Implicaciones de Basilea Il
para América Latina

Andrew Powell (*)

A pesar del retraso, Basilea Il se concluira este afio y se aplicara en
los paises que pertenecen al Comité de Basilea antes de que finalice el
afo 2006. ;Como afectara este acuerdo entre un conjunto de paises del
G-10+ a las economias emergentes? En este articulo se consideran dos
implicaciones para los paises de América Latina. En primer lugar, en ar-
ticulos anteriores se ha sugerido que la aplicacién del Acuerdo en los
paises del G-10+ podria tener efectos sobre el coste del capital e intro-
ducir prociclicidad. El andlisis presentado indica que es posible que es-
tas preocupaciones sean exageradas, dependiendo del valor de los pa-
rametros fundamentales. En segundo lugar, América Latina podria optar
por aplicar el Nuevo Acuerdo localmente. Se detallan cinco caracteristi-
cas, que podrian servir de guia para determinar la manera en que se
debe aplicar Basilea Il, en caso de que se decida hacerlo. Ademas, con
el fin de mejorar las provisiones y facilitar la transicion en la region, se
propone utilizar en la region un enfoque mas sencillo, basado en califica-
ciones centralizadas (enfoque CRB). Por ultimo, se examinan distintas
cuestiones transfronterizas que siguen, en gran medida, sin resolver.

. INTRODUCCION

Basilea Il, el Nuevo Acuerdo relativo al capital bancario, que se finali-
zara durante el afno 2004 y se aplicara en los paises pertenecientes al
Comité de Basilea antes de que concluya el ano 2006, afectara a todos
los paises de dos maneras claras (1). En primer lugar, en la medida en
que los nuevos requerimientos sean vinculantes para los bancos (o0 que
relajen los requerimientos previamente vinculantes), estos tendran reper-
cusiones en el coste del capital y, por lo tanto, en el crecimiento y bienes-
tar econdmicos mundiales. En segundo lugar, si bien ningun pais esta
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legalmente obligado a aplicar el Acuerdo localmente, més de 100 paises
afirman haber puesto en practica Basilea |, y es probable que muchos
consideren aplicar Basilea Il. Este Acuerdo ofrece diversas alternativas, y
se sigue debatiendo si los paises emergentes deberian llevarlo a la prac-
tica y, en ese caso, de qué manera.

Se argumenta mas adelante que América Latina tiene ante si dos op-
ciones. El denominado enfoque estandar, que utiliza las calificaciones de
agencias privadas, puede que ofrezca poco en términos de vincular el ca-
pital con el riesgo, dado el bajo nivel de penetracion de las calificaciones
crediticias de las empresas en la region. Por otra parte, el enfoque IRB,
que permite que los bancos establezcan sus propias calificaciones inter-
nas y su propia metodologia, parece complejo y dificil de implantar, tenien-
do en cuenta el grado actual de cumplimiento de los «Principios basicos
para una supervision bancaria efectiva». Por ello, se propone el empleo de
un enfoque basado en calificaciones centralizadas (enfoque CRB), con el
fin de mejorar las provisiones y facilitar la transicion al enfoque IRB.

En un gran nimero de economias emergentes existen bancos extran-
jeros de los paises pertenecientes al Comité de Basilea operando en sus
jurisdicciones. Estos son precisamente los bancos internacionalmente
activos que pondran en practica los enfoque mas avanzados de Basilea I
a escala mundial y consolidada. Aunque las cuestiones transfronterizas
ya estaban presentes en Basilea |, Basilea Il les prestara una mayor
atencion, y muchas de ellas siguen estando aun sin resolver.

En este articulo se pretende, en primer lugar, dar idea de los efectos
que tendra Basilea Il en el coste del capital de los paises de América Lati-
na (seccion 2). En contraste con otros articulos anteriores, el resultado
fundamental es que Basilea |l puede que no tenga repercusiones en el
coste del capital en la mayoria de los paises emergentes, salvo en aque-
llos con las calificaciones crediticias mas bajas. No obstante, este resulta-
do depende criticamente de la correspondencia entre las calificaciones
crediticias y las probabilidades de impago empleadas. Sujetos a la misma
condicion, puede que no se introduzca una prociclicidad adicional. La sec-
cion 3 examina si los paises emergentes deberian aplicar Basilea Il local-
mente y de qué manera. Se incluyen cinco caracteristicas que podrian
ayudar a los paises a decidir sobre la puesta en practica del Nuevo Acuer-
do. En la seccién 4 se presenta el enfoque CRB, y en la seccion 5 se ana-
liza un conjunto de importantes cuestiones transfronterizas que quedan
aun por resolver. Las conclusiones se recogen en la seccion 6.

2. BASILEA II: EL COSTE DEL CAPITAL EN LOS PAISES
EMERGENTES

Un conjunto de articulos ha considerado las repercusiones que ten-
dria Basilea Il en el coste del capital de los paises emergentes (2). Todos

(2) Véanse Deutsche Bank (2001), Reisen (2001), Griffith-dJones (2001), Powell (2002) y Weder y
Wedow (2002).
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ellos utilizan la siguiente ecuacion «coste y rendimiento» de los fondos,
que supone que los bancos son neutrales al riesgo, que el mercado de
préstamos a los paises emergentes es perfectamente competitivo y que
los bancos obtienen un determinado rendimiento exigido del capital:

r(1=kq) +(r+c)ky = (r+s4)(1-p) -1Ip [1]

donde r es el tipo de interés sin riesgo (por ejemplo, el Libor), c es el cos-
te del capital expresado como diferencial, k; es la proporcion actual del
préstamo financiado con el capital, s; es el diferencial actual, p es la pro-
babilidad de impago del préstamo y | es la pérdida en caso de impago
expresada en porcentaje del importe prestado (3). Existe un supuesto
implicito de que los depdsitos estan asegurados a coste cero para el
banco vy, por lo tanto, que los depositantes no requieren una prima sobre
el tipo de interés sin riesgo.

Considérese lo que le ocurriria a los diferenciales si cambiara la pro-
porcién del préstamo financiado con el capital del banco. Si se supone
que k, es la nueva proporcion y s, el nuevo diferencial, y se reescribe la
misma ecuacion, pero sustituyendo s4 por s, y k4 por K, y luego restando
la ecuacion [1], el cambio implicito del diferencial requerido puede resol-
verse de la manera siguiente:

¢ (ky —ky)
(82_81)_W (2]

Hay varias maneras de utilizar este enfoque para estimar el efecto de
Basilea Il en los diferenciales, dependiendo de qué variables de la ecua-
cion [2] se consideran enddgenas, y se calculan a partir de precios de
mercado, y de cuales se toman como exdgenas. Trabajos anteriores han
supuesto que tanto Basilea | como Basilea Il son vinculantes y que, por
lo tanto, k4 y ko son exdgenas. Claramente, este supuesto sobrevalora la
repercusion de Basilea Il en los diferenciales. En este articulo se consi-
dera que el capital inicial, k;, es enddégeno, y se calcula a partir de la
ecuacion [1], utilizando una estimacién del actual diferencial de mercado
como s;. La ecuacion relevante de k; es, pues:

1-p)—Ilp-
k1=(r+s1)( C|O) p-r 3]

La justificacién para considerar enddgeno el capital estd en que, su-
poniendo la existencia de un mercado competitivo y de neutralidad al
riesgo, este «capital econémico» generaria la ratio de apalancamiento
mas baja que haria viable el préstamo a ese pais concreto a los diferen-
ciales de mercado.

(3) Véase Repullo y Suarez (2003) para la derivacion formal de dicha ecuacion a partir de un modelo
de equilibrio de valoracién de préstamos totalmente elaborado.
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Supongase ahora que Basilea Il conlleva un incremento del capital
requerido, debido a la nueva regulacién. Entonces, se podria calcular,
haciendo uso de la ecuacion [2], el aumento del diferencial necesario

para

que los bancos estuvieran dispuestos a prestar a ese pais. Con una

«capital econémico» enddgeno, se han de tener en cuenta las siguientes
posibilidades I6gicas al considerar el efecto del Basilea Il en los diferen-
ciales:

a)

b)

c)

d)

El

Ni Basilea | ni Basilea Il son vinculantes, por lo que Basilea Il no
tiene efectos.

Basilea | no es vinculante, pero Basilea Il si lo es, por lo que Ba-
silea Il aumentara los diferenciales.

Tanto Basilea | como Basilea Il son vinculantes, por lo que Basi-
lea Il afectara a los diferenciales, bien para aumentarlos o bien
para reducirlos (4).

Basilea | es vinculante, pero Basilea Il no lo es, por lo que Basilea
reducira los diferenciales.

efecto potencial de Basilea Il se calcula entonces por medio de los

pasos siguientes:

(4)

Se selecciona un grupo de paises de América Latina para los que
se dispone de calificaciones (Standard & Poor’s) y de diferencia-
les del indice de bonos de los mercados emergentes (EMBI, en
sus siglas en inglés) (5).

Se toma para cada pais el diferencial medio EMBI de los bonos
soberanos para el afo 2003, si ese pais mantiene la misma califi-
cacién durante el afio. En caso contrario, se utiliza el diferencial
EMBI para la parte de 2003 que corresponda a la calificacion a
finales de ese ano.

Se calcula el «capital econémico» utilizando una probabilidad de
impago coherente con la calificacion del pais. La correspondencia
entre la calificacion crediticia y la probabilidad de impago utilizada
es la de Standard & Poor’s a doce meses. Se emplea una pérdida
en caso de impago del 45% (como la del enfoque IRB basico de
Basilea Il), un tipo de interés sin riesgo del 4% y un rendimiento
exigido del capital del 18% (6).

Cabe mencionar que si Basilea | es vinculante, a los bancos no les resulta econémicamente via-
ble prestar a ese pais. El cambio del diferencial calculado puede interpretarse entonces como el cambio
que haria que a los bancos regulados por Basilea Il les resultara econémicamente viable prestar a ese
pais, y no necesariamente el cambio que se produciria en realidad.

(5)
(6)
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4. EIl «capital econdmico» calculado se compara entonces con los
requerimientos de capital de Basilea | y Basilea Il (enfoque estan-
dar y enfoque IRB basico) para considerar qué alternativa de las
enumeradas anteriormente, de la a) a la d), es la relevante.

a) El enfoque estandar de Basilea Il se calcula utilizando los re-
querimientos de capital para el pais, teniendo en cuenta su
calificacién y el parrafo 27 (pagina 7) del Documento Consul-
tivo 3 de Basilea.

b) Utilizando la misma correspondencia que en el paso 3, se
calcula la ratio de capital exigida por el enfoque IRB basico
de Basilea I, haciendo uso de la curva de capital del parrafo
241 (pagina 50) del Documento Consultivo 3 de Basilea.

5. Si es pertinente, el efecto en el diferencial se calcula utilizando la
ecuacion [2], con el capital enddgeno, ky, y el requerimiento de
capital de Basilea Il, k,, relevantes (7).

En el cuadro 1 se presentan los resultados para un grupo de paises
de América Latina. La conclusidon es que en la mayoria de los casos ni
Basilea | ni Basilea Il son vinculantes, por lo que Basilea Il no tendra
efectos (8). En solo dos paises de la muestra, con las calificaciones cre-
diticias mas bajas (Venezuela y Ecuador), el enfoque IRB de Basilea Il
producira diferenciales mas elevados. En el caso de Venezuela, se obser-
va que Basilea | no es vinculante, pero que el enfoque IRB de Basilea Il
si lo es; en el caso de Ecuador, tanto Basilea | como Basilea Il son vincu-
lantes. Puede parecer contrario a la intuicién el hecho de que Basilea |
solo sea vinculante en estos paises de alto riesgo, pero la justificacién
estriba en que, cuando se trata de paises con calificaciones elevadas
(México, Colombia, etc.), los diferenciales son altos en relacién con las
probabilidades de impago. Por ello, resulta «econdmico» en esos casos
prestar con un apalancamiento mas bajo, es decir, con mas capital. El
efecto de Basilea Il seria un aumento del diferencial de 210 y 480 puntos
basicos, si Venezuela y Ecuador, respectivamente, quisieran tomar pres-
tado de los bancos regulados por Basilea Il. El caso de Chile es también
interesante, pues, debido a los parametros empleados, Basilea | es vin-
culante y Basilea Il no lo es, por lo que los diferenciales se reducirian
unos 20 puntos basicos (9).

Si se comparan estos resultados con los obtenidos previamente en
la literatura, Reisen (2001) y Griffith-dones (2001) sugieren que los

(7) En el caso de Chile se observa que Basilea | es vinculante, pero que Basilea Il no lo es, de modo
que k4 es el 8% de Basilea | y k; el capital endégeno.

(8) Como apuntan Weder y Wedow (2002), esto parece ser coherente con la opinién de algunos
«participantes» en el proceso y en debate relativo a Basilea .

(9) El diferencial EMBI para Chile es el diferencial global, que tendi6 a la baja durante 2003, termi-
nando el afio con un diferencial inferior al 1%, que es el que se emplea aqui. Para un diferencial del
1,5%, dada la calificacién A de Chile y las probabilidades de impago de S&P a doce meses, el capital
enddgeno es exactamente igual al 8% fijado en Basilea .
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CUADRO 1

EFECTO DE BASILEA Il EN EL CAPITAL BANCARIO
Y EN LOS DIFERENCIALES
(Utilizando las probabilidades de impago de S&P a un afio) (%)

Requerimientos Cambios implicitos

Pais c iliiféiﬁa' Eégzagg Di];?] fd'}gial . r%%%? rlw de capital del diferencial
] gfelefo Estélndalrl 5 IRB | :ESt%ndalri 5 IRB .

Chile A- 0,05 1,00 8,0 4,0 1,6 -02 -02
México BBB 0,22 2,43 16,6 4,0 3,8 0,0 0,0
Colombia BB 0,94 5,09 32,7 8,0 7,6 0,0 0,0
Panama BB 0,94 3,73 23,1 8,0 7,6 0,0 0,0
Peru BB- 1,33 4,27 25,4 8,0 8,7 0,0 0,0
Brasil B+ 2,91 8,33 47,6 8,0 11,5 0,0 0,0
Venezuela B- 10,32 7,19 10,0 8,0 20,3 0,0 2,1
Ecuador CCC+ 21,32 11,84 8,0 12,0 29,0 0,9 4,8

efectos de Basilea Il seran considerablemente mayores. Estos autores
suponen que tanto Basilea | como Basilea Il son vinculantes (ky y ks
son exdgenos), y utilizan la ecuacién [1] para resolver un coste endége-
no del capital, c, lo que se traduce en una estimacién muy elevada de c
y, por lo tanto, en efectos muy significativos del enfoque IRB de Basilea Il
a través de la ecuacion [2]. Powell (2002) supone, asimismo, que tanto
Basilea | como Basilea Il son vinculantes, pero también que el coste del
capital es exdgeno, lo que reduce los efectos de Basilea Il, aunque si-
guen siendo bastante considerables, especialmente para el enfoque
IRB. Con todo, hay una posible incoherencia entre el coste del capital y
el diferencial de mercado. Weder y Wedow (2002) actualizan la estima-
cion de Powell (2002) para las nuevas curvas IRB «mas planas» y lle-
gan a la conclusion de que el efecto de Basilea es algo mas reducido.
Ademas, estos autores también efectuan un analisis empirico que les
lleva a concluir que Basilea | puede no ser vinculante para prestar a
paises emergentes, lo que respalda el enfoque adoptado en este ar-
ticulo.

Los resultados presentados dependen, naturalmente, de los distintos
supuestos utilizados; sin embargo, no son especialmente sensibles al
supuesto relativo al rendimiento exigido del capital o al tipo de interés sin
riesgo. La reduccion del rendimiento exigido al 15% supone menores in-
crementos de los diferenciales para Venezuela (1,3%) y Ecuador (4%), si
se utiliza el enfoque IRB, y que Basilea | deja de ser vinculante para Chi-
le, de modo que desaparecen las ganancias de 20 puntos bdasicos de
ese pais. Esta reduccion no tiene efecto en los demas paises. El aumen-
to del rendimiento exigido del capital hasta el 21% acrecienta el efecto
del enfoque IRB en Venezuela y Ecuador (hasta el 2,8% y el 5,6%, res-
pectivamente), y las ganancias de Chile ascienden a 30 puntos basicos.
Este aumento no tiene efectos en los demas paises. La modificacion del
tipo de interés sin riesgo de la region, del 2% al 6%, no afecta practica-
mente a los resultados; este rango implica que el efecto del enfoque IRB
para Venezuela pasa del 2,07% al 2,09%.
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La variacion de la pérdida en caso de impago en un rango razonable
tampoco afecta al resultado general, es decir, que para la mayoria de los
paises ni Basilea | ni Basilea Il seran vinculantes. Tampoco importa en
Ecuador, pais en el que ambas regulaciones son vinculantes. En el caso
de Venezuela, donde Basilea | no es vinculante, esta variable tiene efec-
tos no vinculantes (10). Si se pudiera reducir la pérdida en caso de impa-
go al 35%, el efecto del enfoque IRB disminuiria de 201 a 60 puntos ba-
sicos. Si se incrementara hasta el 55%, el efecto del enfoque IRB
aumentaria hasta el 2,5%. Ello supone que pueden producirse ganancias
considerables al reducir la pérdida en caso de impago, utilizando las téc-
nicas de mitigacién del riesgo de crédito del enfoque IRB.

No obstante, los resultados son bastante sensibles a las correspon-
dencias de probabilidad de impago supuestas. Weder y Wedow (2002)
presentan una interesante comparacion de las probabilidades de impago
a doce meses de S&P y de Moody’s, y a tres afios de S&P (11). Todas
ellas se basan en el historial de impago de empresas y, por lo tanto, exis-
te cierta incertidumbre en cuanto a si son realmente adecuadas para
considerar el riesgo soberano. El problema estriba en que la informacién
sobre el impago soberano es (afortunadamente) muy limitada. Sin em-
bargo, Hu et al. (2001) consideran la estimacién de una matriz de proba-
bilidades de transicion de las calificaciones de los paises, pese a la limi-
tacion de los datos, utilizando una combinacién de la evidencia respecto
a la transicion de las calificaciones, un modelo probit y un sistema baye-
siano para actualizar probabilidades a priori, con el fin de suavizar los
resultados.

Las probabilidades de impago implicitas a doce meses de Hu et al.
(2001) son bastante diferentes a las probabilidades de impago a doce
meses de S&P para empresas empleadas anteriormente, y dan lugar a
probabilidades de impago mucho mas elevadas, especialmente en las
calificaciones mas bajas, siendo mas cercanas a las estimaciones de
S&P a tres afos. En el cuadro 2 se muestran los resultados si se utiliza-
ran las probabilidades de impago de Hu et al. (2001). En él se observa
que tanto Basilea | como Basilea Il son vinculantes para Peru, Brasil, Ve-
nezuela y Ecuador, y que los cambios requeridos en los diferenciales son
de 150, 550, 880 y 2.009 puntos basicos, respectivamente, para estos
paises.

En el cuadro 2 también figuran las probabilidades de impago, que pare-
cen ser muy elevadas para los paises con las calificaciones crediticias mas
bajas. Brasil, por ejemplo, con una calificacién B+, tiene una probabilidad
de impago del 25%. Hasta el momento, la muy limitada informacion de que
se dispone en relacidn con los paises con calificaciones bajas y la escasa
experiencia en cuanto a impagos llevan a que estas estimaciones deban

(10) También tiene importancia para Chile, donde Basilea Il no es vinculante, pero las variaciones
son cuantitativamente muy reducidas.

(11) Véanse también Moody’s Investor Services (1999 y 2000) y Standard & Poor’s (2000 y 2002).
Powell (2002) utiliza las correspondencias citadas en Jackson (2001), que producen resultados similares
a las probabilidades de impago a doce meses.
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CUADRO 2
EFECTO DE BASILEA Il EN EL CAPITAL BANCARIO
Y EN LOS DIFERENCIALES
(Utilizando las probabilidades de impago ajustadas de Perrauduin et al.) (%)
Requerimientos Cambios implicitos
Pais Califica- ﬁégzagg Diferencial  Capital €2 GEEIE e2)CIEETEE
cion impago medio  enddgeno Estéln dalrl ) IF.'.‘B " Estajlln dalrl ) 'BB '
Chile A— 0,0 1,00 17,4 4,0 0,0 0,0 0,0
México BBB 0,0 2,43 17,4 4,0 0,0 0,0 0,0
Colombia BB 2,5 5,09 26,7 8,0 10,9 0,0 0,0
Panama BB 2,5 3,73 17,3 8,0 10,9 0,0 0,0
Peru BB- 6,4 4,27 8,0 8,0 16,0 0,0 1,5
Brasil B+ 247 8,33 8,0 8,0 31,0 0,0 5,5
Venezuela  B- 39,8 7,19 8,0 8,0 37,4 0,0 8,8
Ecuador CCC+ 69,3 11,84 8,0 12,0 43,6 2,3 20,9

usarse, probablemente, con extrema cautela. Para dar una idea mejor de
la sensibilidad general de los resultados a los supuestos relativos a este
parametro fundamental, en el cuadro 3 se presentan algunos resultados
adicionales para distintos diferenciales y distintas probabilidades de impa-
go. Este cuadro se ha elaborado pensando en Brasil, que tuvo un diferen-
cial medio del 8,3% y una desviacion tipica del 2,6% en el afio 2003, y cu-
yas probabilidades de impago de S&P a doce meses y de Hu et al. son del
2,91% y del 24,7%, respectivamente. La probabilidad de impago de
Moody’s a doce meses (estimada para empresas) es del 3,4%.

En la parte inferior izquierda del cuadro, con diferenciales mas eleva-
dos y probabilidades mas bajas, ni Basilea | ni Basilea Il son vinculantes.
En la parte superior derecha, tanto Basilea | como Basilea Il son vincu-
lantes, y solo entonces el supuesto relativo a la probabilidad de impago
es importante para determinar el efecto de Basilea Il, pues se utiliza en
el calculo del requerimiento de capital del enfoque IRB (12). A lo largo de
la diagonal, Basilea | no es vinculante, pero Basilea Il si lo es, y tanto el
diferencial como la probabilidad de impago son importantes para calcular
el efecto de Basilea Il, ya que el diferencial determina el «capital econé-
mico» enddgeno inicial.

Como puede observarse en el cuadro, mientras que en el caso base
para Brasil (un diferencial del 8,33% y una probabilidad de impago del
2,91%) no se aprecia ningun efecto de Basilea Il, un diferencial del 8% y
una probabilidad de impago del 10% generan un aumento de 72 puntos
basicos, y probabilidades de impago mas elevadas tienen mayores efec-
tos, que alcanzan los 560 puntos basicos con las probabilidades de Hu et
al. Las probabilidades de impago de S&P a doce meses para empresas

(12) Como se ha comentado anteriormente, en esta parte del cuadro, al ser Basilea | vinculante,
puede que los bancos no encuentren rentable prestar a los diferenciales vigentes. La variacion del dife-
rencial deberia interpretarse entonces como el cambio exigido, para que, bajo Basilea I, los bancos es-
tuvieran dispuestos a prestar.

156



IMPLICACIONES DE BASILEA Il PARA AMERICA LATINA

CUADRO 3

ANALISIS DE SENSIBILIDAD DEL EFECTO DEL ENFORQUE
IRB DE BASILEA (%)

Probabilidad de impago

2,00 5,00 10,00 15,00 20,00 25,0

2,0 0,38 1,19 2,40 3,51 4,54 5,6

4,0 0,00 0,88 2,40 3,51 4,54 5,6

6,0 0,00 0,00 2,40 3,51 4,54 5,6

Diferencial 8,0 0,00 0,00 0,72 3,51 4,54 5,6
10,0 0,00 0,00 0,00 3,47 4,54 5,6

12,0 0,00 0,00 0,00 0,89 4,54 5,6

14,0 0,00 0,00 0,00 0,00 4,09 5,6

son, probablemente, demasiado bajas, mientras que las probabilidades
de impago de Hu et al. parecen muy elevadas. El efecto de Basilea Il
para diferenciales comprendidos entre el 6% y el 12% y probabilidades
de impago del 2% al 10% oscila entre cero y 240 puntos basicos (aproxi-
madamente, una desviacion tipica), lo que se puede considerar un rango
mas realista (13).

Prociclicidad y circularidad

Se ha discutido mucho acerca de la prociclicidad de Basilea Il. La me-
todologia anteriormente expuesta puede arrojar cierta luz sobre esta
cuestion. En la seccién anterior se ha considerado que la calificacion y el
diferencial de un pais son constantes. En la practica, las calificaciones y
los diferenciales cambian a lo largo del tiempo, por lo que el capital eco-
némico también varia. La pregunta adecuada no es si Basilea Il introduce
prociclicidad, sino si la incrementa.

Para aclarar este punto, utilizando la misma metodologia, se puede
estimar lo que le hubiera ocurrido al diferencial de Argentina hasta la cri-
sis de 2001. En otras palabras, se calcula el «capital econémico» para
cada mes sobre la base del diferencial y de la calificacion de Argentina
(y las probabilidades de impago de S&P a doce meses) en ese momento,
y se comprueba si el enfoque IRB de Basilea Il habria sido vinculante y si
hubiera dado lugar a un aumento del capital. En los resultados se observa
que ni Basilea | ni el enfoque IRB de Basilea Il son vinculantes en todo el
afo 2001, de modo que la aplicacion de Basilea Il no habria tenido efecto
en los diferenciales requeridos por los bancos que hubieran utilizado el
enfoque IRB para sus préstamos antes de la crisis de Argentina.

No obstante, si se utilizan las probabilidades de impago de Hu et al.
(2001), se logran resultados muy diferentes. El grafico 1 muestra que, en

(13) Basilea Il también afecta al coste del capital de los bancos privados y de las empresas no finan-
cieras de los paises emergentes. Dependiendo de la estructura de los préstamos bancarios, estos efec-
tos pueden ser mas importantes para el coste del capital de un pais que los préstamos soberanos.
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GRAFICO 1

ARGENTINA: DIFERENCIALES SIMULADOS
DE ACUERDO CON BASILEA I
[Con las probabilidades de Hu et al. (2001)]
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enero, febrero, y marzo de 2001, los diferenciales se habrian mantenido.
Sin embargo, como en abril de 2001 se rebajé la calificacion crediticia de
Argentina, de BB— a B+, de acuerdo con Hu et al. (2001) la probabilidad
de impago habria pasado del 6,4% al 24,7%, y, aunque los diferenciales
observados se elevaron casi un 10%, habrian tenido que aumentar hasta
el 15% para que los bancos regulados segun el enfoque IRB de Basi-
lea Il hubieran seguido concediendo préstamos. La diferencia entre los
diferenciales realmente observados y los simulados (para garantizar que
los bancos regulados por el enfoque IRB prestaran) se incrementé del
5% al 9%, aproximadamente, cuando se volvi6 a rebajar la calificacion de
Argentina en junio de 2001.Y esta diferencia alcanzé casi el 20% en oc-
tubre del mismo afio. Sin embargo, como se ha sefalado anteriormente,
las probabilidades de impago estimadas por Hu et al. (2001) han de con-
siderarse con cautela. En particular, el salto de la probabilidad de impago
del 6,4% al 24,7%, como consecuencia de la rebaja de la calificacion de
BB- a BB+, parece excesivo.

Mas preocupante que la posible prociclicidad de Basilea Il sea, tal
vez, su posible circularidad. Las calificaciones de Argentina reflejaban la
percepcion de su acceso a los mercados internacionales para la renova-
cion de sus deudas. Pero el acceso a los mercados internacionales de
capitales viene también determinado, hasta cierto punto, por la califica-
cion del pais. La cuestiéon no es que el problema de Argentina fuera pura-
mente de liquidez. Sin embargo, el empleo de las calificaciones podria
también introducir cierto grado de circularidad. Si la circularidad es lo
bastante importante, podria determinar la diferencia entre poder renovar
la deuda y ganar tiempo para realizar el ajuste e incurrir en un impago
muy costoso.
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Aunque los efectos cuantitativos son menores, este peligro es real
en el caso del enfoque estandar. Puesto que hay tan pocas agencias
internacionales de calificacion, el cambio de calificacién realizado por
una de ellas puede tener efectos significativos. Ademas, por el mismo
motivo, los costes pueden ser también considerables en caso de error.
En este sentido, hay que aplaudir la introduccion de calificaciones
para las compafias de seguro de crédito a la exportacién y su publi-
cacion (14). Desde este punto de vista, cuantas mas opiniones haya,
mejor.

La alternativa seria introducir un enfoque IRB simplificado para los
créditos soberanos, segun el cual los bancos simplemente utilizarian sus
propias calificaciones de acuerdo con una escala estandar. Un organis-
mo internacional [al igual que la OCDE en el caso de las calificaciones
de las compahias de seguro de crédito a la exportacién, un candidato
obvio seria el Banco de Pagos Internacionales (BPI)] podria recopilar to-
das las calificaciones en los paises pertenecientes al Comité de Basilea
y publicar la calificacion media de los paises, asi como otras estadisticas.
Ello aumentaria aun mas el numero de «opiniones» y posiblemente ate-
nuaria la preocupacion, correcta o no, de que las calificaciones oficiales
de las companias de seguro de crédito a la exportacion pudieran ser ob-
jeto de presiones politicas.

En este articulo, al igual que en gran parte de la literatura, solo consi-
dero cambios en el coste del capital para el préstamo soberano a los
paises de América Latina (15). En la practica, los bancos internaciona-
les conceden mas préstamos a bancos y a entidades no bancarias que
a paises. Las estadisticas bancarias consolidadas del BPI indican que, a
finales de septiembre de 2003, los activos internacionales frente a los
gobiernos de América Latina ascendian a 45,3 mm de dodlares estado-
unidenses, eran de 37,8 mm de ddlares frente a bancos y de 137 mm de
ddlares frente a empresas no financieras. Claramente, el cambio en el
«coste del capital» total de la region dependera del cambio en el capital
exigido para los préstamos internacionales al sector privado, asi como a
los gobiernos. Los calculos anteriores no deben considerarse una esti-
macion de los efectos de Basilea Il, pues podrian subestimarlos consi-
derablemente.

Sin embargo, aun persiste un grado sustancial de incertidumbre en
cuanto al cambio en el coste del capital para el sector privado relaciona-
do con las cuestiones transfronterizas de Basilea Il, que se discuten mas
adelante. Las estadisticas del BPI citadas se basan en «activos interna-
cionales», definidos como activos «transfronterizos» en cualquier mone-
da, mas los activos locales en moneda extranjera. El total de «activos in-
ternacionales» a finales de septiembre de 2003 ascendia a 223 mm de
ddlares estadounidenses, aunque también se han contabilizado 235 mm

(14) Estas calificaciones se publicaran en el sitio web de la OCDE, www.oecd.org.

(15) Powell (2002) trata de estimar los costes en los que incurren bancos y entidades no bancarias,
pero es casi seguro que la metodologia utilizada esta subestimada.
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de ddlares en «activos locales», definidos como activos de las entidades
que envian informacién consolidada al BPl en moneda local del pais de
acogida. Desgraciadamente, solo se dispone de desagregacion sectorial
entre paises, bancos y entidades no bancarias para los activos interna-
cionales y no para los activos locales. En el caso de un activo internacio-
nal frente a un pais con calificacién crediticia, es dificil de imaginar que el
regulador del pais de origen permitiera un tratamiento diferente del ries-
go de una entidad consolidada a nivel internacional, independientemente
de que el activo estuviera en la oficina central o en la filial local. Sin em-
bargo, esto no esta claro en el caso de activos frente al sector privado en
moneda local, o incluso en moneda extranjera. Como se comenta mas
adelante, un posible escenario es que el banco internacional adopte el
enfoque IRB, pero que la filial no lo haga. Estos problemas de puesta en
practica impiden una evaluacion clara de los posibles cambios en el cos-
te del capital para el sector privado. El cambio total en el «coste del capi-
tal» para un pais puede ser bastante diferente a los calculos presenta-
dos, dependiendo de: a)la estructura de los préstamos (soberano,
bancario o no bancario y transfronterizo o local); b) si Basilea se aplica
localmente, y de como se resuelvan las cuestiones transfronterizas, y
c¢) las calificaciones crediticias (externas o internas) de las entidades del
sector privado relevantes.

En conclusion, si se utilizan probabilidades de impago estandares (de
empresas), Basilea Il tendrd pocos efectos en las economias latinoameri-
canas, y solo afectara al coste del capital en el caso de los paises con las
calificaciones mas bajas, como Venezuela y Ecuador. Sin embargo, si se
emplean las probabilidades de impago de los paises estimadas reciente-
mente, se obtienen resultados muy diferentes y efectos potencialmente
bastante significativos. Si bien las probabilidades de impago de S&P pue-
den ser demasiado bajas, las segundas parecen muy altas y, ademas, se
han estimado sobre la base de muy pocos sucesos de impago de los pai-
ses, por lo que deben tratarse con cautela. Un andlisis de sensibilidad mas
realista concluye que Basilea Il no tiene efectos o que sus efectos no supe-
ran los 240 puntos basicos (aproximadamente, una desviacion tipica del
diferencial EMBI) para Brasil, calificado con un riesgo B+.

3. LA APLICACION DE BASILEA Il EN LOS PAISES
EMERGENTES

El Comité de Basilea ha reconocido que, probablemente, los paises
emergentes necesitaran mas tiempo para aplicar Basilea Il que el plazo
maximo acordado de 2006. Ademas, las recientes declaraciones efectua-
das por el FMI y por el Banco Mundial han dado a entender que, segun
el actual Programa de evaluacion del sector financiero (FSAP, en sus si-
glas en inglés), no se considera requisito la aplicacién de Basilea Il (16).

(16) Sin embargo, una de las opiniones es que muchos supervisores de los paises emergentes no
querran que se considere que van retrasados con respecto a este nuevo «estandar», y algunas autorida-
des nacionales pueden estar preocupadas por si el mercado las castiga por no aplicar Basilea, aunque
las instituciones financieras internacionales no lo hagan.
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De hecho, Basilea Il incluye varias alternativas. En términos de la evalua-
cion del riesgo de crédito del primer pilar, se incluyen: i) el enfoque sim-
plificado estandar; ii) el enfoque simplificado; iii) el enfoque basado en
calificaciones internas basico, y iv) el enfoque basado en calificaciones
internas avanzado. También hay varias opciones relativas a: a) técnicas
de mitigacién del riesgo de crédito; b) riesgo de titulizacién, y c¢) riesgo
operacional. En el cuadro 4 se presentan estas opciones de forma sucin-
ta. Los paises tendran entonces que decidir si seguir con Basilea | o, si
pasan a aplicar Basilea Il, cudl de las numerosas alternativas que ofrece
habran de adoptar.

En mi opinion, hay cinco caracteristicas, cuya especial importancia se
explica mas adelante, que pueden ayudar a tomar esta decision (17):

i) El grado de cumplimiento de los «principios basicos» de Basilea vy,
por lo tanto, del segundo pilar de Basilea Il.

ii) La penetracion de las agencias de calificacion y el funcionamiento
del mercado de calificaciones en general.

iii)  El nivel actual del capital bancario y la viabilidad de que aumenten
las ratios de capital de los bancos a corto plazo.

iv) La magnitud o intensidad del deseo de desarrollar los mercados na-
cionales de capitales.

v) La disponibilidad de informacién y el grado de competencia de los
bancos y/o de los supervisores al evaluar y realizar el seguimiento
de las provisiones para insolvencias.

Los datos de los Programas de evaluacion del sector financiero del
FMI y del Banco Mundial ponen de relieve que un gran numero de pai-
ses, incluidos los pertenecientes al G-10, pero sobre todo los paises
emergentes, dista mucho de cumplir plenamente los «Principios basicos
para una supervision bancaria efectiva», y, en promedio, los paises
emergentes van a la zaga de los paises del G-10 (18). Resulta especial-
mente preocupante la falta de: j) una supervisidon consolidada eficaz;
i) una supervision independiente, con recursos y autoridad, y iii) una ac-
cion correctiva pronta y efectiva. Si los supervisores carecen de los recur-
sos y de los medios fundamentales para llevar a cabo una supervision
bancaria efectiva, la correccion de esta situacion deberia ser el objetivo
prioritario, y el establecimiento de normas mds complejas sobre los re-
querimientos de capital (primer pilar de Basilea 1) podria ser contrapro-
ducente. Basilea Il también introduce un cambio significativo en el nivel
de consolidacién requerido para la supervision bancaria —del propio
banco a su matriz—. Muchos paises no cumplen con las versiones mas

(17) Véase también la discusion en Powell (2003).
(18) Véase Banco Mundial (2002).
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sencillas de la supervision consolidada y, por lo tanto, se encuentran aun
muy alejados del espiritu que anima las propuestas de Basilea Il.

Sin embargo, el pleno cumplimiento de los «Principios basicos» de Ba-
silea es un requisito demasiado estricto para pasar a Basilea Il —después
de todo, muchos paises del G-10 no los cumplen—. En general, un pais
deberia cumplir los «Principios basicos» en la medida necesaria para po-
ner en practica la alternativa elegida dentro del marco de Basilea Il. Por
ejemplo, si un supervisor no cuenta con los recursos (datos, informacion,
competencia técnica, personal y directivos) para considerar si la calibra-
cion del enfoque basado en calificaciones internas (IRB) es apropiado para
ese pais, o para hacer un seguimiento efectivo de la manera en la que los
bancos aplicarian la metodologia IRB, habria que adoptar, entonces, una
alternativa mas sencilla.

Numerosos paises emergentes optaran, probablemente, por los enfo-
ques mas simples de Basilea Il, como el enfoque estandar simplificado o,
posiblemente, el enfoque estandar. Una diferencia importante entre am-
bos es que el segundo permite el uso de calificaciones crediticias de
agencias de calificacion privadas, mientras que el primero solo emplea
las calificaciones de companias de seguro de crédito a la exportacion
oficiales, que se refieren Unicamente a los paises. No obstante, el proble-
ma de muchos paises emergentes es que los mercados de calificaciones
crediticias son poco profundos, por lo que ni el enfoque estandar simplifi-
cado ni el enfoque estandar permiten avanzar en la aproximacién de los
requerimientos de capital al riesgo.

Naturalmente, la adopcion del enfoque estandar puede generar in-
centivos para que los citados mercados de calificaciones se desarro-
llen, pero también para que las empresas compren una buena califica-
cion, provocando con ello una «carrera hacia la relajacién» en la
calidad de las calificaciones. Podria emplearse un argumento similar
por lo que respecta a los bancos regionales o de menor tamafo radi-
cados en los paises del G-10 —en el que tal vez se haya basado la
reciente decision de Estados Unidos de mantener a muchos de sus
bancos en Basilea I—. Sin embargo, no es probable que tales bancos
tengan implicaciones sistémicas («bancos sistémicos») en un pais del
G-10. La situacién en algunos paises emergentes es diferente, pues
buena parte de las carteras de los bancos sistémicos estan, en gran
medida, sin calificar.

La segunda caracteristica es, pues, el estado del mercado de califica-
ciones. El enfoque estandar no tiene demasiado sentido en un pais don-
de no exista un mercado de calificaciones. Tal pais deberia seguir con
Basilea | o adoptar el enfoque estandar simplificado o, si cumple razona-
blemente bien los «Principios basicos», considerar el enfoque CRB, que
se analizara mas adelante, como posible precursor del enfoque IRB de
Basilea Il. El enfoque estandar tiene mas sentido en paises donde exista
un mercado de calificaciones activo.
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Obsérvese que en un pais que adopte el enfoque estandar simplifi-
cado o en un pais con un mercado de calificaciones poco desarrollado,
que también adopte este enfoque, Basilea Il puede dar lugar a un acu-
sado incremento de los requerimientos de capital bancario. Esto suce-
derd, sobre todo, si la ponderacion por el riesgo de las hipotecas no se
reduce al 35%, no se conceden bonificaciones adicionales a las exposi-
ciones en el negocio minorista y se emplean normas mas estrictas para
los préstamos soberanos. La fuente de requerimientos de capital adicio-
nales es para el riesgo operacional. En un pais que adopte el enfoque
IRB o el enfoque estandar con un mercado de calificaciones desarrolla-
do, el requerimiento adicional por el riesgo operacional puede quedar
compensado por unos menores requerimientos de capital para los acti-
vos con calificaciones mas elevadas. No obstante, no es probable que
esto ocurra en un pais emergente que adopte el enfoque estandar o el
enfoque estandar simplificado. Un aumento de los requerimientos de
capital puede no ser malo, pero un pais emergente que esté contem-
plando la posibilidad de adoptar Basilea Il deberia considerar detenida-
mente el nivel actual de capital bancario y la viabilidad de incrementar-
lo. Esta constituye, pues, la tercera caracteristica.

Basilea Il también incluye mejoras significativas del riesgo de crédito
derivado de la titulizacion y de las técnicas de mitigacion del riesgo de
crédito. Un pais con un mercado de calificaciones bastante inactivo pue-
de, no obstante, beneficiarse del empleo de calificaciones en estas
areas. Por ejemplo, si un pais cuenta con un mercado activo de bonos
de titulizacién (cuya importancia es actualmente creciente en algunos
paises), es muy probable que estos bonos tengan una calificacién credi-
ticia y, por lo tanto, que se pueda adoptar provechosamente el enfoque
estandar de Basilea Il en lo que se refiere al riesgo de titulizacién. Sin
embargo, si un pais desea desarrollar sus mercados de capitales, es
importante garantizar que los bancos dispongan de los incentivos sufi-
cientes para ftitulizar los activos. A este respecto, Basilea Il es mucho
mejor que Basilea I.

Cabe emplear un argumento similar para las técnicas de mitigacion
del riesgo. En este caso, Basilea Il presenta sustanciales mejoras y, por
lo tanto, si los mercados que utilizan valores como garantias son impor-
tantes —o un pais quiere desarrollarlos—, convendria pasar a Basilea Il.
La cuarta caracteristica es, pues, la importancia de los mercados locales
de capitales y la voluntad del deseo de desarrollarlos.

La ultima caracteristica que se sugiere es la competencia técnica
del supervisor y de los bancos en cuanto a las normas para la dotacion
de provisiones, el seguimiento y el control. El espiritu de Basilea Il se
basa en la sustitucion de un conjunto de normas ad hoc relativo a los
requerimientos de capital por una estimacion del riesgo de crédito que
refleje el valor en riesgo. El valor en riesgo puede descomponerse en la
pérdida esperada y en la pérdida no esperada, sujetas a un nivel de
confianza estadistica. La teoria actual afirma que las provisiones debe-
rian cubrir la pérdida esperada, y el capital, la pérdida no esperada.
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Para un economista, el capital y el nivel de provisiones adecuados para
cubrir el riesgo de crédito provienen de la misma distribucién de proba-
bilidad —simplemente reflejan estadisticos diferentes de la misma dis-
tribucion—.

Si se considera este enfoque mas general, un supervisor que haya
avanzado en el establecimiento de normas relativas a las provisiones
que tienen en cuenta situaciones futuras también habra progresado en
lo que se refiere a considerar mejores normas de capital basadas en el
riesgo. En varios paises de la regién, los supervisores han creado bases
de datos centralizadas para realizar un seguimiento de los deudores mas
importantes del sistema financiero y asegurarse de que cada prestamista
conoce la deuda total de los prestatarios mas importantes. En algunos
casos, estas bases de datos se han ampliado para incluir la mayoria de
los préstamos del sistema financiero, y se utilizan para el seguimiento y
el control de los requerimientos relativos a la dotacién de provisiones.
Miller (2003) examina el disefio y los usos de estas bases de datos. Aun-
gue en la mayoria de los paises tales requerimientos no tienen en cuenta
la evolucion futura, sino solo los fallidos pasados, si existiera esa base de
datos, el paso a un sistema de dotacién de provisiones y de capital que
tiene en cuenta la evolucién futura seria, ciertamente, mas viable. Por
ejemplo, algunos paises han incorporado una calificacion bancaria en
estas bases, donde la calificacién no solo recoge variables pasadas, sino
también andlisis de tipo de flujo de caja.

La dltima caracteristica es, pues, la competencia técnica del supervi-
sor y de los bancos en términos de informacidn sobre la dotacion de
provisiones para insolvencias. Un supervisor que haya efectuado un se-
guimiento periddico de las insolvencias en todos los bancos y que haya
desarrollado instrumentos para realizar un seguimiento de las normas
relativas a la dotacién de provisiones, como, por ejemplo, matrices de
probabilidades de transicion y técnicas de scoring sencillas, se encuentra
en una situacion mucho mejor para aplicar el enfoque IRB de Basilea Il o
el enfoque CRB, mas sencillo, que se examina mas adelante. Aun asi, es
probable que ambos enfoques solo sean adecuados para los bancos de
mayor tamafo y complejidad. De hecho, en un pais con un sector banca-
rio muy concentrado, en el que unos pocos bancos, de gran tamafno y
complejidad, controlan un gran porcentaje del sector, existen beneficios
afnadidos para pasar al enfoque IRB o al enfoque CRB, al menos para
€s0s bancos.

En conclusion, las cinco caracteristicas anteriores pueden servir de
orientacion a los paises en lo que se refiere a los requerimientos de Ba-
silea. Probablemente, sea mas aconsejable que los paises que no cum-
plen muchos de los «Principios bésicos» de Basilea sigan utilizando Ba-
silea I. No obstante, si se desea aumentar los requerimientos de capital
de los bancos, convendria considerar el enfoque estandar simplificado de Ba-
silea Il, en caso de que sea viable hacer frente a la carga adicional de
supervision del riesgo operacional. Los paises con un mercado de califi-
caciones poco profundo obtendran beneficios muy limitados del enfoque
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estandar, y se les deberia advertir de que su empleo llevaria también
a un incremento de los requerimientos de capital. Deberian seguir con
el enfoque estandar simplificado o, si han desarrollado la suficiente
capacidad de supervision, considerar el enfoque IRB de Basilea Il o el
enfoque CRB, que se examina mas adelante. Con todo, los paises con
mercados de capitales mas profundos o con voluntad de desarrollar-
los tendrian que reconsiderar el enfoque estandar, tomando en consi-
deracién las mejoras del riesgo de titulizacion y las técnicas de mitiga-
cién del riesgo de crédito. Por ultimo, los paises que han avanzado en
la dotacién de provisiones que tienen en cuenta la evolucién futura y
que disponen de la informacién y de los sistemas necesarios para
controlar las practicas de dotacién de provisiones de los bancos se
encuentran en una situacion mejor para considerar la adopcion del
enfoque IRB o del CRB.

4. UN ENFOQUE BASADO EN CALIFICACIONES CENTRALIZADAS
COMO TRANSICION AL ENFOQUE IRB (19)

América Latina se encuentra, en gran medida, en una disyuntiva en lo
que atane a Basilea Il. Por un lado, la mayoria de los paises de la regién
tienen mercados de calificaciones poco profundos, de modo que el enfoque
estandar no aporta nada en cuanto a vincular el capital de los bancos con el
riesgo. Por otro, las desventajas de Basilea | (repetidas en el enfoque estan-
dar simplificado) son bien conocidas y el deseo de aproximar el capital al
riesgo existe, aunque muchos supervisores puedan pensar que estan lejos
de poder poner en practica y hacer un seguimiento efectivo del enfoque IRB,
que concede una mayor autonomia a las entidades reguladas.

Debido a estas consideraciones, y tal vez como instrumento de transi-
cion, se podria considerar una metodologia en la que el supervisor esta-
bleciera una escala de calificaciones y solicitara a los bancos que califi-
caran a los prestatarios en funcion de esa escala centralizada. Cada
calificacion se corresponderia con una probabilidad de impago vy, junto
con otra informacion sobre los préstamos, esa calificacion conllevaria un
requerimiento de capital. Este sistema presentaria el problema de que
todos los bancos se verian obligados a utilizar la misma escala, la cual
podria tal vez no ser la mas adecuada para los prestatarios de ese ban-
co. Por ejemplo, un banco especializado en un tipo de préstamos o en un
sector concreto no tendria por qué querer emplear, necesariamente, la
misma escala que un banco con una clientela mas amplia o especializa-
do en otro sector. La escala de calificaciones podria disefiarse de mane-
ra que se adecuara a las entidades de mayor tamafno, de manera que los
costes para los paises con un sistema bancario mas concentrado se mi-
nimizaran (20).

(19) Véase también la discusion en Powell (2002 y 2003).

(20) Una version ligeramente mas compleja podria tener una escala de calificaciones centralizadas
diferente para las distintas carteras.
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No obstante, la mayor ventaja del enfoque centralizado es que el su-
pervisor podria seguir y controlar las calificaciones de los bancos y, por
lo tanto, seguir y controlar su suficiencia de capital en relacién con el
riesgo de forma mucho mas efectiva. En concreto, el supervisor podria
facilmente hacer un seguimiento de las calificaciones medias de los
bancos, de las calificaciones de los bancos para el mismo prestatario,
para el mismo tipo de prestatario, para el mismo tipo de préstamo, para
la misma regidon econdémica, etc. Este tipo de comparaciones, junto con
procedimientos sencillos para descubrir calificaciones alejadas de la me-
dia y seguir las diferentes calificaciones que conceden los bancos a los
principales prestatarios del sistema financiero son instrumentos extre-
madamente valiosos para un regulador bancario. Naturalmente, en los
paises donde se hayan desarrollado ya calificaciones para la dotacion
de provisiones, esta propuesta se incorporaria facilmente a esos siste-
mas.

Esta metodologia no puede denominarse realmente enfoque IRB,
pues se considera habitualmente que la palabra «internas» se refiere a la
escala y no solo a las calificaciones. Sin embargo, los mismos criterios
minimos que se proponen en el enfoque IRB de Basilea Il podrian servir
de criterios minimos en este sistema —por ejemplo, en términos del nu-
mero de categorias de calificacién y de requerimientos de informacion
pasada—. Ademas, la curva del enfoque IRB podria utilizarse para calcu-
lar los requerimientos de capital basados en las calificaciones centraliza-
das y en la correspondencia de esas calificaciones con probabilidades de
impago. La centralizacién de la escala de calificaciones ofrece otra venta-
ja, pues la correspondencia y la calibracidon de la curva podria compro-
barse facilmente, banco por banco o en todo el sistema, por un supervi-
sor con datos reales de préstamos.

Ademas, existe una manera sencilla de que un pais adopte un enfoque
CRB vy, al mismo tiempo, cumpla plenamente con Basilea Il. En concreto,
un pais podria adoptar un enfoque estandar y emplear el enfoque CRB
para calcular el valor en riesgo total (después de todo, el enfoque IRB de
Basilea Il se calibra actualmente de forma que cubra el valor en riesgo to-
tal). Entonces, la diferencia entre el valor en riesgo total calculado median-
te el enfoque CRB y los requerimientos de capital del enfoque estandar
podria utilizarse para estimar la dotacion de provisiones adecuada para
ese préstamo. De acuerdo con las revisiones que se estan llevando a cabo
en estos momentos en las propuestas de Basilea Il, se entiende que esto
permitiria al pais cumplir plenamente con Basilea Il y vincular estrecha-
mente las politicas de reservas de los bancos con el riesgo, utilizando el
enfoque CRB, que es mas sencillo.

Por dltimo, cabria emplear el enfoque CRB como precursor del enfo-
que IRB. Una vez puesto en marcha este enfoque, el supervisor podria
colaborar con los bancos para establecer sus propias escalas de califica-
cién y metodologia, utilizando el enfoque CRB basico como instrumento
de referencia.
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5. CUESTIONES TRANSFRONTERIZAS

Como la banca no solo se ha internacionalizado, sino que se ha glo-
balizado, las cuestiones relativas a la supervisiéon y a la regulacion
transfronterizas han adquirido mayor importancia (21). Si bien Basilea Il
no ha modificado las premisas basicas sobre las que se ha desarrolla-
do la regulacién bancaria transfronteriza, ha formulado un conjunto de
temas de interés, como se observa en los recientes «High-level Princi-
ples», del Comité de Supervision Bancaria de Basilea (2003b). En este
documento se pone de manifiesto que los reguladores locales del pais
de acogida pueden aplicar un criterio regulador diferente al de los su-
pervisores del pais de origen y que se puede pedir a los bancos, como
ya sucede hoy en dia, que satisfagan la regulacion local en las filiales o
sucursales y la regulacion del supervisor del pais de origen de forma
consolidada a nivel internacional (22).

Como algunos paises seguiran utilizando Basilea |, y Basilea Il contie-
ne varias alternativas, es probable que se mantenga el doble tratamiento
regulatorio. Y como un banco internacional puede operar en muchos lu-
gares distintos, la organizacion puede que tenga que cumplir multiples
regimenes regulatorios. Con todo, hay un argumento a favor de la mayor
homogeneidad en el tratamiento regulatorio y de la reduccion de los cos-
tes de la regulacién tanto para supervisores como para bancos. En la
practica, esto plantea una cuestion de equilibrio entre los supervisores
del pais de origen y los del pais de acogida.

El problema para el regulador del pais de acogida es que el riesgo de
la filial no es necesariamente el mismo que el riesgo del banco interna-
cional. Los riesgos podrian tratarse del mismo modo si el banco interna-
cional ofreciera una garantia plena y transparente a la filial, pero esto no
es lo que suele ocurrir. Si no existe una garantia plena y transparente y la
filial en el pais de acogida es de gran tamafno, es mas probable que el
regulador local insista en normas: i) que aseguren la adecuada protec-
cion del sistema financiero local, y ii) que el regulador local pueda enten-
der, seguir y hacer cumplir.

Al mismo tiempo, sin embargo, un objetivo fundamental de Basilea Il
deberia ser la utilizacién de cuestiones relativas a la supervision trans-
fronteriza como base para la cooperacién supervisora y, cuando sea po-
sible, para la transferencia de experiencias, con el fin de aumentar el
cumplimiento de los «Principios basicos» en todo el mundo. Realmente,
la mayor cooperacién y la transferencia de experiencias pueden llevar

(21) EI BPI y otras instituciones se refieren a la internacionalizacién como préstamos transfronteri-
zos y a la globalizacion como el establecimiento de redes de oficinas en muchos paises. Se ha produci-
do un marcado incremento de la globalizacién en la década de los noventa.

(22) No se abordan aqui las diferencias entre las filiales y las sucursales, pero obsérvese simple-
mente que algunos paises emergentes permiten una forma u otra, o ambas, y algunos exigen a las su-
cursales que mantengan capital en el pais de acogida. Esta elecciéon puede depender, en gran medida,
de la legislacion local sobre quiebras, aunque parecen subsistir aun algunas incertidumbres de caracter
juridico en esta area. Véase del Negro y Kay (2002) para una interesante discusion de la posiciéon de los
bancos estadounidenses en Argentina.
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con mas rapidez a una homogeneizacion de las regulaciones. Una idea
sencilla es que, siempre que se lleve a cabo una inspeccion in situ de un
banco internacional en un pais emergente, el supervisor del pais de aco-
gida deberia tener la posibilidad de que su propio personal acompanara
esa inspeccion. No obstante, se pueden disenar y formalizar otras formas
de cooperacion para aumentar las transferencias de informacion.

Un gran numero de bancos que operan en América Latina son bancos
que probablemente adoptaran el enfoque IRB en una base consolidada.
Tal vez el caso mas interesante sea cuando el banco internacional adop-
te el enfoque IRB vy la filial, debido a las regulaciones locales, aplique
bien Basilea I, o bien el enfoque estandar de Basilea IlI.

En interés de la eficiencia reguladora, y especialmente si la filial no es
demasiado grande con respecto al banco internacional, el supervisor del
pais de origen tiene un buen argumento para permitir que el banco inter-
nacional utilice el enfoque estandar —al menos para los activos locales
en moneda local— para calcular los requerimientos de capital. Aunque
esto podria generar problemas de consolidacién y de arbitraje, reduciria
los costes que conlleva la regulacién sin demasiadas pérdidas en térmi-
nos de vincular el capital con el riesgo (23).

En algunos casos, y en particular en las economias emergentes mas
avanzadas, el pais de acogida podria permitir el empleo del enfoque IRB
a las filiales de bancos extranjeros. Sin embargo, ello no significa necesa-
riamente que el tratamiento regulador fuera el mismo en el pais de origen
que en el pais de acogida. De hecho, parece poco probable que la curva
del enfoque IRB esté calibrada correctamente para los riesgos de Améri-
ca Latina (24). Y puede que sea preciso volver a reconsiderar algunos
parametros del enfoque basico, como la pérdida y la exposicién en caso
de impago.

En interés de la eficiencia reguladora, de nuevo el supervisor del pais
de origen podria utilizar la estimacion del capital regulatorio utilizada por
el supervisor del pais de acogida para calcular los requerimientos totales
de capital del banco. El tercer pilar utiliza el concepto de materialidad
para sugerir qué informacién debe hacer publica un banco con respecto
a su capital y a los requerimientos de capital por filial y por tipo de riesgo.
Si el supervisor del pais de origen permite que el banco utilice la regula-
cion local para sus requerimientos de capital, entonces, de acuerdo con
el tercer pilar y las normas de los reguladores locales, el banco tendria
que hacer publicos los requerimientos y el nivel real de capital.

No obstante, cuando el supervisor del pais de origen no permita al
banco utilizar sus requerimientos de capital locales, el banco debera re-

(23) Un aspecto importante del uso del enfoque estandar se refiere a las calificaciones que se han
de utilizar. Los reguladores locales no dudaran en emplear las calificaciones en moneda local para las
empresas nacionales. En esta propuesta, el supervisor del pais de acogida deberia aceptar también es-
tas calificaciones, especialmente para los instrumentos en moneda local.

(24) Véase Balzarotti, Castro y Powell (2003) para el caso de Argentina.
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velar los requerimientos de capital de su filial y el capital, de conformidad
con las normas del supervisor del pais de origen. En otras palabras, si
una filial radicada en un pais emergente es lo bastante grande como
para que el supervisor del pais de origen insista en que adopte el mismo
enfoque IRB que el banco internacional, debe seguramente considerarse
como material de acuerdo con el tercer pilar, y, por lo tanto, ha de hacer
publicos sus requerimientos de capital y su capital, de conformidad con
las normas de dicho pilar (25).

Este argumento se ve reforzado al observar que, en la mayor parte de
los casos, la penetracion de los bancos extranjeros se ha producido me-
diante la adquisicién de entidades locales y no a través de la creacién de
nuevas empresas. Esto supone, a su vez, que se ha perdido informacion
de mercado valiosa. Habitualmente, la entidad local habria cotizado en el
mercado de valores local y tendria otros pasivos fijos, como, por ejemplo,
bonos. La adquisicién por entidades extranjeras suele asociarse con el
cese de la cotizacidon en el mercado y, dependiendo del banco y de su
propia organizacion interna y estrategia de financiacién, los instrumentos
de deuda local podrian también dejar de ser emitidos o emitirse en me-
nor cuantia. Ello implica que los precios de mercado del capital y de la
deuda se sustituyen por garantias implicitas de la matriz (en el caso de
que se presuma la existencia de tales garantias).

Este razonamiento plantea la cuestion de si es suficiente la aplicacion
del tercer pilar a la filial en cada pais de acogida, ya sea material para el
grupo o no. Una estrategia complementaria seria pedir a la filial que emi-
tiera una cierta cantidad de deuda subordinada localmente. La emisién
de esta deuda aseguraria, por lo menos, la existencia de un mercado vy,
por lo tanto, un precio del riesgo de la filial y, en consecuencia, cierta va-
loracién por parte del mercado de la garantia (normalmente implicita) de
la matriz (26).

6. CONCLUSIONES

Este articulo se ha centrado en dos cuestiones relativas a Basilea Il y
a América Latina. En primer lugar, teniendo en cuenta que la regulacién
del capital puede no ser vinculante, la conclusién es que Basilea Il puede
no tener efectos importantes en el coste del capital de los paises de la
region, salvo en aquellos con las calificaciones crediticias mas bajas. Sin
embargo, este resultado no deberia extrapolarse al sector privado, de-
pendiendo de cémo se resuelvan determinadas cuestiones transfronteri-
zas. La segunda conclusién es que la preocupacion relativa a la procicli-

(25) Naturalmente, el supervisor del pais de acogida, sabiendo que la filial cumple con el enfoque
IRB del regulador del pais de origen, podria insistir en que, conforme al tercer pilar, se haga publica esta
informacién como requisito para operar dentro de su jurisdiccion, pero seria mejor, especialmente desde
el punto de vista de la cooperacién entre reguladores, que esto se acordase entre el regulador del pais
de origen y el del pais de acogida. Doy las gracias a Eric Rosengren por esta idea.

(26) Véase Calomiris y Powell (2002) para un examen de la experiencia de Argentina al aplicar la
regulacion relativa a la «deuda subordinada».
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cidad puede ser exagerada, pues, cuando se rebaja la calificaciéon de un
pais, los bancos ya se habran comportado de forma prociclica, indepen-
dientemente de la normativa en vigor. Con todo, estos resultados estan
condicionados a la utilizacién de probabilidades de impago calibradas
segun el historial de impago de empresas, y la falta de historial de impa-
go de paises supone que hay que ser cautos en su utilizacion.

En segundo lugar, el articulo examina la puesta en practica de Basilea Il
en los paises emergentes. Se proponen cinco caracteristicas que pueden
servir de guia para ver si los paises deben implementar Basilea Il y, en
ese caso, de qué manera. Ademas, se argumenta que los paises de Amé-
rica Latina se encuentran en una disyuntiva: el enfoque estandar apenas
aporta nada en términos de vincular el capital con el riesgo, mientras que
el enfoque IRB sera dificil de seguir, dado el estado de la supervisién en
la region. Teniendo en cuenta esta situacién, se sugiere el empleo de un
enfoque basado en calificaciones centralizadas (CRB). La idea es que los
bancos califiquen a los prestatarios segun una escala de calificaciones
comun o centralizada. Ello permitiria a los supervisores realizar un segui-
miento de las calificaciones y de la adecuacién del capital de los bancos
de manera mas efectiva, y complementaria las politicas llevadas a cabo
actualmente en varios paises para seguir y hacer cumplir las normas rela-
tivas a la dotacion de provisiones. El enfoque CRB podria ser un precur-
sor de utilidad para la puesta en practica del enfoque IRB en los paises
que quisieran vincular mas estrechamente las politicas de reservas de los
bancos con estimaciones del riesgo que tengan en cuenta la evolucion
futura, pero que aun estuvieran lejos de aplicar el enfoque IRB.
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