BANCODEESPANA

Eurosistema

18.11.2019

La reforma de la regulacion bancaria internacional y los retos actuales y
de futuro
Convencion Anual 2019 de la Asociacion de Mercados Financieros

Pablo Hernandez de Cos
Gobernador




Buenas tardes:

Quisiera agradecer a la Asociacion de Mercados Financieros y a su presidente, Enrique
Prados, su invitacién a participar en esta convencién anual, asi como a Sebastian Albella,
presidente de la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV), sus amables palabras
de presentacion.

En esta ocasion querria compartir con tan distinguido grupo de profesionales de los
mercados financieros una panoramica sobre las prioridades actuales del programa de
trabajo del Comité de Supervision Bancaria de Basilea, que desde marzo tengo el honor de
presidir. Asimismo, me gustaria subrayar los principales retos y riesgos que se perciben
para la estabilidad financiera tanto a nivel global como en Espafa.

Una década de reformas regulatorias en el sistema bancario internacional...

LAS REFORMAS ACOMETIDAS POR EL COMITE DE BASILEA DESPUES DE LA CRISIS (BASILEA Ili)
Y LAS REFORMAS ADICIONALES DE LA REGULACION BANCARIA INTERNACIONAL EMPRENDIDAS
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El paquete de reformas de Basilea Ill aborda las deficiencias identificadas en el marco
regulatorio anterior a la crisis financiera mundial, con el objetivo de fortalecer la regulacion,
la supervision y las practicas bancarias en el ambito internacional en aras de la estabilidad
financiera.

Basilea lll es el resultado de una década de trabajo y de prolongadas negociaciones en el
seno del Comité de Basilea, bajo el liderazgo de mis predecesores en la presidencia, Nout
Wellink y Stefan Ingves.

La respuesta del Comité a las debilidades que mostraba el sistema bancario ha supuesto
un aumento tanto de los niveles de capital minimos exigidos a las entidades, como la
introduccion de mejoras en su definicidn, concediendo una mayor importancia al capital de
mayor calidad, el capital ordinario de Nivel 1 (CET1, por sus siglas en inglés). El objetivo
perseguido es mejorar la capacidad de las entidades para absorber pérdidas mientras la
entidad sea viable. Ademas, se han introducido un conjunto de requerimientos que se
complementan: una ratio de apalancamiento internacionalmente armonizada, dos
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estandares de liquidez, limites para los grandes riesgos, y una nueva dimension
macroprudencial.

Aunqgue muchas de estas reformas son bien conocidas, permitanme que repase algunas de
sus principales caracteristicas.

El objetivo de la ratio de apalancamiento es, por una parte, contener la acumulacion
excesiva de endeudamiento en el sistema bancario y, por otra, complementar los
requerimientos de capital con independencia de las mediciones del riesgo. Incluye tanto un
requerimiento minimo para todos los bancos internacionalmente activos como un colchén
adicional para las entidades de importancia sistémica mundial (G-SIBs, por sus siglas en
inglés). Este ultimo colchdn ha sido disefiado con el fin de conservar la coherencia entre los
requerimientos ponderados por riesgo y los requerimientos del coeficiente de
apalancamiento aplicables a G-SIBs.

Se han incorporado, por primera vez, requisitos internacionales de liquidez con dos ratios:
una de corto plazo y otra de caracter mas estructural. Dichos requisitos dotan a los bancos
de una mayor capacidad de resistencia frente a posibles distorsiones a corto plazo en el
acceso a la financiacion, al tiempo que favorecen una estructura de financiacion mas
estable.

Con el fin de mitigar el riesgo de concentracidén excesiva, se ha introducido un marco de
grandes riesgos, que también incluye una consideracion macroprudencial, puesto que
impone limites mas estrictos a las exposiciones entre bancos de importancia sistémica
mundial.

La crisis financiera también puso de manifiesto que el enfoque microprudencial es
insuficiente por si solo para identificar y, en ultima instancia, evitar o mitigar la acumulacién
de riesgos sistémicos. Por ello, se hizo patente la necesidad de contar con instrumentos
macroprudenciales que contribuyan a salvaguardar la estabilidad del sistema financiero en
Su conjunto.

La nueva dimension macroprudencial introducida por el Comité de Basilea ha sido un paso
importante en esta direccion. Para ello, y de forma adicional a los elementos sefialados
anteriormente, se han incorporado al marco prudencial distintos colchones de capital, como
el colchon para las entidades de importancia sistémica global, que busca tratar las
externalidades generadas por este tipo de entidades, o el colchdn anticiclico, que busca
prevenir y mitigar los riesgos sistémicos asociados al crecimiento excesivo del crédito a
nivel agregado.

Adicionalmente, otro de los principales objetivos del paquete de reformas ha sido el de
reducir la excesiva variabilidad de los activos ponderados por riesgo (APR), que constituyen
el denominador de la ratio de capital regulatorio. Para ello, se ha introducido un suelo
agregado al capital (suelo al output), que establece un minimo admisible para los APR
resultantes de la aplicacion de modelos internos, calculado como un porcentaje de los APR
resultantes de aplicar los métodos estandar. Dicho suelo al output ha sido fijado en el 72,5
%. Asimismo, se han introducido suelos a algunos parametros de los modelos internos que
pueden utilizar las entidades para calcular los APR. Estas revisiones tienen como objetivo
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restablecer la credibilidad en el calculo de los APR y mejorar la comparabilidad de las ratios
de capital ponderadas por riesgo que declaran las distintas entidades.

En la orientacién de las reformas, el Comité ha buscado mantener un equilibrio entre la
comparabilidad y la simplicidad del marco regulatorio prudencial, reteniendo, al mismo
tiempo, la sensibilidad al riesgo. Para ello, se ha llevado a cabo una revision exhaustiva de
los estandares para los riesgos de crédito, mercado y operacional, entre otros, con el fin de
aumentar la solidez y la sensibilidad al riesgo de los métodos estandar, asi como reforzar
la comparabilidad y reducir la complejidad de los modelos internos. Asimismo, se han
incorporado «nuevos» riesgos, como los derivados de las exposiciones de los bancos a las
entidades de contrapartida central.

Ademas, y con el objetivo de reforzar la disciplina de mercado, el Comité ha reformado
sustancialmente los requisitos de transparencia, que ahora abarcan un conjunto mas amplio
de riesgos y de informacion, e incluyen un mayor grado de estandarizacion en el modo en
el que esa informacién se traslada al mercado con el fin de fomentar la comparabilidad
entre entidades.

Estas reformas se complementan con las puestas en marcha por el Consejo de Estabilidad
Financiera (FSB, por sus siglas en inglés). En lo relativo al sector bancario, destaca la
introduccion de una serie de requisitos sobre la capacidad total de absorcién de pérdidas
para las entidades de importancia sistémica mundial, con el objeto de asegurar una
capacidad adicional de absorcion de pérdidas y de recapitalizacidon en el caso de
resolucion.

Estos requisitos se fundamentan en el documento «Elementos fundamentales para el
Régimen de Resolucién Efectivo de Instituciones Financieras», del FSB, en el que se
delimitan los aspectos esenciales para que las autoridades puedan resolver entidades de
manera ordenada, sin tener que recurrir al dinero de los contribuyentes, en el caso de crisis
idiosincrasicas, incluso para las entidades bancarias mas grandes, complejas e
interconectadas a escala global. En el caso de la Uniéon Europea estos requisitos de
capacidad total de absorcién de pérdidas se aplican también a entidades que no sean G-
SIBs en la forma de requisitos de MREL (por sus siglas en inglés Minimum Requirement for
own funds and Eligible Liabilities).

...ha generado un incremento significativo de la capacidad de resistencia del sistema
bancario mundial

Como era previsible, las reformas de Basilea Ill se han traducido en un fortalecimiento
significativo de la capacidad de resistencia del sistema bancario mundial.
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-.- Y LOS BENEFICIOS MACROECONOMICOS NETOS DE BASILEA Iil SON POSITIVOS... BANCODEESPANA

Eurosistema
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Fuente: Comité de Supervisién Bancaria de Basilea (2018): -The costs and benefits of bank capital - a review of the Merature-, junio.

Asi, desde 2011, los recursos de capital ordinario de nivel 1 de los bancos
internacionalmente activos han aumentado un 91 %, hasta superar los 3,7 billones de euros.
Y la ratio media de capital CET1 ponderado por riesgo ha pasado del 7,2 % al 13 %.

Los activos liquidos de alta calidad han aumentado mas del 50 % durante este periodo y
se situan por encima de los 13 billones de euros.

La ratio media de apalancamiento del capital de nivel 1 de los bancos ha aumentado desde
el 3,5 % hasta el 6 %.

Ademas, es probable que estas cifras continlen creciendo en los préximos afios, dado que
la implantacién de algunas de las reformas de Basilea Ill no culminara hasta 2022, con un
periodo transitorio para el suelo al output que limita la variabilidad de los APR entre los
meétodos estandar e IRB, que puede llegar hasta 2027.

¢ Nos llevan todas estas reformas hacia niveles adecuados de capitalizacién en los bancos?
Una forma de responder a esta pregunta consiste en recurrir a los resultados existentes de
la literatura econémica que analiza el impacto macroecondmico marginal de incrementos
de las ratios de capital de las entidades financieras.

En un documento publicado por el Comité de Basilea' el pasado mes de junio, se revisa
precisamente la literatura académica reciente sobre los costes y los beneficios
macroeconomicos de las mayores exigencias de capital.

En ese documento se llega a la conclusion de que los beneficios macroecondmicos netos
de los requisitos de capital son positivos dentro de un rango amplio de niveles de capital.

De la comparacion de Basilea lll con estas estimaciones se desprende que el requerimiento
minimo del 4,5 % de CET-1 de Basilea lll se situa claramente en el rango inferior de los

' Comité de Supervision Bancaria de Basilea (2019): “The costs and benefits of bank capital — a review of the literature”,
junio, disponible en https://www.bis.org/bcbs/publ/wp37.htm.
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niveles de capital que muestran beneficios netos positivos de acuerdo con las estimaciones
de estos estudios.

Si se anade el colchén de conservacidn de capital, nos acercamos al punto medio del rango
y cuando se incluyen los colchones adicionales para las entidades de importancia
sistémica, y se supone que el colchén de capital anticiclico se activa hasta un nivel maximo
del 2,5 %, el resultado final es que los requerimientos totales de capital todavia se
encuentran dentro del rango de estimaciones de niveles de capital que muestran una
contribucion macroecondémica neta positiva.

En su conjunto, por tanto, se puede afirmar que las reformas de Basilea Ill dan como
resultado unos niveles de capital que se encuentran dentro del rango de estimaciones que
apuntan a beneficios macroecondmicos netos positivos para el conjunto de la sociedad
derivados de la mayor estabilidad financiera y de la mejor capacidad de absorcion de
perturbaciones que proporcionan.

En resumen, no existe evidencia que sugiera que nos hayamos excedido en la calibracion
de los requerimientos de capital en Basilea lll.

Las prioridades actuales del Comité de Basilea son la implementacion plena y a
tiempo de las reformas y su evaluacion...

Dado este esfuerzo regulatorio, se nos pregunta con frecuencia si se puede dar por
finalizado el proceso de reforma financiera. Ciertamente, la finalizacién de Basilea Ill es un
hito importante y, en este sentido, la prioridad debe ser, ahora, que las jurisdicciones
apliquen integramente estas normas, en los plazos acordados y de forma consistente, como
han manifestado recurrentemente los lideres del G-20.

... PERO PARA OBTENER LOS BENEFICIOS DE BASILEA Iil ES NECESARIA LA APLICACION PLENA BANCODERSPARA

Y ATIEMPO Y LA SUPERVISION CONTINUA Y HOMOGENEA DE LAS NORMAS... Eurosistoma

Excesiva variabilidad de los activos ponderados por riesgo: requerimientos de capital basados en
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Precisamente, una parte importante del trabajo actual del Comité de Basilea es apoyar este
objetivo a través de sus programas de valoracion de la implementacion de las reformas, los
denominados RCAP (del inglés Regulatory Consistency Assessment Programme). Los
RCAP han contribuido -y siguen contribuyendo- de manera decisiva no solo a poner en
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evidencia las desviaciones de las normas implementadas localmente con respecto a los
estandares acordados en el Comité, sino, incluso mas importante, a reducir estas
desviaciones. Este seguira siendo el objetivo de estos programas en el futuro, y, de hecho,
vamos a efectuar una evaluacién de estos programas para identificar vias que nos permitan
aumentar su eficacia.

... Y ES PRECISO EVALUAR DE FORMA EXHAUSTIVA EL IMPACTO Y LA EFICACIA DE LAS BANCODE ESPANA

REFORMAS POSTERIORES A LA CRISIS... Euosistoma

Evaluaciones que esta llevando a cabo el Comité de Basilea

EVALUACION DE REFORMAS INDIVIDUALES

2) Marco de riesgo de

1) Definicion de capital contraparte

3) Marco de titulizacion  4) Normas de liquidez

5) Marco de laratiode 6) Marcoderiesgode |7) Marco de ajuste de ‘ 8) Marco de riesgo de

apalancamiento crédito valoracién del crédito ‘ mercado
9) Marco de riesgo 10) Marco de grandes 11) Suelo de Basilea lll
operacional exposiciones (output floor)

INTERACCIONES Y COHERENCIA

12) Interacciones entre las métricas de capital y de liquidez

IMPACTO MAS AMPLIO
|

13) Impacto macroeconémico de los requerimientos de capital y de liquidez

Mas alla de la necesaria implementacion de los estandares acordados, este es el momento
también de iniciar la evaluacion, sin posiciones preconcebidas, de la efectividad y el
impacto de las reformas.

En mi opinién, resulta imperativo para cualquier organismo encargado del desarrollo de
politicas publicas, incluyendo, por supuesto, el Comité de Basilea, evaluar las medidas y
reformas que aprueba. Estas evaluaciones deben consistir en proporcionar un analisis y
valoracion rigurosos y transparentes del impacto de las reformas tras su implantacion. De
esta forma, constituyen un elemento fundamental para fortalecer la credibilidad y la
rendicion de cuentas de las instituciones.

Con este propdésito, el Comité de Basilea ha puesto en marcha un programa de evaluacion
exhaustiva de los estandares acordados, que incluye la valoracion de la efectividad de cada
una de las reformas individuales, de sus interrelaciones y de la coherencia entre las mismas,
asi como de sus impactos macroecondmicos y estructurales.

Se trata de un programa plurianual que descansara en un analisis empirico riguroso, que
complementa las evaluaciones intersectoriales que esta llevando a cabo el FSB, en las que
el Comité de Basilea también participa activamente.

717



Los ejercicios de evaluacion no deben entenderse como una puerta para la relajacion en la
exigencia de las normas acordadas. De hecho, uno de los principales objetivos que me he
marcado durante mi mandato como presidente del Comité de Basilea, es luchar contra lo
que se ha venido en denominar el «ciclo regulatorio», segun el cual -y hay evidencia
empirica que asi lo confirma- con el tiempo los recuerdos de las crisis y sus efectos
negativos tienden a desaparecer, crece la presion de los intereses particulares y aumenta
la tentacion de relajar los estandares regulatorios.

Dicho esto, debemos mantener una actitud abierta hacia los resultados de las evaluaciones.
Si encontraramos evidencia empirica concluyente que sugiriera la necesidad de revisar
determinados elementos del marco regulatorio, bien porque se observan efectos
indeseados bien porque no se logran los objetivos perseguidos, deberiamos, sin duda,
revisarlos, incluyendo la adopcion de nuevas medidas, si fuera necesario.

En definitiva, las reformas adoptadas son de un enorme calado, y ahora es el momento de
implementarlas y de abordar su evaluacion.

...asi como el seguimiento estrecho de los nuevos riesgos asociados al sector
bancario, como los asociados a la desintermediaciéon financiera, la revolucion
tecnologica o el cambio climatico

Mas alla de estos objetivos, el Comité debe continuar realizando un seguimiento continuado
de los riesgos y de las vulnerabilidades a los que esta expuesto el sector bancario global y
adoptar, en su caso, las medidas necesarias.

En la actualidad, de hecho, no son pocos los desafios que afronta el sector financiero
internacional. Permitanme que les traslade algunas reflexiones que ilustran estos nuevos
riesgos sobre los que debemos estar vigilantes.
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En primer lugar, es evidente que el panorama financiero posterior a la crisis ha cambiado.
En concreto, en algunas jurisdicciones, como el area del euro y China, el porcentaje de
activos del sistema bancario respecto a los activos totales de las entidades financieras ha
disminuido de forma continuada. Asi, en China el peso del sistema bancario sobre el
conjunto del sistema financiero pas6 de un 93 % en 2006 a un 75 % en 2015. En el caso
de la zona del euro, el descenso fue algo menor, pero también significativo -de un 53 % a
un 45 %-, durante el mismo periodo. Por su parte, en jurisdicciones en las que los bancos
han desempefado tradicionalmente un papel relativamente menor en la financiacion de la
economia, como Estados Unidos, este porcentaje no ha variado de forma significativa.

En este contexto, es importante asegurar que los riesgos asociados a la denominada
“intermediacion financiera no bancaria”, y los derivados de sus interrelaciones con el sector
bancario, cuenten con una regulacion y supervision apropiadas. Esto exige, entre otros
aspectos, realizar un estrecho seguimiento del perimetro regulatorio de todo el sistema
financiero, asegurando que los participantes en el mercado operen bajo el principio de
neutralidad regulatoria.

En segundo lugar, y en parte relacionado con lo anterior, el impacto de la tecnologia en el
sector financiero esta teniendo consecuencias muy significativas.
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En concreto, en los ultimos afios hemos observado un creciente interés por parte de las
empresas tecnolégicas globales, conocidas como “big tech”, en la provision de servicios
financieros. Es evidente que su tamafo, su base de clientes, su reducida estructura de
costes y la gran cantidad de datos de los que disponen, unida a su capacidad tecnoldgica,
hacen que estas empresas tengan potencial para modificar la estructura actual del sistema
financiero.

En este contexto, hay que tener en cuenta que, si bien las “big tech” pueden contribuir a
una mejora en la provision de algunos servicios financieros, también pueden llegar a generar
riesgos para la estabilidad financiera, para la proteccion al consumidor, para la competencia
y para la privacidad de los datos, entre otros. Por tanto, se hace necesario analizar en
profundidad estos riesgos potenciales y, en caso necesario, modificar el marco regulatorio
para mitigarlos.

Por otra parte, estos desarrollos pueden afectar a las entidades bancarias en distintas
dimensiones, que abarcan desde un posible riesgo de excesiva dependencia de unos
pocos proveedores de servicios tecnoldgicos, a presiones adicionales sobre su
rentabilidad, pasando por implicaciones en sus modelos de negocio actuales.

Un ejemplo de la capacidad disruptiva de la tecnologia en el ambito financiero es el
desarrollo de los denominados criptoactivos, y en particular las llamadas stablecoins, de
los que proyecto Libra es el que mayor atencién ha recibido. Como ha identificado el G72,
este tipo de innovaciones generan distintas cuestiones legales, regulatorias y de
supervision. Para proporcionar una adecuada respuesta a estos retos, el FSB prevé analizar
en los préximos meses los actuales enfoques supervisores y regulatorios y determinar si
resultan adecuados para afrontar las consideraciones de estabilidad financiera y riesgo
sistémico que pueden emerger por caracteristicas concretas de una stablecoin o por su
funcionamiento conjunto. Tras esta revision, y si se considerase necesario, se propondrian
respuestas multilaterales, entre las que se podria encontrar el desarrollo de enfoques

2 a7 Working Group on Stablecoins (2019), “Investigating the impact of global stablecoins”, octubre, disponible en
https://www.bis.org/cpmi/publ/d187.pdf
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supervisores y reguladores a nivel global que permitan afrontar estas cuestiones de
estabilidad financiera y riesgo sistémico.

Por su parte, en el seno del Comité de Basilea se estan valorando actualmente las
implicaciones para los bancos y los supervisores de un aumento en el uso de las
stablecoins, tanto en lo relativo al posible papel que podrian jugar los bancos en un
ecosistema de stablecoins como en relacion con los riesgos que podrian surgir. En
concreto, se analizara la cuestion de si los supervisores tenemos los recursos adecuados y
un marco regulatorio propicio para el seguimiento de los mismos.

En relacion con los criptoactivos, el Comité publicara en breve un documento de discusion
que permita recabar diversas opiniones sobre cual debe ser su tratamiento prudencial, y
seguiremos analizando cuales son las implicaciones de estos desarrollos para bancos y
supervisores.

Finalmente, el Comité esta profundizando su analisis en distintos aspectos relacionados
con la tecnologia como son el uso de la inteligencia artificial y el denominado machine
learning, la dependencia de los bancos de proveedores terceros no regulados y la
gobernanza de los datos.

Por otra parte, es evidente que el uso creciente de la tecnologia expone a las entidades
financieras a ciber-incidentes con mayor frecuencia, severidad y sofisticacién. De hecho,
de acuerdo con encuestas recientes el 80 % de los responsables de riesgos de los bancos
consideran los ciberriesgos como un tema prioritario, frente a tan solo el 10 % en 2013. En
este sentido, el Comité publico en diciembre del afo pasado, un informe donde se
describen y comparan distintas practicas de los bancos, los reguladores y los supervisores
bancarios en relacion con la gestién de los ciberriesgos?, y en la actualidad esta revisando
los principios y guias relativos a la resiliencia operacional para reflejar en mayor medida los
riesgos asociados a las innovaciones tecnoldgicas.

El tercero de los retos a los que se enfrenta el sector bancario al que queria referirme es el
relacionado con la sostenibilidad ambiental y el cambio climatico. De un lado, el sector
bancario esta expuesto tanto a los riesgos fisicos como a los de transicion derivados del
cambio climatico, que abarcan tanto riesgos de crédito, como de mercado u operacionales.
De otro lado, el sistema financiero puede jugar un papel crucial como proveedor de la
financiacion necesaria para realizar las inversiones que se requieran para alcanzar una
economia mas sostenible.

En este contexto, el Comité de Basilea se adhiri6 hace unos meses, como miembro
observador, a la Network for Greening the Financial System de la que ya formaba parte el
Banco de Espafna. Esta red permitira a reguladores y bancos centrales compartir
experiencias y mejores practicas en la evaluacion y gestion de los riesgos derivados de la
transicion ecologica en las entidades bancarias y a nivel del conjunto del sistema financiero.
En esta misma materia, a finales del pasado mes de octubre, el Comité decidié iniciar
distintos trabajos sobre los riesgos financieros asociados al cambio climatico.

3 Comité de Supervisién Bancaria de Basilea (2018), “Cyber-resilience: Range of practices”, diciembre, disponible en
https://www.bis.org/bcbs/publ/d454.htm
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En un entorno macroeconémico global mas incierto, la baja rentabilidad bancaria y el
creciente apetito por el riesgo son algunos de los principales riesgos para las
entidades bancarias

Mas alla de estos retos estructurales para el sector financiero, permitanme que mencione
también algunos de caracter mas coyuntural, relacionados con la situacién macro-
financiera mundial.

EN UN ENTORNO MACROECONOMICO GLOBAL MAS INCIERTO, LA BAJA RENTABILIDAD
BANCARIA Y EL CRECIENTE APETITO POR EL RIESGO SON ALGUNOS DE LOS PRINCIPALES BANCODE ESPANA

RIESGOS PARA LA ESTABILIDAD FINANCIERA GLOBAL Sussiens

Rentabiiidad sobre activos (a nivel consoiidado; junio 2019)
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En el Ultimo afio las perspectivas de crecimiento global se han deteriorado y se han vuelto
mas inciertas; y, en consecuencia, los tipos de interés probablemente se mantengan en
niveles reducidos durante mas tiempo en un gran numero de paises. Ademas, el
endeudamiento a nivel global se encuentra en maximos historicos. Este contexto
macrofinanciero introduce riesgos de distinta naturaleza para la estabilidad financiera.

Por un lado, el entorno macro-financiero al que me acabo de referir, junto con la presion
adicional que imponen algunos de los cambios estructurales antes sefialados y la existencia
todavia de algunos legados de la crisis, esta provocando que el sector bancario esté
encontrando en muchas jurisdicciones dificultades para generar unos niveles de
rentabilidad que superen el coste de capital.

Hay que recordar que la capacidad de generacion de resultados no solo es la primera linea
de defensa de las instituciones financieras ante la materializacion de riesgos, sino que unos
niveles de rentabilidad insuficientes dificultan el reforzamiento de su solvencia.

En este contexto, se hace preciso que las entidades sigan trabajando en mejorar la calidad
de sus balances y aumentando su eficiencia, considerando para ello la adaptacion de sus
modelos de negocios al cambio tecnolégico, entre otros factores.

Por otro lado, la coyuntura actual de bajos tipos de interés y las presiones sobre la
rentabilidad bancaria pueden incentivar a la asunciéon de mayores riesgos por parte de las
entidades.
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Asi, los elevados niveles de la deuda empresarial de alta rentabilidad, y la participacién de
los bancos y otros intermediarios financieros en la financiacion de este segmento de
mercado a nivel mundial, puede ser un ejemplo paradigmatico de este tipo de tendencias
hacia la asuncién de mayores riesgos.

En concreto, la informacién disponible apunta a que el volumen de deuda de alto riesgo
materializada en préstamos apalancados (leverage loans) y sus titulizaciones (CLO) se
mantiene en niveles elevados a nivel internacional y las vulnerabilidades en este segmento
de mercado han aumentado en los ultimos afos, al incorporar estos productos unos
menores niveles de proteccion crediticia y al haberse producido cambios en la estructura
del mercado que lo han hecho mas complejo y opaco.

Ademas, la informacion disponible también apunta a que los bancos se situan entre los
principales tenedores directos de este tipo de productos. Estos desarrollos globales deben
ser analizados en mayor profundidad para comprender definitivamente sus potenciales
implicaciones sistémicas.

En todo caso, en el entorno que he descrito, los requisitos de capital y liquidez del marco
de Basilea Ill contribuyen a prevenir y contener los efectos de una asuncién excesiva de
riesgo.

Asimismo, los supervisores microprudenciales tienen un importante papel que jugar. En
este sentido, el Comité de Basilea es un foro en el que poder potenciar la cooperacion
transfronteriza en el ambito de la supervision microprudencial mediante el intercambio de
enfoques y técnicas supervisoras.

Por su parte, los instrumentos macroprudenciales también deben contribuir a mitigar la
potencial acumulacion de riesgos para la estabilidad financiera en un contexto macro-
financiero mundial como el actual.

Riesgos para la estabilidad financiera que son compartidos por la economia
espanola...

Permitanme que termine mi intervencién con una mencion a la valoracion que hacemos en
el Banco de Espafa sobre los riesgos para la estabilidad financiera en nuestro pais.

Como saben, publicamos nuestro Informe de Estabilidad Financiera de otofio el pasado 31
de octubre. En el informe se destaca, de forma coherente con lo que acabo de mencionar
para la economia global, un cierto deterioro del balance de riesgos para la estabilidad
financiera en nuestro pais.

Las fuentes de los riesgos identificados para la estabilidad financiera en Espafa también
son similares a los identificados a escala global.
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LOS EFECTOS DE LA RALENTIZACION ECONOMICA GLOBAL Y LA INCERTIDUMBRE GEOPOLITICA, LA

BAJA RENTABILIDAD DE LAS ENTIDADES DE DEPOSITO Y LOS RIESGOS LEGALES SON LOS PRINCIPALES ~ BANCODEESPARA
RIESGOS IDENTIFICADOS PARA LA ESTABILIDAD FINANCIERA EN ESPANA SIS

Ejercicio de stress del Banco de Espaiia: impacto en Ratio CET1 FL bajo el escenario adverso
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Entidades MUS con actividad intemacional Resto de entidades MUS Entidades menos significativas
significativa

= CET1 2018 = CET1 2021

FUENTE: Banco de Espafia.

Por una parte, se identifican los riesgos derivados de la ralentizacién econémica global y la
incertidumbre geopolitica, que esta afectando mas intensamente a Europa y a las
economias emergentes. Un menor dinamismo econémico y una eventual materializaciéon de
los riesgos geopoliticos pueden tener implicaciones para la estabilidad financiera en Espana
a través de distintos canales. En primer lugar, puede llevar a que los participantes de los
mercados financieros revallen su percepcion del riesgo. Esto haria que las primas de riesgo
de los instrumentos financieros, actualmente muy comprimidas, aumentaran, lo que
reduciria la valoracion de los activos y, por tanto, la riqueza y el valor de los colaterales.
Estos desarrollos podrian afectar en mayor medida a los segmentos mas vulnerables como
el de la deuda con peor calidad crediticia y a los mercados con valoraciones elevadas, y
podrian extenderse a otros activos.

En segundo lugar, puede afectar a los flujos de renta de los agentes, con implicaciones
sobre sus decisiones de gasto en consumo y en inversidon. En el caso de los hogares,
podrian reducir la creacion de empleo y el crecimiento salarial. En el de las empresas no
financieras, disminuiria el avance de sus beneficios. El sector publico también veria
afectado su saldo de ingresos y gastos no financiero por la operativa de los estabilizadores
automaticos. Todo ello conllevaria que los niveles de endeudamiento tanto privados como
publicos podrian terminar siendo mas elevados de lo esperado, con implicaciones
adicionales tanto en las decisiones de gasto como en la percepcién de los mercados
financieros sobre la senda de sostenibilidad de la deuda.

Logicamente, un eventual deterioro del contexto macroeconémico también afectaria a las
entidades de depdsito. A la disminucion del valor de algunos de sus activos se uniria una
demanda de crédito menor. Ademas, la calidad del activo podria empeorar, dado que la
capacidad de pago de sus acreditados se veria negativamente afectada. Encontrarian
asimismo mas dificultades para continuar desprendiéndose de sus activos improductivos.
Como resultado, sus cuentas de pérdidas y ganancias se verian sometidas a presiones a la
baja.

Esto es especialmente relevante en un contexto, como el actual, en el que la rentabilidad
de los bancos presenta unos registros reducidos. Este es, de hecho, el segundo riesgo para
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la estabilidad financiera identificado en nuestro informe. De nuevo, tampoco es algo
especifico del sistema financiero espafol. Si bien la rentabilidad de las entidades espafolas
es superior a la media europea, esta sigue siendo inferior al coste del capital lo que, como
he mencionado, dificulta el reforzamiento de su solvencia.

Precisamente, una forma de evaluar la adecuacion de los niveles de solvencia de las
entidades consiste en someterles a pruebas de estrés. El Banco de Espafia realiza este tipo
de ejercicios anualmente para todas las entidades espanolas. Para ello toma como punto
de partida datos muy granulares del balance de las entidades al cierre del afio anterior y
define un escenario macroeconémico central, que coincide con las previsiones del Banco
de Espana disponibles en el momento de la realizacion del ejercicio, y otro estresado, que
trata de recoger el efecto de la materializacion de los riesgos identificados previamente. La
diferencia entre ambos escenarios recoge el grado de estrés del ejercicio, que, en el
realizado este afo, es ligeramente superior al del afo anterior debido a la intensificacion de
los riesgos a la que me he referido.

Los resultados obtenidos en relacion con la capacidad de resistencia del conjunto de las
entidades espafolas resultan, en general, positivos. Las necesidades de capital que se
producen en el escenario adverso son moderadas a nivel agregado, aunque existe bastante
heterogeneidad entre entidades. En concreto, la reduccion de la ratio de capital CET1 para
las entidades grandes con actividad internacional significativa es de 0,4 puntos
porcentuales (pp), de 2,7 pp para el resto de las entidades supervisadas por el MUS y de
0,6 pp para las entidades menos significativas.

Estos resultados son, en general, mas favorables que el afio pasado, ya que las entidades
han aprovechado el ultimo afo para reducir su exposicion a las variaciones en los precios
de algunos activos, como son los activos adjudicados. En concreto, los bancos se han
desprendido de importantes paquetes de activos adjudicados durante 2018 y lo que va de
2019.

La ultima fuente de riesgo identificada en el informe tiene que ver con el riesgo operacional
de las instituciones financieras. El riesgo operacional representa un 9,3 % del volumen de
activos ponderados por riesgo de las entidades de depdsito espafolas, ligeramente por
debajo de la media europea (10,5%). En todo caso, el deterioro de la solvencia asociado a
un evento de riesgo operacional puede ser elevado de acuerdo con la experiencia historica.
En el caso espanol, la potencial materializacion de costes asociados a riesgos legales
continda contribuyendo al riesgo operacional de las entidades de depdsito. Los procesos
vinculados a litigios pasados tales como el de las clausulas suelo han tenido un coste
estimado para el sector de mas de 2.200 millones de euros hasta junio de 2019. Ademas,
existen otros procesos legales relevantes pendientes de resolucion.

En cualquier caso, el riesgo legal y algunos otros factores relacionados con la conducta de
las entidades han tenido un impacto relevante en la reputacion del sector bancario, y no
solo en Espana. En este sentido, conviene recordar que la reputacion y la confianza de los
clientes son los elementos fundamentales en los que se basa el negocio bancario. Por tanto,
las entidades deben esforzarse en revertir esta tendencia proporcionando a sus clientes los
productos y servicios financieros adecuados a sus necesidades y capacidades, asi como
suministrando la informacion relevante de manera clara y transparente.
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...que seran objeto de seguimiento estricto por el Banco de Espanha

En este contexto de potenciales riesgos, y tras un andlisis técnico que combina indicadores
cuantitativos con informacién cualitativa, el Banco de Espafia ha mantenido en el cuarto
trimestre de 2019 el porcentaje del Colchén de Capital Anticiclico (CCA) en el 0 %.

EL BANCO DE ESPANA CONTINUARA REALIZANDO UN SEGUIMIENTO ESTRICTO DE LOS
RIESGOS PARA LA ESTABILIDAD FINANCIERA BANCODE ESPANA

Eurosistema
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FUENTE: Banco de Espafia.

En concreto, el conjunto de indicadores cuantitativos que guian las decisiones sobre el CCA
comprende indicadores que tratan de recoger la evolucion del ciclo crediticio del sector
privado no financiero y su crecimiento excesivo, la posicion del ciclo econémico, la
potencial sobrevaloracion de los precios de la vivienda, el esfuerzo que representa el pago
de los interés y la devoluciéon del principal de los préstamos para hogares y empresas
(servicio de la deuda), el desequilibrio exterior, y el entorno macroecondémico.

El analisis técnico valora la evolucion reciente de los indicadores, su situacion actual y
también su comportamiento esperado en los préximos trimestres consistente con las
previsiones macroecondémicas que elabora trimestralmente el Banco de Espana. El andlisis
prospectivo es particularmente relevante en este contexto, ya que, en caso de activarse el
CCA, las entidades cuentan con doce meses para cumplir con el requerimiento.

En concreto, el indicador de ciclo crediticio continda mostrando valores por debajo de los
umbrales de activacion (atendiendo a la ratio crédito-PIB, que sigue por debajo de su valor
tendencial de largo plazo), aunque esta convergiendo progresivamente al equilibrio. Por
otro lado, la brecha de produccion se encuentra desde principios del afio en valores
positivos, y las previsiones sobre su evolucion futura mantienen una perspectiva creciente.
Algunos indicadores cuantitativos complementarios también apuntan una evolucion
creciente durante los proximos dos anos.

En conjunto, el andlisis realizado ampara el mantenimiento del CCA en el 0 %, si bien sefala
la necesidad de continuar un seguimiento estricto tanto de los riesgos de corto plazo como
de la evolucién y las proyecciones de los indicadores.
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Conclusion

En resumen, volviendo a la pregunta legitima que muchos se hacen sobre si podemos dar
por concluido el proceso de reforma financiera, la respuesta mas adecuada que puedo dar
a modo de conclusién es que, una vez finalizado el marco regulatorio de Basilea lll, el
principal reto es llevar a cabo una implementacion plena y a tiempo del mismo en todas las
jurisdicciones, al mismo tiempo que resulta necesario evaluar sus efectos. En paralelo,
deberemos seguir alerta y reaccionar a los nuevos riesgos a los que se enfrenta el sistema
bancario, tales como los asociados a la creciente desintermediacion financiera, la
disrupcién tecnoldgica, el cambio climatico, o los derivados del entorno macro-financiero y
sus consecuencias sobre los modelos de negocio y el apetito por el riesgo de las entidades.

El objetivo de nuestra labor debe seguir siendo el mismo: salvaguardar y reforzar la
estabilidad financiera con el uso de instrumentos macro y microprudenciales en un marco
de cooperacion y coordinacion entre las autoridades supervisoras a nivel nacional e
internacional.

Muchas gracias.
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