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1

Introduccion

LA TRANSPOSICION DE BASILEA Il A LA LEGISLACION EUROPEA

Basilea Ill ha sido la respuesta de las autoridades en el ambito de la regulacién pruden-
cial bancaria a los problemas que la crisis ha puesto de manifiesto y, en particular, a los
desequilibrios que no pudieron ser atacados por la regulacién existente en aquellos
momentos.

Un sistema bancario resistente y estable debe contar con una regulacion prudencial ade-
cuada que exija a las entidades un nivel de capital suficientemente elevado compuesto
por instrumentos de gran calidad que puedan absorber pérdidas cuando se produzcan.
No obstante, esto no es suficiente y debe acompafarse con otras herramientas: una ratio
de apalancamiento y ratios de liquidez. Es, ademas, necesario contar con herramientas
macroprudenciales, porque no es siempre cierto que aplicar medidas que buscan que
cada banco individual sea mas solido dé lugar a un sistema bancario mas estable.

La transposicion de Basilea Ill en Europa se ha hecho a través de una directiva, el instru-
mento que se habia venido utilizando, y de un reglamento, cuyo uso para este tipo de
normativa es una gran novedad, y que es directamente aplicable sin que requiera trans-
posicion nacional. Esta transposicion no ha podido ser un simple «corta y pega» del
texto refrendado por los lideres del G-20. Hay diferencias en algunos ambitos, destacan-
do la definicién de capital y la inclusidon mas decidida en Europa de herramientas macro-
prudenciales.

Un sistema financiero estable, que cuente con entidades de crédito resistentes y sanas,
es una condicidon necesaria para que la economia funcione y, por tanto, para lograr un
crecimiento econémico sostenible. Esto es asi porque las entidades de crédito cumplen
una funcién esencial, y posiblemente irreemplazable, en la economia al colocarse en el
centro del proceso de intermediacion crediticia entre los ahorradores y los inversores de-
mandantes de fondos. Proporcionando, ademas, servicios financieros fundamentales
para sus clientes, personas fisicas, empresas y entes publicos.

Las graves consecuencias de la crisis financiera han vuelto a poner el crecimiento econé-
mico y la estabilidad financiera en el centro de las preocupaciones de las autoridades
econdmicas. Este crecimiento se vera impulsado, entre otros factores, cuando el crédito
bancario vuelva a la economia real, para lo que se necesita contar con entidades de cré-
dito sanas, que estén bien capitalizadas y que gestionen adecuadamente sus riesgos.
Una leccidn crucial de la crisis es, pues, la importancia de disponer de un sistema banca-
rio fuerte. Como lograrlo es la pregunta que estan tratando de responder los reguladores
con las reformas en marcha.

Un sistema bancario fuerte, resistente y estable debe contar con una regulacion pruden-
cial adecuada que exija a las entidades un nivel de capital lo suficientemente elevado
para absorber las pérdidas que puedan sufrir por los riesgos que asumen. Sin embargo,
esto ya no es suficiente por si solo. La crisis ha demostrado que es necesario analizar la
solidez de una entidad desde varios angulos: un nivel de capital minimo adecuado es una
herramienta fundamental, pero debe ir acompafada por una ratio de apalancamiento
sencilla, por la exigencia de ratios de liquidez mas estrictas y por una mejora en la trans-
parencia en la banca.
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2.1

La necesidad de
reformar la normativa
prudencial bancaria

LAS DEFICIENCIAS
REGULATORIAS
IDENTIFICADAS

Esta visidn poliédrica de la solvencia bancaria esta recogida en la reciente reforma de la
normativa prudencial bancaria conocida como Basilea IlI'. Y, por supuesto, también en su
transposicién europea.

Los lideres del G-20, en su declaracién publica tras la ultima cumbre, sefialaron que un
crecimiento econémico estable y robusto debe basarse, entre otras cosas, en una regula-
cién efectiva [véase G-20 (2013)]. Reconocen que se han acordado mejoras en la regulacion
prudencial, como lo es Basilea lll. Sefialan que una implementacion consistente en todos los
paises de las reformas acordadas nos llevara «hacia un sistema financiero que apoye un
crecimiento econémico fuerte, sostenible en el tiempo y equilibrado». Se comprometen a
implementar Basilea Ill en los plazos acordados y a aplicarla de forma consistente. Final-
mente, le piden al Comité de Basilea (BCBS, por sus siglas en inglés) que termine lo antes
posible sus propuestas sobre los componentes de Basilea lll que estan todavia abiertos, en
particular, la ratio de apalancamiento y la ratio de liquidez a largo plazo, a las que nos refe-
riremos mas adelante.

El objetivo de este articulo es describir y analizar la nueva normativa europea que recoge
la regulacion prudencial de las entidades de crédito. En otras palabras, la transposicion
europea de Basilea Ill, que fue adoptada por el Consejo y el Parlamento Europeo y publi-
cada el 27 de junio de 2013 en el Boletin Oficial.

Este articulo se estructura de la siguiente manera. En el epigrafe 2 se describen los moti-
vos que explican la necesidad de reformar la normativa prudencial, las debilidades regu-
latorias que la crisis puso de manifiesto y que se tratan de solucionar con la nueva norma-
tiva prudencial (Basilea Ill) y la normativa en vigor al comienzo de la crisis. Seguidamente,
en el epigrafe 3 se entra en la descripcidn detallada de los elementos mas relevantes de
la normativa europea que transpone Basilea Ill, comenzando con una descripcién rapida
del nuevo gobierno de la regulacién internacional que ha surgido de la crisis y de como es
el proceso normativo europeo. Finalmente, en el epigrafe 4 se analizan los efectos previ-
sibles se esta reforma sobre las entidades de crédito europeas.

Es indudable la responsabilidad del sector financiero en la crisis actual. Esto ha sido ya
muy debatido en muchos y muy diversos foros y no es el objetivo de este articulo. No
obstante, si interesa destacar que ha habido entidades que han sido capaces de resistir y
de absorber las enormes pérdidas que sufrieron, en tanto que otras entidades, incluso
mostrando niveles de capital holgados, tuvieron grandes dificultades o simplemente no
pudieron hacer frente a sus compromisos de pago. Una reforma de la normativa pruden-
cial existente debe tener en cuenta qué es lo que diferencio a estos dos grupos de entida-
des. En otras palabras, qué es lo que han hecho bien las primeras y qué han hecho mal
las segundas.

Desde una perspectiva prudencial, la diferencia entre estos dos grupos de entidades pue-
de encontrase en varios ambitos: en su nivel de apalancamiento; en la calidad y cantidad de
sus niveles de capital; en la disponibilidad de su base de capital para absorber pérdidas
de forma efectiva, en particular en instrumentos derivados; en cémo gestionaron sus ne-
cesidades de liquidez y en el funcionamiento de sus sistemas de control internos y de su
estructura interna de gobierno corporativo. Como no podia ser de otra forma, estos son
los elementos que Basilea Ill ha modificado.

1 El Comité de Basilea publicé sus propuestas de reforma de la normativa prudencial bancaria conocida como
Basilea Il el 16 de diciembre de 2010. Véase BCBS (2011).
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Asi, durante la larga etapa de crecimiento econémico muchos bancos acabaron estando
excesivamente apalancados en operaciones de balance y de fuera de balance. En parti-
cular, fue especialmente preocupante el enorme volumen que adquirieron en sus balances
los instrumentos incluidos en la cartera de negociacion a los que la normativa en vigor
exigia un capital muy reducido. Los balances bancarios crecieron de forma exponencial,
llegando a representar, en algunos paises, mas que su PIB2.

Este gran aumento de los riesgos asumidos por las entidades vino acompafiado por una
desafortunada disminuciéon de la cantidad y, también, de la calidad del capital disponible para
absorber pérdidas, consecuencia de la regulacion existente en aquellos momentos, como se
vera mas adelante. Las entidades fueron incluyendo dentro de su capital de Nivel 1 una mayor
cantidad de instrumentos de menor calidad, denominados «hibridos» porque tenian caracte-
risticas de capital y de deuda, con propiedades cada vez mas complejas. Se disefiaron para
hacerlos atractivos para un mayor nimero de inversores. Pero, en muchos casos, fue mas
dificil y compleja su capacidad de absorcion de pérdidas cuando estas finalmente llegaron.

En ambos casos, fue la innovacion financiera mal entendida y la excesiva sofisticaciéon de
la actividad bancaria las que estuvieron detras de estos problemas.

Antes de la crisis, las entidades eran capaces de obtener fondos casi ilimitados a costes
muy bajos, lo que contribuyé a que se considerase que el riesgo de liquidez era casi
inexistente porque la liquidez del mercado era ilimitada. Muchas entidades vieron en sus
resultados los beneficios de dedicarse a financiar sus exposiciones a lago plazo en los
mercados de capitales a corto. Ademas, las entidades redujeron la proporcion de activos
liquidos en sus balances, por lo que estaban mas expuestos si se agotaban algunas de
sus fuentes de financiacién a corto plazo.

Esta acumulacién de desequilibrios no fue atajada por las normas prudenciales existentes
en aquellos momentos, lo que reafirmd la importancia de disponer de una regulacion pru-
dencial prudente capaz de atajar estos problemas. Sin ella, los niveles de capital y liquidez
de los bancos tendieron a ser insuficientes cuando llegaron las dificultades. Es, por tanto,
importante contar con una bateria de herramientas que ayuden a lograr un sistema finan-
ciero solvente y estable. Son tan necesarias unas exigencias de niveles de capital minimos
cubiertos con instrumentos de gran calidad como también disponer de una ratio que limite
el apalancamiento y de unos requisitos de liquidez minimos y de estructura de financiacion
adecuada que estén armonizados a nivel mundial. Finalmente, los incentivos no estaban, en
muchos casos, alineados con los riesgos asumidos. Por ejemplo, las politicas de remunera-
cion existentes con los sistemas de bonificaciones (bonus) fomentaban el apalancamiento y
una excesiva toma de riesgos.

Es cierto que también determinadas entidades cometieron errores importantes en la ges-
tién de sus riesgos y que, en algunos casos, la supervision de las entidades no fue la ade-
cuada. Pero este no es el objeto de andlisis de este articulo. Si lo es constatar que todas
estas deficiencias hicieron evidente la necesidad de reformar la regulacion prudencial apli-
cable a las entidades de crédito.

Para hacernos una idea del enorme coste que la crisis financiera ha tenido en Europa, baste
decir que las pérdidas para el sector han sido de casi un trillén de euros, solo durante los tres

2 EnInglaterra, los balances bancarios son mas de cinco veces mayores que el PIB anual. En Estados Unidos sus
balances son similares al PIB del pais.
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2.2 LA NORMATIVA PRUDENCIAL
EN VIGOR AL COMIENZO
DE LA CRISIS

primeros afos (2007-2010) (cerca del 8 % del PIB europeo) y que se necesitaron ayudas
publicas por un importe que representaba el 39 % del PIB europeo®.

El estudio de la Comision Europea identifica algunas entidades que han quebrado en la UE
como consecuencia de una mala gestién de la liquidez (y no por problemas de solvencia):
Northern Rock (UK), HBOS (UK) y Bradford and Bingley (UK); asi como las entidades que
habian incluido en su capital regulatorio instrumentos hibridos que en la practica no cumplie-
ron con las expectativas de capacidad de absorcion de pérdidas y que, por tanto, necesitaron
ayudas publicas: RBS (UK), Bradford and Bingley (UK), KBC Group (BE), Bayern LB (DE),
Commerzbank (DE), Lloyds (UK), Allied Irish Banks (IR), Bank of Ireland (IR) y Cajasur (ES).

Finalmente, para llegar a un diagnostico acertado de las deficiencias existentes —lo que
es basico para buscar una solucion—, es necesario analizar cual era la normativa en vigor
cuando se generaron estos desequilibrios. Esto ayudara a entender mejor el alcance de
la reforma.

La normativa europea en vigor al comienzo de la crisis eran las directivas D-2006/48, para
bancos, y D-2006/49, para empresas de inversion que transponian lo que se conocia como
Basilea Il

Basilea Il entra en vigor con caracter general en 2007, aunque en la Union Europea se les
da a las entidades durante ese afo la opcion de usar los métodos sencillos de Basilea Il
(el método estandar para el riesgo de crédito y el método basico para el riesgo operacio-
nal) o de seguir aplicando Basilea I. La entrada en vigor para los métodos avanzados ba-
sados en modelos internos se pospuso hasta 2008. Recordemos que la primera parte de
la crisis estalla en el verano de 2007 y se refuerza en septiembre de 2008 con la quiebra
de Lehman Brothers.

Las deficiencias regulatorias identificadas anteriormente puestas de manifiesto como
consecuencia de la crisis no se deben a Basilea Il, que acababa de entrar en vigor en al-
gunos paises. Se puede afirmar, por tanto, que la crisis se genera con Basilea | como la
normativa prudencial que debian aplicar las entidades. Aunque también es probable que
tampoco se hubiera evitado si Basilea Il hubiese entrado en vigor unos afos antes porque
las deficiencias mas relevantes se refieren a elementos que no se modificaron con Basilea Il.
No se modificé la definicidon de capital, no se considerd conveniente introducir una ratio
de apalancamiento que actuara de suelo para los resultados obtenidos aplicando los mo-
delos internos de las entidades, no se establecieron requisitos minimos de liquidez, y no se
dio la suficiente relevancia a elementos macroprudenciales. Todas estas deficiencias se han
tratado de solucionar ahora con Basilea lll, aunque, quizas, el mayor y mejor conocimiento
de los riesgos que fomenta Basilea Il pueda haber contribuido a reducir, en algunos casos,
el impacto de la crisis.

Es importante dejar claro que se mantienen en Basilea Ill los elementos mas relevantes de
Basilea II: los incentivos para que las entidades mejoren la gestion de sus riesgos y de su
capital porque se aceptan los modelos internos como un elemento importante para el
célculo de las necesidades de capital. Ademas, la preocupacioén de mejorar los estanda-
res de transparencia y de informacion al mercado y de mejorar la supervision bancaria.
Todo ello con el objetivo de mejorar la estabilidad financiera. Estos objetivos se logran con
la introduccion de los famosos tres pilares.

3 Véase Comision Europea (2011).
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3.1

La transposicién
europea de las
novedades

de Basilea lll

EL NUEVO GOBIERNO
DE LA REGULACION
INTERNACIONAL. G-20 Y EL
CONSEJO DE ESTABILIDAD
FINANCIERA (FSB). EL
PAPEL DEL COMITE DE
BASILEA

Finalmente, la gran reforma regulatoria en marcha no se puede entender bien ni explicar
correctamente sin hacer referencia a otro elemento clave que cambié sustancialmente a
resultas de la crisis, esto es, el liderazgo en la direccion de las reformas.

Estamos ante una crisis generada en los paises mas avanzados, pero con una repercu-
sién mundial. Por ello, se constaté rapidamente la necesidad de buscar soluciones
coordinadas a nivel mundial y de que la direccidn politica de las respuestas a la crisis
se llevara a cabo desde las cumbres del G-20, donde también participan los paises
emergentes.

Esta respuesta global ha contado, pues, con el impulso y la direccion politica al mas alto
nivel del G-20. Su agenda para la reforma financiera tiene como objetivo basico reducir
el riesgo sistémico y conseguir que las entidades financieras sean mas resistentes ante
shocks adversos. En su desarrollo ha desempefiado un papel clave el Consejo de Esta-
bilidad Financiera (FSB, por sus siglas en inglés), que ha coordinado el trabajo de nume-
rosas instituciones y comités internacionales, entre los que destaca en el campo banca-
rio el BCBS*. Esta representacién mds amplia ha servido también para mejorar la
legitimidad del BCBS como érgano emisor de estandares prudenciales bancarios a nivel
internacional.

Las sucesivas cumbres de fefes de Estado del G-20 han ido aprobando la direccion es-
tratégica de las reformas y las soluciones propuestas. Destaca, a nuestros efectos, la
declaracion del G-20 de 2 de abril de 2009 donde se sefialé el compromiso de los lideres
mundiales de buscar una solucién coordinada entre todos a las deficiencias observadas:
para mejorar la calidad y cantidad del capital en el sistema bancario; incluir en la regula-
cién una medida sencilla no basada en el riesgo que sirva para contener el apalancamien-
to del sistema, y desarrollar un marco para que las entidades cuenten con mayores colcho-
nes de liquidez, asi como para que se implementen las recomendaciones del FSB para
mitigar la prociclicidad.

En respuesta a este mandato dado por el G-20, el Grupo de Gobernadores y Jefes de
Supervision (GHoS por sus siglas en inglés) aprobd en septiembre de 2009 un conjunto
de medidas para cumplir con el mandato del G-20. Estas medidas fueron aprobadas por
el FSB y por los lideres del G-20 en la Cumbre de Pittsburgh del 24 de septiembre de
2009. En la Cumbre de Seul de noviembre de 2010 se recogieron los frutos de los trabajos
encargados por el G-20 al FSB y al BCBS con la aprobacién de Basilea Ill.

Por tanto, Basilea Il cuenta con la aprobacion de los lideres del G-20 y con el compro-
miso politico de implantarlo en las fechas acordadas sin desviaciones significativas. Para
ello, el BCBS ha estado informando al G-20 del grado de avance en la implantacion de
Basilea Ill. En la ultima cumbre ya solo dos paises no habian implementado Basilea III°.
Ademas, ha desarrollado un proceso de andlisis de esas transposiciones nacionales para
asegurar la convergencia de sus contenidos. Los resultados de esas evaluaciones seran
publicos.

4 En 2009 el Comité de Basilea duplicé su tamafio para acoger a 27 instituciones, representadas por 44 autoridades
de bancos centrales y érganos de supervision.

5 Segun el ultimo informe publicado en agosto de 2013 por el G-20: Report to G-20 Leaders on monitoring implemen-
tation of Basel lll requlatory reforms, solo dos paises del G-20 (Indonesia y Turquia) no habian publicado sus normas
finales transponiendo Basilea Ill, aunque si habian publicado ya sus propuestas no finales.
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3.2 EL DISENO GENERAL
DE BASILEA Il Y SU
TRANSPOSICION A LA
LEGISLACION EUROPEA

3.3 EL PROCESO NORMATIVO
EUROPEO

A continuacion se describe la transposicion a la legislacion europea de los elementos mas
relevantes de Basilea lll.

Se conoce generalmente como Basilea lll el conjunto de las nuevas normas prudenciales
que modifican Basilea Il acordadas y anunciadas por el Comité de Basilea y los goberna-
dores y jefes de supervision en sus notas de prensa de julio y septiembre de 2010. Incluye
también el primer conjunto de medidas publicadas en julio de 2009 para mejorar la captura
de riesgos en la cartera de negociacion, en titulizaciones y en exposiciones a vehiculos
fuera de balance; la gestion de riesgos por las entidades y el proceso de examen supervi-
sor, asi como la divulgacién de informacion y disciplina de mercado.

Es importante tener claro que Basilea Ill no reemplaza a Basilea Il sino que se construye
sobre él. Modifica algunos de sus elementos y, especialmente, introduce herramientas
prudenciales nuevas. Para el resto, Basilea Il sigue en vigor. Asi, los elementos beneficio-
sos introducidos por Basilea Il en la normativa prudencial y en la supervisién se mantienen
sin cambios, como los distintos métodos para calcular los requerimientos de capital para
cubrir el riesgo de crédito y el riesgo operacional, y su estructura en forma de tres pilares.

La UE ha contribuido activamente en el desarrollo de Basilea lll tratando de incorporar al
acuerdo final las especificidades y caracteristicas de la banca europea.

A pesar de ello, hay dos razones por las que la Comision Europea reconoce que la trans-
posicion a Europa de Basilea Ill no ha podido ser un simple «corta y pega» del texto re-
frendado por los lideres del G-20. En primer lugar, el texto de Basilea, para que sea de
obligatorio cumplimiento por las entidades, debe ser transpuesto a sus legislaciones na-
cionales por todos los paises siguiendo sus procesos legislativos internos. En el caso
europeo, deben ser aprobados por el Consejo y el Parlamento europeos. La segunda ra-
z6n es que el texto de Basilea Il esta pensado para que sea de aplicacion a las entidades
internacionalmente activas, mientras que la normativa europea se aplica a todos los ban-
cos (mas de 8.300) y sociedades de inversion que operan en la UE. Otros paises han de-
cidido, legitimamente, que las normas de Basilea Il se apliquen solo a sus bancos inter-
nacionalmente activos y han desarrollado normas distintas para los bancos pequefios de
actividad exclusivamente doméstica. La decisién tomada en Europa se justifica porque en
la UE, cuando un banco es autorizado a operar en un Estado miembro, puede prestar sus
servicios en todo el mercado unico europeo, por lo que es muy probable que realice acti-
vidades en varios paises. Por eso, aplicar las normas solo a un conjunto de entidades
habria creado distorsiones competitivas.

El nuevo marco regulatorio que transpone Basilea lll se desarrolla mediante dos instrumen-
tos legislativos distintos, una directiva y un reglamento que conjuntamente sustituyen a la
Directiva 2006/48, de 14 de junio de 20083. Es util recordar que la directiva, el instrumento que
se habia venido utilizando, obliga respecto al resultado que persigue y es necesaria la trans-
posicion nacional para concretar la forma y medios para alcanzar dicho resultado. Por su
parte, el reglamento, cuyo uso para este tipo de normativa es una gran novedad, obliga en
todos sus elementos y es directamente aplicable sin que requiera transposicion nacional.
Ademas, es mas sencillo modificar las disposiciones incluidas en el reglamento, por lo que
se puede adaptar con mas facilidad a los cambios que vayan ocurriendo en el futuro en los
mercados y entidades europeas, asi como en la normativa que emana de Basilea.

En términos de contenido, la Directiva incluye las disposiciones relativas a las condiciones de
acceso a la actividad de las entidades de crédito; las relativas a la libertad de establecimiento
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y a la libre prestacion de servicios, asi como a la supervision prudencial. Incluye elementos
como las normas de remuneracion de empleados, mas prudente en Europa que en Basilea,
al endurecerse el equilibrio entre la remuneracion fija y la variable para evitar que favorez-
can la excesiva toma de riesgos; normas relativas al gobierno corporativo de las entida-
des; mejora de la transparencia respecto a las actividades de las entidades. Ademas, in-
cluye el colchén de capital sistémico y el colchdn para otras entidades sistémicas globales
y recoge las normas referidas al Pilar 2. Por su parte, el Reglamento regula los requisitos
prudenciales que deben cumplir las entidades. Incluye todas las normas técnicas con un
grado elevado de prescripcion relativas a la definicion de capital, riesgos de crédito, de li-
quidez, operacional y de mercado, y, ademas, las normas relativas al apalancamiento, el
tratamiento de los grandes riesgos y las normas del Pilar 3.

Ademas de la Directiva y del Reglamento, la normativa prudencial se complementa con las
llamadas «normas técnicas vinculantes» (BTS®, por sus siglas en inglés). Son estos unos
instrumentos regulatorios relativamente recientes. Las BTS son un acto delegado de ran-
go inferior a los actos legislativos basicos (directivas, reglamentos). Son de obligado cum-
plimiento y de aplicacion directa en los Estados miembros. Buscan «especificar» aspectos
particulares de una directiva o reglamento y siempre deben contar con una habilitacién
legislativa previa incluida en el propio reglamento o directiva. Son una herramienta que
permite a la Comision Europea legislar de forma mas rapida en el caso de directivas o
reglamentos complejos. En el caso de la Directiva y el Reglamento de Requerimientos de
Capital se pide a la EBA la elaboracién de mas de cien BTS.

El Reglamento y los BTS desarrollados por la Autoridad Bancaria Europea (EBA), una vez
que hayan sido adoptados por la Comision Europea, al ser de aplicacion directa en todos
los Estados miembros, son una pieza clave en el Libro Unico de normas comun en toda
Europa’. Esto deberia ser positivo para el funcionamiento del mercado Unico. Se han eli-
minado un elevado numero de discrecionalidades nacionales y ya no es una normativa
«de minimos» que permitiria a las autoridades de un pais establecer libremente normas
mas duras si lo consideraban conveniente. Ahora solo se permite a los paises establecer
normas mas estrictas que las establecidas en el Reglamento cuando se justifique que esto
es necesario por motivos relacionados con la estabilidad financiera. Asi, los paises tienen
todavia algunas opciones de requerir mas capital a las entidades que operan en sus pai-
ses. Por ejemplo, puede emplearse para atajar burbujas inmobiliarias. Si deciden hacerlo,
afectara también a entidades de otros paises que operen alli. Cada pais también podra
ajustar el nivel del colchdén contraciclico a su situacion econémica concreta.

Los bancos europeos tienen ahora una norma Unica aplicable a todos por igual, lo que
asegurara que la situacion financiera de los bancos europeos sea mas comparable y
transparente en la UE para los supervisores y los inversores. Se gana, ademas, en eficien-
cia porque las entidades que operen en mas de un pais de la Unién no tendran que cum-
plir normas diferentes.

La fecha de aplicacién de las normas incluidas en el Reglamento sera el 1 de enero de
2014. La de la Directiva, al dia siguiente de su publicacion, es decir, el 28 de junio de 2013.
No obstante, se fija un calendario que permite la implantacion gradual de las medidas: las
de capital, deberan estarlo plenamente el 1 de enero de 2019; la ratio de liquidez a corto

6 Binding Technical Standards.
7 Enjunio de 2009 el Consejo Europeo pidié el establecimiento de un libro de normas comun en toda Europa (single rule
book) aplicable a todas las entidades financieras en el mercado Unico.
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3.4 LA DEFINICION
DE CAPITAL

se introducira progresivamente a partir del 1 de enero de 2015. Finalmente, la ratio de li-
quidez estructural y la de apalancamiento, el 1 de enero de 2018.

A continuacién se describen los elementos mas relevantes incluidos en la regulacion
europea.

Hemos visto que, cuando comenzd la crisis, las entidades de crédito en su conjunto te-
nian un nivel insuficiente de capital de alta calidad capaz de absorber las pérdidas que
sufrieron. Asimismo, se habian detectado incoherencias entre las definiciones de capital
vigentes en algunos paises y carencias importantes en la informacién que las entidades
publicaban, lo que impidié al mercado evaluar y comparar la calidad del capital en cada
institucion, aumentando las incertidumbres y, con ello, los efectos de la crisis.

La nueva normativa se ha disefiado para resolver los tres problemas detectados: mas
calidad y cantidad de capital, mejora de la consistencia a nivel internacional y mayor
transparencia. Se ha buscado simplificar la estructura de niveles de capital, de forma que
quedan dos: Nivel 1, que incluye el capital ordinario o basico, y Nivel 2, desapareciendo el
Nivel 3. Para cada uno de ellos se establece un conjunto Unico de criterios que deben
cumplir los instrumentos que los conforman.

La nueva normativa trata de limitar al maximo la innovacion financiera en un area crucial
para asegurar la solidez de las entidades, como es la de los instrumentos computables
como capital regulatorio. Se establece, ademas, una diferencia conceptual entre el Nivel
1, cuyos elementos deben ser capaces de absorber pérdidas mientras la entidad esta en
funcionamiento, y el Nivel 2, formado por instrumentos que deberan absorber pérdidas
en situaciones de no viabilidad o quiebra de la entidad.

La mejora de la calidad del capital es uno de los objetivos fundamentales de la reforma.
Se acomete por dos vias. En primer lugar, porque la nueva regulacion introduce un nuevo
requisito especifico de capital minimo en funcion del capital ordinario, el de mayor calidad,
que se ha convertido en referencia de mercado a la hora de identificar la solvencia de las
entidades. En segundo lugar, porque se han incluido cambios sustanciales en los criterios
de elegibilidad de los instrumentos computables como capital regulatorio, endureciéndo-
los, en particular, en el caso del capital ordinario. Y, ademas, se ha establecido que las
deducciones se apliquen normalmente sobre el capital ordinario.

En efecto, los instrumentos computables como capital ordinario deben cumplir con un con-
junto amplio de requisitos para ser elegibles, entre ellos, que estén clasificados como patri-
monio neto a efectos contables, que no exista ninguna obligacién expresa de remuneracion
para la entidad y que sean permanentes. Estos requisitos aumentan considerablemente su
capacidad de absorcion de pérdidas, convirtiéndolo asi en el elemento fundamental del ca-
pital. Son elementos computables como capital ordinario, entre otros, el capital desembolsa-
do (basicamente acciones ordinarias®), las ganancias acumuladas, los beneficios provisiona-
les si han sido verificados por los auditores y los fondos para riesgos bancarios generales.

Por su parte, son elegibles como capital adicional de Nivel 1 los instrumentos que sean
pasivos perpetuos con retribucién discrecional, entre los que se incluyen los hibridos tales
como las acciones preferentes convertibles. Los contratos de todos estos instrumentos
deben tener una clausula que obligue a convertirlos automaticamente a acciones ordinarias

8 En Europa hay que anadir los instrumentos especificos de capital de las mutuas, cooperativas y fundaciones.
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si la ratio de capital ordinario cae por debajo del 5,125 %. Elegibles como Nivel 2 serian los
préstamos subordinados con duracién superior a cinco afios que cumplan determinados
requisitos. Todos los instrumentos incluidos como capital adicional de Nivel 1 o de Nivel 2
deben cumplir con los requisitos relativos al punto de no viabilidad®. En concreto, todos estos
instrumentos deben incluir una clausula que permita su amortizacién o su conversiéon en
acciones ordinarias en determinadas circunstancias, en el llamado «punto de no viabilidad»°.

La normativa europea presenta una diferencia interesante con Basilea, donde, ademas de
los criterios de elegibilidad, se ha incluido, como elemento determinante para definir qué
instrumentos son elegibles como capital basico, el requisito de que los instrumentos sean
acciones ordinarias. Los legisladores europeos no han incluido esta exigencia adicional
aduciendo que en Europa no es posible, en la practica, definir de forma homogénea el
concepto de «accién ordinaria» por la diferente normativa imperante en los paises de la
Unién. No obstante, si se mantienen idénticos los 14 requisitos exigidos por Basilea Il
Esto se traduce en que cualquier instrumento asimilable a «acciones ordinarias», como
pueden ser las cuotas fundacionales de las cooperativas, tienen la misma consideracién
que aquellas y, por tanto, forman parte del capital ordinario. Lo mismo sucede con otro
tipo de instrumentos en otros paises que podran ser reconocidos.

Los intereses minoritarios de filiales bancarias solo se van a reconocer en el capital ordinario
del grupo bancario hasta el importe de los requerimientos minimos de capital ordinario de la
filial, en el porcentaje que corresponda a los socios minoritarios. El exceso sobre dichos
requerimientos que corresponde a minoritarios no se computa porque se entiende que no
podran usarse para cubrir los riesgos del grupo. Aqui, el legislador europeo ha incluido
algunas diferencias relevantes respecto al texto de Basilea lll. En Europa se amplia el am-
bito ya que se pueden tener en cuenta los intereses minoritarios de las filiales financieras,
siempre que estén plenamente incluidas en la consolidacion; en Basilea, solo de las filiales
bancarias y otras sujetas a la misma regulacion prudencial. En ningdn caso se computaran
los intereses minoritarios de filiales no bancarias. También es diferente lo que debe enten-
derse como «requerimientos minimos de la filial», que para Basilea solo es el capital mini-
mo mas el colchén de conservacion de capital, mientras que el Reglamento incluye tam-
bién todos los colchones previstos en la nueva normativa, los requerimientos de Pilar 2 y
otros requerimientos prudenciales. Esto es una consecuencia directa de la posibilidad que
ofrece el Reglamento a los supervisores de exigir colchones adicionales de capital (sisté-
micas, riesgo sistémico) o de establecer mayores requerimientos.

Como se vera mas adelante, desde un punto de vista cuantitativo, mas importante que el
endurecimiento de los criterios de elegibilidad es la decision de los reguladores de que los
ajustes regulatorios, esto es, las deducciones y los filtros prudenciales, se hagan directa-
mente del capital ordinario. Asi se asegura la calidad del mismo y, por tanto, su plena
capacidad para absorber pérdidas. Esto contrasta con la normativa anterior, donde algu-
nos tipos de activos de calidad cuestionable se deducen del cémputo de la base de capi-
tal (es decir, de la suma del capital de Nivel 1y 2) o de ambos por mitades, pero, en ningun
caso, del capital ordinario. Con este cambio ya no volvera a suceder que entidades con
un capital ordinario escaso después de deducciones sin embargo muestran unos coefi-
cientes de capital de Nivel 1 elevados.

9 Véase la nota de prensa de los gobernadores y jefes de Supervisién de los paises miembros del Comité de Basilea
de 13 de enero de 2011.

10 Este punto se alcanza cuando primero se da una de las siguientes circunstancias: i) la decision de la autoridad
supervisora de que es necesaria una amortizacion de los instrumentos para que la entidad continte siendo
viable, o ii) la decisidn de realizar una inyeccién de capital publico sin la cual la entidad no seria viable.
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Por el lado de los ajustes regulatorios al capital ordinario, los aspectos mas relevantes de
la nueva normativa son los siguientes:

— Deben deducirse en su totalidad: el fondo de comercio y el resto de activos intangi-
bles; los activos fiscales diferidos derivados de bases imponibles negativas y las te-
nencias de acciones propias, incluyendo las obligaciones contractuales de adquisi-
cién de acciones propias.

— Las inversiones en el capital de otras instituciones financieras (banca, valores y segu-
ros) que no consoliden:

— Sino son significativas pero suponen mas del 10 % del capital ordinario del pro-
pio banco, se deducira el importe que exceda del 10 %.

— Si son significativas, porque el banco tiene mas de un 10 % de la entidad emisora,
su tratamiento se recoge al final del parrafo siguiente.

— Hay tres elementos que son importantes en determinados paises que se ha considera-
do que pueden tener un cierto valor en caso de crisis y de los que, por tanto, no se
exige su deduccion total. Los activos fiscales diferidos por diferencias temporales, las
inversiones significativas en instituciones financieras que no consoliden y un tercero, no
utilizado por las entidades europeas, que tiene la consideracion de activo inmaterial y
que se conoce como derechos de servicio de hipotecas. En los tres casos se establece
una franquicia doble. Una para cada elemento, por la que la entidad debera deducir el
importe de cada uno de ellos que supere el limite del 10 % del capital ordinario. Y otra
para el global, de manera que la entidad debera deducir el importe por el que la suma
de los tres elementos citados excede del 15 % del capital ordinario'.

— El resto de activos que segun las normas de Basilea Il se deducen del Nivel 1y del
Nivel 2 por mitades y que no vienen recogidos dentro de los nuevos ajustes regulato-
rios, como es el caso de las participaciones significativas en entidades no financieras,
no se deduciran sino que recibiran una ponderacién de 1.250 %.

Es util destacar en este punto otra diferencia relevante en Europa con relacion al trata-
miento de las participaciones significativas en entidades aseguradoras. Basilea lll, para
prevenir el doble cémputo del capital, exige a los bancos que deduzcan del capital ordi-
nario las participaciones significativas en empresas financieras no consolidadas, incluidas
las entidades aseguradoras. En el caso de las entidades aseguradoras, el Reglamento
deja a discrecion del supervisor esa deduccidn, de forma que los bancos se acojan a lo
dispuesto en la Directiva de conglomeradas que les permite consolidar a las filiales enti-
dades aseguradoras de acuerdo con principios acordados a nivel internacional para evitar
el doble computo de capital. En este sentido, el Reglamento refuerza la aplicacion de esas
normas sobre los conglomerados financieros a los grupos de entidades bancarias y em-
presas de inversion garantizando una aplicacion de ellas solida y coherente.

Mayor cantidad de capital: Las mayores exigencias comentadas para que un instrumento
sea admisible como elemento de capital computable, y el hecho de que las deducciones
se apliquen sobre el capital ordinario, hacen que el resultado final sea un mayor nivel de
capital para el mismo nivel de riesgos y el mismo coeficiente. Pero sucede que, ademas,

11 La parte que no se deduzca debera ponderarse al tratarse de un activo mas.
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ha aumentado sustancialmente la ratio de capital. Los instrumentos que se incluyen en las
nuevas categorias de capital estan sujetos a unos limites minimos (capital ordinario, 4,5 %;
Nivel 1,6 %, y el capital total Nivel 1 + Nivel 2 debera ser al menos del 8 %) sobre los activos
ponderados por riesgo. Si lo comparamos con la normativa anterior, mientras el requerimiento
de capital total se mantiene en el 8 %, el del capital ordinario pasa del 2% al 7 %, incluyendo
el colchdn de conservacion del capital. Estos limites se traducen, de facto, en una mayor exi-
gencia de capital y constituyen una de las diferencias significativas con la normativa anterior.

El colchén de conservacion del capital se ha implementado en la normativa europea sin
ninguna variacion respecto a Basilea lll. Los bancos tendran que mantener un colchén de
capital del 2,5 %, medido como el cociente entre el capital ordinario, el que tiene una plena
capacidad de absorcion de pérdidas, y sus activos ponderados por riesgo. Se disefia como
un requerimiento adicional al requerimiento minimo de capital ordinario y debe estar total-
mente cubierto en todo momento. No obstante, puede ser utilizado en momentos de nece-
sidad. En el caso de que no esté totalmente cubierto, las entidades deberan retener un por-
centaje de sus beneficios como reservas, sin que puedan distribuirlas en forma de dividendos,
de recompra de acciones o de retribuciones variables para sus empleados. Este porcenta-
je de retencion obligatoria de resultados es variable y sera mayor cuanto mas cerca esté la
ratio de capital real de la entidad del minimo regulatorio, es decir, cuanto mayor sea la parte
de colchén de capital que queda por cubrir'®. Por tanto, las restricciones solo se imponen
sobre la distribucion de beneficios y no sobre la operativa normal de las entidades.

El disefio de este colchdn tiene la ventaja de su sencillez, de su caracter automatico y de su
razonabilidad prudencial y econémica. La obligacion de retencion de beneficios en cuanto
la entidad vuelve a obtenerlos crea un mecanismo para reconstruir el capital mas rapida-
mente mediante la reduccién de la salida de flujos de caja. Esta ratio ayudara a las entidades
a fortalecer su capacidad para superar situaciones de dificultad, garantizando que sigan
disponiendo de capital por encima de los requerimientos minimos'®, lo que les permitira
seguir manteniendo su capacidad de concesion de créditos a la economia en su conjunto.
De esta manera, esta ratio deberia ayudar a reducir la prociclicidad.

Para tener una idea del endurecimiento que suponen estos cambios en la definicién de
capital por si sola, baste decir que si una entidad cumpliera estrictamente el requisito
minimo implicito del 2 % que exige Basilea Il en términos de capital ordinario, con la nue-
va definicion de capital de Basilea lll estaria sobre el 1%, para el caso de un banco repre-
sentativo con actividad internacional [véase Caruana (2010b)]. Estaria, por tanto, obligada
a elevar sustancialmente su capital ordinario, hasta el 7 %, solo para cumplir con la nueva
definicion de capital.

Por ultimo, las nuevas medidas mejoran la transparencia exigiendo que se divulgue infor-
macién sobre todos los elementos del capital, incluyendo todos los ajustes regulatorios y
una reconciliacion detallada de ellos con los estados contables. El regulador europeo ha
hecho de la mejora de la transparencia una de sus banderas. Por eso ha incluido en el
Reglamento mayores y mas precisas exigencias de divulgacion de la informacién que las
contempladas en Basilea lll.

12 El colchdén funcionaria de la siguiente forma: dado que la ratio minima es el 4,5 % en términos de capital ordi-
nario, si la ratio real de la entidad es el 5%, el porcentaje de retencion podria ser del 100 % de los beneficios
obtenidos; mientras que, si su ratio real es el 6,5 % (todavia por debajo del minimo mas el colchén: 7 %, pero
muy cerca de él), el porcentaje de retencion podria ser del 50 %. Los porcentajes son meramente indicativos.

13 Recordemos que la ratio minima de capital se ha definido como aquella por debajo del cual la entidad no podria
funcionar porque perderia la confianza de los mercados, no podria financiarse en los mercados.
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3.5 MEJORAS EN LA CAPTURA
DE RIESGOS

Finalmente, la mejora de la consistencia a nivel internacional se logra porque la reforma
también armoniza las caracteristicas que deben cumplir los instrumentos para ser consi-
derados capital ordinario, elementos adicionales de Nivel 1 y elementos de Nivel 2, asi
como los ajustes regulatorios.

La nueva definicidon de capital se aplicara progresivamente a lo largo de cuatro afos: los
requerimientos se introduciran en 2014 y su implantacion definitiva no sera hasta finales
de 2017. Los instrumentos que ya no puedan considerarse como capital de Nivel 1 distin-
to del capital ordinario o como capital de Nivel 2 dejaran de reconocerse paulatinamente
en un horizonte de nueve anos a partir del 1 de enero de 2014.

Asi, las ayudas de Estado que no cumplan las condiciones del Reglamento para ser con-
sideradas como capital podran computar como capital hasta el 31 de diciembre de 2017,
siempre que se hayan emitido antes de la fecha de aplicacion del Reglamento, en el contex-
to de medidas de recapitalizacién y compatibles con el mercado interior. Podran computar
como capital ordinario durante ese periodo solo si eran considerados como capital bajo la
norma actual o han sido emitidos por le entidad en un Estado sujeto a un programa de
ajuste econdémico.

En este ambito la normativa europea ha seguido en su mayor parte las propuestas del
Comité.

En el caso de los instrumentos incluidos en la cartera de negociacion, las nuevas medidas
aumentan sustancialmente los requerimientos de capital. Se introduce un requerimiento
por VaR estresado basado en un periodo de 12 meses que sera adicional al actual. Tam-
bién se exigira capital adicional para capturar los riesgos de impago y de bajada de la
calificacién crediticia de las exposiciones. Ademas, se prevén mayores requerimientos
para las titulizaciones que se mantengan en la cartera de negociacién, que seran los mis-
mos que en la cartera de inversion. En promedio, se espera que estas nuevas normas para
la cartera de negociacioén obliguen a los bancos a mantener un nivel de capital entre tres
y cuatro veces superior al actual [véase Wellink (2010)].

Se ha endurecido también el tratamiento del riesgo de contraparte frente a las entidades
con las que se negocian productos derivados. Se persigue un triple objetivo. Que asignen
el capital necesario para cubrir el riesgo que asumen y mejoren la gestion de este riesgo,
reducir la prociclicidad, y proporcionar incentivos adicionales para que las entidades com-
pensen sus contratos de derivados OTC (over the counter) en las entidades de contrapar-
tida central (CCP).

Se va a exigir la utilizacién de factores de riesgo estresados, de forma similar a lo que se
ha establecido para cubrir el riesgo de mercado, lo que tiene la virtualidad de que promo-
vera una gestion integrada de los riesgos de mercado y de contraparte que surgen del
mismo tipo de operaciones. Ademas, los bancos estaran sujetos a un nuevo requerimien-
to de capital para cubrir las pérdidas que pueden sufrir por variaciones en el valor de
mercado del riesgo frente a la contraparte asociados a cambios en su calificacion crediti-
cia. Este riesgo se conoce como credit valuation adjustment (CVA). Basilea Il solo tenia en
cuenta el riesgo de impago y no el de variaciones en el valor de mercado cuando este ha
sido el causante de pérdidas importantes para las entidades muy activas en derivados. En
este punto, los legisladores europeos han decidido separarse de Basilea al eximir de este
requisito de capitalizar CVA a los derivados OTC no liquidados centralizadamente cuando
se contraten entre un banco y una contraparte no financiera, incluyendo las pymes. Con
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3.6 LARATIO
DE APALANCAMIENTO

esto, el legislador ha buscado reducir el efecto tan elevado que tenia este requisito sobre
las contrapartes no financieras en la UE. No obstante, se ha incluido una clausula de revi-
sion de esta norma respecto a su alcance y a su calibrado.

El objetivo de incentivar que una parte significativa de los derivados OTC, incluyendo los
derivados de crédito, se compensen a través de CCP se logra por el aumento sustancial
de los requerimientos de capital para los derivados negociados bilateralmente que acaba-
mos de ver. Sin embargo, el capital que se va a exigir a los bancos para cubrir sus riesgos
frente a una CCP, practicamente nulos en la actualidad, aumentara ligeramente con el
objetivo de incentivar una gestién prudente de este riesgo. Las entidades deben ser cons-
cientes de que esta actividad tiene un cierto riesgo que deben gestionar activamente.

Una de las lecciones de la crisis actual ha sido que la exigencia de un capital minimo re-
gulatorio no es suficiente por si sola para hacer frente a situaciones de tension. Entidades
con niveles de capital elevados resistieron y otras con niveles de capital similares tuvieron
problemas o simplemente quebraron. Estas uUltimas tenian un elemento en comun: esta-
ban muy apalancadas.

Es esa necesidad de complementar la ratio de capital con otras medidas, junto con las
ventajas de disponer de una medida sencilla independiente de como se miden los riesgos,
lo que ha aconsejado la introduccidn por primera vez en una regulacion prudencial de al-
cance general de una ratio de apalancamiento, que debe entenderse como una herra-
mienta complementaria a la ratio de capital minimo.

La ratio de apalancamiento se ha disefiado como una medida simple, transparente, no vin-
culada al riesgo, que complementa a la ratio de capital minimo basada en riesgo y actua
como su suelo. Se pretende que cumpla dos objetivos: reducir el exceso de apalancamien-
to en el sistema bancario, y proporcionar una medida de proteccion adicional frente al lla-
mado «riesgo de modelo», esto es, frente a los riesgos de utilizar los modelos sofisticados
que permite Basilea ll, esto es, frente a los errores de medicién del riesgo, asi como frente a
los errores de los propios parametros supervisores.

La normativa europea incorpora la ratio de apalancamiento priorizando el objetivo explici-
to de limitar el exceso de apalancamiento en el sistema financiero. Pero no hay que olvi-
dar, sin embargo, que debe ser también un instrumento sencillo que ofrezca proteccién
frente al riesgo de modelo que puede suponer que las exposiciones ponderadas por ries-
go que se usan para determinar la ratio de capital estén infravaloradas.

Es fundamental introducir una herramienta que ayude a limitar el apalancamiento en el
sector bancario. En el periodo previo a la crisis numerosos bancos habian declarado coe-
ficientes elevados de capital de Nivel 1 ponderado por riesgo, mientras se apalancaban
considerablemente dentro y fuera del balance. Esto era posible porque, con ponderacio-
nes de riesgo cero o cercanas a cero en el coeficiente de solvencia basado en riesgo, el
capital no supone, de hecho, un limite al apalancamiento.

La normativa europea, consciente de la relevancia de este problema, incluye de forma expli-
cita en el Pilar 2 lo que llama «riesgo de apalancamiento excesivo», que define literalmente
como «el riesgo resultante de la vulnerabilidad de una entidad debido a un apalancamiento
o un apalancamiento contingente que pudiera requerir medidas correctoras imprevistas de
su plan de negocio, entre ellas, una venta de urgencia de activos capaz de ocasionar pérdi-
das o ajustes de valoracién de los activos restantes» (articulo 4.94 de la CRR). Dentro del
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Pilar 2, obliga a las entidades a «hacer un seguimiento del nivel y las variaciones de la ratio
de apalancamiento, asi como del riesgo de apalancamiento (excesivo), dentro del proceso de
evaluacion de la adecuacion del capital interno». Y a las autoridades les exige que este se-
guimiento se incluya en el proceso de revision supervisora y les pide que velen «porque las
entidades establezcan politicas y procedimientos para la identificacion, gestion y control del
riesgo de apalancamiento excesivo». La norma europea considera la ratio de apalancamien-
to como uno de los indicadores de riesgo de apalancamiento excesivo.

Asimismo, al ser una medida que no se basa en la ponderacién por riesgo, es una medida
fundamental como salvaguarda frente a errores en los modelos internos de valoracion y
medicién de riesgo, permitiendo dar respuesta al riesgo asociado a la utilizaciéon de esos
modelos. Es también una garantia adicional frente a intentos de arbitrar los requerimientos
de capital en funcion del riesgo. Ello podria ser posible porque Basilea lll, al permitir calcular
la cantidad de capital necesaria mediante el uso de una medida de activos ponderados por
su riesgo, es vulnerable al calculo que se haga de esas ponderaciones. Por eso es necesario
que el marco regulatorio contenga elementos que sean robustos con respecto a los cambios
en las ponderaciones de riesgo, siendo, por tanto, crucial la introduccion de una ratio de
apalancamiento simple que suponga un suelo para los requerimientos de capital.

Este segundo objetivo no se recoge de forma explicita en la normativa europea.

La ratio de apalancamiento se define como el cociente entre capital Nivel 1 y un valor de
exposicion. Este valor se calcula como la suma de las exposiciones de dentro y fuera del
balance, incluyendo los instrumentos derivados. El texto de Basilea Ill no es muy preciso
con el método de célculo y por eso se ha sometido recientemente a consulta publica una
revision del texto que trata de aclarar los temas mas controvertidos, entre los que se en-
cuentran los anteriores.

Se propone calibrar tentativamente una ratio de apalancamiento minimo del 3 %. Lo que su-
pone que un banco puede tener unas exposiciones que representen 33 veces su capital.

Por tratarse de una ratio nueva, su entrada en vigor se pospone hasta 2018, afio en el que
esta prevista su incorporacién a la normativa como una ratio obligatoria de Pilar 1. Esta
implementacién tan retrasada se justifica por la necesidad de tener respuesta a determi-
nadas incertidumbres respecto a su funcionamiento. Por ejemplo, es importante conocer
como afecta a determinados modelos de negocio y verificar que, en media, solo afecta a
un reducido nimero de entidades en momentos buenos del ciclo econdmico (a aquellas
que observen un apalancamiento excesivo). Entretanto, las entidades publicaran el coefi-
ciente y los datos de sus principales elementos a partir de enero de 2015, coincidiendo
con la publicacion de sus estados financieros y al menos una vez al afo. Esta obligacién
deberia permitir una adecuada revision y calibrado de la ratio para tomar la decision final
sobre su disefio y calibrado antes de que pase a ser una medida vinculante en 2018. La
norma preveé también que los paises pueden aplicar la ratio de apalancamiento como lo
consideren oportuno hasta la armonizacion de la ratio de apalancamiento en 2018.

La regulacion europea muestra su preocupacion por los posibles efectos sobre las entida-
des europeas de la introduccion de esta ratio como medida vinculante de Pilar 1. Existe en
el legislador la necesidad de tener una idea muy clara de sus efectos antes de que eso su-
ceda. En particular, el legislador muestra una gran preocupacion por el efecto que la intro-
duccioén de esta ratio pueda tener sobre distintos modelos de negocio, y, en concreto, sobre
aquellos modelos de negocio que se consideran fuente de bajo riesgo, como la actividad de
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préstamo hipotecario y de financiacién especializada para Administraciones regionales, au-
toridades locales o entes del sector publico.

El disefio de la ratio es relativamente simple y no tiene demasiados problemas mas alla del
tratamiento de determinados tipos de exposiciones. El elemento mas dificil es, sin duda,
el calibrado de esta ratio. Consciente de esto, la regulacion europea establece que la EBA,
sobre la base de los datos recibidos durante el periodo de observacion, realice una eva-
luacién de los niveles apropiados de la ratio de apalancamiento que garantice la capaci-
dad de resistencia de los modelos de negocio de las entidades europeas, incluyendo si la
ratio de apalancamiento debe fijarse con base en umbrales o franjas en lugar de como un
porcentaje fijo del 3 %.

No estd, pues, totalmente claro si es posible acordar un porcentaje Unico que sirva para
todas las entidades, con independencia de su tamafio o modelo de negocio; si seria mejor
optar por porcentajes distintos dependiendo del tipo de negocio o actividad de la entidad;
o si hay algunos tipos especificos de entidades especializadas en exposiciones de bajo
riesgo que deberian estar exentas de esta ratio. También parece razonable preguntarse si,
en lugar de un numero Unico, no seria mejor establecer un rango dentro del cual los super-
visores tendrian discrecién para decidir cudl se aplica mejor a entidades concretas; o si lo
que importa realmente no es el numero en valor absoluto sino su crecimiento (su delta). En
el caso espafiol una ratio como esta solo habria sido efectiva para contener el crecimiento
excesivo de crédito, por ejemplo a promotores, antes de la crisis si se hubiese definido
como un crecimiento entre dos momentos en el tiempo. Podria no haber funcionado si se
hubiese establecido un porcentaje fijo.

Ya hemos visto la necesidad de que la solidez y resistencia del sector bancario no se vean
solo usando medidas de capital, como la ratio de capital minimo o la ratio de apalancamien-
to. Es necesario que se complementen con mayores niveles de liquidez.

Antes de la crisis se consideraba que el riesgo de liquidez'* era minimo. La amplitud de
los mercados, la aparicién de nuevos instrumentos financieros y el reducido coste que
tenian los fondos fomentaron la creencia de que la liquidez era «ilimitada». Sin embargo,
la crisis reveld que esa percepcion era equivocada. La rapidez con que los mercados se
cerraron provoco tensiones y un aumento de los costes de financiacién que impactaron
muy negativamente sobre los balances de los bancos. Todo ello motivé la necesidad de
que los bancos centrales intervinieran, tanto para mantener el funcionamiento de los mer-
cados monetarios como, en ocasiones, para salvaguardar a alguna entidad.

La crisis, por tanto, puso de manifiesto dos debilidades en la gestion de la liquidez de los
bancos. Por una parte, la falta de prevision a la hora de cubrir necesidades inesperadas
de liquidez a corto plazo. Con la gestion casi «al dia» de fondos una entidad no es capaz de
afrontar una situacion de estrés sin poner en peligro la continuidad de sus actividades. Por
otra, los desajustes excesivos entre los vencimientos de las operaciones de activo y pasi-
vo que han sido clave para explicar la situacién atravesada por muchas entidades estos
ultimos anos.

Como reaccion a las debilidades identificadas, se produjo un cambio radical en la percep-
cioén del regulador (y por extension, del supervisor) de este riesgo. Se dio un impulso muy

14 Definido como la probabilidad de que una entidad incurra en pérdidas por no poder obtener fondos con los que
hacer frente a sus obligaciones en el momento en que se deben cumplir y a un coste razonable.
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decidido a los trabajos que ya se habian iniciado y que estaban dirigidos a mejorar la gestion
del riesgo de liquidez y, mas importante, se decidié un cambio de enfoque, pasandose de lo
cualitativo (guias y recomendaciones) a lo cuantitativo (introduccion de ratios minimas).

Asi, se decide incluir por primera vez en la regulacion prudencial dos estandares regulatorios
cuantitativos: una ratio a corto —la ratio de cobertura de liquidez (LCR)—, para acometer la
primera deficiencia identificada, y una ratio estructural a largo plazo y —Ia ratio de financia-
cion estable neta (NSFR)—, para abordar la segunda. En ambos casos, dada su novedad, se
prevé un largo periodo de observacion y una entrada en vigor retrasada.

La ratio a corto plazo (LCR) se incluye en la normativa prudencial con el objetivo de ase-
gurar que las entidades cuenten con un colchoén de activos de elevada liquidez (inmedia-
tamente liquidables en el mercado) con el que hacer frente a las necesidades de liquidez
previsibles durante al menos 30 dias que deben calcularse teniendo en cuenta un escena-
rio de financiacion estresado. Con esto se busca dar tiempo tanto a los gestores de los
bancos como a los supervisores para buscar soluciones a los problemas derivados de la
situacion de estrés. La solucién podria venir mediante la realizacion de los activos menos
liquidos, cambios en la gestion o en el propio negocio, € incluso, si es necesario, permi-
tiendo una resolucion ordenada de la entidad.

Esta ratio cuenta ya con un disefio mas cerrado. Es relevante en este sentido la modifica-
cién publicada en enero de 20135, Asi, en comparacion con el texto de Basilea Ill publi-
cado en diciembre de 2010, se revisa su disefio y se incluye un calendario de implemen-
tacion mas relajado. El motivo de este cambio hay que buscarlo en que durante el periodo
de observacion transcurrido se habia visto que el calibrado original era demasiado con-
servador. Su aplicacion tal y como estaba disefiado podria haber tenido un impacto muy
negativo sobre la economia real. La gran cantidad de activos liquidos que debian mante-
nerse para cumplir con la ratio hacia temer que podria haberse producido una reduccién
de la financiacién al sector real, una vez entrado en vigor. En cuanto a la ratio a largo plazo,
su disefio aun esta en discusion. Al igual que la ratio de apalancamiento, las ratios de liqui-
dez estan sometidas a un periodo de observacién hasta 2018.

En Europa se han traspuesto estos nuevos requerimientos a través del Reglamento'®, a
expensas de si es necesaria la modificacion de su disefio o calibrado como consecuencia
de lo que se aprenda durante el largo periodo de observacion previsto. Las autoridades
deben aprovecharlo para detectar posibles errores de calibrado y evaluar si los efectos
derivados de su aplicacién son los deseados. En el ambito europeo se insiste, como en el
caso de la ratio de apalancamiento, en la necesidad de evaluar el impacto de estas dos
ratios sobre los modelos de negocio de los bancos y sobre los mercados.

En cuanto a su disefio, el numerador de la ratio es quizas el elemento mas controvertido.
Al definirse qué activos se considera que son de alta calidad y liquidez se esta lanzando
un mensaje sobre su calidad que puede traspasar la frontera de la estricta normativa de
liquidez. Asi, son activos liquidos elegibles aquellos que cumplen, entre otras caracteris-
ticas, la de tener un riesgo de mercado y de crédito muy bajo, ser valorables con facilidad
y certeza suficiente, o se negocien en mercados organizados. El objetivo es que solo
aquellos activos que son rapidamente liquidables en el mercado, sin pérdidas, computen

15 Véase http://www.bis.org/press/p130106.htm.

16 Unicamente se han dejado en la Directiva las cuestiones que atafien a decisiones del supervisor (en concreto,
la posibilidad de eximir de los requerimientos a determinadas entidades bajo condiciones estrictas (posibilidad
que la norma de Basilea contempla).
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para esta ratio. Ahora bien, para favorecer la diversificacion, y para mitigar el efecto que
sobre ciertos mercados puede tener esta norma, se prevén tres categorias de activos, en
funcién de su grado de liquidez, junto con una distribucion minima de activos por categoria.
Asi tenemos que el numerador debe estar compuesto al menos en un 60 % de activos de
Nivel 1 (basicamente efectivo y deuda publica); el resto puede estar compuesto por activos
de Nivel 2, que a su vez se desdoblan en dos subcategorias (activos de Nivel 2A 'y activos de
Nivel 2B —estos Ultimos introducidos en la revisién de la ratio aprobada en enero, pudiendo,
como maximo, incluir como activo computable un 15 % de estos activos de Nivel 2—).

Ahora bien, entre los activos expresamente admisibles se incluyen ya algunos que reflejan
particularidades del mercado europeo: las acciones o participaciones en fondos de inver-
sion (bajo condiciones y con un maximo de 500 millones de euros) y activos emitidos ad
hoc con el fin de llevar a cabo los procesos de reestructuracion bancaria'”.

Es interesante indicar que el Reglamento fija una limitacién a la tenencia de deuda sobe-
rana de los Estados miembros de la UE, al considerar que solo cubre los riesgos que se
generan en la jurisdiccién que la emite.

Dado que en Basilea aun no se ha cerrado la definicidn, el Reglamento tampoco lo hace. Se
limita a dar unas pautas generales para valorar el grado de liquidez de los activos, criterios
para admitirlos o rechazarlos, si bien presenta alguna particularidad con Basilea (Que no im-
plica necesariamente una desviacion) que recoge elementos propios de los mercados de
activos europeos. El informe que debe emitir la EBA a finales de 2013 permitira acordar una
definicion uniforme para ellos. Mientras tanto, las entidades comunicaran los activos que
consideren que cumplen con los estandares minimos fijados en el Reglamento.

La EBA también informara sobre la idoneidad del calibrado propuesto, en especial, sobre
si debe fijarse un nivel minimo de activos liquidos para evitar que una entidad no manten-
ga un colchén minimo (porque su estructura de negocio haga que todas las salidas estén
cubiertas con los cobros esperados), por ejemplo, del 25 % de sus necesidades de fon-
dos, con independencia de si la entidad tiene totalmente cubiertas sus necesidades de
fondos, asi como sobre los porcentajes minimos para cada categoria de activos liquidos.
La Comision, con base en estos informes, fijara el disefio definitivo de la ratio en 2015.

El Reglamento fija un calendario de implementacion algo mas acelerado. En lugar de dejar
cinco afos para alcanzar el definitivo 100 % de cobertura a corto plazo como propone Basi-
lea, lo adelanta en un afio (2018). Esto se hace por considerar que la crisis ha puesto de re-
lieve que es crucial contar con un colchdn de liquidez para tiempos de estrés, aunque se deja
la puerta abierta a que la Comisién decida acogerse al calendario de Basilea, si asi se decide
visto el informe de la EBA. En cualquier caso, el hecho de que se fije 2015 como la fecha de
implementacion no significa que no haya normas hasta ese momento. El Reglamento exige
que se cuente con un colchdn de activos que cubra posibles salidas de fondos a 30 dias,
calculado sin necesidad de aplicar los criterios de la LCR en tanto en cuanto no entre en vi-
gor. Y, en todo caso, se permite que los paises adelanten aun mas el calendario.

Finalmente, es muy importante dejar claro que se trata de un colchdn que puede usarse
en momentos de necesidad y no de una ratio minima. Debe entenderse como una reserva

17 En concreto: los bonos emitidos por la Agencia Nacional de Gestién de Activos de Irlanda (computables hasta
diciembre de 2019); los bonos emitidos por la Sociedad de Gestion de Activos procedentes de la Restructura-
cion Bancaria de Espafia (hasta diciembre de 2023) y cualesquiera otros que puedan emitirse en un futuro con
caracteristicas y para fines similares.
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que se constituye en las épocas buenas para poder usarse en las malas. Por eso, si bien
el nivel minimo fijado es de un 100 %, una entidad puede mantener un nivel inferior en un
momento determinado, pero debe comunicarlo al supervisor, con quien acordara un plan
de recuperacion del nivel exigido. El Reglamento recoge plenamente esta idea, aunque
exige que la entidad informe a la autoridad supervisora, no solo cuando se hayan emplea-
do estos activos, sino también cuando prevea que vaya a incumplir la ratio.

La NSFR es un indicador estructural disefiado para paliar desajustes y evitar que se pro-
duzcan desequilibrios entre los vencimientos de los activos y los pasivos. Su objetivo es
asegurar que la inversion estable se financie en la medida de lo posible con inversién
también estable o, en otras palabras, evitar que la inversién a largo plazo se financie fun-
damentalmente con pasivos a corto plazo.

A diferencia de la ratio a corto plazo, el disefio de esta ratio esta todavia muy abierto. Su dise-
Ao basico relaciona los fondos estables disponibles de las entidades con sus necesidades
calculadas para un afo, aplicando para dichos célculos parametros que reflejen una situacion
de estrés (igual que en la LCR). Esta previsto que esta ratio entre en vigor en 2018, por lo que
hay tiempo suficiente para acordar un disefio que cumpla sus objetivos prudenciales y que no
perjudique a determinados modelos de negocio que se han comportado bien durante la crisis.

Al estar todavia en fase de discusion en Basilea, el Reglamento unicamente detalla aspec-
tos generales de cara al reporte obligatorio, estableciendo 2018 como fecha para que la
Comisién apruebe el requerimiento definitivo.

La experiencia de la crisis nos ha mostrado la importancia de que los reguladores tengan en
cuenta aspectos macroecondémicos en la regulacion del sector financiero porque las medidas
prudenciales aplicables de forma individualizada a cada entidad no han conseguido por si
solas promover la estabilidad financiera. No siempre es cierto que aplicar medidas que bus-
can que cada banco individual sea mas solido y esté mejor capitalizado dé lugar a un sistema
bancario mas robusto y mas estable, ya que es perfectamente posible que el riesgo para el
sistema en su conjunto sea mayor que la suma de los riesgos a los que se enfrentan las en-
tidades individuales.

En concreto, el crecimiento excesivo del crédito en un periodo alcista tiene un factor am-
plificador del ciclo econémico tanto en el propio periodo alcista como en el periodo bajis-
ta subsiguiente, ya que, en este ultimo, provoca grandes pérdidas en los bancos que
pueden desestabilizar al sector financiero y a su vez fomentar una mayor desaceleracion
econodmica. Por su parte, el exceso de interconexién entre las entidades internacionales
de importancia sistémica contribuye a propagar las perturbaciones por el conjunto del
sistema financiero y de la economia.

Es, por tanto, necesario complementar la regulacion financiera a nivel de entidad indivi-
dual con la inclusién de medidas macroprudenciales, siendo esta una de las grandes no-
vedades de Basilea lll, que, ademas, se ha visto potenciada en su transposicion a la nor-
mativa europea. En este sentido, Basilea Il introduce el colchén de capital anticiclico,
como medida para paliar la prociclicidad, y requerimientos mas estrictos de capital para
entidades internacionales sistémicas, para hacer frente a los riesgos derivados de las in-
terconexiones entre dichas entidades.

La normativa europea incluye, ademas de los anteriores, un colchén de capital, llamado «col-
choén contra riesgos sistémicos», que, a diferencia del colchdn anticiclico, tiene naturaleza no
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ciclica y a largo plazo. También incluye otro colchdn de capital dirigido especificamente a
las entidades que se consideran sistémicas a nivel nacional o regional (europeo).

El colchdn de capital anticiclico debe crearse en los momentos altos del ciclo cuando se
observa un crecimiento excesivo del crédito y liberarse en los momentos bajos del ciclo.
De esta manera se consigue un doble objetivo: por una parte, ayuda a fortalecer el capital
de las entidades ante eventuales pérdidas futuras; y, por otra parte, al requerir mas capi-
tal en los momentos de crecimiento excesivo del crédito, se evita que el crédito sea de-
masiado barato, lo que deberia contribuir a frenar este crecimiento excesivo y a que el
ciclo alcista se modere.

Este colchon de capital se ha disefiado como una exigencia adicional de capital que las
entidades deben mantener sobre sus activos ponderados por riesgo. Su nivel se situa
entre el 0% vy el 2,5 %, aunque también se pueden fijar niveles superiores al 2,5 %. Este
colchén no debe estar constituido siempre. De hecho, deberia activarse solo en circunstan-
cias excepcionales, por lo que en periodos de crecimiento normal del crédito este colchon
seré cero'®,

Para decidir sobre la constitucion del colchon anticiclico las autoridades nacionales de-
ben vigilar la expansion del crédito, en concreto la evoluciéon de la ratio crédito/PIB y otros
indicadores'®, y, con ellos, evaluar si se esta produciendo un crecimiento del crédito exce-
sivo que esta generando un incremento del riesgo en el conjunto del sistema. En funcion
de esta evaluacion, exigiran un colchoén anticiclico cuando las circunstancias lo justifiquen.

Una vez decidida su constitucion, el colchdn anticiclico es adicional al colchén de conser-
vacion del capital y esta formado, al igual que este Ultimo, por capital ordinario. Las enti-
dades que no tengan completamente constituido el colchdn anticiclico estaran sujetas a las
mismas restricciones en el reparto de beneficios que las comentadas para el colchén de
conservaciéon de capital. Las autoridades nacionales decidiran la liberacion del colchén
anticiclico cuando los riesgos se hayan materializado, cuando comiencen a ver sefales de
tensionamiento en la economia, o cuando estos hayan desaparecido.

El colchdn se aplica a las exposiciones que tiene una entidad en el pais que ha decidido
imponerlo. Por tanto, las entidades con actividad internacional tienen que analizar la ubi-
cacioén geografica de sus exposiciones crediticias. En este caso, el nivel del colchén anti-
ciclico se calculara como la media ponderada de los niveles que se estén aplicando en los
paises en los que tengan alguna exposicién. Esto implica que las autoridades superviso-
ras de un pais reconocen y obligan a sus entidades con exposiciones en otro pais a aplicar
el colchdn anticiclico fijado en este ultimo. Este reconocimiento entre paises es obligatorio
hasta el limite del 2,5 %.

Aqui la regulacién europea® tiene algunas especificidades con respecto a la de Basilea lll.
Mientras que en esta ultima, aunque en un pais se establezca un colchén por encima de
2,5 %, el reconocimiento por parte de las otras autoridades nacionales se limita al 2,5 %,

18 Caruana (2010a), partidario de la existencia de este colchoén, describe en su articulo cémo podria haber funciona-
do este colchén contraciclico en Espafia si hubiera estado en vigor cuando se crearon las condiciones de la crisis.

19 Con el fin de fomentar la coherencia internacional en la aplicacién de este colchén de capital, el Comité de
Basilea ha elaborado una metodologia basada en la ratio crédito/PIB, Guidance for national authorities operating
the countercyclical capital buffer.

20 Con el objetivo de coordinar y armonizar la aplicacion de los colchones de capital anticiclico en la UE, y dada su
funcién de prevenir y mitigar el riesgo sistémico en la UE, la regulacién europea concede a la Junta Europea de
Riesgo Sistémico (ESRB, por sus siglas en inglés) un papel fundamental en el establecimiento de este colchén.
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sistémico
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la interconexién

El colchon para las
entidades sistémicas

globales

en la legislacidn europea se recoge expresamente que la autoridad nacional puede volun-
tariamente reconocer un porcentaje por encima del 2,5 %.

La regulacién comunitaria sefala también la posibilidad de las autoridades nacionales de
establecer colchones de capital anticiclicos para exposiciones de sus entidades a un tercer
pais no miembro de la Unién cuando consideren que es necesario para proteger a estas
entidades frente al crecimiento excesivo del crédito en dicho pais.

Los legisladores europeos decidieron incluir también un nuevo instrumento macropruden-
cial cuyo objetivo, a diferencia del colchdn anticiclico, es abordar el riesgo sistémico que
tiene naturaleza no ciclica. En concreto, el colchén de capital sistémico requiere que las
entidades tengan capital ordinario para hacer frente a riesgos de caracter no ciclico y a
largo plazo que puedan producir una perturbacién del sistema financiero con consecuen-
cias negativas graves en dicho sistema y en la economia real.

El colchdn puede aplicarse a todas las entidades o a un subgrupo de las mismas. A dife-
rencia de lo que ocurre con el colchén de capital anticiclico no hay criterios especificos
para definir el nivel del colchén ni su activacion, y tampoco existe un limite maximo. La
regulacién de este colchdn es, por tanto, mucho mas ambigua, dejando un grado mayor
de discrecionalidad nacional sobre en qué situaciones aplicarlo y como hacerlo.

El tipo de situaciones que puede abordar este colchén es muy amplio; un ejemplo podria
ser que en un pais se identifique que el gran tamano de su sistema financiero en relacion
con su PIB puede suponer un riesgo.

Aunque el colchdn no tiene un nivel maximo, el procedimiento para su establecimiento
depende del nivel que las autoridades nacionales quieran requerir. Solo si se pretende que
esté por encima del 5% necesitara de una autorizacion previa de la Comisién Europea.
Por debajo de ese nivel, con comunicarlo seria suficiente.

Por ultimo, destacar que el Banco Central Europeo va a tener competencias en materia
macroprudencial’’. En concreto, va a poder imponer requisitos mas elevados que los
aplicados por las autoridades nacionales de los Estados miembros participantes en lo que
respecta a los colchones de capital que han de mantener las entidades de crédito, inclui-
dos los colchones anticiclicos.

La regulaciéon de Basilea ha introducido también un colchén de capital adicional para en-
tidades que se consideran sistémicas a nivel internacional. La regulacién europea introduce
ademas un colchén de capital para las entidades que se consideren sistémicas a nivel
nacional o europeo.

En linea con lo establecido a nivel mundial, la CRD ha incluido una exigencia adicional
para las entidades que se identifiquen como sistémicas. Deberan constituir un colchén
adicional a las exigencias ya mencionadas de capital ordinario. Esta exigencia adicional
de capital variara entre el 1% y el 3,5% dependiendo del grado de sistemicidad de la
entidad. Se aplicara a partir de enero de 2016.

21 Elreglamento del Mecanismo Unico de Supervisidn (SSM), que atribuye funciones especificas al Banco Central
Europeo en lo que respecta a las medidas relativas a la supervision prudencial de las entidades de crédito, le
otorga esta funcién.
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a nivel europeo o nacional

3.9 MEDIDAS INCLUIDAS EN
EUROPA PARA FAVORECER
A LAS PYMES

Esta carga adicional de capital recoge el coste para el sistema en general de que una entidad
sea sistémica y tiene el objetivo de reducir el riesgo moral y el apoyo implicito que estas
entidades tienen si son consideradas como demasiado grandes para caer por lo que serian
rescatadas con dinero publico.

El Consejo de Estabilidad Financiera ha hecho publica la lista de 28 entidades considera-
das como sistémicas globales, entre las cuales hay 14 europeas.

La normativa europea da también a los supervisores la opcion de exigir un colchon para
otras entidades que sean identificadas como sistémicas a nivel europeo o nacional, dis-
tintas de las incluidas en el punto anterior. Para evitar un impacto negativo sobre el mer-
cado interior se establecen criterios para identificar estas entidades y procedimientos
concretos de notificacion y de justificacion de la decision tomada. Ademas, se establece
un techo al importe de este colchén en el 2 % de los activos ponderados por riesgo. Como
todos los demas, debe cubrirse con capital de maxima calidad, el capital ordinario.

Al igual que el anterior, este colchdn se aplicara a partir de 2016. Los paises que quieran
exigir colchones adicionales a estas entidades antes de esa fecha podran hacerlo, pero
usando el colchodn de capital sistémico. La decisién de exigir este cochén a una entidad
debe comunicarse a la Comision Europea, la EBA y la ESRB.

Las pymes tienen una gran importancia para la economia europea, donde juegan un papel
destacado proporcionando empleo y creando riqueza. Pero estas empresas, en la mayoria
de los casos, no pueden contar con una fuente de financiacion alternativa a la bancaria.
Por eso, los legisladores han buscado como facilitar un flujo adecuado de financiacion
bancaria a las pymes en un contexto econémico tan dificil como el actual. Por ello, deci-
dieron incluir en el Reglamento una norma que permite a los bancos disminuir los reque-
rimientos de capital por sus exposiciones con pymes (se introduce un factor de reduccion
del 0,7619 en el requerimiento de capital de los bancos para sus riegos frente a este tipo
de empresas).

Para concretar la definicion de pyme, el Banco de Espafia publicé para consulta una propues-
ta para modificar la Circular 3/2008 para ampliar la definicion de pyme, alineandola con el
concepto imperante a nivel europeo, que es el contenido en la Recomendacién 2003/361/CE
de la Comision, de 6 de mayo de 2003%2, sobre la definicion de microempresas, pequefas y
medianas empresas. Esta modificacion implica que un mayor nimero de exposiciones de las
entidades de crédito podra clasificarse en la categoria regulatoria de exposiciones frente a
minoristas, categoria que se beneficia de un tratamiento favorable a efectos del célculo de
exposiciones ponderadas por riesgo.

La introduccién del factor de reduccién se ha previsto como una deduccién al final del
proceso de calculo de capital. Es independiente del método de calculo aplicado por las

22 La Recomendacién 2003/361/EC sobre la definicién de microempresas, pequefas y medianas empresas, de
6 de mayo de 20083, define las microempresas y las pequefas y medianas empresas en funcion de sus efec-
tivos y de su volumen de negocios o de su balance general anual. Se define una mediana empresa como una
empresa que ocupa a menos de 250 personas y cuyo volumen de negocios anual no excede de 50 millones
de euros o cuyo balance general anual no excede de 43 millones de euros. Se define una pequefia empresa
como una empresa que ocupa a menos de 50 personas y cuyo volumen de negocios anual o cuyo balance
general anual no supera los 10 millones de euros. Se define una microempresa como una empresa que ocu-
pa a menos de 10 personas y cuyo volumen de negocios anual o cuyo balance general anual no supera los
2 millones de euros.
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entidades (método IRB o método estandar) y de si estas exposiciones se incluyen en la
categoria de minoristas o de empresas. La Unica condicidon que se impone es que el total
de los riesgos del obligado, de la pyme, no exceda 1,5 millones de euros y que la contra-
parte cumpla los criterios para ser considerada una pyme.

De esta manera, las entidades de crédito tendran un incentivo para aumentar el volumen
de crédito disponible para financiar a las pymes europeas. Las entidades deberan usar
esa menor exigencia de capital obtenida para efectivamente relajar las condiciones para
la concesidn de financiacion a las pymes. Para asegurar este objetivo, el Reglamento pide
a las entidades que envien un informe a sus autoridades competentes cada tres meses
sefialando su importe total de exposiciones a pymes. De esta manera, las autoridades
podran controlar de forma periédica el importe de las exposiciones a pymes de las enti-
dades de crédito en relacion con la reduccién de la exigencia de capital.

Los capitulos anteriores exponen que la reforma de la normativa prudencial bancaria se ha
basado fundamentalmente en tres elementos: una ratio de capital mas estricta (aumento
de la calidad y cantidad de capital exigido y endurecimiento de la medicion de los riesgos);
la introduccién de una nueva ratio de apalancamiento y la inclusién de dos nuevas ratios
de liquidez. En este capitulo se busca dar una visién de los efectos previsibles de esos
cambios.

Es Util comenzar con el estudio del impacto?® previo a la transposicion de Basilea Ill publi-
cado por la Comisién Europea en 2011. Este estudio estima que las necesidades de capital
ordinario (CET1) del conjunto de las entidades europeas para cumplir con las nuevas nor-
mas seran inmateriales en 2013, de unos 84 millardos de euros en 2015 y de 460 millardos
de euros en 2019. Lo que motiva que el efecto en los primeros momentos sea reducido es
la introduccion de las normas transitorias que hacen que el endurecimiento de la nueva
normativa se produzca de forma bastante escalonada. Esto se ha hecho asi, entre otros
motivos, para reducir al maximo posible el efecto sobre la concesion del crédito.

En términos econdmicos, esta necesidad de capital adicional se estima que supondra un
descenso de solo el 0,49 % del PIB europeo. A mas largo plazo, a partir de 2019, la Comi-
sion estima que el efecto global sobre el PIB resultaria positivo, con un incremento espe-
rado entre el 0,3% y el 2%, debido a la disminucion en la frecuencia esperada de crisis
bancarias sistémicas®y a la reduccion del impacto que una crisis futura pudiera tener
sobre la economia europea.

Ademas, desde diciembre de 2010, la EBA en el ambito europeo y el Comité de Basilea en
el global estan publicando periddicamente sus estudios acerca de los efectos de la apli-
cacion de la nueva normativa sobre un subconjunto bastante amplio de entidades de
crédito de todos los paises de la UE. Estos estudios nos dan una idea de los efectos que
estas reformas pueden tener sobre las entidades europeas, una vez que entren en vigor
todas ellas.

La informacion disponible en el ultimo estudio publicado por la EBA en diciembre de 2012
permite comparar las ratios de capital de las entidades europeas aplicando las normas
actuales con las ratios que se obtendrian si se aplicase hoy la nueva normativa de forma

23 En ese ejercicio participaron 21 paises miembros y 246 bancos, que representaban alrededor del 70 % del siste-
ma bancario europeo.

24 La Comision estim6 que se reduciria la probabilidad de volver a sufrir una crisis bancaria sistémica entre un
29% y un 84 % (en funcién de la recapitalizaciéon de los bancos).
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plena, esto es, si se aplicasen hoy todos los criterios mas estrictos de elegibilidad de los
instrumentos incluidos en el capital regulatorio y las deducciones al capital ordinario.
En diciembre de 2012, dicha ratio disminuiria, en media, 3 puntos porcentuales (pp) en
términos de capital ordinario, 4,5 pp en términos de capital de Nivel 1y 5,6 pp en términos
de capital total.

Estos dos graficos también permiten ver la mejoria de las ratios de capital a lo largo de
cuatro periodos de observacién. En diciembre de 2012 las entidades internacionalmente
activas incluidas en el Grupo 1 y las domésticas del Grupo 2 en media por encima de la
ratio minima de capital ordinario incluyendo el colchén de conservacion (7,5 %), incluso
aunque se aplicase hoy la nueva normativa en su totalidad. Cumplirian con la ratio minima
de Nivel 1 (8,5 %) y estarian cerca de cumplir con la ratio minima de capital total (10,5 %).
Esto contrasta con la situacién de un afo atras cuando las entidades, aunque si cumplian
con los minimos exigidos en los tres casos, no lo hacian incluyendo el colchén de conser-
vacion de capital, por lo que habrian tenido ciertas restricciones en el reparto de sus re-
sultados. Esta mejora refleja los esfuerzos que estan llevando a cabo las entidades de
cara al cumplimiento de los nuevos requerimientos.

Es util desagregar el efecto global en los cuatro componentes que influyen en las ratios
de capital: los cambios en la definicion de los instrumentos aptos para ser incluidos en el
capital regulatorio; el aumento de las deducciones sobre el capital ordinario; los cambios
en el denominador de la ratio, por la mejora de la captura de los riesgos, lo que ha su-
puesto un aumento de las exposiciones ponderadas por el riesgo; y el aumento en la ratio
de capital en si.

Tal y como recoge el ultimo informe publicado por la EBA de seguimiento de la implemen-
tacion de Basilea Ill en Europa, el efecto de estos cuatro elementos seria el que se observa
en el grafico 3.

GRUPO 1: EVOLUCION DEL CAPITAL GRAFICO 1
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FUENTE: Report on the results of the Basel lll monitoring exercise (junio de 2011, diciembre de 2011, junio de 2012 y diciembre de 2012).
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GRUPO 2: EVOLUCION DEL CAPITAL GRAFICO 2
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FUENTE: Report on the results of the Basel lll monitoring exercise (junio de 2011, diciembre de 2011, junio de 2012 y diciembre de 2012).

DESCOMPOSICION DE LOS ELEMENTOS DE CARA A LA MEDICION DEL IMPACTO TOTAL DE BASILEA Il GRAFICO 3
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FUENTE: Report on the results of the Basel lll monitoring exercise (diciembre de 2012).

Como era de esperar, el efecto mas relevante y que explica casi la mitad del endureci-
miento de la norma se debe al aumento sustancial de la ratio de capital (de un minimo
tedrico del 2 % a una exigencia minima del 7,5 %, incluyendo el colchdn de conservacion).

Es, sin embargo, mas interesante ver el efecto tan sustancial que tienen las deducciones
que deben hacerse ahora del capital ordinario ya que explican casi un tercio de la varia-
cién de la ratio para ambos grupos de entidades. Es de esperar que estos activos que
existen ahora en el balance de los bancos y que deben deducirse de acuerdo con las
nuevas normas se vayan reduciendo progresivamente dado su enorme coste en términos
de capital. Con los datos disponibles en diciembre de 2012, es la deduccién del fondo de
comercio y la de las participaciones en empresas financieras las que consumen la mayor
parte de estos fondos (agregadas, reducen la base de capital ordinario alrededor del 18 %
para la banca internacional y el 16 % de la doméstica).

Por lo que se refiere a las entidades espanolas, el efecto de las deducciones es superior
a la media al afectarles especialmente la deduccion de los activos fiscales diferidos que,
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en gran medida, se originan por las fuertes provisiones genéricas exigidas por la legisla-
cién espafola. Sin este elemento, estarian alineadas en cuanto a volumen total de deduc-
ciones con el del resto de entidades europeas. Esto también pone de manifiesto que, pese
a contar con una normativa prudencial Unica europea, hay elementos derivados de nor-
mas nacionales, en particular de las contables, que pueden potenciar el efecto y crear
diferencias en términos totales.

También es relevante el efecto de los cambios introducidos en el denominador de la ratio,
es decir, de la revisiéon de las ponderaciones de activos en el caso de las exposiciones
incluidas en la cartera de negociacion, las titulizaciones, y los instrumentos que tienen
riesgo de contraparte asociado a la actividad con derivados.

Analizando ahora con mas detalle este componente a través de la evolucion temporal de
los activos ponderados por riesgo medios, es destacable que su peso relativo va disminu-
yendo progresivamente para los bancos internacionalmente activos del Grupo 1, en tanto
que aumenta en los bancos domésticos, hasta casi converger en torno al 10 %.

La explicacion parece venir dada por la distinta reaccion que estan teniendo ambos grupos
de entidades. Para los bancos del Grupo 1, el informe de la EBA observa que el crédito
concedido a empresas y particulares se mantiene estable, pero no asi las exposiciones con
el sector publico, que aumentan significativamente permitiendo la disminucion del riesgo
medio del balance de estos bancos. Al mismo tiempo, en el contexto del ejercicio de reca-
pitalizacion de los bancos impulsado por la EBA?, entre las medidas aceptadas para elevar
los niveles de capital se incluia la posible revisién del calculo de los activos ponderados por
riesgo (RWA) bajo ciertas condiciones, lo que también ayuda a explicar la reduccién de los
RWA que se produce para los bancos del Grupo 1.

En todo caso, si se puede concluir que una parte de la mejora en las ratios de capital de
los bancos del Grupo 1 observada en diciembre de 2012 se ha debido no solo a la mejora
del numerador sino especialmente a una disminucion del denominador, de las exposicio-
nes ponderadas por riesgo.

Finalmente, es menos relevante cuantitativamente el cambio en las condiciones de elegi-
bilidad de los instrumentos que pueden incluirse como capital regulatorio.

Si se analiza la distancia hasta el cumplimiento de las ratios minimas o, en otras palabras,
cuanto capital adicional necesitarian las entidades para cumplir en diciembre de 2012 con
el conjunto de exigencias de Basilea lll, puede verse que es casi inmaterial en términos de
capital minimo. Sin embargo, esta distancia ya es mas importante si se tienen en cuenta
el colchén de conservacion de capital (Que eleva la ratio minima al 7 %) y el recargo para
las entidades sistémicas.

El grafico 4 muestra que, en efecto, las entidades con actividad internacional tendrian en
diciembre de 2012 unos déficits de capital que llegarian hasta 70,4 mm de euros, para al-
canzar la ratio de capital ordinario del 7 %, y las de actividad mas domestica unos 25,9 mm
de euros. Como elemento de referencia de estas cantidades, baste decir que los beneficios
después de impuestos de las entidades con actividad internacional incluidas en la muestra
en 2012 fueron solo un poco inferiores a esas necesidades de capital. Por tanto, la reforma

25 Véase http://www.bde.es/f/webbde/GAP/Secciones/SalaPrensa/Informacioninteres/PlanEuropeoRecapitalizacion
Bancaria/Ficheros/eba_final_report_03102013en.pdf.
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NECESIDADES DE CAPITAL GRAFICO 4
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FUENTE: Report on the results of the Basel lll monitoring exercise (junio de 2011, diciembre de 2011, junio de 2012 y diciembre de 2012).

prudencial afecta significativamente mas a las entidades internacionales activas, lo que
esta en linea con el objetivo buscado de reforzar especialmente la solvencia de las entida-
des de mayor tamafo e importancia.

Es también significativo el importante descenso que se produce semestre a semestre en
las necesidades de capital para cumplir con las ratios cuando Basilea Ill se implemente
en su totalidad.

Parece que las entidades podran obtener estas mayores exigencias de capital ordinario
reconstruyendo su capital mediante la retencién de sus beneficios como reservas, apro-
vechandose del largo periodo transitorio previsto. Probablemente sera inevitable que se
observe un proceso de desapalancamiento, que podria juzgarse como positivo si se refie-
re a riesgos relacionados con la pura innovacion financiera, pero que podria también tener
efectos no deseados si conlleva una reduccion de los fondos dedicados a financiar a la
economia real. Las entidades también pueden aumentar su base de capital acudiendo a
los mercados de capitales, lo que podria ser mas facil en el futuro, aunque las entidades ya
no podran ofrecer instrumentos nuevos con poco riesgo. Como se ha visto anteriormente,
todos los instrumentos que se incluyan como capital regulatorio tiene que prever en sus
contratos la posibilidad de su transformacion en capital ordinario, con lo que es seguro
que podrian tener que absorber pérdidas si el banco quiebra. Esto supone que estos ins-
trumentos deberan compensar esa mayor capacidad de absorcion de pérdidas mediante
el pago de mayores intereses, lo cual los encarecera.

4.2 RATIO DE Los datos disponibles en el informe de la EBA mencionado anteriormente muestran una

APALANCAMIENTO mejora progresiva, en media, de la ratio de apalancamiento de las entidades. Asi, en diciem-
bre de 2012, la ratio de apalancamiento medio para los bancos del Grupo 1 es del 2,9%, y
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de un 3,4 % para los del Grupo 2. En ambos casos, calculado con la base actual de capi-
tal pero asumiendo la aplicacién completa de Basilea lll, por lo que los célculos se estan
haciendo asumiendo una base de capital muy inferior a la que efectivamente tienen hoy
conforme a las reglas actualmente en vigor.

El informe evalua también como quedaria el nivel de la ratio cuando los bancos alcancen
la ratio exigida de capital de Nivel 1 que exige la nueva norma.

Para los grandes bancos, si su capital de Nivel 1 fuese del 8,5 %, su ratio de apalanca-
miento pasaria del 2,9 % de media a un 3,5%. Es decir, cumplirian con la ratio minima
propuesta en Basilea lll y esta ratio no supondria, en media, una limitacion a la actividad
de los bancos. Sin embargo, es importante que durante el periodo transitorio se verifique

GRUPO 1: RATIO DE APALANCAMIENTO GRAFICO 5
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FUENTE: Report on the results of the Basel lll monitoring exercise (junio de 2011, diciembre de 2011, junio de 2012 y diciembre de 2012).

GRUPO 2: RATIO DE APALANCAMIENTO GRAFICO 6
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FUENTE: Report on the results of the Basel lll monitoring exercise (junio de 2011, diciembre de 2011, junio de 2012 y diciembre de 2012).
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4.3 RATIOS DE LIQUIDEZ. LCR

EVOLUCION DE LA LCR

Jun-11

que la ratio de apalancamiento actua efectivamente como un complemento a la ratio de
capital y que no restringe excesivamente la actividad de determinados grupos de entida-
des, en particular cuando la actividad principal de ellas no fue una de las causas de la
crisis. Es fundamental este periodo para asegurar que la introduccion de esta ratio, nueva
en la legislacién, no tiene consecuencias no deseadas, por ejemplo, una reduccién del
crédito concedido al sector real de la economia.

Los bancos internacionalmente activos del Grupo 1 estan en media mas apalancados que
los bancos mas domésticos, lo que refleja la diferencia existente en la composicién de los
balances entre ambos, estando los primeros mas concentrados en productos derivados,
préstamos de valores o exposiciones de fuera de balance. Los resultados del Grupo 2 de
bancos, ademas de ser superiores a los del Grupo 1, muestran también una mayor disper-
sion como consecuencia de la heterogeneidad de la muestra incluida en los estudios.

El informe de la EBA muestra que, en diciembre de 2012, todos los bancos europeos de la
muestra cumplian con la LCR. Los bancos internacionalmente activos del Grupo 1 de forma
mas justa, en media un 109 %, y los domésticos del Grupo 2 mas holgadamente, en media
un 127 %. Sin embargo, estas medias esconden que en esa fecha todavia hay un 40 % de
las entidades que no cumplirian con la ratio minima si se aplicase hoy. Estas entidades ten-
drian un defecto de activos liquidos de 225 mm de euros. No obstante, si nos fijamos en la
ratio minima del 60 % que sera la obligatoria en 2015, solo el 16 % de las entidades euro-
peas no alcanzaria ese minimo.

El grafico siguiente muestra la mejora que se ha venido produciendo en este ratio a lo largo

del tiempo, en particular, la mejora sustancial que se ha observado en este Ultimo ejercicio,
que responde en gran medida a los cambios de disefio de la ratio acordados recientemente.

GRAFICO 7
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FUENTE: Report on the results of the Basel Ill monitoring exercise (diciembre de 2012).

Asi, la modificacién aprobada en enero de 2013 ha elevado el grado de cumplimiento de
la ratio de forma general, de manera que en media las entidades cumplirian con la ratio.
Ademas, se han observado mejoras estructurales en la composicién de los balances de
los bancos, donde ya cuentan con suficientes activos liquidos utilizables para cubrir las
salidas netas esperadas. Es destacable la mejoria que han mostrado las entidades espa-
flolas, aunque es necesario sefialar que una parte de los activos liquidos, en algunos ca-
sos importante, deriva de las lineas de fondos abiertas por el BCE durante la crisis, que
tiene caracter extraordinario y cuya duracion es de tres afios. Los bancos estan haciendo
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ya un esfuerzo por ir reduciendo el peso estas de manera progresiva, sustituyéndolas por
activos liquidos elegibles.

La distribucién de la base de activos liquidos se puede ver en el siguiente grafico:

COMPOSICION DE LA CARTERA DE ACTIVOS DE DICIEMBRE DE 2012 GRAFICO 8
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FUENTE: Report on the results of the Basel lll monitoring exercise (diciembre de 2012).

4.4 RATIOS DE LIQUIDEZ. NSFR

En diciembre de 2012 alrededor del 80 % de los activos son del Nivel 1. A destacar tam-
bién que el porcentaje de activos elegibles por entrar en la nueva categoria 2B es muy
reducido, aunque si es cierto que podria ayudar a algunas entidades concretas a cumplir
con la ratio.

Lo que no queda reflejado en el estudio es cédmo afecta la introduccién de esta nueva ratio
de liquidez a los mercados de aquellos activos que no cumplen las condiciones para ser
considerados activos liquidos a estos efectos.

Respecto a los activos elegibles, también es necesario analizar el efecto que sobre sus
mercados tiene esta decision. Se esta lanzando un mensaje que es recogido por el resto
de los participantes, muchos de los cuales tienen también exigencias regulatorias o con-
tractuales que les obligan a mantener una base de activos muy liquidos (por ejemplo,
como colaterales elegibles para la compensacion a través de las camaras de contrapartida
centrales o a través de operaciones bilaterales). Y los activos que se consideraran sufi-
cientemente liquidos seran siempre los mismos. Esta confluencia de demandas puede
llevar a que nos encontremos con una oferta insuficiente de activos. Es importante que
también se aproveche el periodo transitorio para tratar de entender estos efectos.

El andlisis del efecto de la introduccion de esta ratio tiene que ser muy preliminar, ya que
se ha hecho teniendo en cuenta un disefio que esta todavia muy abierto. No obstante, los
datos disponibles nos permiten sefialar que, en media, las entidades europeas cumplen
con la NSFR. Aunque, de nuevo, la media esconde la realidad de los bancos individuales,
la mas importante. Aqui, en diciembre de 2012, solo la mitad de los bancos cumplia con
esta ratio y un 13 % todavia quedaba por debajo del 85 %. Estas elevadas diferencias
entre entidades muestran las diferentes estructuras de balance y de modelos de negocio.

En términos de evolucién, se observa una tendencia positiva, aunque inferior a la que
muestra la LCR, quizas porque todavia no se ha terminado de definir la ratio, y por las
tensiones que siguen existiendo en los mercados de financiacion, que hacen complicada
la obtencién de financiacion a largo plazo.
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PORCENTAJE DE BANCOS QUE CUMPLEN LA NSFR GRAFICO 9

% sobre total de bancos
90

80
70
60
50
40
30
20
10

0

Junio-11 Diciembre -11 Junio-12 Diciembre -12

" CUMPLEN mmm— RATIO MAYOR O SUPERIOR AL 85 %

Junio-11 Diciembre-11 Junio-12 Diciembre-12
Cumplen 37 40 45 50
Ratio mayor o superior al 85 % 70 75 79 87

FUENTE: Report on the results of the Basel Ill monitoring exercise (junio de 2011, diciembre de 2011, junio de 2012 y diciembre de 2012).

EVOLUCION DE LA NSFR (media) GRAFICO 10
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FUENTE: Report on the results of the Basel Ill monitoring exercise (junio de 2011, diciembre de 2011, junio de 2012 y diciembre de 2012).

Es muy dificil poder hacer una valoracion de los efectos de esta ratio, dado que todavia
no esta definida del todo. No obstante, a priori, los efectos deberian ser positivos, ya que
la excesiva dependencia de los mercados de financiaciéon a corto plazo ha demostrado
ser muy peligrosa. En la medida en que se consiga acercar plazos entre el activo y el pa-
sivo de los bancos, se estara aumentando el equilibrio del conjunto del sistema.

Finalmente, también es muy importante aprovechar este periodo transitorio para analizar el
efecto combinado en su conjunto de las nuevas herramientas incluidas en la regulacion sobre
las entidades individuales, sobre la estabilidad financiera y sobre la economia en su conjunto.
Tenemos el estudio de sus efectos por separado, pero seria muy Util ver el efecto conjunto.

Se puede intuir, por ejemplo, que el efecto combinado de la ratio de apalancamiento, que
supone un limite a la inversién bruta en funcién del capital de la entidad, y de la LCR, que exige
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mantener una base de activos muy liquidos en el balance, lo que conlleva una redistribu-
cién de los fondos disponibles para la inversién, puede acabar afectando a la concesion
de financiacién a la economia real, al menos a través de créditos. Esto es especialmente
importante en Europa, donde las entidades y, en especial, las pymes se financian funda-
mentalmente a través del crédito bancario.

Los estudios trimestrales del BCE?® muestran que los factores que los bancos tienen en
cuenta a la hora de fijar los estandares de concesion de crédito a las empresas estan va-
riando. En julio de 2010 los bancos declararon que los costes de capital y los costes de
liquidez, junto con las expectativas de evolucion de la economia real y las circunstancias
propias del demandante del crédito, tenian un efecto muy importante en sus estandares
de concesion de crédito. Sin embargo, en julio de 2013, una vez publicada la nueva nor-
mativa y estando ya en marcha su implementacion, son las perspectivas de la actividad
econdmica y las circunstancias del acreditado los principales factores de decision. La
importancia de los costes de capital y liquidez se redujo mucho. Por tanto, el cumplimien-
to de los nuevos requerimientos regulatorios ha pasado a un segundo plano, y es la propia
evolucion de la economia y de las empresas la que fija los estandares de concesién de
financiacién. Es mas, solo el 17 % de los bancos reconocié que han endurecido los estan-
dares de concesion de crédito a las grandes empresas, y un 9 % a las pymes, como con-
secuencia de los ajustes que han realizado en sus balances para adaptarlos a los nuevos
requerimientos

El sector financiero en su conjunto o, al menos, una parte importante de él tiene una gran
responsabilidad en la magnitud de la crisis financiera actual. Se han identificado las defi-
ciencias mostradas por aquellas entidades que no habrian sido capaces de resistir sin ayu-
das publicas. Asi, por ejemplo, se vio que estaban excesivamente apalancadas; disponian
de un capital de poca calidad y en cantidad insuficiente para absorber pérdidas, y se iden-
tificaron deficiencias en sus sistemas de control interno o en su estructura de gobierno
corporativo. Los legisladores estan aprovechando esta oportunidad Unica para acometer
reformas a largo plazo que de otra manera habrian sido muy dificiles de implantar, pero que
son necesarias para dotar a los bancos y al sistema financiero en su conjunto de una mayor
resistencia para afrontar los periodos de dificultades que han de llegar en el futuro. Es esto
lo que se ha hecho con Basilea lll y con su transposicion a la legislaciéon europea.

Por eso se ha considerado conveniente que las normas finales sean muy estrictas y que
sirvan para atacar todas las deficiencias observadas durante la crisis De esta manera, se
asegura un sistema financiero estable que cumpla con sus funciones fundamentales.
Pero, al mismo tiempo, se ha sido consciente de que exigir el cumplimiento completo de
las normas muy rapidamente, especialmente en medio de una de las crisis mas grandes
nunca vistas, habria entorpecido gravemente la recuperacion econémica. Los bancos se
habrian visto obligados a centrar todos sus esfuerzos en mejorar sustancialmente sus
ratios de capital, en gran medida desapalancandose, y en mejorar sus ratios de liquidez,
adquiriendo activos muy liquidos. En ambos casos, a costa de la concesién de financia-
cioén a la economia real. Esto habria tenido efectos muy negativos sobre la economia en
general. Es por esto que se ha incluido un largo periodo transitorio que permitira a las
entidades ir ajustandose progresivamente a la nueva normativa.

Los estudios que se estan publicando muestran que, en media, las entidades cumplen hoy
ya con la nueva normativa. No obstante, la media esconde la realidad de un gran niumero

26 ECB lending survey.
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