Comité ciertas lineas de
trabajo sobre las que avanzar en el futuro.

4.1.1 Reducir el caracter proendeudamiento del marco actual

De siempre, las propuestas regulatorias de los acuerdos de Basilea han incentivado a
las instituciones financieras a adquirir deuda soberana. Esto es asi a causa de su
favorable ponderacion de riesgo, muy por encima de la privada, que bonifica en gran
medida su compra y tenencia. Podemos afirmar que el BCBS ha facilitado el
endeudamiento de los estados al hacer su adquisicion ampliamente recomendable por
considerarla practicamente libre de riesgo y elemento adecuado de componer las
reservas de capital.

De partida, esta consideracion de riesgo nulo se ha demostrado falsa durante los
tltimos afos. A causa de la crisis del euro se han producido fuertes tensiones que han
dejado patente el componente desestabilizador de que sean los bancos los principales
tenedores de deuda publica. Se ha comprobado como los problemas relativos a la
solvencia de los estados se trasladaron al sistema financiero en forma de duda y
miedo sobre si estos podrian hacer frente a sus compromisos. La banca europea tenia
(y tiene) tal exposicion a la deuda soberana que el default de algin gobierno supondria
el hundimiento de los principales bancos y, por tanto, el del sistema por completo a
causa de la ya comentada interconectividad.

Esta situacion tan indeseable se ha tratado de resolver mediante los gigantescos y
mal llamados rescates que tenian por intencién permitir que la gran banca recibiese
los pagos acordados. Esta medida de parche se ha saldado, con catastroficas
consecuencias para los paises receptores, en forma de una fuerte intervencion y la
imposicién de una austeridad brutal y desordenada que ha colapsado sus sociedades.

Ademas de este componente transmisor de turbulencias, el trato tan favorable al
papel soberano tiene otro gran inconveniente, los estados acaparan gran parte de los
recursos disponibles en lo que se conoce como efecto crowding-out o efecto
desplazamiento. La preferencia de los bancos a la hora de optar por deuda publica
agrava los ya de por si acuciantes problemas de liquidez de las empresas localizadas
en paises en mala situacion. Este desequilibrio que se ha dado en Europa, se ha visto,
ademas, potenciado por la actuacion del Banco Central Europeo y su negativa de
proporcionar financiacion a los Estados directamente.

En la actualidad, aprovechando los bajos tipos de interés, los bancos siguen
aumentando su exposicion a la salud de los gobiernos. Y es que, lejos de solucionar
este problema estructural, en el Ultimo marco propuesto (Basilea Ill) en lugar de
penalizar esta frecuente operativa, la sigue alimentando al considerar a las letras,
bonos y obligaciones un activo adecuado para configurar los huevos requerimientos de
liquidez a los que dar salida en periodos de stress maximo.

El BCBS deberia restringir la acumulacién de estos titulos, que han facilitado el
endeudamiento irresponsable de los paises, mediante el establecimiento de algunos
limites en cuanto a la cantidad a poseer. Desde luego, la asuncién de medidas en este
ambito es delicada a causa de la gran dependencia de los estados a esta financiacion.
La imposicion de restricciones elevadas en cantidades y/o periodos de instauracion,
tendria desastrosas consecuencias para los paises, sin embargo, en linea a los
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debidos cambios estructurales hacia un modelo de financiacién de los Estados mas
saludable que no se base en los endeudamientos cronicos (que probablemente tenga
lugar en las proximas décadas), se insta al Comité a asumir un papel activo en la
recomendacién de medidas que asi lo facilite.

4.1.2 Aplicar mas disposiciones sobre activos

Del mismo modo que en el punto anterior, el Comité de Supervision Bancaria de
Basilea siempre ha tenido especial predileccién por regular aquellos componentes del
pasivo, fijando los requerimientos minimos deseables en cuanto a capital mientras
otorgaba escasa consideracion a las caracteristicas de las posiciones e inversiones
gue asumian los bancos. El activo, del mismo valor y peso en el balance de situacion,
también es susceptible de ser controlado.

Como se ha mencionado en esta obra, con la apertura y liberalizacion financiera
que se ha venido dando desde los afios setenta, las entidades financieras han ganado
notablemente en tamafo y han disparado su volumen de negociacion. Este aumento
exponencial, que se dio en los elementos de activo, no se vio reflejado con un
aumento acorde en los niveles de financiacion propios y ajenos. Es evidente que la
base de capital era insuficiente, pero mas que exigir mayores necesidades en un
contexto global en el que es dificil la acumulacién de efectivo, se deberia limitar
mediante regulacion la capacidad de bancos a la hora de asumir posiciones
excesivamente arriesgadas, tendiendo a reducir el sobredimensionamiento®® ya
criticado en este trabajo.

Las medidas en este sentido son de dificil ejecucién pues cuentan con un arraigado
rechazo por parte de los grandes financieros al reducir su libertad y capacidad de
gjecucion (y al limitar, por supuesto, los beneficios individuales). No obstante y a fin de
cuentas, chocan frontalmente con las ideas predominantes en la actualidad de
flexibilidad y libre fluctuaciéon de capital sin restricciones.

Ya se ha producido un minimo acercamiento en esta linea con el coeficiente de
apalancamiento y los de liquidez, pero hay que ir mucho mas alla, la consecucién de
una reimplantacién de algo similar a la Glass-Steagall a nivel global es practicamente
utopica a causa del poder politico que ostentan hoy dia los grandes bancos, sin
embargo, se podrian establecer medidas para erosionar algo ese tamafio, como limitar
la concentracion sectorial (lo cual también impediria el surgimiento de nuevas
burbujas), establecer limites en cuanto a posiciones apalancadas independientes al
nivel de capital o instaurar ratios minimos en cuanto a depdésito y crédito.

Con la instauracion de un adecuado marco regulatorio se lograria poner coto a
nuevos excesos, sin llegar a las ineficiencias relativas de un sistema financiero
completamente intervenido.

4.1.3 Hacia la despolitizacién de las finanzas

Se ha pretendido destacar a lo largo de este proyecto la importancia y necesidad de
un sistema efectivamente regulatorio, esto es, establecido y ejecutado por organismos
completamente independientes y libres de la manipulacion de aquellos que deben ser
supervisados. Esta constatacion tan evidente gana mas fuerza, si cabe, al referirnos al
sector financiero, que por su papel de desempefio Unico, precisa aun mas, de una
operativa transparente.

Como dice Stiglitz en otra de sus obras “cuando un grupo de intereses detenta
demasiado poder, logra imponer las politicas que le benefician, en vez de las que
beneficiarian a la sociedad en su conjunto”?®, pues bien, pocos grupos ostentan mas

% Mc Coy, S. (2010) La gran mentira de Basilea 111 0 porque la norma yerra el tiro [en linea], Blog “Valor

Afiadido”, Cotizalia.com, 13 de septiembre
Stiglitz, J. E. (2012) El precio de la desigualdad , Taurus, Madrid
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poder que los grandes lobbies financieros que operan a nivel internacional. Se debe
avanzar hacia la diferenciacion completa entre politica y finanzas a nivel nacional que
evite los perjuicios mencionados en el capitulo anterior pero, sobre todo, se deben
hacer avances a nivel internacional, urge articular un organismo supranacional como
minimo tan potente como los medios de que disponen los bancos para esquivar la
regulacion.

Ya se ha alabado el componente negociador y disuasorio a la manipulaciéon, que
genera la pluralidad del BCBS. ElI Comité esta en posicion de asumir mas
responsabilidades que las de mero consejero, y continuando el proceso de integracion
reguladora, llegado el momento oportuno en un futuro aun lejano, se le habra de
otorgar el suficiente Poder Ejecutivo a nivel internacional (a él o cualquier otro
organismo de similares caracteristicas) para conseguir cercar a las grandes
multinacionales. Las naciones deben asimilar que esta cesion de soberania es inferior
a la erosion de poder conseguida por los grupos de presion.

4.2 CONSIDERACIONES FINALES

El sector financiero actia en la sociedad como el sistema circulatorio de cualquier ser
vivo al proveer a las empresas, ayuntamientos y familias el dinero que precisan para
poder abordar las ambiciones, mejoras y suefios que son sus proyectos de futuro. Este
proceso vital en el que bancos intermedian entre organismos con excedente de capital
y aquellos que lo precisan, siempre ha sido, no sélo completamente respetable y
moral, sino todo un impulso hacia el progreso real y palpable. Una lanzadera al
verdadero desarrollo. Sin embargo, inmersos en una voragine de excesos, la
ambicion, la irresponsabilidad y una falta de solidaridad acuciante han desvirtuado
esta razon de ser, desde el abuso de la posicion privilegiada, hacia la consecucién de
los beneficios individuales.

Nos corresponde a todos los agentes participes del sector, partiendo desde el
ambito académico universitario, profesores y estudiantes, hasta aquellos en el plano
privado, el clamar por una regulacion firme y adecuada que nos libere de todo sesgo
de favoritismo, que restaure la confianza y honorabilidad justamente pérdidas y
cologuen al sector de nuevo en el camino adecuado: el de servir a la sociedad. Para
ello se precisa gente nueva en bancos y grandes empresas pero, sobre todo, en
organismos de regulacion, que tengan el liderazgo y responsabilidad necesaria para
desmarcarse de la mala praxis aplicada durante los Ultimos tiempos y sean capaces
de tomar las decisiones, que sabemos, hay que tomar.

Al finy al cabo, y afortunadamente, la sangre se renueva.
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