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Resumen:

Estudiar la capacidad de la Regulacion de Basilea Il para prevenir una proxima crisis
financiera asi como, entender y analizar la regulacion bancaria en su conjunto constituye
los ejes centrales de este trabajo. De ahi que en la primera parte de este trabajo se presente
un recorrido del proceso que ha sufrido la legislacién desde sus origenes hasta la Gltima
regulacién vigente.

El objetivo es comprender el contexto histérico en que se desarrollan cada una de las
versiones de la normatividad, entendiendo las razones que han llevado a su constitucion, y
analizando los conceptos claves que han tenido mayor impacto sobre el sistema bancario.
Se examinan, también, los puntos positivos de la regulacion y sus debilidades, en especial
aquellas que han quedado en evidencia con la aparicion de posteriores crisis o dificultades
financieras, y que por ende, han suscitado modificaciones, refuerzos o eliminaciones en las
versiones posteriores.

En una segunda parte y con el fin de evaluar de manera juiciosa la capacidad de Basilea Ill
para prevenir una crisis financiera, se cuestiona sobre la posibilidad de su aparicion en el
momento econdmico actual y se identifican las razones mas factibles de desencadenar una
coyuntura critica. Se explican estas razones y se analiza el rol de la regulacion para prevenir
los aspectos generadores de las condiciones desestabilizantes y, asi, su capacidad para
evitar una situacion desestabilizadora.

Palabras Claves:
Estabilidad Financiera, Regulacion Bancaria, Bancos, Mercado Financiero, Basilea |,
Basilea Il, Basilea Ill, Crisis Financiera, Banco de Pagos Internacionales

Abstract:

The first step to begin studying the capability of the Basel 11l accord to prevent a future
financial crisis is to understand and analyze bank regulation. This is the reason why the first
part of this paper takes a journey from the origins to the latest regulation in force. The goal
is to understand the historical context in which the accords have been developed,
understanding the reasons that led to its conception and, analyzing the key concepts that
have had a high impact on the banking system. This paper also analyzes the positives topics
of each version of the regulation and its weaknesses, especially the ones that have been
evidenced with the arrival of financial crisis and, therefore, have encouraged modifications,
reinforcements or eliminations in later versions.

In section two, in order to evaluate the ability of an applied Basel 1l to prevent a financial
crisis, this paper studies the possibility of a financial crisis within the actual economic
context and identifies the reasons most likely to trigger a future financial crisis. These
reasons are explained and it’s analyzed the role of banking regulation in preventing
destabilizing factors and thus future financial crisis.

Key words:
Financial Stability, Bank Regulation, Banks, Financial Markets, Basel I, Basel 11, Basel III,
Financial Crisis, Bank for International Settlements.



1. Introduccion

1.1. Situacion de estudio y pregunta

Luego de atravesar la crisis financiera de 1930, la cual generd graves efectos en la
economia, el mundo se preguntd sobre la posibilidad de desarrollar mecanismos para
protegerse de un episodio similar. Fue asi como surgié la necesidad de promover una
cooperacion internacional en materia de normas reguladoras del sector bancario que
condujera a restaurar la estabilidad financiera global y de mantenerla en el futuro, de tal
manera que lograra superar los “shocks” sin causar procesos acumulativos que impidieran

la asignacién de fondos o transacciones de pago.

En este contexto nacié la regulacion de Basilea y se comenzé un proceso de regulacién
permanente que con las evoluciones constantes del sistema financiero comenzo a ser
insuficiente e ineficiente; razén por la cual, se emprendié un proceso de construccién de

una nueva normatividad que busca dar respuesta a los nuevos desafios.

No obstante, la aparicion de nuevas crisis econémicas hace preguntarse reiteradamente

sobre la eficiencia de la regulacién y su capacidad para prevenir una proxima crisis.

1.2. Objetivos
1.2.1. General
e Analizar la regulacion bancaria internacional, especificamente Basilea Ill, con

relacion a la capacidad de prevenir una proxima crisis financiera.



1.2.2. Especificos

e Entender el proceso de desarrollo de la regulacién bancaria, estudiando las
normativas establecidas en cada version.

e Estudiar la posibilidad de aparicion de una proxima crisis financiera estableciendo
las razones para ello.

e Determinar el rol que desempefia y la capacidad que tiene la regulacion bancaria

vigente en la prevencién de una proxima crisis financiera.

1.3. Justificacién del trabajo

Los bancos ocupan un importante lugar en la economia por su caracter vinculante entre
los agentes con capacidad financiera, como son los hogares, y los agentes que necesitan
financiacion, casi siempre las empresas. De ahi, que su rol de intermediario financiero se

hace necesario para el buen funcionamiento de la economia.

Este lugar preponderante de la banca en la economia explica a su vez la importancia de
la regulacidn en este sector, pues es la encargada de asegurar que la funcién de recaudo y
asignacién de recursos, intermediacion financiera, sea sostenible en el tiempo y, al mismo

tiempo, de proteger a los ahorradores.

Esto explica como, la regulacion bancaria accede a regular el sistema econémico y

financiero en su conjunto, garantizando asi la estabilidad financiera y monetaria.

Sin embargo, a través del tiempo los bancos han ido diversificando cada vez mas su

actividad, desarrollando nuevos productos y servicios, situacion que representa un reto



permanente para la regulacion que se ve obligada a evolucionar para dar respuesta a estos

nuevos desafios.

No obstante, aunque la Regulacion Bancaria de Basilea ha evolucionado para hacer
frente a la trasformacion del mundo financiero, el caracter més reactivo que proactivo de
sus normativas y las grandes dificultades para su aplicacion a nivel general plantea
importantes cuestionamientos entre economistas, financieros, politicos, investigadores,
profesores, banqueros y demas actores, respecto a su eficacia para prevenir una proxima

crisis financiera.

1.4. Contenido del informe

Este articulo cientifico aborda dos temas principales. En la primera instancia se revisa
la historia de la regulacion bancaria internacional y su evolucién. Se explica el contexto
histérico y las razones de su origen, asi como, los motivos de su evolucidon permanente.
Igualmente, se hace una revision detallada de cada una de las versiones de la regulacion,
estableciendo los aportes mas significativos de cada una de ellas y las debilidades que han
generado la renovacién, modificacion o supresién de normas existentes, y la creaciéon de

unas nuevas.

En la segunda parte se presentan y explican, luego de un estudio del contexto
econdémico y financiero actual, las cuatro posibles razones identificadas como las mas
factibles de producir una proxima crisis financiera y se analiza la capacidad de la

regulacion Basilea 111 para prevenirlas.



2. Desarrollo

2.1. Marco conceptual
2.1.1. Historia de los acuerdos de Basilea

2.1.1.1. Contexto de su creacion

En 1914 luego de la primera guerra mundial la cooperacion entre los bancos de los
paises desarrollados estaba restringida, reinaba un clima general de incertidumbre
financiera y monetaria. Sin embargo, la voluntad de ayudar permanecia viva.

Para 1930, en el marco del Plan Young, reaparece la cooperacion entre los bancos
centrales con el proyecto de creacién del Banco de Pagos Internacionales (BPI), el cual
sirvio al inicio para repartir los pagos de reparacion a que fue obligada Alemania en el
Tratado de Versalles. Posteriormente, y buscando mantener una estabilidad monetaria luego
de las crisis financieras de 1931 y 1933, el BPI comienza un rol de asegurar las
transacciones y la coordinacién entre los bancos centrales aunque el clima del momento
estaba inclinado a conflictos. Es, finalmente, con el sistema de Bretton Woods y las tasas de
cambio flotantes que el BPI comienza a jugar un papel importante para asegurar la
estabilidad financiera y monetaria.

Hoy el BPI es una organizacién internacional abierta a la cooperacién monetaria y
financiera internacional, que se perfila como el banco de Bancos Centrales, sirviendo de
escenario para abrir espacio a los intercambios en pro de facilitar la toma de decisiones para

el mantenimiento de la seguridad financiera, segun estandares internacionales.
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Cabe anotar que para el mantenimiento de la estabilidad financiera y monetaria existen
varios comités que trabajan en colaboracion con el BPI, entre ellos el Comité de Basilea
para el Control Bancario, encargado de facilitar los intercambios de informacion entre
bancos con el objetivo de identificar los riesgos emergentes del sector y de los mercados
financieros. También, tiene como mision colaborar con la armonizacion de las préacticas y

la cooperacion internacional para el control bancario.
2.1.1.2. LaRegulacion Bancaria

La regulacion bancaria es un conjunto de reglas pensadas para establecer y mantener la
estabilidad financiera por medio de la prevencion del riesgo micro, quiebra individual, y
macro, riesgo sistematico.

Su origen data de 1930 en Estados Unidos con el Sistema de Aseguramiento de los
Depdsitos, cuyo objetivo era evitar el panico bancario, devolviendo a los clientes la
confianza en los bancos.

Este sistema foment6 en los bancos la toma de mayores niveles de riesgo, lo cual
evidenci6 la necesidad de proteger a los clientes y reglamentar la toma de riesgo por parte

de estas entidades.

2.1.2. Basilea l

Este acuerdo es redactado por el Comité de Basilea sobre el Control Bancario en 1988,
donde se introduce el primer ratio de solvencia, conocido con el nombre de Ratio Cooke, y
cuyo objetivo fue aumentar las exigencias en los fondos propios de los bancos y converger

bajo un mismo método de evaluacion los niveles minimos de los propios exigidos. Esto
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debido a que en dicho momento predominaba la tendencia a la disminucién en el nivel de
los fondos propios de los principales bancos internacionales, aumentando su
apalancamiento financiero.

Este ratio fue ampliamente valorado debido a su simplicidad de célculo y de
aplicacion. Sin embargo, dados los rdpidos cambios del entorno financiero se hizo

rdpidamente insuficiente.
2.1.2.1. Fondos Propios

En este primer acuerdo de Basilea se identifican los elementos constitutivos de fondos
propios separandose en dos tipos. Por una parte, los Fondos Propios Reglamentarios de
Base, los cuales estan constituidos por el capital social y las reservas publicadas y, de otra
parte, los Fondos Propios Complementarios, constituidos por las reservas no publicadas, las
reservas de revaluacion, las provisiones generales por clientes dudosos, los instrumentos
hibridos de deuda y capital y las deudas subordinadas a plazo.

Este comité establece que minimo un 50 por ciento de los fondos propios debe ser
constituido por los fondos propios reglamentarios de base, medida que asegura la calidad

del capital propio de los bancos y, en consecuencia, del sistema bancario mundial.
2.1.2.2. Ponderacion de Riesgo

Basilea | establece una tabla de ponderacién de riesgos por categorias en funcion del
riesgo que soportan. El nivel de riesgo define el porcentaje de fondos propios requeridos
para soportarlo, oscilando desde cero por ciento hasta 100 por ciento.

Este sistema es simple de utilizar y permite una facil comparacion entre los diferentes

paises, sin embargo el amplio rango en las categorias motivo a los bancos a tomar los
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clientes mas riesgosos de la categoria, por ser aquellos que dejaban un mayor nivel de

ganancia con un mismo nivel de fondos propios exigido.

2.1.3. Basilea Il

Luego de Basilea | el sistema bancario se desarrolla ampliamente gracias, en gran
parte, al acuerdo sobre los servicios financieros, firmado en diciembre de 2007 entre los
paises miembros de la OMC y a la presion de las entidades bancarias por generar mayor
nivel de rentabilidad para sus accionistas. El sistema financiero internacional se transforma
debido a la aparicidn progresiva de productos financieros complejos que para esta época no
estaban aln regulados.

Varias quiebras, entre ellas la de la sociedad ENRON en 2001, dejaron en evidencia
los vacios de la regulacion Basilea | en lo concerniente al riesgo de mercado y al riesgo
operacional. Estas falencias llevaron al Comité de Basilea sobre el Control Bancario a
desarrollar un nuevo documento de regulacion bancaria, el cual es presentado en enero de
2003, pero su implementacion solo se inicié al final de 2006.

La debilidad de esta nueva version radicO en las técnicas mas avanzadas de
ponderacion de riesgo propuestas, las cuales aumentaron la complejidad para los bancos.
Pero también en las mayores exigencias en los niveles de fondos propios requeridos, los
cuales acentuaban los ciclos econémicos.

Este nuevo acuerdo esta basado en tres pilares basicos:



2.1.3.1. Aumentar las exigencias minimas en fondos propios

Basilea Il incluye dentro de los riesgos el riesgo operacional que no era tenido en
cuenta en Basilea I. De esta manera, aunque se retoma el nivel minimo de fondos propios
de 8 por ciento de los activos ponderados establecido en Basilea | (Ratio Cooke), el monto
de los fondos propios es ahora distribuido en los tres tipos de riesgo segun la siguiente
ponderacién: 75 por ciento al riesgo de crédito, 20 por ciento al riesgo operacional y 5 por
ciento al riesgo de mercado. El ratio Cooke de Basilea | se convierte ahora en el ratio

McDonough.
2.1.3.2.  Proceso de vigilancia prudencial

Este pilar reune un grupo de recomendaciones dadas por el comité para la gestién del
riesgo con el objetivo de preservar la transparencia y la responsabilidad prudente. Su
objetivo es el de tener en cuenta todos los riesgos, puesto gque las exigencias en fondos
propios no son suficientes para prevenir una quiebra bancaria.

Este mandato establece, ademas, la realizacion de una serie de pruebas de estrés con el
objetivo de estimar la capacidad de resistencia de los bancos en caso de crisis econémica,
situacion en la que el Comité puede ordenar la disminucién del riesgo o el aumento del

nivel de fondos propios.
2.1.3.3. Disciplina de mercado

El objetivo de esta normatividad es hacer que los bancos publiquen la mayor cantidad
de informacion posible sobre sus operaciones a fin de que los actores del mercado puedan

evaluar el nivel de riesgo tomado por estos.



Tal accion genera presion sobre los bancos, obligandolos a disciplinarse en la toma de
riesgo y a controlar sus ambiciones de rendimiento. Si el riesgo es considerado muy alto,

los accionistas aumentan sus exigencias de rendimiento y los clientes retiran sus depositos.

2.1.4. Basilea lll

En 2008 la crisis financiera golpea a los Estados Unidos y se propaga rapidamente por
el mundo entero. La situacion, provocada por la concretizacion a gran escala del riesgo
crediticio, deja en evidencia que los bancos habian tomado un nivel de riesgo excesivo en
busca de una mayor rentabilidad, que no estaban guardando el nivel de liquidez requerido
para hacer frente a sus obligaciones de corto plazo, y que la regulacién establecida para
prevenir y limitar los efectos negativos de una crisis no habia sido efectiva.

Esta falta de efectividad en la regulacion dejo en claro la necesidad de reforzarla con el
fin de dar una respuesta mas adaptada a los nuevos desafios del sector econdémico y
financiero. Asi aparece Basilea Ill, cuyo objetivo es el de crear una regulacién capaz de
actuar, tanto a nivel micro prudencial para volver cada banco individualmente mas
resistente a las crisis, como a nivel macro prudencial para evitar el efecto de contagio a la
totalidad del sistema.

Con estos dos objetivos fundamentales, Basilea Il establece unos ratios de fondos
propios y de liquidez méas exigentes que buscan llevar a los bancos a disminuir la toma de

riesgo y a garantizar la disponibilidad de activos liquidos en caso de chogques econémicos.
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2.1.4.1. Refuerzo de los dispositivos mundiales de fondos propios

Para aumentar la resistencia del sistema bancario el Comité decide actuar sobre los
fondos propios. La primera decision sobre estos fue la de aumentar la calidad y el nivel
exigidos.

Aunque el porcentaje de fondos propios en funcion del riesgo continua siendo de 8 por
ciento ahora, la parte correspondiente a las acciones ordinarias y asimilables (Tier 1), que
antes era mayor o igual a 2 por ciento, pasa a 4,5 por ciento, y el total del Tier 1, que antes
debia ser mayor o igual a 4 por ciento de los activos ponderados, pasa al 6 por ciento.
Igualmente, los fondos propios hibridos (capital — deuda) que estaban limitados a maximo
el 15 por ciento del Tier 1, ahora deben desaparecer progresivamente.

Paralelamente, el Comité decide actuar estableciendo un ratio de apalancamiento
minimo del 3 por ciento en fondos propios de base, Tier 1. Este limita el monto de las
deudas detenidas por los bancos para financiar sus operaciones de crédito en reemplazo de
los fondos propios, buscando proteger a los bancos de los efectos producidos por la
disminucion del apalancamiento financiero en periodos de crisis.

Ademas, se definen con mayor claridad los tres niveles de fondos propios y los
instrumentos que son aceptados en cada uno, con el fin de armonizarlos entre todas las

entidades financieras.
2.1.4.2.  Colchon de conservacién y contra-ciclico

Una de las mayores dificultades durante los periodos de crisis ha sido el efecto pro-

ciclico producido por la regulacion. Por esta razon en Basilea 111 el Comité establece dos
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colchones, es decir, dos reservas de fondos propios que se suman a la reserva de fondos
propios inicial.

El objetivo de obligar a los bancos a constituir estas reservas de fondos propios extras
de Tier 1, acciones propias y asimilables, es el de prevenir el crecimiento excesivo de los
bancos en periodo de expansion economica (momento en el cual son obligados a constituir
la reserva). Pero también busca, suavizar los periodos de crisis permitiéndole a los bancos
servirse de dichos colchones para absorber los choques provenientes de la crisis.

La constitucion y reposicion del colchdn contra-ciclico es obligatoria para todos los
bancos. De ahi que, los bancos estan llamados a suspender toda distribucion de beneficios
sea cual sea su forma, tales como distribucion de beneficios, recompra de acciones, entre
otras. En caso de que decidan repartir beneficios, estos seran obligados a aumentar el
capital para garantizar la restitucion de la reserva.

El colchdn de conservacion, por el contrario, ha sido puesto bajo la tutela de las
autoridades nacionales quienes intervienen en caso de observar un crecimiento
desmesurado de la economia dentro de su jurisdiccion. Esto teniendo en cuenta que los
ciclos econdmicos de cada pais o region son independientes los unos de los otros y que el
dispositivo debe ser puesto en marcha solamente en momentos de expansion econémica.

Los dos colchones deberan alcanzar el primero de enero de 2019 un nivel minimo de
2,5 por ciento de los activos ponderados en funcion de los riesgos. Su puesta en marcha

sera gradual comenzando en el 2016 con un 0,625 por ciento.
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2.1.4.3. Ratio de liquidez a corto plazo

El objetivo de este ratio es fortalecer la resistencia de los bancos en periodos de
dificultad a corto plazo considerando 30 dias. Para lograrlo establece que los bancos deben
tener activos liquidos de alta calidad, reconocidos bajo la sigla HQLA (High Quality Liquid
Assets), los cuales estan constituidos basicamente por dinero en caja, reservas y titulos
valor facilmente convertibles en efectivo. De esta manera, en caso de crisis dichos activos
pueden hacerse liquidos rapidamente para responder a las obligaciones del banco dentro del

periodo.
2.1.4.4. Ratio de liquidez a largo plazo

Este ratio complementa el ratio de liquidez a corto plazo. Su objetivo es obligar a los
bancos a respaldar sus activos con fondos estables, es decir, deudas cuyo reembolso se
realiza a un plazo igual o mayor a un afio adn en periodo de crisis.

El Comité ha definido cinco categorias de fondos estables. Se sefialan el Capital del
Banco, las acciones preferenciales con madurez igual o superior a un afio, los depdsitos sin
madurez o con madurez igual o superior a un afo, y los fondos de particulares y de
instituciones con madurez inferior a un afio, pero que en caso de crisis van a quedarse en el

banco.

2.2. Metodologia
Con el fin de dar respuesta al interrogante planteado, el presente trabajo utiliza un

método tedrico que se apoya en los trabajos de la Regulacion Bancaria Internacional
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realizados por el Banco de Pagos Internacionales. Se estudian las tres versiones de
Regulacion Bancaria identificando los puntos centrales que luego sirven para analizar la
capacidad de prevenir una proxima crisis financiera, en particular de la altima version.

Es una investigacion de tipo cualitativo, que busca extraer y mostrar los aspectos mas
relevantes de cada version de la regulacion y analizar los puntos que ayudan y los que
dificultan el cumplimiento del objetivo general de asegurar la estabilidad financiera.
Ademas, se cuestiona sobre las posibles razones que podrian producir una proxima crisis

financiera y se analiza a la luz de la regulacion.

2.3. Presentacion y analisis de resultados

2.3.1. Basilea 11y la prevencion de una nueva crisis financiera

Aunque la regulacion bancaria ha venido evolucionando y Basilea 111 ha hecho grandes
contribuciones para la prevencion de una proxima crisis financiera, la dificultad para su

adopcion y aplicacién en todos los paises miembros genera preocupaciones importantes.

Dado que la regulacion bancaria no es de caracter obligatorio, su adopcion depende
exclusivamente de la voluntad de las naciones. Es por esto que aunque los 27 miembros
convinieron poner en marcha las normas relativas a los fondos propios comenzando el
primero de enero de 2013, para esta fecha tan s6lo once tenian una normatividad publicada
y juridicamente en vigor y 3 tenian la regulacién pero ain sin entrar en vigencia. Los demas
solamente habian publicado proyectos de regulacion. Y para completar este sombrio

panorama, los paises sin regulacion en vigor son aquellos cuyos establecimientos bancarios
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tienen una importancia capital para el sistema financiero mundial, entre ellos Estados

Unidos. (Bank for International Settlements, 2013).

Sumado a lo anterior, en 2012 el Comité de Basilea publico un estudio realizado con
209 bancos internacionales, el cual demostré que para llegar a los niveles de fondos propios
definidos por Basilea Ill, los bancos requerian 374 miliares de Euros, y que para respetar

los ratios de liquidez requieren 1800 miliares de Euros.
2.3.2. ¢Una nueva crisis financiera es posible?

Para dar una respuesta a esta pregunta es necesario anticipar las razones que podrian
generar una nueva crisis financiera. A continuacion, se presentaran cuatro posibles razones

y se estudia el impacto que tiene Basilea 111 sobre ellas.
2.3.2.1. Mala apreciacion del riesgo de contraparte: El ejemplo de China

Un reciente estudio de la Agencia Standards and Poor’s muestra la gravedad de la
situacion en China en lo que concierne a la mala apreciacién que los Bancos hacen del
riesgo de crédito y el riesgo de contraparte. Esto ha generado un crecimiento excesivo en el

otorgamiento de créditos que presagia la posibilidad de una burbuja financiera.

Hasta 2012 el pais habia tenido un crecimiento econdmico importante de entre 9 y 10
por ciento, esto gracias a politicas monetarias expansionistas puestas en marcha desde la
crisis de 2008 y a la falta de regulacién para limitar los niveles de riesgo asumidos por las

entidades financieras.

Pero no sbélo aumentaron los financiamientos bancarios, sino también los

financiamientos hechos a través de otros medios paralelos (Shadow Banking), los cuales al
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no estar reglamentados como los bancos, ponen en alto riesgo la estabilidad financiera del
pais.

Este aumento en el otorgamiento de créditos ha afectado al sector inmobiliario,
aumentando los precios del mercado, y a los gobiernos locales que han caido en la tentacion
de contratar grandes créditos (STUDER, 2013). El gran problema aparece a partir de la
segunda mitad de 2012 cuando la economia comienza a frenar su nivel de crecimiento
llegando a 7,5 por ciento y luego descendiendo hasta 7 por ciento. Este decrecimiento ha
hecho que particulares, empresas y gobiernos se vean en graves dificultades para pagar sus

créditos.

Es en este contexto como en Agosto de 2012, 3800 bancos han informado aumentos en
el numero de créditos no reembolsados y, considerando que el nivel de crecimiento
continla con tendencia a la baja, se podria decir que tal problematica financiera no

mostrara signos de mejora. (Wealth Daily, 2013)

El punto méas inquietante es que este pais ya ha hecho una aplicacién efectiva de las
normas de fondos propios relativas a Basilea Il1, lo cual deja en evidencia que la regulacion
se queda corta para prevenir una nueva crisis financiera proveniente del riesgo de
contraparte, dado que un buen nimero de los financiamientos son efectuados por un

sistema paralelo no reglamentado.

Adicionalmente, se encuentra el hecho de que los bancos chinos presentan un gran
riesgo sistémico dado su caracter internacional, lo que podria traer un problema de contagio

al sistema financiero internacional, ya débil por la crisis financiera de 2008.
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2.3.2.2. Riesgo de liquidez

Luego de la crisis de 2008 la FED, banca central de los Estados Unidos, La Banca
Central de Inglaterra y La Banca Central Europea adoptaron todas, una politica monetaria
expansionista con el objetivo de proveer liquidez y asi prevenir la llegada de una reduccion

en la oferta crediticia.

Esta politica expansionista en Estados Unidos e Inglaterra tomd el nombre de
“Quantitative easing” y mediante ella se permite a los bancos centrales comprar
obligaciones de Estado y otros activos financieros de los bancos comerciales. Sin embargo,
su objetivo es el de impulsar la economia, y no el de disminuir la tasa de interés directiva

como normalmente se hace, dado que esta ya se encuentra cercana a cero. (KAY, 2013).

Cuando el banco central compra los activos de los bancos comerciales inyecta dinero a
la banca. Este excedente de liquidez luego es usado para aumentar el nimero de créditos
otorgados, para invertir en la compra de activos de la economia real o para establecer

reservas suplementarias. (BBC - News Business, 2013).

Paralelamente, en la Union Europea, el Banco Central Europeo también desarrolla
programas para asegurar la liquidez en la zona. La medida mas importante se toma en 2012
con la politica denominada Outright Monetary Transactions que permite al BCE comprar
obligaciones de estado en el mercado secundario. (Eurosystem - European Central Bank,

2013).

El problema es que dicha medida contradice en parte la mision del BCE, entidad

Ilamada a mantener la estabilidad de los precios, asegurando una inflacién inferior al 2 por
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ciento y no a preservar el crecimiento econémico, como si lo hacen la FED y la Banca

Central de Inglaterra. (Eurosystem - European Central Bank, 2010)

Otra diferencia importante es que mientras La FED y la Banca Central de Inglaterra
compran un solo tipo de obligacion de Estado, el BCE estd obligado a comprar las
obligaciones de 17 paises todos con condiciones econémicas distintas que lo exponen al

riesgo de crédito.

Estas medidas, generan inestabilidad en el entorno financiero. De un lado, el dinero
que llega no esta realmente estimulando el consumo y la inversion, puesto que debido a la
recesion no hay proyectos para invertir y, por lo tanto, termina siendo invertido en el
mercado financiero, generando una aumentacién de los precios de las acciones y una
disminucion de las tasas de las obligaciones. Este panorama hace mas atractivo el mercado

financiero para la especulacion.

De otra parte, aunque las politicas fueron disefiadas como medidas de corto plazo, los
proyectos de suspenderlas han generado panico en el mercado, trayendo consigo una
correccion de los precios de los activos a la baja, y por ende, la posibilidad de aparicién de
una crisis financiera (Financial Times, 2013) (SIDHU, 2013). Ademas, podria reavivar el
riesgo de una reduccion en el nivel de otorgamientos de crédito, lo que generaria una
parélisis de la economia real. (Natixis, La thése de I'irréversibilité des politiques monétaires

expansionistes gagne de la crédibilité, 2013)

Entre tanto Basilea Il tiene un efecto indirecto sobre la oferta de credito al regular la
solvencia y la liquidez de los bancos. Segun la opinion de los lobistas de las grandes

entidades bancarias, el aumento del ratio de fondos propios propuesto por este acuerdo
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produce un crecimiento de los costos de financiacion de los bancos, y por lo tanto, un
aumento de las tasas de crédito y una disminucion del otorgamiento de créditos. (KWAK,

2013)

Sin embargo, los académicos sostienen que el problema es totalmente opuesto. Es
decir, que el nivel de fondos propios de 4,5 por ciento para el tier 1 establecidos por la
regulacion actual no es suficiente para garantizar la liquidez de los bancos, y que por lo

mismo este deberia ser multiplicado por tres o cuatro segun el banco. (POLLIN, 2013)

Lo anterior es explicado a través del analisis de Modigliani y Miller sobre el costo
medio ponderado de Capital, en donde se muestra que una porcion mayor de capital propio
hace disminuir el riesgo para los accionistas, y en consecuencia, la rentabilidad exigida por
estos. Asi, un ratio de capital propio mas elevado no produciria un aumento de los costos de
financiacion de los bancos y, en consecuencia, no daria lugar a una disminucion en el

otorgamiento de créditos.

Estas posiciones encontradas sobre la normatividad dejan en evidencia que la
regulacion no parece estar en capacidad de prevenir una proxima crisis financiera
proveniente de una reduccion de la liquidez. Sélo el tiempo podré evaluar su eficacia en

este sentido.
2.3.2.3.  El riego soberano

Al momento de la crisis financiera el riesgo soberano no constituia un problema para
los paises, por esta razon la regulacién bancaria no hacia referencia explicita sobre el tema
y consideraba la deuda soberana como un activo de bajo riesgo, dado que es respaldado por

los contribuyentes y la produccion econdémica del pais.
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Sin embargo, los problemas cada vez mayores de solvencia y liquidez de los paises
luego de la crisis de 2008, los ha obligado a endeudarse de forma importante para sostener

sus economias haciendo que el riesgo de sus deudas aumente significativamente.

Es asi como después de la crisis financiera de 2008 varios paises de la Zona Euro
entran en dificultad. EI primero fue Irlanda con una crisis bancaria causada por la crisis
“Subprime”. Un ano mas tarde en 2009, el estado griego revela un déficit presupuestario
correspondiente a 12,7 por ciento de su PIB y una incapacidad de reembolsar su deuda
publica. Seguidamente, otros paises como Espafia, Portugal e Italia comienzan también a
tener problemas causados por el efecto del alto nivel de endeudamiento. Finalmente, en

2012 Chipre se declara en quiebra. (Eurostat, 2013).

Este crecimiento de la deuda publica de los paises genera un efecto negativo sobre las
tasas de interés. Los paises son penalizados por el mercado que exige una tasa de interés
mayor que corresponda con el nivel de riesgo soportado, el cual se refleja en la degradacion

de la notacion de la deuda publica otorgada a los paises por las Agencias de notacion.

Este mayor riesgo de los bonos soberanos trae consecuencias importantes para los
bancos dada la estrecha relacion que existe entre ellos. Los Estados garantizan los bancos
comerciales y al mismo tiempo estos invierten su capital en las obligaciones de Estado. Por
tal razon, si la deuda soberana baja su valor por mayor riesgo, el valor de los activos
bancarios disminuye debilitando la posicién financiera de los bancos. (PELIZZON,

MERTON, BILLIO, GETMANSKY, GRAY, & LO, 2013).
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Al mismo tiempo una debilidad de los bancos repercute sobre los Estados debido a su
compromiso de dar mayores garantias a los inversionistas para que continten invirtiendo en

los bancos (PELIZZON, MERTON, BILLIO, GETMANSKY, GRAY, & LO, 2013).

Por su parte Basilea Ill alienta a los bancos a invertir en obligaciones de Estado al
exigir un minimo de 60 por ciento de los fondos propios invertidos en activos de primer

nivel, entre los cuales se encuentran dichas obligaciones.

Esta exigencia aunada a la fuerte relacion existente entre los Estados y los bancos,
aumenta la probabilidad de una crisis financiera proveniente de una degradacion de la nota

soberana.
2.3.2.4. Laregulacion Basilea I11 y la titularizacion

El mayor nivel de fondos propios exigidos en Basilea 11l podria incitar al desarrollo de
las actividades de crédito por fuera del sistema financiero. Los bancos utilizaran en mayor
medida la titularizacion de créditos para transferir una parte de sus activos y una parte de su
riesgo de crédito al mercado financiero no regulado. (JELLOUL, Réforme financiéere de

Béle 111: chemin parcouru et enjeux futurs, 2011).

En el proceso de titularizacion de créditos los “Hedge funds”, fondos de inversion que
buscan alcanzar niveles de rendimiento superiores combinando diferentes productos
derivados, han jugado un papel importante, ya que comprando los nuevos titulos de los
bancos les aportan liquidez, asumen una parte de su riesgo y alivianan su balance al recibir

una parte de los activos. (Vernimmen - Les Echos, 2013).

Esta transferencia representa un alto riesgo para la estabilidad del sistema financiero

dado que estos fondos no estan regulados como los bancos. Ademas, en caso de crisis, no
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tienen acceso al refinanciamiento de los bancos centrales, y por ende, se verian obligados a
liquidar sus inversiones generando gran inestabilidad en el sector. (JELLOUL, Réforme

financiére de Bale 111: chemin parcouru et enjeux futurs, 2011)

Basilea 111 busca prevenir el riesgo sistemético proveniente de la titularizacion y de los
productos derivados a través de su mecanismo macro-prudencial que pretende impedir que
las perturbaciones del mercado financiero se propaguen a la economia mundial. Sin
embargo, sus efectos no seran suficientes, teniendo en cuenta el rapido desarrollo de nuevos

productos e innovaciones financieras que conducen a evadir la regulacion.
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2.4. Conclusion

El Banco de Pagos Internacionales, y mas concretamente el Comité de Supervision
Bancaria, ha hecho y continuara haciendo grandes esfuerzos para construir una regulacion
que permita al sistema bancario hacer frente a las crisis y mantener la estabilidad financiera
internacional, promoviendo la cooperacion entre los paises miembros.

La regulacion ha venido evolucionando a traves del tiempo (Basilea I, Basilea 11 y I11)
con el objetivo de entender mejor los cambios en el entorno financiero, y asi regular mas
eficientemente la operacién del sistema bancario.

Las modificaciones a la regulacion han surgido siempre dentro de un contexto de crisis
y de graves dificultades financieras con el fin de dar respuesta a vacios puestos en
evidencia por las dificultades. Sin embargo, los problemas para aplicar la regulacion de
manera generalizada, y dentro de un tiempo reducido, hacen surgir varias preguntas sobre
su eficacia. Ademas, dada la evolucion constante del sistema bancario y financiero, nuevos
desafios aparecen para la regulacion

En este trabajo se presentan algunos de los nuevos desafios que podrian causar el
estallido de una nueva crisis financiera, tales como el riesgo de liquidez, el riesgo soberano,
la titularizacion y la burbuja financiera en China.

El analisis de estos retos y la posicion de la regulacion frente a ellos, lleva a pensar que
el sistema bancario no se encuentra eficazmente protegido contra una futura crisis
financiera. A pesar que la regulacion de Basilea ha tenido en cuenta las limitaciones de la
normativa anterior y ha buscado establecer disposiciones mas estrictas con el fin de

restaurar y mantener la estabilidad financiera, el entorno economico cambia rapidamente.
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Adicionalmente, la aplicacion generalizada de la regulacion toma mucho tiempo, lo que
Ileva a considerar que la regulacion bancaria internacional nunca sera suficiente por si sola.
En sintesis, es esencial, pero insuficiente en si misma.

Después de este estudio, se considera que la regulacion debe estar acompafiada de un
Ilamado a la ética y a la gobernanza global. Recobrar el sentido de responsabilidad social de
los bancos para apoyar y contribuir al desarrollo econdmico de la sociedad se hace
inminente. Promover un comportamiento honesto que limite la necesidad de rentabilidad y
crecimiento de los bancos pareciera dar solucion. De lo contrario, se continuard buscando
un escape a las normas.

Paralelamente es necesaria la concientizacion sobre la importancia de la gobernanza
global que precise a los paises la adopcion de las normas internacionales como la
Regulacion bancaria, puesto que de otra manera, estas no podran alcanzar la eficacia
presupuestada.

Habra que esperar una proxima crisis para seguir poniendo a punto no so6lo la

regulacion sino, también, el sistema de gobernanza global y el sentido ético.
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