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Resumen

En enero de 2015, el Comité de Supervision Bancaria de Basilea inicié una revision del actual tratamiento
regulador del riesgo soberano. Establecié para ello un Grupo de Trabajo de alto nivel sobre exposiciones
frente a soberanos, al que encomendé revisar el tratamiento regulador de dichas exposiciones y
recomendar posibles opciones de politica. El Grupo de Trabajo presentd ante el Comité un informe que
analizaba distintos aspectos relacionados con el tratamiento regulador de las exposiciones frente a
soberanos en el marco de Basilea. Ahora el Comité ha concluido su revision y publica el presente
documento de debate basado en el informe del Grupo de Trabajo.

El Comité considera que las cuestiones planteadas por el Grupo de Trabajo y las ideas que se
recogen en este documento son importantes y merecerian un debate mas exhaustivo. Puesto que por el
momento no ha alcanzado un consenso para realizar cambios en el tratamiento de las exposiciones frente
a soberanos, el Comité ha decidido no iniciar un proceso de consulta sobre las citadas ideas. No obstante,
las opiniones de las partes interesadas seran de gran utilidad para orientar sus reflexiones sobre esta
materia en el largo plazo.

El resto del documento se organiza del siguiente modo: el Capitulo 1 ofrece informacion basica
sobre el examen de las exposiciones frente a soberanos llevado a cabo por el Comité. El Comité considera
que todas las exposiciones frente a soberanos entrafan riesgos, pero es consciente de que también
cumplen un importante cometido en el sistema bancario, los mercados financieros y la economia en su
conjunto. Las ideas expuestas en el presente documento de debate tratan por tanto de lograr un equilibrio
entre consideraciones de riesgo prudencial y otras consideraciones de conjunto que son pertinentes a la
luz del mandato de reforzar la estabilidad financiera que recae sobre el Comité.

El Capitulo 2 repasa las principales fuentes y canales de transmisién del riesgo soberano en el
sistema bancario. El riesgo soberano tiene varias dimensiones. Historicamente, las crisis bancarias han
precedido, acompafiado y seguido a crisis soberanas. El «nexo emisores soberanos-banca» es
pluridimensional y puede amplificar las perturbaciones, pero también amortiguarlas en épocas de tension.

Las exposiciones frente a soberanos cumplen una funcién importante y heterogénea en los
distintos mercados y jurisdicciones. Como analiza el Capitulo 3, los bancos las utilizan con fines de gestién
de liquidez, mitigacién del riesgo de crédito, valoracion de activos, intermediacion financiera e inversion.
Las posiciones bancarias frente a soberanos también tienen un papel destacado en la instrumentacion de
la politica monetaria. Dado que los bancos se cuentan normalmente entre los principales inversores en
deuda publica, contribuyen asimismo a la instrumentacion de la politica fiscal. El actual tratamiento
regulador podria agravar los aspectos negativos del nexo entre los emisores soberanos y los bancos.

El tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos actualmente vigente se analiza
en el Capitulo 4. En la mayoria de los casos, es mas favorable que el tratamiento prescrito para el resto de
clases de activos. Especialmente destacable es la discrecionalidad nacional en el marco ponderado por
riesgo, que permite a las jurisdicciones aplicar una ponderacion por riesgo del 0% a las exposiciones frente
a soberanos denominadas y financiadas en moneda local, sea cual sea su riesgo inherente. En la actualidad,
todos los miembros del Comité hacen uso de esta capacidad discrecional. Ademas, las exposiciones frente
a soberanos estan exentas de la aplicacion del marco normativo para las grandes exposiciones al riesgo.
Tampoco se aplican limites o descuentos a las exposiciones frente a soberanos locales que son admisibles
como activos liquidos de alta calidad para el cumplimiento de las normas de liquidez. En cambio, las
exposiciones frente a soberanos si estan reguladas en el marco del coeficiente de apalancamiento.

El Capitulo 5 presenta algunas ideas sobre el tratamiento regulador de las exposiciones frente a
soberanos. Primero repasa el perimetro y la segmentacion actuales de las exposiciones frente a soberanos
y presenta los debates en el seno del Comité sobre una posible revisiéon de la definicién de entidades
soberanas destinada a lograr una mayor uniformidad entre jurisdicciones. A continuacion esboza varias
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ideas relacionadas con la revision del tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos, que
pueden agruparse en tres categorias principales. El primer conjunto de ideas esta relacionado con los
siguientes temas: (i) la supresion del método basado en calificaciones internas (IRB) para las exposiciones
frente a soberanos; (i) la revisién de las ponderaciones por riesgo estandar para las exposiciones frente a
soberanos en las carteras de inversion y de negociacion, incluida la supresion de la capacidad discrecional
nacional de aplicar una ponderacién por riesgo preferente para determinadas exposiciones frente a
soberanos; y (iii) ajustes del actual marco de mitigacion del riesgo de crédito, incluida la supresion de la
capacidad discrecional nacional de fijar un descuento cero para algunas operaciones de tipo repo con
deuda soberana. Las calibraciones recogidas en el presente documento de debate se presentan con fines
exclusivamente ilustrativos.

Con las ideas del segundo grupo se pretende mitigar los riesgos potenciales de las posiciones
excesivas en deuda soberana, por ejemplo por medio de suplementos marginales de ponderacién por
riesgo que dependerian del grado de concentracién de un banco en un emisor soberano (definido como
la proporcién entre las exposiciones frente al soberano y el capital de Nivel 1).

El tercer conjunto de ideas se refiere al tratamiento de las exposiciones frente a soberanos en el
Segundo Pilar (proceso de examen supervisor) y el Tercer Pilar (divulgacién de informacion). En lo que
respecta al Segundo Pilar, incluye ideas relacionadas con orientaciones en materia de: (i) seguimiento del
riesgo soberano; (i) pruebas de tension para el riesgo soberano; y (ii) respuestas supervisoras para mitigar
el riesgo soberano. En cuanto al marco del Tercer Pilar, el presente documento recoge ideas sobre
requisitos de divulgacién relativos a las exposiciones y activos ponderados por riesgo de los bancos frente
a distintas entidades soberanas, desglosadas por jurisdiccion, moneda y clasificacidén contable.

El marco de Basilea es aplicable a todos los bancos con actividad internacional, ya sea en base
totalmente consolidada o en cada nivel del grupo bancario. Con el objetivo de paliar posibles problemas
derivados de la aplicacion de tratamientos prudenciales distintos a nivel de las filiales y en base
consolidada, el Comité insta a las autoridades de los paises de origen de los bancos con actividad
internacional a reconocer el tratamiento prudencial que apliquen a las filiales los paises de acogida, en la
medida en que este cumpla las normas del marco de Basilea. El Comité entiende que las autoridades del
pais de origen conservan la opcidn de aplicar ponderaciones por riesgo mas altas a nivel consolidado si
lo estiman necesario. Ademas, algunas de las ideas presentadas en este documento de debate hacen
referencia a la supresién de las discrecionalidades nacionales actualmente disponibles relacionadas con el
tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos, lo que contribuiria a la aplicacién de un
tratamiento prudencial minimo en los niveles consolidado y subconsolidado que sea uniforme dentro de
las jurisdicciones y entre ellas.

Como ya se ha sefalado, el Comité agradeceria los comentarios sobre los analisis y las ideas del
presente documento de debate de todas las partes interesadas, incluidos representantes del sector
académico, analistas, agencias de gestion de la deuda, ministerios de finanzas, participantes en el mercado
y el publico en general.

Los comentarios sobre cualquier elemento del presente documento de debate pueden
presentarse hasta el 9 de marzo de 2018 por medio del siguiente enlace: www.bis.org/bcbs/
commentupload.htm. Todos los comentarios podran publicarse en la pagina web del Banco de Pagos
Internacionales, a menos que se solicite expresamente su confidencialidad.
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Capitulo 1: Introduccién

Las reformas poscrisis acometidas por el Comité de Basilea han sido amplias y de gran calado y han
permitido subsanar algunas de las principales deficiencias del marco regulador anterior a la crisist. Sin
embargo, el tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos apenas se ha modificado con
respecto al marco de Basilea Il y, en algunos casos, incluso al de Basilea L. Los recientes episodios poscrisis
de tensiones soberanas en distintas regiones y jurisdicciones han servido de recordatorio de que las
exposiciones frente a soberanos entrafian riesgos.

En enero de 2015, el Comité de Supervision Bancaria de Basilea inicid una revisién del actual
tratamiento regulador del riesgo soberano?. Establecié para ello un Grupo de Trabajo de alto nivel sobre
exposiciones frente a soberanos, al que encomendd revisar el tratamiento regulador de dichas
exposiciones y recomendar posibles opciones de politica. El Grupo de Trabajo presenté ante el Comité un
informe que analizaba distintos aspectos relacionados con el tratamiento regulador de las exposiciones
frente a soberanos en el marco de Basilea. Ahora el Comité ha concluido su revisién y publica el presente
documento de debate basado en el informe del Grupo de Trabajo.

El Comité reconoce que las exposiciones frente a soberanos entrafian riesgos pluridimensionales,
asi como que cumplen un importante cometido en el sistema bancario, los mercados financieros y la
economia en su conjunto. Considera que las cuestiones planteadas por el Grupo de Trabajo y las ideas
gue se recogen en este documento son importantes y merecerian un debate mas exhaustivo. Puesto que
por el momento no ha alcanzado un consenso para realizar cambios en el tratamiento de las exposiciones
frente a soberanos, el Comité ha decidido no iniciar un proceso de consulta sobre las citadas ideas. No
obstante, las opiniones de las partes interesadas seran de gran utilidad para orientar sus reflexiones sobre
esta materia en el largo plazo.

El presente documento de debate presenta el analisis del Comité acerca de las fuentes y los
canales de transmision del riesgo soberano en el sistema bancario y propone ideas sobre el tratamiento
regulador de las exposiciones frente a soberanos.

Véase el informe del Comité a los lideres del G-20 de noviembre de 2015, que incluye un resumen de sus reformas poscrisis,
disponible en www.bis.org/bcbs/publ/d344.pdf.

Como se indica en el programa de trabajo del Comité de Basilea para 2015 y 2016, disponible en
www.bis.org/bcbs/about/work programme.htm.
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Capitulo 2: Fuentes y canales de transmision del riesgo soberano en el
sistema bancario

Este capitulo repasa sucintamente las fuentes y los canales de transmision del riesgo soberano en el
sistema bancario. Para ello se basa en la extensa bibliografia tedrica y empirica sobre la materia.

El riesgo soberano y el sistema bancario

Las exposiciones frente a soberanos pueden entraflar para los bancos una serie de riesgos
pluridimensionales, que incluyen riesgos de crédito, de tasas de interés, de mercado y de refinanciacion.
Estos riesgos pueden estar causados por infinidad de acontecimientos reales o esperados, entre los que
cabe citar los siguientes: (i) pagos no realizados; (ii) reestructuracion de deudas o impagos definitivos;
(iii) redenominaciones monetarias; (iv) devaluaciones cambiarias; (v) pérdidas por aumentos imprevistos
de la inflacién; y (vi) fluctuaciones del valor de las exposiciones frente a soberanos?.

Estos riesgos pueden afectar al sistema bancario por varios canales?, por ejemplo:

(i) un canal de exposiciones directas, puesto que un incremento del riesgo soberano puede infligir
pérdidas a los bancos en sus exposiciones frente a soberanos, debilitando sus balances;

(i) un canal del colateral, puesto que un aumento del riesgo soberano puede reducir el valor de la
deuda soberana utilizada como colateral por los bancos, incrementando asi los costes de
financiacion y las necesidades de liquidez;

(iii) revisiones a la baja de la calificacién crediticia de emisores soberanos, que generan
discontinuidades (cliff effects) y pueden provocar rebajas de las calificaciones de otras entidades
de la misma economia, puesto que las calificaciones soberanas constituyen un «techo» para las
de otras emisiones;

(iv) un canal relacionado con el apoyo de los gobiernos, puesto que una debilitacion de los emisores
soberanos podria reducir las ventajas de financiacién que los bancos obtienen de garantias
publicas implicitas o explicitas. Varias reformas poscrisis (por ejemplo, los regimenes de
resolucién) persiguen debilitar este canal; y

(v) un canal macroeconémico, dado que la cristalizacion del riesgo soberano podria desencadenar
una recesion, que a su vez podria aumentar el nivel de riesgo de los prestatarios y la fragilidad y
los costes de financiacién de los bancos, provocando una espiral de endurecimiento crediticio
gue agrave la recesion, con independencia de cuéles sean las exposiciones directas a la deuda
soberana de los bancos.

Estos canales, por separado o combinados, pueden incrementar la propensién de los bancos a
sufrir dificultades financieras o quiebras, con el consiguiente aumento del riesgo de contagio al resto del
sistema bancario.

La relacion causa-efecto también puede darse en sentido inverso: una crisis bancaria puede
agravar el riesgo soberano®. Por ejemplo, si se espera que un gobierno apoye a los bancos en una crisis
bancaria, las dificultades del sistema bancario podrian socavar la solvencia crediticia del propio emisor

3 Véanse, por ejemplo, FMI (2011), Dudley (2013) y Pericoli y Taboga (2015).
4 Véanse, por ejemplo, CGFS (2011), Acharya et al (2012) y Correa y Sapriza (2014).

Véanse, por ejemplo, Panetta et al (2009) y Gartner et al (2013).
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soberano. En términos mas generales, una crisis bancaria que cause una contraccion del crédito y un
empeoramiento de la coyuntura econémica podria deteriorar la posicién fiscal del emisor soberano.

A menudo se alude a esta relacién entre la banca y los emisores soberanos como un «nexo
emisores soberanos—bancos», en virtud del cual los problemas que se producen en uno de los dos sectores
pueden dar lugar a efectos de retroalimentacion negativos que amplifiquen los efectos en cada sector®.

Por otro lado, los bancos también pueden amortiguar las perturbaciones en épocas de tension,
al actuar como inversores en deuda soberana estables y dispuestos, como ocurrié en varias ocasiones
durante la reciente crisis financiera’. Ademas, es menos probable que se produzcan impagos de deuda
soberana en paises cuyos agentes/bancos locales poseen mas deuda soberana nacional, ya que esto
concentra los costes de un impago de la deuda publica en ciudadanos y bancos residentes, lo que crea
un mecanismo de compromiso para el emisor soberano®. La concentracién de la deuda soberana en
manos nacionales reduce también la dependencia de inversores externos, que son mas proclives a retirarse
ante perturbaciones, lo que puede someter a los gobiernos a un riesgo de refinanciacion®.

Las repercusiones del nexo entre los emisores soberanos y los bancos dependen de varios
factores, entre los que se incluyen los especificos de cada jurisdiccion, el grado de dependencia entre los
bancos y el emisor soberano y la magnitud de la crisis. Por ejemplo, si se produce una circunstancia de
tension moderada y el grado de dependencia era relativamente bajo antes de dicho evento, los bancos
pueden estar mejor posicionados para amortiguar las perturbaciones. En cambio, cuando las tensiones
son mas graves o los bancos mantenian posiciones relativamente grandes en deuda soberana antes del
evento, el nexo entre los bancos y el emisor soberano podria agravar la crisis.

Datos empiricos sobre el riesgo soberano

Los episodios historicos de dificultades de emisores soberanos abundan, como se puso de manifiesto tras
la crisis financiera mundial en distintas regiones y jurisdicciones. De este historial se desprende que las
crisis bancarias han precedido, acompafado y seguido a crisis soberanas®.

Las dificultades de los emisores soberanos pueden adoptar muchas formas, desde un impago
definitivo hasta eventos no constitutivos de impago, como:

(@) impago o reestructuracién de la deuda soberana por razones fundamentales: el emisor soberano
no puede hacer frente a sus obligaciones derivadas de su deuda o se ve obligado a
reestructurarlas para poder seguir cumpliéndolas porque su posicion fiscal es insostenible. Como
ejemplos cabe citar los casos de Pakistan (1999), Ucrania (2000), Ecuador (2009) y Grecia (2012);

(i) impago técnico de un emisor soberano por razones no fundamentales: una suspension temporal
del pago de cupones sin que existan problemas fundamentales o dudas sobre la sostenibilidad
fiscal. Un ejemplo seria Estados Unidos (1979);

(iii) redenominacién o riesgo de redenominacidn monetaria («impago real»): un cambio de la
moneda en la que esta denominada la deuda soberana o de la politica cambiaria que se traduce

6 Van Rixtel y Gasperini (2013).

Véase, por ejemplo, Lanotte et al (2016).

Véanse, por ejemplo, Ichiue y Shimizu (2012) y Gennaioli et al (2014).
Véase, por ejemplo, Arslanalp y Tsuda (2012).

Véanse, por ejemplo, Reinhart y Rogoff (2011) y Schularick y Taylor (2012).
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(iv)

v)

(vi)

en un ajuste de valoracién de la deuda soberana por parte de los acreedores. A modo de ejemplo
pueden citarse la disolucion de la unién monetaria checoslovaca (1993) o el riesgo percibido
durante la crisis de la deuda de la zona del euro (2012)%%;

medidas de politica monetaria_ encaminadas a reducir el valor de la deuda por medio de la

inflacion (otro tipo de «impago real»): politicas intencionadamente inflacionistas reducen el valor

real de la deuda del emisor soberano. Algunos ejemplos serian Alemania (1923), Argentina (1989),
Brasil (1987, 1990) y Turquia (1990, 1994)%;

impagos de emisores cuasisoberanos: el impago de un emisor participado parcial o totalmente

por un emisor soberano. Los ejemplos incluyen a Naftogaz (2009), Dubai World (2009-10) y
Ukreximbank (2015); y

revisiones a la baja de la calificacion crediticia de la deuda soberana o eventos de tensién en el

mercado (sin impago): la calificacién crediticia de un emisor soberano se rebaja o la prima de

riesgo de la deuda soberana o de instrumentos relacionados (como los swaps de incumplimiento
crediticio) aumenta sin que se produzca necesariamente un impago soberano. Como ejemplos
cabe citar los casos de Suecia y Finlandia (década de 1990), Corea (1997-98) y la reciente crisis
de la deuda de la zona del euro.

La frecuencia de los impagos o las reestructuraciones de deuda ha fluctuado con el tiempo y a

menudo estos acontecimientos se han producido en oleadas asociadas con conflictos o situaciones de
inestabilidad regional (Grafico 1). Durante los dos ultimos siglos, este tipo de episodios ha sido por lo
general menos frecuente en emisiones soberanas de regiones con elevadas rentas que en otras regiones.
Histéricamente, los impagos definitivos han sido mas habituales en las economias en desarrollo que en
las economias avanzadas (aunque en la actualidad son menos frecuentes que en las dos Ultimas décadas

del siglo XX).

Grafico 1: Frecuencia de impagos soberanos®
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Fuentes: Reinhart y Rogoff (2010); célculos del Comité de Basilea.

@ La frecuencia de impagos se define como el cociente entre el nimero de nuevos impagos en un afio dado y el nimero total de paises
de la muestra. El grafico muestra la frecuencia media de impagos en ventanas moéviles de 10 afios. La definicién de impago incluye
episodios en los que la deuda se extingue en Ultima instancia en condiciones menos favorables que las de la obligacion inicial. Los datos
finalizan en 2010, lo que significa que, por ejemplo, el reciente episodio de dificultades de la deuda soberana griega no esta incluido.

11 Véase, por ejemplo, De Santis (2015).

12 Véanse otros ejemplos en Reinhart y Rogoff (2009).
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En las economias con rentas mas altas, la frecuencia de las crisis de deuda soberana externa es
mas elevada que la de las crisis de deuda soberana interna (Cuadro 1). La razén puede ser que para un
emisor soberano resulta mas complicado hacer frente a obligaciones denominadas en una moneda que
no es la propia, asi como que los costes de los impagos externos suelen recaer en no residentes. La
frecuencia tanto de las crisis internas como de las externas ha disminuido con el tiempo. Ademas, en
términos histéricos, las crisis de deuda soberana son menos frecuentes que otros tipos de crisis
econdmicas.

Cuadro 1: Frecuencia de crisis de deuda soberana y otras crisis econdmicas en economias de
la OCDE y avanzadas (porcentaje)

Tipo de crisis econémica®©@
Soberana Soberana Cambiaria De inflacion Bancaria Del
(interna) (externa) mercado
de renta
variable
} 1800-2010 13 6,7 7.7 6,9 6,5 13,8
Paises
miembros 1870-2010 13 56 10,2 6,3 79 20,3
actuales de | 1946-2010 0,6 49 13,3 6,8 9,2 27,1
la OCDE
1950-2010 0,1 3,7 11,9 538 9,8 26,2
1800-2010 1,1 3,6 6,5 4,8 7.0 13,9
PIB per
cépita > | 1870-2010 09 26 83 4,0 82 20,4
25000 1946-2010 03 1,8 94 34 9,0 26,2
usp®@
1950-2010 0,0 0,8 8,0 24 9,6 25,2

Fuentes: Reinhart y Rogoff (2010); célculos del Comité de Basilea.
(a) PIB per capita medio en el periodo 2003-13.

(b) Las crisis soberanas, que pueden ser crisis de deuda interna o externa, se definen como episodios en los que se produce el impago del
principal o los intereses en su fecha de vencimiento (o en el periodo de gracia especificado). Los episodios incluyen también aquellos
casos en los que la deuda reestructurada se extingue en Gltima instancia en condiciones menos favorables que las de la obligacion inicial.
Cuando se habla de una crisis de deuda externa se alude al impago de deuda publica externa de un gobierno, es decir, al impago a los
acreedores de un préstamo emitido al amparo del ordenamiento juridico de otro pais (y, por lo general, aunque no siempre, denominado
en moneda extranjera y cuyos tenedores son mayoritariamente inversores extranjeros). Una crisis de deuda interna afecta a la deuda
publica emitida al amparo del ordenamiento juridico propio del pais. En la mayoria de los paises, la deuda interna también esta
denominada en la moneda local y sus titulares son principalmente residentes en el pais. Ademas, en las crisis de deuda interna se puede
producir la inmovilizacién de depositos bancarios o su conversién forzosa del dolar a la moneda local.

(c) Una crisis cambiaria se define como una depreciaciéon anual frente a la moneda ancla correspondiente (por ejemplo, el ddlar
estadounidense) igual o superior al 15%. Una crisis de inflacién se define como una tasa de inflacién anual igual o superior al 20%. Por
crisis bancaria se entiende una situacion en la que retiradas masivas de fondos bancarios causan el cierre, la fusion o la toma de control
por el sector publico de una o varias instituciones financieras, o, en ausencia de retiradas masivas de fondos, el cierre, la fusién o la toma
de control por el sector publico de una institucién o un grupo de instituciones financieras importantes que marca el comienzo de una
serie de acontecimientos similares que afectan a otras instituciones financieras. Una crisis del mercado de renta variable se define como
una caida acumulada en términos reales igual o superior al 25% de las cotizaciones bursatiles desde el punto maximo hasta el minimo de
dichas cotizaciones.

(d) La frecuencia de los impagos u otras crisis se define como el cociente entre el nimero de impagos/crisis en un afio dado y el nimero
total de paises en la muestra correspondiente, promediado a lo largo del periodo de tiempo especificado.

Los impagos definitivos de pasivos en moneda local por parte de bancos centrales han sido muy
poco habituales historicamente; se han producido algunos, pero en general asociados con reformas
monetarias o conversiones de monedas®?.

13 Buiter (2008).
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El Cuadro 1 muestra el nimero de eventos reales de tension entre 1800 y 2010 (no incluye episodios
posteriores a 2010 por limitaciones de los datos), pero omite otros casos en los que se evité un impago o una
reestructuracién por medio de una intervencion del sector publico, como por ejemplo un programa del FML
Histéricamente, un elevado nimero de paises han sido perceptores de este tipo de programas. En los Ultimos
afos, dos paises con rentas elevadas fueron destinatarios de programas del FMI que no coincidieron con un
impago o una reestructuracion de la deuda soberana (Chipre en 1980 e Irlanda en 2010).

Las crisis de la deuda soberana se han asociado por lo general con consecuencias financieras y
macroecondmicas considerables. Las pérdidas directas en caso de incumplimiento de los tenedores de
deuda soberana han oscilado mucho, pero desde la década de 1970 se han situado en promedio en torno
al 40% (Gréficos 2 y 3)'4.

Grafico 2: Distribucién por cuartiles de los descuentos de deuda soberana aplicados a
acreedores privados (1978-2013)®
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Fuentes: Cruces y Trebesch (2013); célculos del Comité de Basilea.

@ Los gréficos de caja muestran el cuartil 25, la mediana y el cuartil 75 durante el periodo considerado. Los descuentos se estiman
comparando el valor actual de la deuda nueva y antigua en un escenario hipotético en el que el emisor soberano continuaria
haciendo frente a los pagos de los bonos antiguos no incluidos en el canje con el mismo grado de prelacién que los nuevos
bonos.

Grafico 3: Descuentos de la deuda soberana por region (a acreedores privados)
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Fuentes: Cruces y Trebesch (2013); célculos del Comité de Basilea.

14 Crucesy Trebesch (2013).
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Aunque los estudios sobre los efectos econdmicos de las crisis soberanas no son unanimes,
algunos apuntan a caidas medias del crecimiento del producto proximas a los 6 puntos porcentuales, con
efectos que persisten mucho después de la crisis®®. Con frecuencia, las crisis soberanas coinciden con crisis
bancarias o cambiarias, lo que suele incrementar la duracién y la magnitud de las pérdidas de producto
asociadas con las crisis (Cuadro 2). Por consiguiente, las pérdidas en exposiciones frente a soberanos
pueden constituir un riesgo macroprudencial para los bancos. Al mismo tiempo, el principal riesgo que las
crisis soberanas entrafian para los bancos procede de los distintos canales de transmisién indirecta
descritos anteriormente.

Cuadro 2: Duracion y pérdidas de producto anuales segun los distintos tipos de crisis
financiera®®

Tipo de crisis Numero Duracion Pérdida media de PIB Duracion Pérdida mediana de PIB
de crisis media (%, en comparacién mediana (%, en comparacién con
(anos) con un escenario (anos) un escenario hipotético,
hipotético, por afio) por aio)
Crisis §oberana 1 40 25 40 25
exclusivamente
Crisis sgberana y 4 110 49 10,5 76
bancaria
Cr|5|s.so.berana y 10 89 137 95 143
cambiaria
Triple crisis 17 12,5 12,7 14,0 111
Todas 32 10,9 11,8 11,5 10,6

Fuente: De Paoli et al (2009).

(@) Una crisis de deuda soberana se define como un episodio en el que se produce un impago efectivo (cuando los atrasos en
los pagos del principal de obligaciones externas frente a acreedores privados alcanzan como minimo el 15% de la deuda
comercial total pendiente o los atrasos en los pagos de intereses de obligaciones externas frente a acreedores privados alcanzan
como minimo el 5% de la deuda comercial total pendiente) o se produce una reestructuraciéon con acreedores privados segun la
definicion de los informes Global Development Finance del Banco Mundial.

(b) Las pérdidas de producto se miden comparando el producto real con un producto hipotético estimado por medio de un
modelo que, ademas de la propia crisis de deuda, explica el crecimiento del producto (per capita) mediante el cociente
inversién/PIB, la relaciéon entre el consumo publico y el PIB, la inflacion, el grado de apertura comercial y una medida de
inestabilidad politica.

Las dificultades de los emisores soberanos pueden afectar también a los bancos sin que se
produzca un impago definitivo ni una reestructuracién de la deuda. Por ejemplo, los cambios en las
perspectivas de la economia o la posicion fiscal pueden afectar al valor de mercado de las exposiciones
frente a soberanos, con o sin cambios en la calificacion crediticia de su deuda (Grafico 4). A su vez, esto
podria alterar el valor de la deuda publica como colateral, con los consiguientes efectos en los costes de
financiacion de los bancos.

B De Paoli et al (2009), Furceri y Zdzienicka (2012).
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Grafico 4: Cambios de la valoracién de la deuda publica®
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Fuentes: JPMorgan; calculos del Comité de Basilea.

() El gréfico muestra el nivel del indice JPMorgan Global Government Bond, un indice de bonos de deuda publica emitidos en
13 mercados desarrollados de deuda publica internacional. La base 100 del indice corresponde a su nivel en febrero de 2015.

En este contexto, cabe destacar que el patrén de rebajas de la calificacion crediticia es distinto
del de impagos/reestructuraciones, en parte debido a que en periodos anteriores (por ejemplo en la
década de 1980) la deuda soberana consistia probablemente mas en préstamos bancarios que en deuda

negociable (Grafico 5). En el periodo reciente se han producido numerosas revisiones a la baja de
calificaciones soberanas.

Grafico 5: Rebajas de calificaciones soberanas de Moody's
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Fuentes: Moody's; célculos del Comité de Basilea.

En términos mas generales, el valor de los activos soberanos puede cambiar como consecuencia
de las perspectivas de inflacion. Histéricamente, las crisis de la deuda soberana se han asociado con un
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aumento de las presiones inflacionistas, quizas debido a que algunos gobiernos optaron por reducir la
carga real de la deuda interna incrementando la inflacién. Mas recientemente, la mejora de la
independencia operativa de los bancos centrales en todo el mundo puede haber reducido el riesgo de
que esto ocurra. Los datos histéricos muestran que la inflacién era elevada (igual o superior al 20%) en
aproximadamente uno de cada cinco afios en los que se produjo una crisis de deuda soberana externa en
un pais; esta cifra asciende hasta uno de cada tres afios en el caso de las crisis de deuda soberana interna®®.

Reformas poscrisis y tendencias macroecondmicas relacionadas con el riesgo soberano

La naturaleza del riesgo soberano podria cambiar como consecuencia de las reformas poscrisis
relacionadas (directa o indirectamente) con el riesgo soberano. Por ejemplo, se han producido cambios
institucionales en los métodos para la resolucion de crisis. El FMI ha suprimido recientemente su exencion
por riesgo sistémico con el fin de promover una resolucién mas eficiente de los problemas de deuda
soberana, lo que podria significar que no se proporcionara financiacién oficial a gran escala sin una
reduccion de la deuda, que incluye su reestructuracion'’. Estas reformas podrian incrementar las
posibilidades de que los bancos incurran en pérdidas en sus exposiciones frente a soberanos.

Por otra parte, Ultimamente se ha prestado mas atencién a los mecanismos de resolucién bancaria,
cuya finalidad es acabar con el concepto de «demasiado grande para dejarlo quebrar» y atenuar el riesgo
de problemas del sector bancario que deterioran la solvencia soberana. Por ejemplo, el Consejo de
Estabilidad Financiera ha aprobado un documento titulado Key Attributes of Effective Resolution Regimes
for Financial Institutions y ha acordado requerimientos de capacidad total de absorcion de pérdidas (TLAC)
para bancos de importancia sistémica mundial®. El establecimiento de regimenes de rescate interno
(bail-in) podria reducir sustancialmente el riesgo de que una crisis bancaria se transmita directamente al
soberano nacional a través del canal del apoyo del gobierno.

Por lo tanto, ahora hay mas posibilidades de que los bancos continlen siendo viables tras un
periodo de tension, pero también de que sus acreedores sufran mayores pérdidas.

Otro factor que podria cambiar la dindmica del riesgo soberano en el futuro es el mayor
endeudamiento estructural de los emisores soberanos. Los niveles de deuda publica de algunas
economias han aumentado durante el Ultimo decenio (Grafico 6) hasta practicamente duplicar su nivel
medio del periodo histérico que suele cubrir la bibliografia. Ademas, toda variaciéon del entorno de tasas
de interés bajas presente actualmente en muchas jurisdicciones podria repercutir en la valoracion de las
exposiciones frente a soberanos.

16 Basado en los datos de Reinhart y Rogoff (2010).
17 Véase www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sopol012916a.

El documento citado estd disponible en www.fsb.org/what-we-do/policy-development/effective-resolution-regimes-and-
policies/key-attributes-of-effective-resolution-regimes-for-financial-institutions, y la norma sobre TLAC puede consultarse en
www.fsb.org/wp-content/uploads/TLAC-Principles-and-Term-Sheet-for-publication-final.pdf.
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Grafico 6: Evolucion de la deuda publica (% del PIB)®
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Fuentes: FMI; calculos del Comité de Basilea.

(a) El grafico muestra la deuda bruta del gobierno general en porcentaje del PIB para economias avanzadas y economias de mercado
emergentes, con arreglo a la definicion del FML

P1. ;Hay otras fuentes y canales de transmision del riesgo soberano en el sistema bancario que
sean pertinentes para el tratamiento regulador prudencial de las exposiciones frente a
soberanos y deban reflejarse en éI?
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Capitulo 3: La funcidon global de las exposiciones frente a soberanos

En el Capitulo 2 se han repasado las principales fuentes y canales de transmision del riesgo soberano en
el sistema bancario. Desde un punto de vista global, las exposiciones frente a soberanos cumplen un
importante cometido en los mercados financieros y en la economia en su conjunto, incluida la
implementacién de la politica monetaria. Los bancos utilizan sus posiciones en titulos soberanos para muy
diversos fines, entre ellos la gestién de liquidez, la mitigacidn del riesgo de crédito y la valoracién de
activos, ademas de como inversiones generadoras de beneficios. El presente capitulo analiza mas
exhaustivamente cada una de esas funciones.

Determinantes de las posiciones bancarias frente a soberanos

Los bancos mantienen exposiciones frente a soberanos por multitud de razones, entre las que cabe citar
las siguientes:

. gestién de balances: los titulos soberanos pueden ser Utiles para la gestion de los balances de
los bancos, incluida la gestién de la liquidez, en la que se utilizan exposiciones frente a soberanos
como colateral °. Los titulos soberanos suelen ser los activos mas liquidos en muchas
jurisdicciones?’. También se utilizan en el contexto de las funciones que los bancos desempefian
en los sistemas de pago y en la instrumentacion de la politica monetaria (véase mas adelante);

) atribuciones de creacién de mercado: algunos bancos mantienen deuda soberana en el marco
de sus atribuciones como intermediarios en el mercado primario o creadores de mercado para
esas exposiciones;

. legislacién y regulacién: como se explica en el Capitulo 4, el actual marco regulador permite un
tratamiento del capital méas favorable para las exposiciones frente a soberanos que para otras
exposiciones, lo que puede incentivar que los bancos tengan en cartera este tipo de deuda.
Ademas, las normas de liquidez obligan a los bancos a mantener un colchdn de activos liquidos,
entre ellos deuda soberana. Algunas jurisdicciones también prescriben que determinado
porcentaje de los activos de los bancos debe mantenerse en valores soberanos;

. fragmentacién: los bancos pueden incrementar sus posiciones en deuda soberana nacional en
épocas de tensidn en respuesta a una fragmentacion de los mercados financieros relacionada
con la retirada de inversores extranjeros?.

) oportunidades de inversion: en ocasiones, las exposiciones frente a soberanos pueden percibirse
como las mas atractivas en cuanto a su relacidon riesgo/rentabilidad. Por ejemplo, en fases
contractivas del ciclo econdmico los bancos pueden ajustar sus carteras dando preferencia a
exposiciones frente a soberanos en detrimento de otras inversiones (en busca de seguridad o
como consecuencia de la inexistencia de otras opciones de inversion sostenibles, por ejemplo)?2.
En circunstancias excepcionales, también pueden realizar operaciones de carry trade o «apostar
por la resurreccion».

Estos motivos interactdan de distintas maneras con el riesgo soberano y la transmisién de estos
riesgos a los bancos. Algunos solo son aplicables en tiempos de crisis, mientras que otros también afectan
a las posiciones de los bancos en épocas normales. Existen datos empiricos que sustentan algunas de

¥ Gennaioli et al (2012).
2 Correay Sapriza (2014).
2 Junta Europea de Riesgo Sistémico (2015) y Battistini et al (2013).

2 (Castro y Mencia (2014).
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estas razones, pero empiricamente no es facil trazar una distincion clara entre los distintos factores.
Ademas, las razones por las que los bancos mantienen distintas partes de sus carteras pueden ser
diferentes.

En términos mas generales, dado que el tratamiento regulador de las exposiciones frente a
soberanos incentiva las posiciones bancarias en deuda soberana en detrimento de otras clases de activos,
se podria ver afectada también la asignacion de recursos en la economia (por ejemplo, las posiciones en
deuda soberana podrian reducir la financiacién disponible para el sector privado).

En general, los niveles de deuda publica y las posiciones de los bancos en este tipo de activos
presentan diferencias notables entre paises, dependiendo de numerosos factores como las finanzas
publicas, el tamafio y el grado de desarrollo del sistema financiero (incluido el tamafio de los bancos),
factores ciclicos, requerimientos reguladores y la incidencia de la crisis financiera mundial. Tanto en las
economias avanzadas como en la mayoria de las economias de mercado emergentes, la practica totalidad
de la deuda publica estd denominada en moneda local.

El papel de los bonos de gobiernos centrales en los mercados financieros

Los bonos emitidos por gobiernos centrales cumplen un importante cometido en los mercados financieros
como colateral, como activos liquidos o como referencia para las tasas de interés de otros valores.

Algunos de estos titulos se utilizan profusamente en operaciones de financiacién con valores y
como colateral en operaciones con derivados. En muchas jurisdicciones, los mercados de deuda del
gobierno central son los mas profundos y los mas liquidos?®. Por lo tanto, las exposiciones frente a
soberanos pueden constituir un elemento relevante en la gestion del colateral de las instituciones
financieras. Habida cuenta de esa funcion como colateral, los bonos soberanos son un medio de
transaccién en los mercados financieros. La facilidad con la que las exposiciones frente a soberanos
pueden liquidarse y utilizarse como colateral fomenta su uso como activos liquidos y les otorga una
funcion destacada en la gestion de liquidez.

La deuda del gobierno central se utiliza también para valorar los activos financieros. En teoria
financiera, el concepto de «tasa de interés libre de riesgo» —la rentabilidad de un bono perfectamente
liquido sin riesgo de crédito alguno— es muy importante para la valoracién de los titulos. A menudo se
equipara «bono del gobierno central» con «tasas libres de riesgos», ya que estos activos entrafian un
riesgo idiosincrasico mas bajo que el de otros activos de la economia nacional. Por lo tanto, la nocion
teorica de la tasa libre de riesgo suele medirse por el rendimiento de los bonos del gobierno central (con
elevada calificacion crediticia), y estos bonos sirven como referencia para la valoracion de otros activos en
la economia nacional.

El papel de las exposiciones frente a soberanos en el ambito de la politica monetaria

Las exposiciones frente a soberanos afectan a la politica monetaria fundamentalmente de dos formas. En
primer lugar, cumplen un cometido en la aplicacion de dicha politica, que por lo general conlleva
operaciones con deuda publica y pasivos del banco central. En segundo lugar, la deuda soberana suele
contribuir a la transmision de la politica monetaria a través de los mercados financieros, por ejemplo al
servir de colateral en los mercados de repos o por la citada valoracion de los activos financieros a partir
de la de la deuda publica.

22 Comité sobre el Sistema Financiero Global (1999).
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Los cambios en la politica monetaria se implementan a menudo por medio de operaciones de
mercado abierto, que pueden incluir reservas en bancos centrales o la emisidn de certificados de tesoreria
de estas entidades y de valores por los que se intercambian dichas reservas.

Las reservas en bancos centrales suelen incrementarse con las operaciones de provision de
liquidez y disminuir con las operaciones de absorcidn de liquidez. De forma similar, los bancos centrales
pueden emitir certificados de tesoreria o vender divisas para absorber liquidez, y viceversa.

Los bonos de gobiernos centrales son utilizados con frecuencia como colateral por contrapartes
admisibles para obtener financiacion de bancos centrales. Ademas, en general las compras directas de
activos por parte de bancos centrales incluyen fundamentalmente deuda soberana. Aunque los bancos
centrales podrian utilizar distintos activos financieros para gestionar el volumen de reservas que los bancos
comerciales mantienen en la autoridad monetaria, el uso de titulos soberanos tiene ventajas sobre otras
alternativas para la aplicacién de la politica monetaria. Dado el tamafio relativamente amplio y la elevada
liquidez de los mercados de deuda soberana, los bancos centrales pueden llevar a cabo grandes
operaciones sin alterar los mercados ni la liquidez?*. Es mas, al utilizar titulos soberanos en lugar de unos
pocos activos privados cotizados publicamente para implementar las operaciones de mercado abierto, los
bancos centrales no distorsionan la asignacién del capital privado en la economia®. Por lo tanto, en
muchas jurisdicciones los bonos del gobierno tienen un papel protagonista en la implementacién de la
politica monetaria y en las primeras etapas del proceso de transmision.

Los bonos del gobierno central también son importantes en la transmision de la politica
monetaria a la economia real. Cuando han de calcular el valor actual de proyectos de inversion o el valor
de pagos financieros futuros, los inversores suelen utilizar los rendimientos de la deuda publica como
representacion de las «tasas de interés libres de riesgo». Ademas, por su condicion de referencia, los
rendimientos de la deuda publica afectan directamente a los costes de financiacion en el mercado de las
empresas. Los bonos del gobierno central también cumplen un importante cometido en el proceso de
intermediacidn bancaria, con repercusiones en la oferta y el coste del crédito bancario. Como ya se ha
mencionado, en muchas jurisdicciones los bancos mantienen en cartera bonos soberanos con fines de
gestion de liquidez. Estos bonos se utilizan de forma generalizada para obtener financiacién en mercados
de repos, lo que facilita la transformacién de vencimientos y el flujo de crédito a la economia real.

El papel de las exposiciones frente a soberanos en el ambito de la politica fiscal

Por definicidn, las estrategias de politica fiscal basadas en la utilizacion del déficit para financiar el gasto
publico dependen de la emision de bonos soberanos. Las caracteristicas de «estabilizador automatico» de
la politica fiscal también podrian generar una dependencia de la financiacion mediante deuda en
determinados momentos del ciclo econdmico. En principio, disponer de mercados internos de deuda
publica bien desarrollados es un requisito previo para algunas formas de politica fiscal. En particular, contar
con mercados de bonos soberanos profundos y liquidos permite a los gobiernos financiar parte de su
gasto mediante la emision de deuda a un coste minimo.

Para facilitar la emisién de deuda publica, las autoridades fiscales tratan de garantizar la existencia
de un mercado de bonos soberanos suficientemente liquido, con una base de inversores profunda y
diversificada. Aunque la actual composicién de la base de inversores de los mercados de deuda publica
varia entre paises (Grafico 7), los bancos representan una parte importante de esa base en muchos paises,
ya sea como inversores directos o como creadores de mercado e intermediarios en los mercados primarios
de deuda publica. En las jurisdicciones en las que los bancos poseen solo un porcentaje reducido de la

2 Algunos bancos centrales se abstienen de utilizar sus propios valores a fin de evitar la fragmentacion del mercado local y

cualquier reduccién consiguiente de la liquidez del mercado.

% Véase Greenspan (2001).
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deuda publica, hay otros inversores clave, como instituciones financieras no bancarias nacionales y
extranjeras (compafias de seguros, fondos de pensiones y fondos de inversion, entre otras), gobiernos
extranjeros (por ejemplo, como parte de sus reservas de divisas) y bancos centrales.

Grafico 7: Base de inversores en deuda publica (% de deuda publica pendiente)®@®

[ Foreign official sector [ Foreign non-bank financial institutions
W Foreign banks @ Central bank
B Domestic non-bank financial institutions B Domestic banking sector

100% 1009

80% 1 80%

60% I 1 60%

40% 1 40%

20% 1 20%

0% 0%

Brazil
Korea

>
]
=

China
Turkey
Australia
Russia
Spain
Japan
India
Germany
Netherlands
South Africa
Belgium
Canada
France
Argentina
Sweden
Indonesia
Switzerland
Mexico
United States
United Kingdom

Fuentes: FMI; célculos del Comité de Basilea.

(a) En T4 2015.

(b) Activos frente a administraciones publicas nacionales con arreglo a la definicion de deuda del gobierno general del FMI, que incluye
el gobierno central y los gobiernos estatales/regionales y locales.

Heterogeneidad y normas internacionales

El Comité reconoce que las funciones especificas atribuidas a las exposiciones frente a soberanos pueden
variar entre jurisdicciones como consecuencia de la heterogeneidad de los modelos de negocio de los
bancos, las estructuras del mercado y los saldos macrofinancieros. Por ejemplo, aunque las actuales
posiciones bancarias frente a soberanos son por lo general més reducidas que antes (Graficos 8 y 9), puede
haber diferencias significativas entre jurisdicciones.
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Grafico 8: Activos bancarios frente a emisores de deuda publica nacional — economias
avanzadas (% de los activos)@®
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El analisis del tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos que ha llevado a cabo
el Comité trataba de conjugar las ventajas de normas prudenciales minimas armonizadas a nivel mundial
con caracteristicas especificas de las jurisdicciones.

P2.  ;Existen otras funciones de las exposiciones frente a soberanos en los mercados financieros y
en la economia en su conjunto que sean relevantes para su tratamiento regulador prudencial?
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Capitulo 4: La regulacion actualmente vigente de las exposiciones frente
a soberanos

El presente capitulo explica sucintamente el actual tratamiento regulador de las exposiciones frente a
soberanos en el marco de Basilea. Aborda el tratamiento de las exposiciones frente a soberanos en el
marco ponderado por riesgo (incluidos el riesgo de crédito y el de mercado), el marco de grandes
exposiciones, el marco del coeficiente de apalancamiento y las normas de liquidez?®.

En la mayoria de los casos, el tratamiento vigente es mas favorable que el prescrito para el resto
de clases de activos (Cuadro 3). Especialmente destacable es la discrecionalidad nacional en el marco
ponderado por riesgo, que permite a las jurisdicciones aplicar una ponderacién por riesgo preferente a
las exposiciones frente a soberanos denominadas y financiadas en moneda local. Ademas, a dia de hoy
las exposiciones frente a soberanos no estan incluidas en el marco para las grandes exposiciones al riesgo.
Por ultimo, no se aplican limites o descuentos a las exposiciones frente a soberanos locales que son
admisibles como activos liquidos de alta calidad (HQLA) en el marco de las normas de liquidez. En cambio,
las exposiciones frente a soberanos si estan incluidas en el marco del coeficiente de apalancamiento.

Cuadro 3: Resumen del actual tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos

Riesgo de crédito: método estandar

e Tabla de valores basada en calificaciones.
e Discrecionalidad nacional para aplicar una ponderacion preferente por riesgo de incumplimiento a las
exposiciones frente a soberanos denominadas y financiadas en la moneda local.

Riesgo de crédito: método basado en calificaciones internas (IRB)

e Exencion de la aplicacién de la PD minima del 0,03% para las exposiciones frente a soberanos.

Riesgo de crédito: marco de mitigacion del riesgo de crédito

e Discrecionalidad nacional para aplicar un descuento cero para operaciones de tipo repo con deuda
soberana y participantes esenciales del mercado.

Marco revisado para el riesgo de mercado

e Método estandar: discrecionalidad nacional para aplicar un requerimiento preferente por riesgo de
incumplimiento a las exposiciones frente a soberanos denominadas y financiadas en la moneda local.

e Método basado en modelos internos: las exposiciones frente a soberanos se incluyen en modelos,
incluidos los modelos de riesgo de incumplimiento.

Marco para grandes exposiciones al riesgo

e Exencion de las exposiciones frente a soberanos.

Marco del coeficiente de apalancamiento

e Inclusion de las exposiciones frente a soberanos.

Normas de liquidez

e No hay limites para el volumen de deuda soberana admisible como activos liquidos de alta calidad y
no se aplican descuentos.

% El marco ponderado por riesgo de Basilea II puede consultarse en www.bis.org/publ/bcbs128 es.pdf. El marco para las
grandes exposiciones puede consultarse en www.bis.org/publ/bcbs283 es.pdf. El marco del coeficiente de apalancamiento
puede consultarse en www.bis.org/publ/bcbs270 es.pdf. Las normas de liquidez pueden consultarse en
www.bis.org/publ/bcbs238 es.pdf y www.bis.org/bcbs/publ/d295 es.pdf.
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Marco ponderado por riesgo

El marco de capital ponderado por riesgo establece requerimientos de capital para exposiciones frente a
soberanos con el fin de mitigar el riesgo de crédito y el riesgo de mercado. En ambos casos, el marco
estipula actualmente un tratamiento mas favorable para las exposiciones frente a soberanos que para
otras clases de activos.

El marco del riesgo de crédito comprende un método estandar y un método basado en
calificaciones internas (IRB).

Método estandar para el riesgo de crédito

En virtud del actual método estandar, las exposiciones frente a soberanos se definen como exposiciones
frente a gobiernos centrales, bancos centrales, organizaciones internacionales, determinados bancos
multilaterales de desarrollo y, sujeto a la discrecionalidad nacional, determinadas entidades del sector
publico (PSE) distintas del gobierno central. Los activos frente a otras PSE se tratan como las exposiciones
frente a bancos.

Las exposiciones frente a soberanos y bancos centrales se ponderan por riesgo en funcién de
una tabla de valores basada en calificaciones (Cuadro 4). En lugar de utilizar esta tabla, los supervisores
pueden optar por reconocer las calificaciones de riesgo pais asignadas por agencias de crédito a la
exportacién que cumplan determinados requisitos?’. Esta tabla es de aplicacién a las exposiciones frente
a soberanos denominadas en la moneda local del emisor y en cualquier moneda extranjera.

Cuadro 4: Tabla de valores del método estandar vigente para exposiciones frente a emisores
soberanos y bancos centrales

Calificacion AAA A+ BBB+ BB+ Inferior Sin
crediticia hasta A- | hasta A- | hasta BBB- hasta B- a B- calificar
Ponderacion por | . 20% 50% 100% 150% 100%
riesgo

A discrecién de cada jurisdiccidn, puede aplicarse una ponderacién por riesgo mas baja a las
exposiciones de un banco frente al soberano (o banco central) de su pais de constitucién denominadas
en moneda local y financiadas en esa moneda . Cuando se haga uso de esta discrecionalidad, otras
autoridades supervisoras nacionales también podran permitir a sus bancos aplicar la misma ponderacién
por riesgo a sus exposiciones en moneda local frente a ese soberano (o banco central) financiadas en esa
moneda?’. En la practica, todos los miembros del Comité ejercen actualmente su capacidad discrecional y
fijan una ponderacién por riesgo del 0%. En promedio, la ponderacién por riesgo de los bancos para
exposiciones frente a gobiernos centrales (incluidas exposiciones tanto en moneda local como en divisas)
en virtud del método estandar se sitGa actualmente en torno al 3%*.

7 Véanse los parrafos 53 y 55 del marco de Basilea II.

% Esto significa que los correspondientes pasivos del banco también estarian denominados en la moneda local. La rebaja de la
ponderacion por riesgo puede extenderse también a la ponderacion por riesgo del colateral y de las garantias.

% Véase el parrafo 54 del marco de Basilea IL

30 Para una muestra de 142 bancos con actividad internacional, al final de junio de 2016.
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Los activos frente a PSE distintas del gobierno central se ponderan por riesgo como las
exposiciones frente a bancos. Sujeto a la discrecionalidad nacional, los activos frente a ciertas PSE
nacionales también podran considerarse como activos frente a los emisores soberanos de los Estados en
los que estén radicadas las PSE. Cuando se haga uso de esta discrecionalidad, otros supervisores
nacionales podran permitir que sus bancos ponderen del mismo modo los activos frente a dichas PSE3L.

A los activos frente al Banco de Pagos Internacionales, el Fondo Monetario Internacional, el Banco
Central Europeo y la Comision Europea se les puede asignar actualmente una ponderacién por riesgo del
0%. Asimismo, se aplica una ponderacion por riesgo del 0% a activos frente a bancos multilaterales de
desarrollo (BMD) con una elevada calificacién crediticia que cumplen una serie de criterios establecidos
por el Comité3,

Cuando calculan el grado de mitigacién del riesgo de crédito (CRM) que proporcionan las
operaciones con colateral, los supervisores pueden optar, siempre que se cumplan determinadas
condiciones, por aplicar un descuento cero a las operaciones de tipo repo en las que la contraparte sea un
participante esencial del mercado®.

Método IRB para el riesgo de crédito

En virtud del método IRB, las exposiciones frente a soberanos se tratan por lo general de forma similar a
las exposiciones frente a empresas y bancos. Sin embargo, las estimaciones de la probabilidad de
incumplimiento (PD) de las exposiciones frente a soberanos no estan sujetas al minimo del 0,03% que si
se aplica al resto de clases de activos®*. En promedio, las ponderaciones por riesgo de los bancos para sus
exposiciones frente a gobiernos centrales (incluidas exposiciones en moneda local y en divisas) en virtud
del método basado en calificaciones internas se sitdan actualmente en torno al 6,5%%.

Marco de riesgo de mercado

El marco revisado para el riesgo de mercado incluye un método estandar y un método basado en modelos
internos.

El requerimiento de capital calculado con arreglo al método estandar es la suma de tres
componentes: el requerimiento de capital para el riesgo de incumplimiento, los requerimientos de capital
con arreglo al método basado en sensibilidades y el suplemento por riesgo residual. A discrecion de las
distintas jurisdicciones, los activos frente a soberanos, PSE y BMD pueden estar sujetos a una ponderacion
por riesgo de incumplimiento del 0%. Cuando se calculan los requerimientos de capital por los riesgos de
tasa de interés general y de diferencial de rendimiento no se aplica un tratamiento preferente a las
exposiciones frente a soberanos.

Con arreglo al método basado en modelos internos, los bancos estan obligados a incluir las
exposiciones frente a soberanos de la cartera de negociacion en sus modelos, incluidos los modelos para
requerimientos por riesgo de incumplimiento?®.

31 Véanse los parrafos 57 y 58 del marco de Basilea II.

32 Véanse los parrafos 56 y 59 del marco de Basilea II.

3 Véase el parrafo 170 del marco de Basilea IL

34 Véase el parrafo 285 del marco de Basilea IL

3 Para una muestra de 142 bancos con actividad internacional, al final de junio de 2016.

% Véase el parrafo 186(c) del marco revisado para el riesgo de mercado.
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Marco para grandes exposiciones al riesgo

Las exposiciones de los bancos frente a soberanos y bancos centrales estan exentas en el marco para
grandes exposiciones al riesgo. Esta exencion se aplica también a las PSE que reciben tratamiento de
soberanos con arreglo al marco de capital ponderado por riesgo. Asimismo, cualquier parte de una
exposicion al riesgo garantizada por soberanos, o avalada por instrumentos financieros emitidos por ellos,
quedaria igualmente excluida del ambito de aplicacion de este marco en la medida en que se cumplan los
criterios de admision para el reconocimiento de la mitigacion del riesgo de crédito®.

Marco del coeficiente de apalancamiento

Como es légico dada su naturaleza, el coeficiente de apalancamiento incluye todos los activos en balance
en la medida de la exposicion, también las exposiciones frente a soberanos®®. Tal como establece la
normativa de Basilea III recientemente finalizada por el Comité, en virtud de la discrecionalidad nacional y
con miras a facilitar la aplicacién de las politicas monetarias, una jurisdiccion puede optar por excluir
temporalmente las reservas en bancos centrales de la medida de la exposicion del coeficiente de
apalancamiento en circunstancias macroecondémicas excepcionales. Con el fin de mantener el mismo nivel
de resiliencia que proporciona el coeficiente de apalancamiento, las jurisdicciones que hagan uso de esta
capacidad discrecional también deberan incrementar proporcionalmente el calibrado del requerimiento
minimo del coeficiente de apalancamiento para compensar los efectos de la exencion de las reservas en
bancos centrales. La contribucion del coeficiente de apalancamiento a la mitigacion del riesgo soberano
depende de hasta qué punto este coeficiente constituya la restriccidon de capital vinculante para los
bancos.

Normas de liquidez

Las normas de liquidez —el Coeficiente de cobertura de liquidez (LCR) y el Coeficiente de financiacién
estable neta (NSFR)— garantizan que los bancos tengan un perfil de financiacion estable en lo que
respecta a la liquidez de sus activos y un fondo de HQLA suficiente para hacer frente a situaciones de
tension de liquidez a corto plazo.

El fondo de HQLA admisibles incluye activos de Nivel 1 y de Nivel 2. Los activos de Nivel 1
comprenden distintos valores soberanos y exposiciones frente a soberanos3’. Los activos de Nivel 2
también pueden incluir algunos valores soberanos, ademas de otras clases de activos*. Mientras que los
activos de Nivel 2 estan sujetos a descuentos y no pueden representar mas del 40% del fondo HQLA, a los
de Nivel 1 no se les aplican descuentos ni restricciones, puesto que su capacidad de generacion de liquidez
permaneceria intacta incluso en periodos de graves tensiones idiosincrasicas y del mercado. Ademas, pese
a que los bancos estan obligados a diversificar sus HQLA dentro de cada clase de activos, esta norma no
es de aplicacién a la deuda soberana de la jurisdiccion de origen del banco o de la jurisdiccién donde el
banco opera, a las reservas en el banco central, a los empréstitos de bancos centrales ni al efectivo®!.

37 Véase el parrafo 61 del marco para las grandes exposiciones al riesgo.
3 Véase el parrafo 15 del marco del coeficiente de apalancamiento.

39 Véase el parrafo 50 del marco LCR.

40 Véase el parrafo 52 del marco LCR.

41 Véase el parrafo 44 del marco LCR.
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Segundo Pilar

Aunque el actual marco del Segundo Pilar no incluye orientaciones concretas relativas al riesgo soberano,
si obliga a bancos y supervisores a centrarse en tipos especificos de riesgos (en el marco del proceso de
revision supervisora en general), incluido el riesgo de tasas de interés en la cartera de inversion y el riesgo
de concentracién del crédito. Ademas, los Principios para la realizacion y supervision de pruebas de tension
del Comité tienen por objeto perfeccionar y fortalecer las pruebas de tensién que realizan los bancos y su
evaluacién por los supervisores®.

Tercer Pilar

El marco de divulgacién revisado del Tercer Pilar incluye algunos requisitos de divulgacién especificos
para exposiciones frente a soberanos*. Por ejemplo, el actual marco obliga a los bancos a divulgar los
importes y los activos ponderados por riesgo de sus exposiciones frente a soberanos. Los bancos que
emplean el método IRB deben divulgar igualmente los promedios de PD, LGD y vencimiento de sus
exposiciones frente a soberanos. También se aplican requisitos parecidos a las exposiciones frente a
soberanos en los formularios de divulgacion del riesgo de crédito de contraparte.

42 Disponibles en www.bis.org/publ/bcbs155 es.pdf.

4 Disponible en www.bis.org/bcbs/publ/d309 es.pdf.
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Capitulo 5: Ideas sobre el tratamiento regulador de las exposiciones
frente a soberanos

Concluido el repaso al tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos actualmente vigente,
el presente capitulo analiza algunas ideas para su revisién.

En el Cuadro 5 se resumen las ideas sobre el tratamiento regulador de las exposiciones frente a
soberanos que se han debatido durante la revision del Comité. Entre ellas se incluye la supresion total del
método IRB para exposiciones frente a soberanos, la imposicion de ponderaciones por riesgo estandar
positivas para la mayor parte de esas exposiciones (y, por lo tanto, la supresion de la actual discrecionalidad
nacional para fijar una ponderacion por riesgo preferente para las exposiciones frente a soberanos
denominadas y financiadas en la moneda local del emisor), la introduccién de suplementos marginales de
ponderacién por riesgo para mitigar el riesgo de concentracion y la supresion de la capacidad discrecional
nacional para aplicar un descuento cero a las operaciones de tipo repo con deuda soberana. El Comité
debatié también ideas relacionadas con la introduccién de orientaciones especificas del Segundo Pilar
sobre el seguimiento, las pruebas de tensidn y la respuesta supervisora al riesgo soberano, asi como
requisitos de divulgacién del Tercer Pilar especificos para exposiciones frente a soberanos.

Cuadro 5: Resumen de ideas sobre el tratamiento regulador de las exposiciones frente a
soberanos

Definicion de soberanos

e Las exposiciones frente a soberanos se dividen en exposiciones frente a gobiernos centrales, bancos centrales
y otras entidades soberanas.

e Sise cumplen determinadas condiciones, las exposiciones frente a otras entidades soberanas pueden tratarse
como exposiciones frente a gobiernos centrales.

Revisiones al marco ponderado por riesgo

e Supresion del método IRB para las exposiciones frente a soberanos.

e Ponderaciones por riesgo estandar positivas para la mayoria de las exposiciones frente a soberanos en las
carteras de inversién y de negociacion (excepto para exposiciones frente a bancos centrales denominadas en
la moneda local del banco central y exposiciones frente a bancos centrales en paises en los que la politica
monetaria se centre en el tipo de cambio); supresion de la discrecionalidad nacional para aplicar una
ponderacion por riesgo preferente a las exposiciones frente al gobierno central nacional.

Mitigacion del riesgo de concentracion

e Introduccién de un suplemento marginal de ponderacion por riesgo para mitigar el riesgo de concentracion
para la mayor parte de las exposiciones frente a soberanos (a excepcién de las exposiciones frente a bancos
centrales denominadas en la moneda local del banco central y las exposiciones frente a bancos centrales en
paises en los que la politica monetaria se centre en el tipo de cambio).

e Como dispone el actual marco para grandes exposiciones al riesgo, las entidades distintas del gobierno central
estan sujetas a un limite para grandes exposiciones del 25% del capital de Nivel 1.

Revisiones al marco de mitigacién del riesgo de crédito

e Supresion de la discrecionalidad nacional que permite aplicar un descuento cero a las operaciones de tipo
repo con deuda soberana.

Orientacién adicional del Segundo Pilar

e  Orientacion sobre el seguimiento, las pruebas de tension y las respuestas supervisoras al riesgo soberano.

Requisitos adicionales de divulgacion de informacion del Tercer Pilar

e Requisitos de divulgacion sobre las exposiciones y activos ponderados por riesgo frente a soberanos por
jurisdiccion, moneda de denominacion y clasificacion contable.
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Definicién de entidades soberanas

Como se indica en el Capitulo 4, el actual marco regulador aplica una definicién bastante abierta de
exposiciones frente a soberanos. Por ejemplo, el actual método estandar de Basilea II para el riesgo de
crédito alude a activos frente a «soberanos», «bancos centrales» y «entidades del sector publico (PSE)
distintas del gobierno central» sin entrar en detalles. Las exposiciones frente a soberanos y bancos
centrales reciben un tratamiento propio. En algunos casos, las exposiciones frente a PSE distintas del
gobierno central pueden ser tratadas como exposiciones frente al soberano en lugar de como
exposiciones frente a un banco.

La actual definicion de exposiciones frente a soberanos trata de reflejar las diferencias en los
marcos juridicos e institucionales de las distintas jurisdicciones. Sin embargo, también puede dar lugar a
distintas interpretaciones por parte de bancos y jurisdicciones, sobre todo en lo que respecta a las PSE
distintas del gobierno central a las que se aplica el tratamiento de exposiciones frente a soberanos. Estas
dispares interpretaciones también se han puesto de relieve en el programa de evaluacién de la
conformidad reguladora del Comité, destinado a evaluar si el marco de Basilea se aplica de manera
uniforme.

En aras de una mayor claridad en la definicidon y uniformidad en la implementacién, el Comité
examind la idea de especificar mas las definiciones de las distintas entidades soberanas y las condiciones
en las que las entidades distintas del gobierno central podrian tratarse como entidades del gobierno
central a los efectos del marco regulador.

Més concretamente, el Comité debatid la posibilidad de definir el conjunto de entidades
soberanas de la siguiente forma:

(i) Las exposiciones frente a un banco central se definen como exposiciones frente a una entidad
responsable de la supervision o la aplicacién de la politica monetaria de un Estado o un grupo
de Estados*.

(i) Las exposiciones frente a un gobierno central se definen como exposiciones frente a un
gobierno de un Estado que esta facultado para recaudar impuestos, pedir dinero en préstamo y
emitir moneda a través de un banco central, que puede ser el del propio Estado o el de una unién
monetaria a la que este pertenezca. Este gobierno posee poderes autbnomos que le permiten
generar ingresos suficientes con cargo al producto econémico y a los recursos de la jurisdiccion.
A su vez, estas facultades sustentan la capacidad del gobierno central para hacer frente a sus
obligaciones financieras. Toda restriccion de los poderes del gobierno central ha sido
autoimpuesta por medio de tratados u otros acuerdos juridicos y no puede ser modificada de
forma unilateral por otra parte. Los Estados gobernados por un gobierno central son
mutuamente excluyentes, lo que significa que cada Estado puede estar representado por un
Unico gobierno central.

(iii) Las exposiciones frente a otras entidades soberanas se definen como exposiciones frente a una
de las siguientes entidades:

e un gobierno subnacional, definido como el gobierno de una parte geograficamente
definida de un Estado con competencias de recaudacidon de impuestos y endeudamiento.
Este gobierno posee poderes autébnomos delegados que le permiten generar ingresos
suficientes con cargo al producto econdmico y a los recursos de su zona de influencia. A su
vez, estas facultades sustentan la capacidad del gobierno subnacional para hacer frente a
sus obligaciones financieras;

4 Esta definicion incluye al Banco Central Europeo y a los bancos centrales de las jurisdicciones pertenecientes a la zona del euro.
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e una entidad del sector piiblico, definida como una organizacién: (i) creada por un gobierno
central o subnacional; (ii) propiedad en todo o en parte de un gobierno central o subnacional
o que lleva a cabo funciones del gobierno en cumplimiento de la legislacion; (iii) respaldada
por un gobierno central o subnacional; y (iv) que rinde cuentas a un gobierno. Siempre que
se cumplan estos criterios, las PSE pueden incluir empresas comerciales y no comerciales y
organismos administrativos. Los bancos podrian tratar las exposiciones frente a PSE
bancarias como exposiciones frente a PSE, en lugar de como exposiciones frente a entidades
bancarias.

Ademas, el Comité debatid la idea de definir las exposiciones frente a soberanos en moneda
local como exposiciones frente a una entidad soberana (segun la definicién anterior) que estan
denominadas y financiadas en la moneda de la entidad soberana. Las exposiciones que no cumplan este
requisito se considerarian exposiciones frente a soberanos en moneda extranjera.

Al considerar el papel de la moneda de denominacién en el tratamiento de las exposiciones
frente a soberanos, el Comité debatié la idea de que las exposiciones frente a soberanos denominadas en
una moneda distinta de la del soberano en cuestién entrafian riesgos relativamente mas altos que las
denominadas en su propia moneda. Ademas, las exposiciones frente a gobiernos centrales denominadas
en la moneda del soberano suelen tener un papel destacado en los mercados financieros. Histéricamente,
el requerimiento de financiar las exposiciones frente a soberanos en la misma moneda de la exposicién
para poder acogerse a una ponderacion por riesgo preferente tenia por fin mitigar el riesgo de tipo de
cambio. En la practica, el Comité observd que las fuentes de financiacién son en cierta forma fungibles y
no estan necesariamente vinculadas a activos especificos. El Comité debatié también si el marco para el
riesgo de mercado capitaliza suficientemente los riesgos de tipo de cambio, incluso cuando se derivan de
exposiciones en la cartera de inversidon. Observé que puede haber consideraciones de conjunto que
podrian justificar un tratamiento ponderado por riesgo diferente para las exposiciones frente a soberanos
gue estan denominadas y también financiadas en la moneda del emisor.

De acuerdo con esta definicion de entidades soberanas, los supervisores estarian facultados para
tratar las exposiciones bancarias frente a entidades soberanas como exposiciones frente a un gobierno
central si se cumplen los criterios de equivalencia de riesgo A o B que se explican a continuacion:

Grupo A de criterios: criterios de autonomia (para gobiernos subnacionales exclusivamente)

Habrian de cumplirse los dos criterios siguientes:

(i) la otra entidad soberana tiene relevancia legislativa o constitucional dentro del Estado y posee
poderes constitucionales o derivados de actos legislativos que sustentan su capacidad auténoma
para generar suficientes impuestos e ingresos exclusivamente a partir del producto econémico y
los recursos del gobierno subnacional con el fin de hacer frente a sus obligaciones financieras y
mitigar la probabilidad de incumplimiento. Esto puede incluir poderes independientes para
recaudar impuestos e incrementar ingresos, expropiar bienes o generar ingresos con arreglo a
su derecho preferente sobre la riqueza nacional; y

(i) los poderes de la otra entidad soberana son independientes de otros niveles del gobierno: la
delegaciéon de estas competencias ha de estar consagrada claramente en disposiciones
legislativas o constitucionales. Ha de ser imposible que otros niveles de gobierno reduzcan o
supriman unilateralmente estos poderes delegados, con arreglo a las disposiciones legales o
constitucionales de su gobierno central.

Grupo B de criterios: criterios de respaldo (para gobiernos subnacionales y PSE)

Los supervisores pueden permitir a los bancos tratar las exposiciones frente a otras entidades soberanas
como exposiciones frente a un gobierno central o gobierno subnacional auténomo si existen suficientes
disposiciones legislativas, constitucionales o de otro tipo que faciliten la transferencia de recursos
financieros u otros medios directamente de un gobierno central o gobierno subnacional auténomo
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concreto a la otra entidad soberana. Estas disposiciones han de ser suficientes para garantizar que la otra
entidad soberana tenga un flujo de ingresos que le permita hacer frente a sus obligaciones financieras y
mitigar la probabilidad de incumplimiento. Dichas disposiciones podrian adoptar la forma de un respaldo
completo, irrevocable e incondicional del gobierno central o del gobierno subnacional auténomo.

P3.  iQué opina sobre las ideas acerca de la definicién de exposiciones frente a soberanos que se
han explicado?

P4.  ;Estd de acuerdo en que la definicidn de exposiciones frente a soberanos locales deberia
basarse tanto en la moneda de denominaciéon de la exposicion como en la moneda de
denominacién de la financiacién? ;Cdmo se aplicaria esta definicidn en la practica?

P5.  ;Estd de acuerdo con el orden jerarquico propuesto para las distintas entidades soberanas y
con el principio de un posible criterio de equivalencia de riesgos para tratar determinadas
exposiciones frente a entidades distintas del gobierno central de la misma forma que las
exposiciones frente al gobierno central? ;Desea formular algin comentario sobre ese criterio?

Supresion del método IRB para las exposiciones frente a soberanos

Las reformas de Basilea III recientemente finalizadas por el Comité han sido el resultado de una revisién
estratégica del marco del capital ponderado por riesgo emprendida por el Comité para determinar hasta
qué punto logra un equilibrio adecuado entre la sencillez, la comparabilidad y la sensibilidad al riesgo. El
analisis del Comité, reforzado por las opiniones expresadas por una amplia variedad de partes interesadas,
puso de manifiesto ciertas dudas sobre la posibilidad de modelizar determinadas clases de activos de una
forma suficientemente sélida para el calculo de los requerimientos de capital regulador.

Esas clases de activos comparten determinadas caracteristicas, como la insuficiencia de datos
para la estimacién de los principales pardametros de riesgo (como la PD y la LGD), la insuficiencia de la
informacion en poder de los bancos, una ventaja comparativa insuficiente para evaluar el riesgo de esas
clases de activos y/o la falta de técnicas de modelizacion robustas y aceptadas y validadas de forma
general. En 2016, el Comité llevd a cabo una consulta sobre el tratamiento de algunas de estas clases de
activos y declard su intencidon de continuar revisando el tratamiento de las exposiciones frente a
soberanos®.

El Comité analiz6 posibles problemas relacionados con la capacidad de los bancos para modelizar
de forma sélida parametros de riesgo para las exposiciones frente a soberanos. Con el fin de aproximar el
tratamiento de las exposiciones frente a soberanos al de otras carteras con niveles bajos de
incumplimiento, considerd la idea de suprimir la posibilidad de utilizar el método IRB para exposiciones
frente a soberanos. Como se ha analizado en el Capitulo 2, se han dado casos de incumplimientos de
emisores soberanos, pero su frecuencia en comparacién con los impagos de otras clases de activos
dificulta la modelizacién prudente de los parametros de riesgo. El Comité debatid la necesidad de que
todos los bancos apliquen un método estandar alternativo apropiado si se suprime integramente el
método IRB para las exposiciones frente a soberanos. Al sopesar las ventajas de dicha supresion, el Comité
observd que una consideracién importante seria la incidencia de esa medida en los actuales
requerimientos de capital para exposiciones frente a soberanos.

El Comité deliber6 también sobre otra posibilidad: suprimir solo el método IRB avanzado y
conservar el método IRB basico para las exposiciones frente a soberanos.

4 El documento de consulta esta disponible en www.bis.org/bcbs/publ/d362.pdf.
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P6.

¢Esta de acuerdo en que los requerimientos de capital para exposiciones frente a soberanos no
pueden modelizarse de una forma sélida y en que, por lo tanto, dichas exposiciones deberian
estar sujetas a un tratamiento basado en el método estandar?

Tratamiento del método estandar para exposiciones frente a soberanos

El Comité debati6 ideas para revisar el actual tratamiento del método estandar para exposiciones frente a
soberanos de los bancos. Todos los bancos tendrian que utilizar un método revisado para calcular sus
requerimientos de capital para exposiciones frente a soberanos mantenidas tanto en la cartera de
inversién como en la cartera de negociacion (en el caso de estas Ultimas, en el marco del componente de
requerimientos por riesgo de incumplimiento para exposiciones frente a soberanos en virtud del método
estandar previsto en el marco revisado para el riesgo de mercado).

El debate sobre estas ideas pretendia lograr un equilibrio entre consideraciones de riesgo

prudenciales —especialmente, el hecho de que las exposiciones frente a soberanos conllevan riesgos
(como se indica en el Capitulo 2)— y otras consideraciones de conjunto. Asi, el Comité explord las
posibilidades de los siguientes tratamientos estandar:

46

47

28

Las exposiciones frente a bancos centrales denominadas en la moneda local del banco central
podrian estar sujetas a una ponderacién por riesgo del 0%. Las exposiciones frente a bancos
centrales en jurisdicciones donde las herramientas de politica monetaria se centren en el tipo de
cambio recibirian también una ponderacién por riesgo del 0%. El Comité considera que aplicar
ponderaciones por riesgo positivas a esas exposiciones podria obstaculizar la instrumentacion y
la transmisién de la politica monetaria.

Se suprimiria la actual capacidad discrecional nacional para aplicar una ponderacién por riesgo
mas baja a las exposiciones frente a soberanos denominadas y financiadas en la moneda local
de la entidad soberana (véase el Capitulo 4) tanto en la cartera de inversion como en la de
negociacion. Se tendria asi en cuenta el hecho de que las exposiciones frente a soberanos
entrafian riesgos. En términos mas generales, la supresidn de esta capacidad discrecional es
coherente con el planteamiento del Comité de eliminar gradualmente las discrecionalidades
nacionales disponibles en el marco de capital, con miras a mejorar la comparabilidad entre
jurisdicciones*®. El Comité debatié también si las exposiciones frente a gobiernos centrales
deberian recibir un tratamiento diferenciado del de las exposiciones frente a bancos centrales.

Las exposiciones frente a gobiernos centrales en la moneda local podrian estar sujetas a
ponderaciones por riesgo mas bajas que las exposiciones frente a gobiernos centrales en moneda
extranjera. Esto refleja la opinion del Comité de que ese tipo de exposiciones son relativamente
menos arriesgadas y ademas desempefan una funcién muy importante en los mercados
financieros (por ejemplo, en la gestidon de la liquidez). Estas ponderaciones por riesgo podrian
ser aplicables también a todas las exposiciones frente a BMD que reciben actualmente una
ponderacién por riesgo del 0%

Las exposiciones frente a gobiernos centrales en moneda extranjera podrian estar sujetas a
ponderaciones por riesgo mas altas que las de las mismas exposiciones en moneda local, pero
inferiores a las de otras exposiciones frente a soberanos para una calificacion crediticia dada.

Véase, por ejemplo, la reciente encuesta del Comité sobre el uso de discrecionalidades nacionales en el marco regulador,
disponible en www.bis.org/bcbs/publ/d297.pdf.

El tratamiento ponderado por riesgo para exposiciones frente a otros BMD esta previsto en el método estandar revisado para
el riesgo de crédito.
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) Las exposiciones frente a otras entidades soberanas que cumplan los dos criterios de equivalencia
de riesgos se tratarian como si fueran exposiciones frente al gobierno central. La ponderacién
por riesgo de una entidad que cumpla los criterios de «autonomia» podria estar determinada por
la calificacion crediticia de esa entidad. En cambio, para las entidades que cumplan los criterios
de «respaldo», la ponderacidén por riesgo podria determinarse en funcidén de la calificacién
crediticia del gobierno central o gobierno subnacional auténomo. Las exposiciones frente a otras
entidades soberanas que no cumplan los criterios de equivalencia podrian tratarse de una forma
bastante parecida a las exposiciones bancarias (en consonancia con el actual marco regulador).

El Cuadro 6 recoge un ejemplo de un posible tratamiento de método estandar para exposiciones
frente a soberanos. Se utiliza una tabla de valores, en la que las ponderaciones por riesgo para
exposiciones frente a una entidad soberana concreta varian en funcion de la calificacion crediticia externa
de la entidad soberana o, en las jurisdicciones cuya regulacién no permite el uso de calificaciones
crediticias externas, la calificacién de la clasificacién de riesgo-pais (CRC) determinada por la Organizacién
para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos (OCDE) Esta tabla podria utilizarse para fijar las
ponderaciones por riesgo de las exposiciones frente a soberanos en la cartera de inversion y para
determinar el componente de requerimiento por riesgo de incumplimiento para las exposiciones frente a
soberanos en la cartera de negociacién. El calibrado de las ponderaciones por riesgo de la tabla se incluye
exclusivamente a titulo ilustrativo.

Cuadro 6: Ejemplo de ponderaciones por riesgo estandar para exposiciones frente a

soberanos

e, Inferi BBB—
Calificacion externa AAA hasta A- BBB+ hasta BBB- nrerior ?, ono

calificada

CRC de la OCDE 0-2 3 4-7 y sin clasificar
Exposiciones frente a 0%
bancos centrales® °
Exposiciones frente a
gobiernos centrales en [0-31% [4-6]% [7-91%
moneda local®
Exposiciones frente a
gobiernos centrales en 10% 50% 100%
moneda extranjera®©
Otras entlddades 259 50% 100%
soberanas'@

(a) Definidas como exposiciones frente a bancos centrales denominadas y financiadas en moneda local y exposiciones frente a bancos
centrales en jurisdicciones en las que la politica monetaria se centra en el tipo de cambio. Otras exposiciones frente a bancos centrales
(por ejemplo, las exposiciones de renta variable frente a un banco central) deberian tratarse como exposiciones frente a gobiernos centrales
en moneda local o extranjera, dependiendo de la moneda de denominacién y de financiacion.

(b) Exposiciones en moneda local definidas como exposiciones denominadas y financiadas en la moneda de la entidad soberana. Incluye
exposiciones frente a otras entidades soberanas en moneda local que cumplen los criterios de equivalencia (autonomia o respaldo) y
organizaciones internacionales y BMD que actualmente reciben una ponderacion por riesgo del 0%. Los bancos deberian utilizar la
calificacion de la otra entidad soberana si se cumplen los criterios de «autonomia». Si se cumplen los criterios de «respaldo», los bancos
deberian usar la calificacion del gobierno central o gobierno subnacional auténomo.

(c) Incluye exposiciones frente a otras entidades soberanas en moneda extranjera que cumplen los criterios de equivalencia (autonomia o
respaldo). Los bancos deberian utilizar la calificacién de la otra entidad soberana si se cumplen los criterios de «autonomia». Si se cumplen
los criterios de «respaldo», los bancos deberian usar la calificacién del gobierno central.

(d) Cuando estén calificadas, en funcion de la calificacién de la entidad soberana o de su gobierno central (la que dé lugar a la mayor
ponderacién por riesgo).

Para reducir la utilizacién mecanica de calificaciones crediticias externas, el Comité considerd dos
medidas adicionales. La primera, que los bancos estén obligados a llevar a cabo un anlisis de debida
diligencia de sus exposiciones frente a soberanos para cerciorarse de que han tenido debidamente en
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cuenta toda la informacion disponible sobre las caracteristicas y el perfil de riesgo de sus contrapartes
soberanas. Los bancos tendrian que demostrar a sus supervisores que sus analisis de debida diligencia de
las exposiciones frente a soberanos han sido adecuados. Dichos analisis podrian dar como resultado la
aplicaciéon de una ponderacidn por riesgo mas alta que la determinada por la calificacién externa/CRC. Los
supervisores deben cerciorarse de que los bancos han llevado a cabo correctamente sus analisis de debida
diligencia, y cuando no sea asi, han de adoptar las medidas supervisoras necesarias.

En segundo lugar, el Comité debatid el papel de otros indicadores (distintos de calificaciones)
para evaluar la solvencia crediticia de las exposiciones frente a soberanos. En principio, estos indicadores
podrian incluir variables macroecondmicas, variables fiscales y agregados crediticios. Complementarian el
uso de calificaciones externas y de los analisis de debida diligencia de los bancos a la hora de determinar
las ponderaciones por riesgo para exposiciones frente a soberanos y podrian utilizarse como indicadores
para exposiciones frente a soberanos sin calificacién o reemplazar por completo a las calificaciones.

Este ejemplo de un tratamiento mediante un método estdndar para exposiciones frente a
soberanos trata de lograr un equilibrio entre la sencillez, la comparabilidad y la sensibilidad al riesgo,
ademas de otras consideraciones de conjunto. Proporciona cierto grado de sensibilidad al riesgo y
diferenciacion dentro de una tabla de valores relativamente sencilla con ponderaciones por riesgo
estandar. De esta forma se facilitaria la comparabilidad y también se reconoceria que las exposiciones
frente a soberanos entrafan riesgos, aplicando distintas ponderaciones por riesgo a entidades soberanas
diferentes y dentro de estas, pero conservando la posibilidad de aplicar una ponderacion del 0% a
determinadas exposiciones frente a soberanos (por ejemplo, exposiciones frente a bancos centrales) por
consideraciones de conjunto.

No obstante, también es posible disefiar un tratamiento estandar para exposiciones frente a
soberanos con otros parametros. Un ejemplo seria un método mas sensible al riesgo que se plasme en
una tabla de valores méas desagregada (por ejemplo, con mas categorias de calificacién). Por ejemplo,
dicha tabla podria basarse en la taxonomia de seis categorias que se emplea actualmente para las
exposiciones frente a soberanos en el método estandar (Cuadro 4), que podria ampliarse para incluir las
exposiciones frente a gobiernos centrales en moneda local y extranjera y las exposiciones frente a otras
entidades soberanas. Ademas, las exposiciones frente a «otras entidades soberanas» podrian desglosarse
en exposiciones frente a gobiernos subnacionales, PSE no comerciales y PSE comerciales. Asimismo, podria
trazarse una distincidén entre las exposiciones frente a gobiernos centrales y las exposiciones frente a
entidades soberanas que cumplen los criterios de equivalencia de riesgos (que no recibirian las mismas
ponderaciones por riesgo que las primeras). Este tipo de planteamiento tendria la ventaja de permitir una
mayor diferenciaciéon de riesgos entre entidades soberanas, pero podria traducirse en un tratamiento
regulador mas complejo de las exposiciones frente a soberanos.

Otro método podria adoptar la forma de una ponderacién por riesgo positiva Unica para todas
las entidades soberanas (excepto las exposiciones frente a bancos centrales). Este planteamiento seria mas
sencillo y evitaria tener que utilizar calificaciones crediticias externas para fijar las ponderaciones por
riesgo. Sin embargo, seria menos sensible al riesgo y no permitiria diferenciar los riesgos de las distintas
entidades soberanas.

En términos mas generales, el Comité debatid las interacciones entre las ideas que se han
planteado en los parrafos anteriores y otros aspectos del marco regulador. Por ejemplo, analizé la posible
necesidad de realizar algunos cambios no sustanciales en las normas de liquidez para adaptarlas a las
ideas recogidas en el presente documento de debate. Asi, la norma LCR vigente estipula que los activos
de Nivel 1 incluyen (entre otros) valores negociables de entidades soberanas a los que se asigna una
ponderacion del 0% en virtud del método estandar para el riesgo de crédito de Basilea II. En principio,
este criterio quedaria invalidado como consecuencia de las revisiones que se consideran en este
documento de debate, ya que la ponderacion por riesgo del 0% se asignaria a menos exposiciones frente
a soberanos. En la practica, el Comité no tiene la intencién de modificar el actual conjunto de activos
soberanos admisibles como activos de Nivel 1, ya que el marco LCR vigente reconoce ya como activos de
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Nivel 1 titulos de deuda soberana o de bancos centrales con ponderaciones por riesgo distintas del 0%
emitidos en moneda local*.

P7. iCémo cree que deberia disefarse y calibrarse un tratamiento mediante un método estandar
para las exposiciones frente a soberanos? ;Como deberia equilibrar sencillez, comparabilidad y
sensibilidad al riesgo un método de este tipo? ;Existen consideraciones de conjunto que
podrian justificar un tratamiento diferenciado para distintos tipos de entidades soberanas,
incluido el tratamiento diferenciado de las exposiciones frente a bancos centrales y gobiernos
centrales?

P8.  iQué funcién podrian desempenar los indicadores distintos de calificaciones en la fijacion de
ponderaciones por riesgo para exposiciones frente a soberanos en el posible método estandar?

Suplementos marginales de ponderacion por riesgo para mitigar el riesgo de
concentracion

El actual marco para las grandes exposiciones al riesgo aplica un limite del 25% del capital de Nivel 1 de
un banco a cualquier contraparte individual o grupo de contrapartes conectadas, tal como se indica en el
Capitulo 4. Sin embargo, las exposiciones frente a soberanos estan exentas de este tratamiento®. Como
consecuencia, el actual marco regulador no incluye ninguna medida estandar explicita para mitigar los
riesgos asociados con posiciones excesivas frente a soberanos.

Atendiendo a consideraciones de conjunto, el Comité debatid si procedia continuar eximiendo
de la aplicacion del marco para las grandes exposiciones al riesgo a todas las exposiciones frente a
gobiernos centrales, bancos centrales y otras entidades soberanas consideradas equivalentes a gobiernos
centrales por su nivel de riesgo. Las exposiciones frente a PSE no tratadas como exposiciones frente a
gobiernos centrales seguirian estando sujetas al marco para las grandes exposiciones al riesgo.

El Comité también estudio la posibilidad de introducir un tratamiento especifico para mitigar el
riesgo de concentracion asociado con exposiciones frente a gobiernos centrales y contrapartes
conectadas. Habida cuenta del actual nivel de posiciones bancarias frente a soberanos, que en parte refleja
los diversos cometidos que estas cumplen en los mercados financieros, se impone mantener la exencion
del marco para las grandes exposiciones a la que pueden acogerse las exposiciones frente a soberanos y
considerar otros métodos para evitar que los bancos tengan exposiciones muy concentradas frente a
emisores soberanos individuales. Por ejemplo, el Comité debatid ideas relacionadas con la introduccién
de suplementos marginales de ponderacion por riesgo, que se basarian en el volumen de las exposiciones
frente a soberanos de un banco en comparacién con su capital de Nivel 1.

El Cuadro 7 describe un ejemplo de la idea sobre suplementos marginales de ponderacion por
riesgo debatida por el Comité. Sus premisas fundamentales son las siguientes:

. las exposiciones frente a bancos centrales denominadas en la moneda local del banco central y
las exposiciones frente a bancos centrales en jurisdicciones en las que las herramientas de politica
monetaria se centran en el tipo de cambio no se incluirian al calcular las exposiciones frente a
soberanos de los bancos;

. de entrada, cada entidad soberana se trataria como una Unica contraparte. Las entidades
soberanas que cumplan los criterios de equivalencia de «respaldo» antes citados se tratarian
como un grupo de contrapartes soberanas conectadas, ya que ese respaldo podria deberse al

4 Véase el parrafo 50 de la norma LCR.

4 Las exposiciones frente a PSE que no reciben el mismo tratamiento que las exposiciones frente a soberanos si estan sujetas al

marco para las grandes exposiciones al riesgo.
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contagio de las dificultades econdmicas de una de esas entidades soberanas a otra de ellas. Las
entidades soberanas que cumplan los criterios de equivalencia de «autonomia» se tratarian como
entidades individuales;

) los bancos tendrian que calcular la suma del resto de sus exposiciones frente a una contraparte
soberana o a un grupo de contrapartes soberanas conectadas (mas informacién a continuacién)
y dividir esa cifra por sus recursos de capital de Nivel 1;

. a continuacion los bancos aplicarian los suplementos marginales de ponderacion por riesgo
pertinentes recogidos en el Cuadro 7 a sus exposiciones frente a una contraparte o un grupo de
contrapartes soberanas conectadas; y

. el perimetro de la contraparte soberana o del grupo de contrapartes soberanas conectadas se
basaria en la definicién de entidades soberanas y en los criterios de equivalencia de riesgos
recogidos en el presente documento. Mas concretamente, los bancos tendrian que calcular la
suma de todas sus exposiciones (en moneda local y extranjera) frente a una entidad de un
gobierno central y a cualquier otra entidad soberana que cumpla los criterios de equivalencia y
tratarian a estas entidades como un grupo de contrapartes soberanas conectadas.

Cuadro 7: Ejemplo de suplementos marginales de ponderacién por riesgo para exposiciones
frente a soberanos

Exposicion a un grupo de
contrapartes soberanas conectadas | < 100% 100-150% 150-200% 200-250% 250-300% >300%
(% del capital de Nivel 1)

Suplemento marginal de

., . 0% 5% 6% 9% 15% 30%
ponderacién por riesgo:

El Cuadro 8 ofrece un ejemplo de como se calcularian en la practica los suplementos marginales
de ponderacion por riesgo. Como se puede comprobar, la mecanica del método propuesto es muy similar
a la de un sistema de tipos impositivos marginales.

Otra opcion seria disefiar los suplementos marginales de ponderacién por riesgo como un factor
escalar multiplicativo de la ponderacion por riesgo para la exposicion frente a la contraparte soberana o
grupo de contrapartes soberanas conectadas. En un marco de ese tipo, las ponderaciones por riesgo de
las exposiciones frente a soberanos dependerian tanto del grado de riesgo de crédito como del grado de
riesgo de concentracion.
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Cuadro 8: Ejemplo del método de suplementos marginales de ponderacién por riesgo

Perimetro de las | Exposiciones frente a
Unidades contrapartes soberanos (% del
soberanas capital de Nivel 1)

Exposiciones frente a
soberanos

Suplemento marginal de
ponderacién por riesgo

Recursos de capital de Nivel 1 100

Gobierno central A 120 e 0% para primeras 100
unidades

e 5% para las 50 unidades

Entidades soberanas A que v (120+30)/100 = 150% siguientes
cumplen los criterios de 30

. . e Suplemento de
equivalencia de «respaldo» P

ponderacién por riesgo
medio efectivo del 1,67%

e 0% para primeras 100
unidades

Entidades soberanas A que e 5% para las 50 unidades

cumplen los criterios de 150 v 150/100 = 150% siguientes

equivalencia de «autonomia» e Suplemento de

ponderacién por riesgo

medio efectivo del 1,67%

e 0% para las primeras 100
unidades

e 5% para las 50 unidades
siguientes

Gobierno central B 200 v 200/100 = 200% e 6% para las 50 unidades
siguientes

e Suplemento de
ponderacién por riesgo
medio efectivo del 2,75%

En su debate sobre la posible incorporacién de suplementos marginales de ponderacién por
riesgo, el Comité traté de conjugar consideraciones de riesgo prudenciales y otras consideraciones de
estabilidad financiera para su disefio y calibrado. Por ejemplo, los suplementos de ponderacién por riesgo
ilustrativos que se han incluido en los cuadros anteriores se han calibrado a un nivel relativamente bajo,
pero aumentarian a un ritmo creciente en funcién de la concentracién de exposiciones frente a soberanos
de un banco. El objetivo de este planteamiento es desincentivar la acumulacién de grandes posiciones
frente a soberanos que puedan entrafar riesgos de concentracion especiales. Ademas, el umbral de
concentracién de exposiciones frente a soberanos inicial que se propone a efectos ilustrativos se ha fijado
en el 100%, un porcentaje que en términos generales representa el requerimiento medio de posiciones
en HQLA que un banco debe respetar para cumplir las normas de liquidez. Las posiciones frente a
gobiernos centrales y contrapartes conectadas por debajo de ese umbral no estarian sujetas a
suplementos marginales de ponderacion por riesgo. Este umbral inicial ilustrativo pretende reconocer las
diversas funciones que las exposiciones frente a gobiernos centrales desempefian en el sistema financiero,
como la satisfaccion de las necesidades de gestién del colateral y el cumplimiento de las normas de
liquidez y, al mismo tiempo, mitigar el riesgo de concentracién.

P9.  iQué opina sobre el método que establece suplementos marginales de ponderacidon por riesgo
para atenuar el riesgo de concentracion frente a emisores soberanos? ;Desea formular algin
comentario sobre el disefio, la desagregacién y el calibrado que podria tener ese método?
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Marco de mitigacion del riesgo de crédito

El marco de mitigacion del riesgo de crédito (CRM) reconoce determinadas técnicas para reducir el riesgo
de crédito de las exposiciones, que, por ejemplo, pueden tener una garantia o colateral de un tercero.
Como se indicdé en el capitulo anterior, el actual marco CRM permite a los supervisores aplicar
discrecionalmente un descuento cero a operaciones de tipo repo con participantes esenciales del mercado
si se cumplen determinadas condiciones®’, que incluyen la obligacién de que el colateral pueda acogerse
a una ponderacién por riesgo del 0% en virtud del método estandar.

Dado que las ideas para una posible revision del método estandar que se han analizado aplican
por lo general ponderaciones por riesgo positivas a las exposiciones frente a soberanos, el Comité debatio
sus consecuencias para la actual capacidad discrecional en el marco CRM en lo tocante a las operaciones
de tipo repo, que en su mayor parte resultaria superflua.

Por ejemplo, el Comité sopes¢ la posibilidad de suprimir la actual discrecionalidad del marco CRM
para operaciones de tipo repo. En tanto en cuanto los participantes en el mercado ya aplican descuentos
positivos a dichas operaciones, la supresion de la discrecionalidad acercaria el marco regulador a las practicas
del mercado. El Comité observé que si se suprimiera la capacidad discrecional de aplicar un descuento del
0%, los bancos estarian obligados a aplicar a esas operaciones uno de los métodos de mitigacion del riesgo
de crédito previstos en el marco revisado del método estandar para el riesgo de crédito.

P10. ;Cuales son las actuales practicas del mercado en lo que respecta a los descuentos aplicados
en las operaciones de tipo repo con deuda soberana? ;Considera que la actual opcién
discrecional de aplicar un descuento cero a las operaciones de tipo repo deberia eliminarse del
marco de mitigacion del riesgo de crédito?

Ejemplo de orientacion del Segundo Pilar

El Comité debatié ideas sobre una orientacion del Segundo Pilar que abordaria especificamente las
exposiciones frente a soberanos y se centraria en el seguimiento, las pruebas de tension y las respuestas
supervisoras a la cristalizacion del riesgo soberano. De aplicarse estas ideas, los bancos estarian obligados
a hacer un seguimiento de sus exposiciones frente a soberanos y a someterlas a pruebas de tensién que
permitieran detectar adecuadamente los riesgos asociados con ellas. La orientacion que se expone a
continuacion es un ejemplo de idea para mejorar el tratamiento del Segundo Pilar para las exposiciones
frente a soberanos.

Seguimiento del riesgo soberano

Los bancos podrian estar obligados a implantar politicas, sistemas y controles internos capaces de
identificar, medir, vigilar y controlar los riesgos derivados e sus exposiciones frente a soberanos. Se les
podria exigir que identifiquen inmediatamente cualquier deterioro del riesgo derivado de sus exposiciones
frente a soberanos con el fin de poder gestionar correctamente dichos riesgos. Asimismo, podrian estar
obligados a tomar todas las medidas necesarias (mejora del seguimiento, incremento de las provisiones y
reduccion de las posiciones, entre otras) en las exposiciones frente a soberanos correspondientes, en tanto
en cuanto los resultados de su evaluacion del riesgo lo justifiquen.

También podrian tener que revisar sus exposiciones frente a soberanos en busca de signos de
un aumento del riesgo de dificultades de los emisores. Ademas, los bancos podrian estar obligados a
establecer un conjunto de indicadores de exposicidon frente a soberanos y a evaluar periddicamente la
sensibilidad y la racionalidad de los supuestos basicos en los que se base su eleccién de indicadores

0 Véase el parrafo 170 del marco de Basilea IL
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esenciales utilizados para su sistema interno de medicion de capital. La identificacion y el seguimiento de
los riesgos derivados de las exposiciones frente a soberanos de los bancos deberian formar parte de sus
sistemas informaticos de gestiéon, con el fin de que tanto el consejo de administracién como la alta
direccién reciban puntualmente informacion relevante para gestionar de forma proactiva los riesgos
relacionados con tales exposiciones. El seguimiento de los indicadores de riesgo soberano ayudaria a los
bancos a comprender los fundamentos subyacentes a las exposiciones frente a soberanos.

Cuadro 9: Lista no exhaustiva de indicadores de seguimiento del riesgo soberano

Indicadores no fiscales Ejemplos

0] Indicadores basados en el mercado: e Calificaciones crediticias
proporcionan informacion sobre los riesgos de o Diferenciales de swaps de incumplimiento crediticio
crédito, de mercado y de liquidez derivados de

. ¢ Rendimientos de los bonos y diferenciales de
las exposiciones frente a soberanos.

rendimiento

e Variaciones de precios y diferenciales entre precio
comprador y precio vendedor de instrumentos
financieros o transacciones con deuda soberana
como exposicién o colateral subyacente

(i) Indicadores de profundidad del mercado: Los indicadores reflejan el tamafio y la frecuencia de
proporcionan informacién sobre en qué medida | las operaciones. Dos ejemplos:

la fragilidad del funcionamiento general de los
mercados de capital podria agravar los riesgos
derivados de las exposiciones frente a

e Volumen de negociacién (el nimero de operaciones
de compraventa de un instrumento financiero
durante un periodo de tiempo)

soberanos. . Iy . .

e Frecuencia de negociacién (el numero medio de
dias/horas que transcurren entre una transaccion de
compraventa y la siguiente)

(iii) Eventos activadores no convencionales: Correlacién observable entre eventos activadores no
proporcionan indicaciones de posibles efectos convencionales y variaciones significativas de:

adversos sobre los precios de instrumentos e Tamafio y frecuencia de grandes operaciones con

financieros o rebaJ.as dela cahﬂcaaoq crediticia instrumentos que tienen como subyacentes titulos
como consecuencia de un evento activador, soberanos antes y después del evento

como un anuncio importante de politica
monetaria o un anuncio/publicacion de politica
reguladora o supervisora.

e Acceso a mercados de financiacion
e Capacidad de mantenimiento de titulos en cartera
e Capacidad de creacién de mercado

Indicadores fiscales

(iv) Solidez econdémica ¢ Indicadores econdmicos (como el crecimiento del
PIB o el PIB per cépita)

v) Solidez presupuestaria e Finanzas publicas (por ejemplo, saldo
presupuestario en % PIB, deuda en % PIB, ingresos
en % PIB, balanza por cuenta corriente)

o Perfil y sostenibilidad de la deuda (vencimiento,
composicion por monedas, base de inversores,
informacion proporcionada por informes de
sostenibilidad de la deuda, etc.)

(vi) Solidez institucional Eficacia y previsibilidad de las politicas publicas, por
ejemplo:
e Solidez del ordenamiento juridico

e Riesgo politico

En el Cuadro 9 se incluye una lista no exhaustiva de indicadores de seguimiento. Los bancos
podrian estar obligados a cerciorarse de que su evaluacién del riesgo soberano no se basa exclusivamente
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en el uso mecanico de indicadores concretos y niveles de indicadores, sino que tiene en cuenta las
caracteristicas asociadas con los indicadores concretos y los factores de los que dependen los niveles de
esos indicadores, ya que estos pueden diferir entre jurisdicciones. En el andlisis deberan incluirse, si
procede, todos los factores y especificidades pertinentes de una jurisdiccidon. Los bancos podrian usar
calificaciones crediticias de la deuda soberana e informes de analistas y de organismos del sector oficial
para complementar sus evaluaciones crediticias internas.

Ademas, podrian tener que hacer un seguimiento, evaluar y mitigar también los riesgos derivados
de concentraciones de sus posiciones frente a soberanos. Las medidas para mitigar los riesgos generados
por las concentraciones de riesgos incluyen, entre otras, un seguimiento mas exhaustivo de las
exposiciones frente a soberanos de mayor riesgo y la diversificacién de esas posiciones siempre que sea
posible.

Pruebas de tension para el riesgo soberano

Los bancos podrian estar obligados a incluir los riesgos de exposiciones frente a soberanos significativas
en sus pruebas de tensién. Asimismo, podrian tener que considerar presiones simultaneas en indicadores
de riesgo de crédito, mercado y liquidez en el marco de sus pruebas de tensién generales para todo el
banco®. Esta informacion seria de gran utilidad para los procesos de planificacion del capital y la liquidez
de los bancos.

Los supuestos incorporados en los escenarios de tension para tener en cuenta los efectos de
tensiones del riesgo soberano podrian incluir:

(a) un deterioro de la solvencia crediticia de un soberano y su posible impago; y

(b) un deterioro de las condiciones de liquidez de los mercados de deuda soberana que afecte a
los precios de los instrumentos de deuda soberana negociados y a las transacciones que tienen
como subyacente o colateral deuda soberana (por ejemplo, los repos).

A continuacién se exponen ejemplos concretos de supuestos y metodologias de pruebas de
tensién que bancos y supervisores deberian aplicar a las exposiciones frente a soberanos mantenidas tanto
en la cartera de inversidon como en la cartera de negociacion.

(a) Riesgo de crédito/riesgo de crédito de contraparte

. Efecto sobre la suficiencia de capital de la recalificacién al alza o a la baja de las exposiciones
frente a soberanos, incluida la incidencia sobre los requerimientos de capital por riesgo de crédito
de contraparte en transacciones con contrapartes soberanas.

. Efecto sobre la suficiencia de capital de la adaptacion de los descuentos aplicables a los
instrumentos de deuda soberana utilizados como colateral para compensar el riesgo de crédito
y el riesgo de crédito de contraparte.

. Efecto sobre el resultado neto y la suficiencia de capital de incrementar las provisiones por
deterioro de exposiciones frente a soberanos mantenidas en la cartera de inversién (incluidas
exposiciones mantenidas como disponibles para la venta o hasta el vencimiento).

(b) Indicadores de riesgo de mercado y liquidez

) Efecto sobre los resultados de operaciones financieras y sobre la suficiencia de capital del ajuste
de valoracién de las posiciones ante cambios inesperados de los diferenciales de rendimiento de
la deuda soberana y variaciones de los rendimientos de otras clases de activos causados por un
deterioro del riesgo soberano e incrementos repentinos de las primas de liquidez. Esto incluye el

51 Conarreglo a lo previsto en el Principio 10 de los Principios para la realizacion y supervision de pruebas de tensién, que pueden

consultarse en www.bis.org/publ/bcbs155 es.pdf.
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efecto de los ajustes de valoracién de las posiciones mantenidas en la cartera de inversién como
disponibles para la venta.

. Efecto sobre la suficiencia de capital de cambios inesperados de los rendimientos de una
exposicion frente a soberanos con efectos de contagio a exposiciones correlacionadas en otras
clases de activos.

o Efecto sobre la capacidad para cumplir la regulacion en materia de liquidez por recalificaciones
crediticias de la deuda soberana que afecten a su clasificacion como activos liquidos de alta
calidad.

o Efecto sobre la posicién de liquidez de cambios de los flujos de caja previstos de exposiciones

frente a soberanos a lo largo de varios horizontes temporales.

(c) Costes y disponibilidad de financiacion

) Efecto sobre los costes de financiacién y, por consiguiente, sobre el resultado neto y la suficiencia
de capital de cualquier subida de las tasas de interés como consecuencia de ascensos de los
rendimientos de la deuda de un soberano en situacién de tensién.

. Efecto sobre la disponibilidad de financiacion por medio de operaciones de financiacién con
valores causado por el incremento de los descuentos aplicados en las transacciones de mercado
o la no aceptacion de deuda soberana como colateral.

Examen supervisor

Los supervisores podrian estar obligados a examinar la suficiencia de los sistemas de control interno y
gestién del riesgo utilizados por los bancos para vigilar y divulgar exposiciones frente a soberanos
significativas. Asimismo, podrian tener que examinar la magnitud de las exposiciones y concentraciones
de riesgo soberano de un banco, asi como la idoneidad de la evaluacion interna del banco sobre su
suficiencia de capital para tales exposiciones en virtud del Segundo Pilar. Estas evaluaciones deberian
incluir andlisis de las pruebas de tension realizadas por el banco.

Los supervisores podrian tener que realizar exhaustivas evaluaciones perioddicas del programa de
pruebas de tension de los bancos, abarcando categorias de riesgo y escenarios pertinentes. También
podrian estar obligados a verificar que las pruebas de tensién forman parte integral de la cultura general
de buen gobierno y gestion de riesgos del banco. La participacion del consejo de administracion y la alta
direccién en el establecimiento de objetivos para las pruebas de tension realizadas a las exposiciones
frente a soberanos, en la definicion de escenarios, en el andlisis de los resultados de las pruebas de tensién,
en la evaluacién de las posibles actuaciones y en la toma de decisiones es fundamental para garantizar
que las pruebas de tension se utilicen de forma correcta en la planificacién del capital y la gestion de
riesgos de los bancos. Los resultados de las pruebas de tension deberian contribuir a la toma de decisiones
estratégicas y fomentar el debate interno sobre supuestos como el coste, el riesgo y la velocidad a la que
podria captarse nuevo capital o llevarse a cabo la cobertura o venta de posiciones.

Los supervisores podrian estar obligados a examinar el conjunto de medidas correctivas previstas
por el banco para responder a los resultados de sus pruebas de tensidon y ser capaces de entender los
motivos de las posibles decisiones de la alta direccion. Los supervisores deberian cuestionar si tales
medidas serian viables en momentos de tension y si la institucion realmente estaria dispuesta a ponerlas
en practica.

Los supervisores podrian tener que tomar medidas cuando el banco no gestione correctamente
las exposiciones frente a soberanos, si se detectan deficiencias sustanciales en el programa de pruebas de
tension o si los resultados de las pruebas de tensién no se toman debidamente en consideracion en el
proceso de toma de decisiones del banco. Los supervisores podran utilizar sus propios criterios y actuar
con proporcionalidad en sus evaluaciones de las medidas supervisoras apropiadas, teniendo en cuenta la
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heterogeneidad entre jurisdicciones de las posiciones bancarias frente a soberanos. Ejemplos de medidas
supervisoras:

. intensificar el seguimiento del banco;

o exigir al banco que prepare y aplique un plan de restablecimiento de la suficiencia de capital
satisfactorio;

) exigir provisiones adicionales;

. exigir al banco que revise sus limites o reduzca sus exposiciones; y

. exigir al banco que eleve el nivel de capital por encima de los requerimientos minimos del Primer
Pilar para seguir cumpliendo los requerimientos minimos de capital durante un periodo de
tension.

P11. ;Deseaformular algin comentario sobre esta propuesta de orientacion del Segundo Pilar sobre
exposiciones frente a soberanos? ;Se necesitan orientaciones adicionales?

Requisitos de divulgacion para el Tercer Pilar

El Comité revisd recientemente su marco de divulgacion de informacién del Tercer Pilar para mejorar la
comparabilidad de la informacion divulgada por los bancos sobre sus activos ponderados por riesgo. El
Comité indicd que este marco se modificaria para reflejar las revisiones del marco regulador actualmente
en curso. Al considerar el nivel éptimo de los requisitos de divulgacién, el Comité se guia por el principio
de que las divulgaciones han de ser claras, comprensibles, significativas para los lectores y coherentes y
comparables a lo largo del tiempo.

El Comité debatid ideas sobre nuevos formularios de divulgacién del Tercer Pilar relacionados
con exposiciones frente a soberanos. Por ejemplo, los nuevos requisitos de divulgacion podrian
proporcionar informacién importante y pertinente para que los participantes en el mercado comprendan
y evalluen mejor los distintos elementos del riesgo soberano de los bancos.

Los ejemplos de los formularios de divulgacion que se consideraron se incluyen con fines ilustrativos
en el anexo del presente documento de debate. Los bancos tendrian que divulgar informacion sobre:

(i) exposiciones y activos ponderados por riesgo frente a distintos tipos de soberanos, desglosadas
por jurisdicciones;

(i) exposiciones y activos ponderados por riesgo frente a distintas entidades soberanas, desglosadas
por monedas; y

(iii) exposiciones frente a entidades soberanas por clasificacion contable.

En principio, los formularios de divulgacion podrian ser ain mas desagregados. Por ejemplo,
podrian obligar a los bancos a divulgar sus exposiciones y activos ponderados por riesgo desglosados por
jurisdiccion y moneda (es decir, para una determinada jurisdiccion, el banco tendria que comunicar el
volumen de sus exposiciones frente a soberanos emitidas en la moneda local de la jurisdiccién y en
moneda extranjera).

P12. ;Desea formular algin comentario sobre los posibles requisitos de divulgacion del Tercer Pilar
para exposiciones frente a soberanos? ;Son necesarios requisitos de divulgacion adicionales?

2 El marco revisado para el Tercer Pilar puede consultarse en www.bis.org/bcbs/publ/d309 es.pdf.
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Acuerdos entre autoridades del pais de origen y del pais de acogida

El marco de Basilea es aplicable a todos los bancos con actividad internacional, ya sea en base totalmente
consolidada o en cada nivel del grupo bancario. Con el objetivo de paliar posibles problemas derivados
de la aplicacion de tratamientos prudenciales distintos a nivel de las filiales y en base consolidada de estos
bancos en virtud tanto del método estdndar como del método IRB para las exposiciones frente a
soberanos, el Comité insta a las autoridades de los paises de origen de los bancos con actividad
internacional a reconocer, en base consolidada, el tratamiento prudencial que apliquen a las filiales los
paises de acogida, en la medida en que este cumpla las normas del marco de Basilea. El Comité sefiala
que las autoridades del pais de origen conservan la opcién de aplicar ponderaciones por riesgo mas altas
a nivel consolidado.

P.13 ;Estd de acuerdo en que se deberia instar a las autoridades de origen de los bancos con
actividad internacional a que reconozcan el tratamiento prudencial de las exposiciones frente a
soberanos aplicado a las filiales por las autoridades del pais de acogida?

Otras ideas

Las ideas que se examinan en las secciones previas se refieren al tratamiento ponderado por riesgo de las
exposiciones frente a soberanos y al marco para grandes exposiciones al riesgo. EIl Comité no ha
examinado ideas concretas para la revision del marco del coeficiente de apalancamiento y las normas de
liquidez, puesto que ambos se han finalizado recientemente y estan en proceso de implementacion en las
jurisdicciones.

El Comité debatié también los posibles riesgos derivados de las exposiciones frente a soberanos
mantenidas en la cartera de inversidon que cumplen los requisitos para ser considerados HQLA pero que
podrian estar sometidos a riesgos de valoracion que actualmente no estan capitalizados. En el caso de los
activos mantenidos en la cartera de inversion como activos disponibles para la venta, los cambios de
valoracion se reflejan en el balance ademas de en el capital y las reservas, aunque no en la cuenta de
pérdidas y ganancias. En cambio, los cambios de valoracién de los activos mantenidos hasta el vencimiento
no se reconocen salvo que se vendan o deterioren. Por lo tanto, el Comité examinara en futuras
deliberaciones el tratamiento contable y de capital de los activos admisibles como activos liquidos de alta
calidad, incluidas, entre otras, las exposiciones frente a soberanos.

P14. ;Son necesarias nuevas revisiones del tratamiento regulador de las exposiciones frente a
soberanos?
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Capitulo 6: Observaciones sobre el documento de debate

El Comité agradeceria comentarios de las partes interesadas —incluidos representantes del sector
académico, analistas, agencias de gestion de la deuda, ministerios de finanzas, participantes en el mercado
y el publico en general— sobre los distintos elementos tratados en el presente documento de debate. El
plazo para la presentacion de esas reflexiones concluye el 9 de marzo de 2018.

El proposito de este documento es recabar comentarios y opiniones de una amplia variedad de
partes interesadas. El Comité recibird con especial interés respuestas a las siguientes preguntas:

P1. ;Hay otras fuentes y canales de transmision del riesgo soberano en el sistema bancario que
sean pertinentes para el tratamiento regulador prudencial de las exposiciones frente a
soberanos y deban reflejarse en éI?

P2.  ;Existen otras funciones de las exposiciones frente a soberanos en los mercados financieros y
en la economia en su conjunto que sean relevantes para su tratamiento regulador prudencial?

P3.  iQué opina sobre la posible definicion de exposiciones frente a soberanos?

P4.  ;Estd de acuerdo en que la definicidn de exposiciones frente a soberanos locales deberia
basarse tanto en la moneda de denominacion de la exposicion como en la moneda de
denominacién de la financiaciéon? ;Cdmo se aplicaria esta definicidn en la practica?

P5.  ;Estd de acuerdo con el orden jerarquico propuesto para las distintas entidades soberanas y
con el principio de posibles criterios de equivalencia de riesgos para tratar determinadas
exposiciones frente a entidades distintas del gobierno central de la misma forma que las
exposiciones frente al gobierno central? ;Desea formular algun comentario sobre los criterios?

P6.  ;Estd de acuerdo en que los requerimientos de capital para exposiciones frente a soberanos no
pueden modelizarse de una forma sélida y en que, por lo tanto, dichas exposiciones deberian
estar sujetas a un tratamiento basado en el método estandar?

P7.  ;Cémo cree que deberia disefiarse y calibrarse un tratamiento mediante un método estandar
para las exposiciones frente a soberanos? ;Como deberia equilibrar sencillez, comparabilidad y
sensibilidad al riesgo un método de este tipo? ;Existen consideraciones de conjunto que
podrian justificar un tratamiento diferenciado para distintos tipos de entidades soberanas,
incluido el tratamiento diferenciado de las exposiciones frente a bancos centrales y gobiernos
centrales?

P8.  iQué funcién podrian desempefar los indicadores distintos de calificaciones en la fijacion de
ponderaciones por riesgo para exposiciones frente a soberanos en el posible método estandar?

P9.  ;Qué opina sobre el método que establece suplementos marginales de ponderacion por riesgo
para atenuar el riesgo de concentracion frente a emisores soberanos? ;Desea formular algin
comentario sobre el disefio, la desagregacion y el calibrado que podria tener ese método?

P10. ;Cuales son las actuales practicas del mercado en lo que respecta a los descuentos aplicados
en las operaciones de tipo repo con deuda soberana? ;Considera que la actual opcién
discrecional de aplicar un descuento cero a las operaciones de tipo repo deberia eliminarse del
marco de mitigacion del riesgo de crédito?

P11. ;Deseaformular algin comentario sobre esta propuesta de orientacién del Segundo Pilar sobre
exposiciones frente a soberanos? ;Se necesitan orientaciones adicionales?

P12. ;Desea formular algin comentario sobre los posibles requisitos de divulgacion del Tercer Pilar
para exposiciones frente a soberanos? ;Son necesarios requisitos de divulgacion adicionales?

P.13 Estd de acuerdo en que se deberia instar a las autoridades de origen de los bancos con
actividad internacional a que reconozcan el tratamiento prudencial de las exposiciones frente a
soberanos aplicado a las filiales por las autoridades del pais de acogida?

P14. ;Son necesarias nuevas revisiones del tratamiento regulador de las exposiciones frente a
soberanos?
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Anexo: Posibles formularios del Tercer Pilar para exposiciones frente a soberanos

Formulario 1: Exposiciones frente a entidades soberanas — desglose por paises

Objetivo: Descomponer por jurisdicciones significativas las exposiciones y activos ponderados por riesgo frente a soberanos de los bancos.

Ambito de aplicacién: El formulario es obligatorio para todos los bancos.

Contenido: Cuantia de las exposiciones con fines reguladores.

Frecuencia: Semestral.

Formato: Fijo. (Las columnas no pueden modificarse; las filas variaran dependiendo del desglose por paises de cada banco).

Explicaciones complementarias: Los bancos deben complementar el formulario con una explicacién de cualquier cambio significativo de las exposiciones frente a soberanos entre paises.

Exposiciones frente a gobiernos centrales

a b C d e f g
Exposiciones frente a soberanos en Exposiciones frente a soberanos en Exposiciones frente a | Activos ponderados Concentracion de la
la cartera de inversion antes del CCF la cartera de inversion después del soberanos en la por riesgo exposicion (expresada en
y la CRM CCFyla CRM cartera de porcentaje del capital de
negociacion Nivel 1)
Jurisdiccion significativa (en Cuantia en balance | Cuantia fuera de | Cuantia en balance | Cuantia fuera de Cuantia Cuantia Porcentaje
orden descendente del valor balance balance

de la exposicion)@

1 Jurisdiccion 1
2 Jurisdiccion 2
3

Total

(a) Definida como una jurisdiccién con posiciones no despreciables frente a entidades soberanas. Los bancos que opten por no divulgar las exposiciones frente a jurisdicciones concretas estaran obligados a explicar por
qué consideran que esa informacion no es significativa para los lectores, asi como a incluir una lista de jurisdicciones para las que no se presenta informacion de forma individual y la cuantia agregada de la exposicion que
representan esas jurisdicciones (por separado para las exposiciones en la cartera de inversion y en la cartera de negociacion).

Exposiciones frente a bancos centrales
[idem]

Exposiciones frente a otras entidades soberanas
Desglosadas por subcategorias segtn lo previsto en el Capitulo 5 del presente documento de debate [idem]
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Formulario 2: Exposiciones frente a entidades soberanas — desglose por moneda de denominacion

Objetivo: Descomponer por moneda de denominacién las exposiciones y activos ponderados por riesgo frente a soberanos de los bancos.

Ambito de aplicacién: El formulario es obligatorio para todos los bancos.

Contenido: Cuantia de las exposiciones con fines reguladores.

Frecuencia: Semestral.

Formato: Fijo. (Las columnas no pueden modificarse; las filas variaran dependiendo del desglose por moneda de denominacion de cada banco).

Explicaciones complementarias: Los bancos deben complementar el formulario con una explicacién de cualquier cambio significativo de la moneda de denominacién de las
exposiciones frente a soberanos.

Exposiciones frente a gobiernos centrales

a b C d e f g
Exposiciones frente a soberanos en Exposiciones frente a soberanos Exposiciones Activos ponderados Concentracion de la
la cartera de inversion antes del CCF en la cartera de inversién frente a por riesgo exposicion (expresada en
y la CRM después del CCF y la CRM soberanos en la porcentaje del capital
cartera de de Nivel 1)
negociacion
Moneda de denominacion Cuantia en Cuantia fuera de Cuantia en Cuantia fuera Cuantia Cuantia Porcentaje
balance balance balance de balance

significativa (en orden
descendente del valor de la
exposiciéon)@

AW N R

Moneda 1
Moneda 2

Total

(a) Definidas como monedas con posiciones no despreciables frente a entidades soberanas. Los bancos que opten por no divulgar las exposiciones a monedas concretas estaran obligados a explicar por qué
consideran que esa informacion no es significativa para los lectores, asi como a incluir una lista de monedas para las que no se presenta informaciéon de forma individual y la cuantia agregada de la exposicién que
representan esas monedas (por separado para las exposiciones en la cartera de inversion y en la cartera de negociacion).

Exposiciones frente a bancos centrales

[idem]

Exposiciones frente a otras entidades soberanas
Desglosadas por subcategorias segtin lo previsto en el Capitulo 5 del presente documento de debate [idem]
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Formulario 3: Exposiciones frente a entidades soberanas — desglose por clasificacion contable

Objetivo: Descomponer por clasificacion contable las exposiciones frente a soberanos de los bancos.

Ambito de aplicacién: El formulario es obligatorio para todos los bancos.

Contenido: Cuantia de las exposiciones con fines reguladores.

Frecuencia: Semestral.

Formato: Fijo. (Las columnas y las filas no pueden modificarse).

Explicaciones complementarias: Los bancos deben complementar el formulario con una explicacién de cualquier cambio significativo de la clasificacién contable de las exposiciones
frente a soberanos.

Exposiciones frente a gobiernos centrales

a b C d e ‘ ‘ ‘ f g h
Instrumentos de deuda Préstamos y Exposiciones directas frente a Exposiciones indirectas frente a Pasivos y Exposicion total
cuentas por soberanos en derivados soberanos en derivados compromisos
cobrar® contingentes
Valor Activos Activos Valor razonable Valor razonable Valor razonable Valor razonable Dentro y fuera | Dentro de Fuera
razonable| financieros | financieros positivo negativo positivo negativo de balance balance de
disponibles | mantenidos balance
ara la al coste
P . Valor Valor Valor Valor Valor Valor Valor Valor
venta amortizado

nocional | razonable | nocional | razonable | nocional | razonable | nocional | razonable

1 Cuantia bruta
de la exposicion

2 Valor neto de la
exposicion®

(a) Para exposiciones frente a soberanos que no adoptan la forma de titulos de deuda definidos en marcos contables o reguladores.

(b) Neto de provisiones.

Exposiciones frente a bancos centrales
[idem]

Exposiciones frente a otras entidades soberanas
Desglosadas por subcategorias segtn lo previsto en el Capitulo 5 del presente documento de debate [idem]

El tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos 45



	El tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos 
	Índice
	Resumen
	Capítulo 1:  Introducción
	Capítulo 2:  Fuentes y canales de transmisión del riesgo soberano en el sistema bancario 
	Capítulo 3:  La función global de las exposiciones frente a soberanos
	Capítulo 4:  La regulación actualmente vigente de las exposiciones frente a soberanos
	Capítulo 5: Ideas sobre el tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos
	Capítulo 6:  Observaciones sobre el documento de debate
	Referencias bibliográficas
	Anexo: Posibles formularios del Tercer Pilar para exposiciones frente a soberanos



<<

  /ASCII85EncodePages false

  /AllowTransparency false

  /AutoPositionEPSFiles true

  /AutoRotatePages /PageByPage

  /Binding /Left

  /CalGrayProfile (Gray Gamma 2.2)

  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)

  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)

  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)

  /CannotEmbedFontPolicy /Warning

  /CompatibilityLevel 1.6

  /CompressObjects /Tags

  /CompressPages true

  /ConvertImagesToIndexed true

  /PassThroughJPEGImages false

  /CreateJobTicket false

  /DefaultRenderingIntent /Default

  /DetectBlends true

  /DetectCurves 0.1000

  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged

  /DoThumbnails false

  /EmbedAllFonts true

  /EmbedOpenType false

  /ParseICCProfilesInComments true

  /EmbedJobOptions true

  /DSCReportingLevel 0

  /EmitDSCWarnings false

  /EndPage -1

  /ImageMemory 1048576

  /LockDistillerParams true

  /MaxSubsetPct 100

  /Optimize true

  /OPM 1

  /ParseDSCComments true

  /ParseDSCCommentsForDocInfo false

  /PreserveCopyPage false

  /PreserveDICMYKValues true

  /PreserveEPSInfo false

  /PreserveFlatness true

  /PreserveHalftoneInfo false

  /PreserveOPIComments false

  /PreserveOverprintSettings true

  /StartPage 1

  /SubsetFonts true

  /TransferFunctionInfo /Apply

  /UCRandBGInfo /Remove

  /UsePrologue false

  /ColorSettingsFile ()

  /AlwaysEmbed [ true

    /SymbolMT

    /Wingdings-Regular

  ]

  /NeverEmbed [ true

  ]

  /AntiAliasColorImages false

  /CropColorImages true

  /ColorImageMinResolution 150

  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleColorImages true

  /ColorImageDownsampleType /Bicubic

  /ColorImageResolution 150

  /ColorImageDepth -1

  /ColorImageMinDownsampleDepth 1

  /ColorImageDownsampleThreshold 1.00000

  /EncodeColorImages true

  /ColorImageFilter /DCTEncode

  /AutoFilterColorImages true

  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG

  /ColorACSImageDict <<

    /QFactor 0.76

    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]

  >>

  /ColorImageDict <<

    /QFactor 0.76

    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]

  >>

  /JPEG2000ColorACSImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 15

  >>

  /JPEG2000ColorImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 15

  >>

  /AntiAliasGrayImages false

  /CropGrayImages true

  /GrayImageMinResolution 150

  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleGrayImages true

  /GrayImageDownsampleType /Bicubic

  /GrayImageResolution 150

  /GrayImageDepth -1

  /GrayImageMinDownsampleDepth 2

  /GrayImageDownsampleThreshold 1.00000

  /EncodeGrayImages true

  /GrayImageFilter /DCTEncode

  /AutoFilterGrayImages true

  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG

  /GrayACSImageDict <<

    /QFactor 0.76

    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]

  >>

  /GrayImageDict <<

    /QFactor 0.76

    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]

  >>

  /JPEG2000GrayACSImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 15

  >>

  /JPEG2000GrayImageDict <<

    /TileWidth 256

    /TileHeight 256

    /Quality 15

  >>

  /AntiAliasMonoImages false

  /CropMonoImages true

  /MonoImageMinResolution 1200

  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK

  /DownsampleMonoImages true

  /MonoImageDownsampleType /Bicubic

  /MonoImageResolution 600

  /MonoImageDepth -1

  /MonoImageDownsampleThreshold 1.00000

  /EncodeMonoImages true

  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode

  /MonoImageDict <<

    /K -1

  >>

  /AllowPSXObjects false

  /CheckCompliance [

    /None

  ]

  /PDFX1aCheck false

  /PDFX3Check false

  /PDFXCompliantPDFOnly false

  /PDFXNoTrimBoxError true

  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [

    0.00000

    0.00000

    0.00000

    0.00000

  ]

  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true

  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [

    0.00000

    0.00000

    0.00000

    0.00000

  ]

  /PDFXOutputIntentProfile (None)

  /PDFXOutputConditionIdentifier ()

  /PDFXOutputCondition ()

  /PDFXRegistryName ()

  /PDFXTrapped /False



  /CreateJDFFile false

  /Description <<





    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e55464e1a65876863768467e5770b548c62535370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>

    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc666e901a554652d965874ef6768467e5770b548c52175370300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>

    /CZE <>

    /DAN <>

    /DEU <>

    /ESP <>

    /ETI <>

    /FRA <>







    /HUN <>

    /ITA (Utilizzare queste impostazioni per creare documenti Adobe PDF adatti per visualizzare e stampare documenti aziendali in modo affidabile. I documenti PDF creati possono essere aperti con Acrobat e Adobe Reader 6.0 e versioni successive.)

    /JPN <>

    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020be44c988b2c8c2a40020bb38c11cb97c0020c548c815c801c73cb85c0020bcf4ace00020c778c1c4d558b2940020b3700020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200036002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>

    /LTH <>

    /LVI <>

    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken waarmee zakelijke documenten betrouwbaar kunnen worden weergegeven en afgedrukt. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 6.0 en hoger.)

    /NOR <>

    /POL <>

    /PTB <>





    /SKY <>



    /SUO <>

    /SVE <>

    /TUR <>



    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents suitable for reliable viewing and printing of business documents.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 6.0 and later.)

  >>

>> setdistillerparams

<<

  /HWResolution [600 600]

  /PageSize [595.276 841.890]

>> setpagedevice




		







		







		[bookmark: _Toc350500961][bookmark: _Toc351562397]

		

		Comité de Supervisión
Bancaria de Basilea



		

		

		Documento de debate





		[image: ]

		

		El tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos 



Abierto a consulta hasta el 9 de marzo de 2018





Diciembre de 2017



		

		

		



		

		[image: ]





		Restringido







		

































































Esta publicación también puede consultarse en el sitio web del BPI (www.bis.org).





©	Banco de Pagos Internacionales 2017. Reservados todos los derechos. Se permite la reproducción o traducción de breves extractos, siempre que se indique su procedencia.







ISBN 978-92-9259-130-4 (versión en línea)



		







		Restringido













Índice

Resumen	1

Capítulo 1: 	Introducción	3

Capítulo 2: 	Fuentes y canales de transmisión del riesgo soberano en el sistema bancario	4

Capítulo 3: 	La función global de las exposiciones frente a soberanos	13

Capítulo 4: 	La regulación actualmente vigente de las exposiciones frente a soberanos	19

Capítulo 5:	Ideas sobre el tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos	24

Capítulo 6: 	Observaciones sobre el documento de debate	40

Referencias bibliográficas	41

Anexo: Posibles formularios del Tercer Pilar para exposiciones frente a soberanos	43

		









		18

		El tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos









		El tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos

		17









[bookmark: _Toc503521974]Resumen

En enero de 2015, el Comité de Supervisión Bancaria de Basilea inició una revisión del actual tratamiento regulador del riesgo soberano. Estableció para ello un Grupo de Trabajo de alto nivel sobre exposiciones frente a soberanos, al que encomendó revisar el tratamiento regulador de dichas exposiciones y recomendar posibles opciones de política. El Grupo de Trabajo presentó ante el Comité un informe que analizaba distintos aspectos relacionados con el tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos en el marco de Basilea. Ahora el Comité ha concluido su revisión y publica el presente documento de debate basado en el informe del Grupo de Trabajo.

El Comité considera que las cuestiones planteadas por el Grupo de Trabajo y las ideas que se recogen en este documento son importantes y merecerían un debate más exhaustivo. Puesto que por el momento no ha alcanzado un consenso para realizar cambios en el tratamiento de las exposiciones frente a soberanos, el Comité ha decidido no iniciar un proceso de consulta sobre las citadas ideas. No obstante, las opiniones de las partes interesadas serán de gran utilidad para orientar sus reflexiones sobre esta materia en el largo plazo. 

El resto del documento se organiza del siguiente modo: el Capítulo 1 ofrece información básica sobre el examen de las exposiciones frente a soberanos llevado a cabo por el Comité. El Comité considera que todas las exposiciones frente a soberanos entrañan riesgos, pero es consciente de que también cumplen un importante cometido en el sistema bancario, los mercados financieros y la economía en su conjunto. Las ideas expuestas en el presente documento de debate tratan por tanto de lograr un equilibrio entre consideraciones de riesgo prudencial y otras consideraciones de conjunto que son pertinentes a la luz del mandato de reforzar la estabilidad financiera que recae sobre el Comité.

El Capítulo 2 repasa las principales fuentes y canales de transmisión del riesgo soberano en el sistema bancario. El riesgo soberano tiene varias dimensiones. Históricamente, las crisis bancarias han precedido, acompañado y seguido a crisis soberanas. El «nexo emisores soberanos–banca» es pluridimensional y puede amplificar las perturbaciones, pero también amortiguarlas en épocas de tensión. 

Las exposiciones frente a soberanos cumplen una función importante y heterogénea en los distintos mercados y jurisdicciones. Como analiza el Capítulo 3, los bancos las utilizan con fines de gestión de liquidez, mitigación del riesgo de crédito, valoración de activos, intermediación financiera e inversión. Las posiciones bancarias frente a soberanos también tienen un papel destacado en la instrumentación de la política monetaria. Dado que los bancos se cuentan normalmente entre los principales inversores en deuda pública, contribuyen asimismo a la instrumentación de la política fiscal. El actual tratamiento regulador podría agravar los aspectos negativos del nexo entre los emisores soberanos y los bancos.

El tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos actualmente vigente se analiza en el Capítulo 4. En la mayoría de los casos, es más favorable que el tratamiento prescrito para el resto de clases de activos. Especialmente destacable es la discrecionalidad nacional en el marco ponderado por riesgo, que permite a las jurisdicciones aplicar una ponderación por riesgo del 0% a las exposiciones frente a soberanos denominadas y financiadas en moneda local, sea cual sea su riesgo inherente. En la actualidad, todos los miembros del Comité hacen uso de esta capacidad discrecional. Además, las exposiciones frente a soberanos están exentas de la aplicación del marco normativo para las grandes exposiciones al riesgo. Tampoco se aplican límites o descuentos a las exposiciones frente a soberanos locales que son admisibles como activos líquidos de alta calidad para el cumplimiento de las normas de liquidez. En cambio, las exposiciones frente a soberanos sí están reguladas en el marco del coeficiente de apalancamiento. 

El Capítulo 5 presenta algunas ideas sobre el tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos. Primero repasa el perímetro y la segmentación actuales de las exposiciones frente a soberanos y presenta los debates en el seno del Comité sobre una posible revisión de la definición de entidades soberanas destinada a lograr una mayor uniformidad entre jurisdicciones. A continuación esboza varias ideas relacionadas con la revisión del tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos, que pueden agruparse en tres categorías principales. El primer conjunto de ideas está relacionado con los siguientes temas: (i) la supresión del método basado en calificaciones internas (IRB) para las exposiciones frente a soberanos; (ii) la revisión de las ponderaciones por riesgo estándar para las exposiciones frente a soberanos en las carteras de inversión y de negociación, incluida la supresión de la capacidad discrecional nacional de aplicar una ponderación por riesgo preferente para determinadas exposiciones frente a soberanos; y (iii) ajustes del actual marco de mitigación del riesgo de crédito, incluida la supresión de la capacidad discrecional nacional de fijar un descuento cero para algunas operaciones de tipo repo con deuda soberana. Las calibraciones recogidas en el presente documento de debate se presentan con fines exclusivamente ilustrativos. 

Con las ideas del segundo grupo se pretende mitigar los riesgos potenciales de las posiciones excesivas en deuda soberana, por ejemplo por medio de suplementos marginales de ponderación por riesgo que dependerían del grado de concentración de un banco en un emisor soberano (definido como la proporción entre las exposiciones frente al soberano y el capital de Nivel 1).

El tercer conjunto de ideas se refiere al tratamiento de las exposiciones frente a soberanos en el Segundo Pilar (proceso de examen supervisor) y el Tercer Pilar (divulgación de información). En lo que respecta al Segundo Pilar, incluye ideas relacionadas con orientaciones en materia de: (i) seguimiento del riesgo soberano; (ii) pruebas de tensión para el riesgo soberano; y (ii) respuestas supervisoras para mitigar el riesgo soberano. En cuanto al marco del Tercer Pilar, el presente documento recoge ideas sobre requisitos de divulgación relativos a las exposiciones y activos ponderados por riesgo de los bancos frente a distintas entidades soberanas, desglosadas por jurisdicción, moneda y clasificación contable.

El marco de Basilea es aplicable a todos los bancos con actividad internacional, ya sea en base totalmente consolidada o en cada nivel del grupo bancario. Con el objetivo de paliar posibles problemas derivados de la aplicación de tratamientos prudenciales distintos a nivel de las filiales y en base consolidada, el Comité insta a las autoridades de los países de origen de los bancos con actividad internacional a reconocer el tratamiento prudencial que apliquen a las filiales los países de acogida, en la medida en que este cumpla las normas del marco de Basilea. El Comité entiende que las autoridades del país de origen conservan la opción de aplicar ponderaciones por riesgo más altas a nivel consolidado si lo estiman necesario. Además, algunas de las ideas presentadas en este documento de debate hacen referencia a la supresión de las discrecionalidades nacionales actualmente disponibles relacionadas con el tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos, lo que contribuiría a la aplicación de un tratamiento prudencial mínimo en los niveles consolidado y subconsolidado que sea uniforme dentro de las jurisdicciones y entre ellas.

Como ya se ha señalado, el Comité agradecería los comentarios sobre los análisis y las ideas del presente documento de debate de todas las partes interesadas, incluidos representantes del sector académico, analistas, agencias de gestión de la deuda, ministerios de finanzas, participantes en el mercado y el público en general. 

Los comentarios sobre cualquier elemento del presente documento de debate pueden presentarse hasta el 9 de marzo de 2018 por medio del siguiente enlace: www.bis.org/bcbs/
commentupload.htm. Todos los comentarios podrán publicarse en la página web del Banco de Pagos Internacionales, a menos que se solicite expresamente su confidencialidad. 




[bookmark: _Toc503521975]Capítulo 1: 	Introducción

Las reformas poscrisis acometidas por el Comité de Basilea han sido amplias y de gran calado y han permitido subsanar algunas de las principales deficiencias del marco regulador anterior a la crisis[footnoteRef:2]. Sin embargo, el tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos apenas se ha modificado con respecto al marco de Basilea II y, en algunos casos, incluso al de Basilea I. Los recientes episodios poscrisis de tensiones soberanas en distintas regiones y jurisdicciones han servido de recordatorio de que las exposiciones frente a soberanos entrañan riesgos. [2:  	Véase el informe del Comité a los líderes del G-20 de noviembre de 2015, que incluye un resumen de sus reformas poscrisis, disponible en www.bis.org/bcbs/publ/d344.pdf.] 


En enero de 2015, el Comité de Supervisión Bancaria de Basilea inició una revisión del actual tratamiento regulador del riesgo soberano[footnoteRef:3]. Estableció para ello un Grupo de Trabajo de alto nivel sobre exposiciones frente a soberanos, al que encomendó revisar el tratamiento regulador de dichas exposiciones y recomendar posibles opciones de política. El Grupo de Trabajo presentó ante el Comité un informe que analizaba distintos aspectos relacionados con el tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos en el marco de Basilea. Ahora el Comité ha concluido su revisión y publica el presente documento de debate basado en el informe del Grupo de Trabajo. [3: 	Como se indica en el programa de trabajo del Comité de Basilea para 2015 y 2016, disponible en www.bis.org/bcbs/about/work_programme.htm.] 


El Comité reconoce que las exposiciones frente a soberanos entrañan riesgos pluridimensionales, así como que cumplen un importante cometido en el sistema bancario, los mercados financieros y la economía en su conjunto. Considera que las cuestiones planteadas por el Grupo de Trabajo y las ideas que se recogen en este documento son importantes y merecerían un debate más exhaustivo. Puesto que por el momento no ha alcanzado un consenso para realizar cambios en el tratamiento de las exposiciones frente a soberanos, el Comité ha decidido no iniciar un proceso de consulta sobre las citadas ideas. No obstante, las opiniones de las partes interesadas serán de gran utilidad para orientar sus reflexiones sobre esta materia en el largo plazo. 

El presente documento de debate presenta el análisis del Comité acerca de las fuentes y los canales de transmisión del riesgo soberano en el sistema bancario y propone ideas sobre el tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos. 






[bookmark: _Toc503521976]Capítulo 2: 	Fuentes y canales de transmisión del riesgo soberano en el sistema bancario 

Este capítulo repasa sucintamente las fuentes y los canales de transmisión del riesgo soberano en el sistema bancario. Para ello se basa en la extensa bibliografía teórica y empírica sobre la materia.
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Las exposiciones frente a soberanos pueden entrañar para los bancos una serie de riesgos pluridimensionales, que incluyen riesgos de crédito, de tasas de interés, de mercado y de refinanciación. Estos riesgos pueden estar causados por infinidad de acontecimientos reales o esperados, entre los que cabe citar los siguientes: (i) pagos no realizados; (ii) reestructuración de deudas o impagos definitivos; (iii) redenominaciones monetarias; (iv) devaluaciones cambiarias; (v) pérdidas por aumentos imprevistos de la inflación; y (vi) fluctuaciones del valor de las exposiciones frente a soberanos[footnoteRef:4].   [4:  	Véanse, por ejemplo, FMI (2011), Dudley (2013) y Pericoli y Taboga (2015). ] 


Estos riesgos pueden afectar al sistema bancario por varios canales[footnoteRef:5], por ejemplo:  [5:  	Véanse, por ejemplo, CGFS (2011), Acharya et al (2012) y Correa y Sapriza (2014). ] 


(i)	un canal de exposiciones directas, puesto que un incremento del riesgo soberano puede infligir pérdidas a los bancos en sus exposiciones frente a soberanos, debilitando sus balances; 

(ii)	un canal del colateral, puesto que un aumento del riesgo soberano puede reducir el valor de la deuda soberana utilizada como colateral por los bancos, incrementando así los costes de financiación y las necesidades de liquidez; 

(iii)	revisiones a la baja de la calificación crediticia de emisores soberanos, que generan discontinuidades (cliff effects) y pueden provocar rebajas de las calificaciones de otras entidades de la misma economía, puesto que las calificaciones soberanas constituyen un «techo» para las de otras emisiones; 

(iv)	un canal relacionado con el apoyo de los gobiernos, puesto que una debilitación de los emisores soberanos podría reducir las ventajas de financiación que los bancos obtienen de garantías públicas implícitas o explícitas. Varias reformas poscrisis (por ejemplo, los regímenes de resolución) persiguen debilitar este canal; y 

(v)	un canal macroeconómico, dado que la cristalización del riesgo soberano podría desencadenar una recesión, que a su vez podría aumentar el nivel de riesgo de los prestatarios y la fragilidad y los costes de financiación de los bancos, provocando una espiral de endurecimiento crediticio que agrave la recesión, con independencia de cuáles sean las exposiciones directas a la deuda soberana de los bancos.

Estos canales, por separado o combinados, pueden incrementar la propensión de los bancos a sufrir dificultades financieras o quiebras, con el consiguiente aumento del riesgo de contagio al resto del sistema bancario. 

La relación causa-efecto también puede darse en sentido inverso: una crisis bancaria puede agravar el riesgo soberano[footnoteRef:6]. Por ejemplo, si se espera que un gobierno apoye a los bancos en una crisis bancaria, las dificultades del sistema bancario podrían socavar la solvencia crediticia del propio emisor soberano. En términos más generales, una crisis bancaria que cause una contracción del crédito y un empeoramiento de la coyuntura económica podría deteriorar la posición fiscal del emisor soberano. [6:  	Véanse, por ejemplo, Panetta et al (2009) y Gartner et al (2013).] 


A menudo se alude a esta relación entre la banca y los emisores soberanos como un «nexo emisores soberanos–bancos», en virtud del cual los problemas que se producen en uno de los dos sectores pueden dar lugar a efectos de retroalimentación negativos que amplifiquen los efectos en cada sector[footnoteRef:7].  [7:  	Van Rixtel y Gasperini (2013). ] 


Por otro lado, los bancos también pueden amortiguar las perturbaciones en épocas de tensión, al actuar como inversores en deuda soberana estables y dispuestos, como ocurrió en varias ocasiones durante la reciente crisis financiera[footnoteRef:8]. Además, es menos probable que se produzcan impagos de deuda soberana en países cuyos agentes/bancos locales poseen más deuda soberana nacional, ya que esto concentra los costes de un impago de la deuda pública en ciudadanos y bancos residentes, lo que crea un mecanismo de compromiso para el emisor soberano[footnoteRef:9]. La concentración de la deuda soberana en manos nacionales reduce también la dependencia de inversores externos, que son más proclives a retirarse ante perturbaciones, lo que puede someter a los gobiernos a un riesgo de refinanciación[footnoteRef:10].  [8:  	Véase, por ejemplo, Lanotte et al (2016). ]  [9:  	Véanse, por ejemplo, Ichiue y Shimizu (2012) y Gennaioli et al (2014).]  [10:  	Véase, por ejemplo, Arslanalp y Tsuda (2012).] 


Las repercusiones del nexo entre los emisores soberanos y los bancos dependen de varios factores, entre los que se incluyen los específicos de cada jurisdicción, el grado de dependencia entre los bancos y el emisor soberano y la magnitud de la crisis. Por ejemplo, si se produce una circunstancia de tensión moderada y el grado de dependencia era relativamente bajo antes de dicho evento, los bancos pueden estar mejor posicionados para amortiguar las perturbaciones. En cambio, cuando las tensiones son más graves o los bancos mantenían posiciones relativamente grandes en deuda soberana antes del evento, el nexo entre los bancos y el emisor soberano podría agravar la crisis. 
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Los episodios históricos de dificultades de emisores soberanos abundan, como se puso de manifiesto tras la crisis financiera mundial en distintas regiones y jurisdicciones. De este historial se desprende que las crisis bancarias han precedido, acompañado y seguido a crisis soberanas[footnoteRef:11].  [11:  	Véanse, por ejemplo, Reinhart y Rogoff (2011) y Schularick y Taylor (2012).] 


Las dificultades de los emisores soberanos pueden adoptar muchas formas, desde un impago definitivo hasta eventos no constitutivos de impago, como:

(i) impago o reestructuración de la deuda soberana por razones fundamentales: el emisor soberano no puede hacer frente a sus obligaciones derivadas de su deuda o se ve obligado a reestructurarlas para poder seguir cumpliéndolas porque su posición fiscal es insostenible. Como ejemplos cabe citar los casos de Pakistán (1999), Ucrania (2000), Ecuador (2009) y Grecia (2012);

(ii) impago técnico de un emisor soberano por razones no fundamentales: una suspensión temporal del pago de cupones sin que existan problemas fundamentales o dudas sobre la sostenibilidad fiscal. Un ejemplo sería Estados Unidos (1979);

(iii) redenominación o riesgo de redenominación monetaria («impago real»): un cambio de la moneda en la que está denominada la deuda soberana o de la política cambiaria que se traduce en un ajuste de valoración de la deuda soberana por parte de los acreedores. A modo de ejemplo pueden citarse la disolución de la unión monetaria checoslovaca (1993) o el riesgo percibido durante la crisis de la deuda de la zona del euro (2012)[footnoteRef:12]; [12:  	Véase, por ejemplo, De Santis (2015).] 


(iv) medidas de política monetaria encaminadas a reducir el valor de la deuda por medio de la inflación (otro tipo de «impago real»): políticas intencionadamente inflacionistas reducen el valor real de la deuda del emisor soberano. Algunos ejemplos serían Alemania (1923), Argentina (1989), Brasil (1987, 1990) y Turquía (1990, 1994)[footnoteRef:13]; [13:  	Véanse otros ejemplos en Reinhart y Rogoff (2009).] 


(v) impagos de emisores cuasisoberanos: el impago de un emisor participado parcial o totalmente por un emisor soberano. Los ejemplos incluyen a Naftogaz (2009), Dubai World (2009–10) y Ukreximbank (2015); y

(vi) revisiones a la baja de la calificación crediticia de la deuda soberana o eventos de tensión en el mercado (sin impago): la calificación crediticia de un emisor soberano se rebaja o la prima de riesgo de la deuda soberana o de instrumentos relacionados (como los swaps de incumplimiento crediticio) aumenta sin que se produzca necesariamente un impago soberano. Como ejemplos cabe citar los casos de Suecia y Finlandia (década de 1990), Corea (1997–98) y la reciente crisis de la deuda de la zona del euro.

La frecuencia de los impagos o las reestructuraciones de deuda ha fluctuado con el tiempo y a menudo estos acontecimientos se han producido en oleadas asociadas con conflictos o situaciones de inestabilidad regional (Gráfico 1). Durante los dos últimos siglos, este tipo de episodios ha sido por lo general menos frecuente en emisiones soberanas de regiones con elevadas rentas que en otras regiones. Históricamente, los impagos definitivos han sido más habituales en las economías en desarrollo que en las economías avanzadas (aunque en la actualidad son menos frecuentes que en las dos últimas décadas del siglo XX).

		Gráfico 1: Frecuencia de impagos soberanos(a)



		The 70 countries in the Reinhart and Rogoff database





		Fuentes: Reinhart y Rogoff (2010); cálculos del Comité de Basilea.

(a)  La frecuencia de impagos se define como el cociente entre el número de nuevos impagos en un año dado y el número total de países de la muestra. El gráfico muestra la frecuencia media de impagos en ventanas móviles de 10 años. La definición de impago incluye episodios en los que la deuda se extingue en última instancia en condiciones menos favorables que las de la obligación inicial. Los datos finalizan en 2010, lo que significa que, por ejemplo, el reciente episodio de dificultades de la deuda soberana griega no está incluido.







En las economías con rentas más altas, la frecuencia de las crisis de deuda soberana externa es más elevada que la de las crisis de deuda soberana interna (Cuadro 1). La razón puede ser que para un emisor soberano resulta más complicado hacer frente a obligaciones denominadas en una moneda que no es la propia, así como que los costes de los impagos externos suelen recaer en no residentes. La frecuencia tanto de las crisis internas como de las externas ha disminuido con el tiempo. Además, en términos históricos, las crisis de deuda soberana son menos frecuentes que otros tipos de crisis económicas.

		Cuadro 1: Frecuencia de crisis de deuda soberana y otras crisis económicas en economías de la OCDE y avanzadas (porcentaje)



		

		

		Tipo de crisis económica(b)(c)(d)



		

		

		Soberana (interna)

		Soberana (externa)

		Cambiaria

		De inflación

		Bancaria 

		Del mercado de renta variable



		Países miembros actuales de la OCDE

		1800–2010

		1,3

		6,7

		7,7

		6,9

		6,5

		13,8



		

		1870–2010

		1,3

		5,6

		10,2

		6,3

		7,9

		20,3



		

		1946–2010

		0,6

		4,9

		13,3

		6,8

		9,2

		27,1



		

		1950–2010

		0,1

		3,7

		11,9

		5,8

		9,8

		26,2



		PIB per cápita > 25 000 USD(a)

		1800–2010

		1,1

		3,6

		6,5

		4,8

		7,0

		13,9



		

		1870–2010

		0,9

		2,6

		8,3

		4,0

		8,2

		20,4



		

		1946–2010

		0,3

		1,8

		9,4

		3,4

		9,0

		26,2



		

		1950–2010

		0,0

		0,8

		8,0

		2,4

		9,6

		25,2



		Fuentes: Reinhart y Rogoff (2010); cálculos del Comité de Basilea. 

(a) PIB per cápita medio en el periodo 2003–13.

(b) Las crisis soberanas, que pueden ser crisis de deuda interna o externa, se definen como episodios en los que se produce el impago del principal o los intereses en su fecha de vencimiento (o en el periodo de gracia especificado). Los episodios incluyen también aquellos casos en los que la deuda reestructurada se extingue en última instancia en condiciones menos favorables que las de la obligación inicial. Cuando se habla de una crisis de deuda externa se alude al impago de deuda pública externa de un gobierno, es decir, al impago a los acreedores de un préstamo emitido al amparo del ordenamiento jurídico de otro país (y, por lo general, aunque no siempre, denominado en moneda extranjera y cuyos tenedores son mayoritariamente inversores extranjeros). Una crisis de deuda interna afecta a la deuda pública emitida al amparo del ordenamiento jurídico propio del país. En la mayoría de los países, la deuda interna también está denominada en la moneda local y sus titulares son principalmente residentes en el país. Además, en las crisis de deuda interna se puede producir la inmovilización de depósitos bancarios o su conversión forzosa del dólar a la moneda local. 

(c) Una crisis cambiaria se define como una depreciación anual frente a la moneda ancla correspondiente (por ejemplo, el dólar estadounidense) igual o superior al 15%. Una crisis de inflación se define como una tasa de inflación anual igual o superior al 20%. Por crisis bancaria se entiende una situación en la que retiradas masivas de fondos bancarios causan el cierre, la fusión o la toma de control por el sector público de una o varias instituciones financieras, o, en ausencia de retiradas masivas de fondos, el cierre, la fusión o la toma de control por el sector público de una institución o un grupo de instituciones financieras importantes que marca el comienzo de una serie de acontecimientos similares que afectan a otras instituciones financieras. Una crisis del mercado de renta variable se define como una caída acumulada en términos reales igual o superior al 25% de las cotizaciones bursátiles desde el punto máximo hasta el mínimo de dichas cotizaciones. 

(d) La frecuencia de los impagos u otras crisis se define como el cociente entre el número de impagos/crisis en un año dado y el número total de países en la muestra correspondiente, promediado a lo largo del periodo de tiempo especificado.







Los impagos definitivos de pasivos en moneda local por parte de bancos centrales han sido muy poco habituales históricamente; se han producido algunos, pero en general asociados con reformas monetarias o conversiones de monedas[footnoteRef:14].  [14:  	Buiter (2008). ] 


El Cuadro 1 muestra el número de eventos reales de tensión entre 1800 y 2010 (no incluye episodios posteriores a 2010 por limitaciones de los datos), pero omite otros casos en los que se evitó un impago o una reestructuración por medio de una intervención del sector público, como por ejemplo un programa del FMI. Históricamente, un elevado número de países han sido perceptores de este tipo de programas. En los últimos años, dos países con rentas elevadas fueron destinatarios de programas del FMI que no coincidieron con un impago o una reestructuración de la deuda soberana (Chipre en 1980 e Irlanda en 2010). 

Las crisis de la deuda soberana se han asociado por lo general con consecuencias financieras y macroeconómicas considerables. Las pérdidas directas en caso de incumplimiento de los tenedores de deuda soberana han oscilado mucho, pero desde la década de 1970 se han situado en promedio en torno al 40% (Gráficos 2 y 3)[footnoteRef:15].  [15:  	Cruces y Trebesch (2013). ] 


		Gráfico 2: Distribución por cuartiles de los descuentos de deuda soberana aplicados a acreedores privados (1978–2013)(a)



		



		Fuentes: Cruces y Trebesch (2013); cálculos del Comité de Basilea. 

(a) Los gráficos de caja muestran el cuartil 25, la mediana y el cuartil 75 durante el periodo considerado. Los descuentos se estiman comparando el valor actual de la deuda nueva y antigua en un escenario hipotético en el que el emisor soberano continuaría haciendo frente a los pagos de los bonos antiguos no incluidos en el canje con el mismo grado de prelación que los nuevos bonos.







		Gráfico 3: Descuentos de la deuda soberana por región (a acreedores privados)





		Fuentes: Cruces y Trebesch (2013); cálculos del Comité de Basilea.





Aunque los estudios sobre los efectos económicos de las crisis soberanas no son unánimes, algunos apuntan a caídas medias del crecimiento del producto próximas a los 6 puntos porcentuales, con efectos que persisten mucho después de la crisis[footnoteRef:16]. Con frecuencia, las crisis soberanas coinciden con crisis bancarias o cambiarias, lo que suele incrementar la duración y la magnitud de las pérdidas de producto asociadas con las crisis (Cuadro 2). Por consiguiente, las pérdidas en exposiciones frente a soberanos pueden constituir un riesgo macroprudencial para los bancos. Al mismo tiempo, el principal riesgo que las crisis soberanas entrañan para los bancos procede de los distintos canales de transmisión indirecta descritos anteriormente.  [16:  	De Paoli et al (2009), Furceri y Zdzienicka (2012). ] 


		Cuadro 2: Duración y pérdidas de producto anuales según los distintos tipos de crisis financiera(a)(b)



		Tipo de crisis

		Número de crisis

		Duración media (años)

		Pérdida media de PIB (%, en comparación con un escenario hipotético, por año)

		Duración mediana (años)

		Pérdida mediana de PIB (%, en comparación con un escenario hipotético, por año)



		Crisis soberana exclusivamente

		1

		4,0

		2,5

		4,0

		2,5



		Crisis soberana y bancaria

		4

		11,0

		4,9

		10,5

		7,6



		Crisis soberana y cambiaria

		10

		8,9

		13,7

		9,5

		14,3



		Triple crisis

		17

		12,5

		12,7

		14,0

		11,1



		Todas

		32

		10,9

		11,8

		11,5

		10,6



		Fuente: De Paoli et al (2009).

(a) Una crisis de deuda soberana se define como un episodio en el que se produce un impago efectivo (cuando los atrasos en los pagos del principal de obligaciones externas frente a acreedores privados alcanzan como mínimo el 15% de la deuda comercial total pendiente o los atrasos en los pagos de intereses de obligaciones externas frente a acreedores privados alcanzan como mínimo el 5% de la deuda comercial total pendiente) o se produce una reestructuración con acreedores privados según la definición de los informes Global Development Finance del Banco Mundial.

(b) Las pérdidas de producto se miden comparando el producto real con un producto hipotético estimado por medio de un modelo que, además de la propia crisis de deuda, explica el crecimiento del producto (per cápita) mediante el cociente inversión/PIB, la relación entre el consumo público y el PIB, la inflación, el grado de apertura comercial y una medida de inestabilidad política. 







Las dificultades de los emisores soberanos pueden afectar también a los bancos sin que se produzca un impago definitivo ni una reestructuración de la deuda. Por ejemplo, los cambios en las perspectivas de la economía o la posición fiscal pueden afectar al valor de mercado de las exposiciones frente a soberanos, con o sin cambios en la calificación crediticia de su deuda (Gráfico 4). A su vez, esto podría alterar el valor de la deuda pública como colateral, con los consiguientes efectos en los costes de financiación de los bancos. 




		Gráfico 4: Cambios de la valoración de la deuda pública(a)



		



		Fuentes: JPMorgan; cálculos del Comité de Basilea.

(a) El gráfico muestra el nivel del índice JPMorgan Global Government Bond, un índice de bonos de deuda pública emitidos en 13 mercados desarrollados de deuda pública internacional. La base 100 del índice corresponde a su nivel en febrero de 2015. 





En este contexto, cabe destacar que el patrón de rebajas de la calificación crediticia es distinto del de impagos/reestructuraciones, en parte debido a que en periodos anteriores (por ejemplo en la década de 1980) la deuda soberana consistía probablemente más en préstamos bancarios que en deuda negociable (Gráfico 5). En el periodo reciente se han producido numerosas revisiones a la baja de calificaciones soberanas. 

		Gráfico 5: Rebajas de calificaciones soberanas de Moody’s



		



		Fuentes: Moody’s; cálculos del Comité de Basilea. 





En términos más generales, el valor de los activos soberanos puede cambiar como consecuencia de las perspectivas de inflación. Históricamente, las crisis de la deuda soberana se han asociado con un aumento de las presiones inflacionistas, quizás debido a que algunos gobiernos optaron por reducir la carga real de la deuda interna incrementando la inflación. Más recientemente, la mejora de la independencia operativa de los bancos centrales en todo el mundo puede haber reducido el riesgo de que esto ocurra. Los datos históricos muestran que la inflación era elevada (igual o superior al 20%) en aproximadamente uno de cada cinco años en los que se produjo una crisis de deuda soberana externa en un país; esta cifra asciende hasta uno de cada tres años en el caso de las crisis de deuda soberana interna[footnoteRef:17].  [17:  	Basado en los datos de Reinhart y Rogoff (2010).] 
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La naturaleza del riesgo soberano podría cambiar como consecuencia de las reformas poscrisis relacionadas (directa o indirectamente) con el riesgo soberano. Por ejemplo, se han producido cambios institucionales en los métodos para la resolución de crisis. El FMI ha suprimido recientemente su exención por riesgo sistémico con el fin de promover una resolución más eficiente de los problemas de deuda soberana, lo que podría significar que no se proporcionará financiación oficial a gran escala sin una reducción de la deuda, que incluye su reestructuración[footnoteRef:18]. Estas reformas podrían incrementar las posibilidades de que los bancos incurran en pérdidas en sus exposiciones frente a soberanos. [18:  	Véase www.imf.org/en/News/Articles/2015/09/28/04/53/sopol012916a.] 


Por otra parte, últimamente se ha prestado más atención a los mecanismos de resolución bancaria, cuya finalidad es acabar con el concepto de «demasiado grande para dejarlo quebrar» y atenuar el riesgo de problemas del sector bancario que deterioran la solvencia soberana. Por ejemplo, el Consejo de Estabilidad Financiera ha aprobado un documento titulado Key Attributes of Effective Resolution Regimes for Financial Institutions y ha acordado requerimientos de capacidad total de absorción de pérdidas (TLAC) para bancos de importancia sistémica mundial[footnoteRef:19]. El establecimiento de regímenes de rescate interno 
(bail-in) podría reducir sustancialmente el riesgo de que una crisis bancaria se transmita directamente al soberano nacional a través del canal del apoyo del gobierno.  [19:  	El documento citado está disponible en www.fsb.org/what-we-do/policy-development/effective-resolution-regimes-and-policies/key-attributes-of-effective-resolution-regimes-for-financial-institutions, y la norma sobre TLAC puede consultarse en www.fsb.org/wp-content/uploads/TLAC-Principles-and-Term-Sheet-for-publication-final.pdf. ] 


Por lo tanto, ahora hay más posibilidades de que los bancos continúen siendo viables tras un periodo de tensión, pero también de que sus acreedores sufran mayores pérdidas. 

Otro factor que podría cambiar la dinámica del riesgo soberano en el futuro es el mayor endeudamiento estructural de los emisores soberanos. Los niveles de deuda pública de algunas economías han aumentado durante el último decenio (Gráfico 6) hasta prácticamente duplicar su nivel medio del periodo histórico que suele cubrir la bibliografía. Además, toda variación del entorno de tasas de interés bajas presente actualmente en muchas jurisdicciones podría repercutir en la valoración de las exposiciones frente a soberanos. 




		Gráfico 6: Evolución de la deuda pública (% del PIB)(a)



		



		Fuentes: FMI; cálculos del Comité de Basilea.

(a) El gráfico muestra la deuda bruta del gobierno general en porcentaje del PIB para economías avanzadas y economías de mercado emergentes, con arreglo a la definición del FMI. 







		P1.	¿Hay otras fuentes y canales de transmisión del riesgo soberano en el sistema bancario que sean pertinentes para el tratamiento regulador prudencial de las exposiciones frente a soberanos y deban reflejarse en él?
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Capítulo 3: 	La función global de las exposiciones frente a soberanos

En el Capítulo 2 se han repasado las principales fuentes y canales de transmisión del riesgo soberano en el sistema bancario. Desde un punto de vista global, las exposiciones frente a soberanos cumplen un importante cometido en los mercados financieros y en la economía en su conjunto, incluida la implementación de la política monetaria. Los bancos utilizan sus posiciones en títulos soberanos para muy diversos fines, entre ellos la gestión de liquidez, la mitigación del riesgo de crédito y la valoración de activos, además de como inversiones generadoras de beneficios. El presente capítulo analiza más exhaustivamente cada una de esas funciones.
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Los bancos mantienen exposiciones frente a soberanos por multitud de razones, entre las que cabe citar las siguientes:

· gestión de balances: los títulos soberanos pueden ser útiles para la gestión de los balances de los bancos, incluida la gestión de la liquidez, en la que se utilizan exposiciones frente a soberanos como colateral[footnoteRef:20]. Los títulos soberanos suelen ser los activos más líquidos en muchas jurisdicciones[footnoteRef:21]. También se utilizan en el contexto de las funciones que los bancos desempeñan en los sistemas de pago y en la instrumentación de la política monetaria (véase más adelante);  [20:  	Gennaioli et al (2012). ]  [21:  	Correa y Sapriza (2014). ] 


· atribuciones de creación de mercado: algunos bancos mantienen deuda soberana en el marco de sus atribuciones como intermediarios en el mercado primario o creadores de mercado para esas exposiciones; 

· legislación y regulación: como se explica en el Capítulo 4, el actual marco regulador permite un tratamiento del capital más favorable para las exposiciones frente a soberanos que para otras exposiciones, lo que puede incentivar que los bancos tengan en cartera este tipo de deuda. Además, las normas de liquidez obligan a los bancos a mantener un colchón de activos líquidos, entre ellos deuda soberana. Algunas jurisdicciones también prescriben que determinado porcentaje de los activos de los bancos debe mantenerse en valores soberanos;

· fragmentación: los bancos pueden incrementar sus posiciones en deuda soberana nacional en épocas de tensión en respuesta a una fragmentación de los mercados financieros relacionada con la retirada de inversores extranjeros[footnoteRef:22].  [22:  	Junta Europea de Riesgo Sistémico (2015) y Battistini et al (2013). ] 


· oportunidades de inversión: en ocasiones, las exposiciones frente a soberanos pueden percibirse como las más atractivas en cuanto a su relación riesgo/rentabilidad. Por ejemplo, en fases contractivas del ciclo económico los bancos pueden ajustar sus carteras dando preferencia a exposiciones frente a soberanos en detrimento de otras inversiones (en busca de seguridad o como consecuencia de la inexistencia de otras opciones de inversión sostenibles, por ejemplo)[footnoteRef:23]. En circunstancias excepcionales, también pueden realizar operaciones de carry trade o «apostar por la resurrección». [23:  	Castro y Mencía (2014). ] 


Estos motivos interactúan de distintas maneras con el riesgo soberano y la transmisión de estos riesgos a los bancos. Algunos solo son aplicables en tiempos de crisis, mientras que otros también afectan a las posiciones de los bancos en épocas normales. Existen datos empíricos que sustentan algunas de estas razones, pero empíricamente no es fácil trazar una distinción clara entre los distintos factores. Además, las razones por las que los bancos mantienen distintas partes de sus carteras pueden ser diferentes. 

En términos más generales, dado que el tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos incentiva las posiciones bancarias en deuda soberana en detrimento de otras clases de activos, se podría ver afectada también la asignación de recursos en la economía (por ejemplo, las posiciones en deuda soberana podrían reducir la financiación disponible para el sector privado). 

En general, los niveles de deuda pública y las posiciones de los bancos en este tipo de activos presentan diferencias notables entre países, dependiendo de numerosos factores como las finanzas públicas, el tamaño y el grado de desarrollo del sistema financiero (incluido el tamaño de los bancos), factores cíclicos, requerimientos reguladores y la incidencia de la crisis financiera mundial. Tanto en las economías avanzadas como en la mayoría de las economías de mercado emergentes, la práctica totalidad de la deuda pública está denominada en moneda local. 
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Los bonos emitidos por gobiernos centrales cumplen un importante cometido en los mercados financieros como colateral, como activos líquidos o como referencia para las tasas de interés de otros valores. 

Algunos de estos títulos se utilizan profusamente en operaciones de financiación con valores y como colateral en operaciones con derivados. En muchas jurisdicciones, los mercados de deuda del gobierno central son los más profundos y los más líquidos[footnoteRef:24]. Por lo tanto, las exposiciones frente a soberanos pueden constituir un elemento relevante en la gestión del colateral de las instituciones financieras. Habida cuenta de esa función como colateral, los bonos soberanos son un medio de transacción en los mercados financieros. La facilidad con la que las exposiciones frente a soberanos pueden liquidarse y utilizarse como colateral fomenta su uso como activos líquidos y les otorga una función destacada en la gestión de liquidez. [24:  	Comité sobre el Sistema Financiero Global (1999).] 


La deuda del gobierno central se utiliza también para valorar los activos financieros. En teoría financiera, el concepto de «tasa de interés libre de riesgo» —la rentabilidad de un bono perfectamente líquido sin riesgo de crédito alguno— es muy importante para la valoración de los títulos. A menudo se equipara «bono del gobierno central» con «tasas libres de riesgos», ya que estos activos entrañan un riesgo idiosincrásico más bajo que el de otros activos de la economía nacional. Por lo tanto, la noción teórica de la tasa libre de riesgo suele medirse por el rendimiento de los bonos del gobierno central (con elevada calificación crediticia), y estos bonos sirven como referencia para la valoración de otros activos en la economía nacional. 
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Las exposiciones frente a soberanos afectan a la política monetaria fundamentalmente de dos formas. En primer lugar, cumplen un cometido en la aplicación de dicha política, que por lo general conlleva operaciones con deuda pública y pasivos del banco central. En segundo lugar, la deuda soberana suele contribuir a la transmisión de la política monetaria a través de los mercados financieros, por ejemplo al servir de colateral en los mercados de repos o por la citada valoración de los activos financieros a partir de la de la deuda pública.

Los cambios en la política monetaria se implementan a menudo por medio de operaciones de mercado abierto, que pueden incluir reservas en bancos centrales o la emisión de certificados de tesorería de estas entidades y de valores por los que se intercambian dichas reservas. 

Las reservas en bancos centrales suelen incrementarse con las operaciones de provisión de liquidez y disminuir con las operaciones de absorción de liquidez. De forma similar, los bancos centrales pueden emitir certificados de tesorería o vender divisas para absorber liquidez, y viceversa.

Los bonos de gobiernos centrales son utilizados con frecuencia como colateral por contrapartes admisibles para obtener financiación de bancos centrales. Además, en general las compras directas de activos por parte de bancos centrales incluyen fundamentalmente deuda soberana. Aunque los bancos centrales podrían utilizar distintos activos financieros para gestionar el volumen de reservas que los bancos comerciales mantienen en la autoridad monetaria, el uso de títulos soberanos tiene ventajas sobre otras alternativas para la aplicación de la política monetaria. Dado el tamaño relativamente amplio y la elevada liquidez de los mercados de deuda soberana, los bancos centrales pueden llevar a cabo grandes operaciones sin alterar los mercados ni la liquidez[footnoteRef:25]. Es más, al utilizar títulos soberanos en lugar de unos pocos activos privados cotizados públicamente para implementar las operaciones de mercado abierto, los bancos centrales no distorsionan la asignación del capital privado en la economía[footnoteRef:26]. Por lo tanto, en muchas jurisdicciones los bonos del gobierno tienen un papel protagonista en la implementación de la política monetaria y en las primeras etapas del proceso de transmisión. [25:  	Algunos bancos centrales se abstienen de utilizar sus propios valores a fin de evitar la fragmentación del mercado local y cualquier reducción consiguiente de la liquidez del mercado. ]  [26:  	Véase Greenspan (2001). ] 


Los bonos del gobierno central también son importantes en la transmisión de la política monetaria a la economía real. Cuando han de calcular el valor actual de proyectos de inversión o el valor de pagos financieros futuros, los inversores suelen utilizar los rendimientos de la deuda pública como representación de las «tasas de interés libres de riesgo». Además, por su condición de referencia, los rendimientos de la deuda pública afectan directamente a los costes de financiación en el mercado de las empresas. Los bonos del gobierno central también cumplen un importante cometido en el proceso de intermediación bancaria, con repercusiones en la oferta y el coste del crédito bancario. Como ya se ha mencionado, en muchas jurisdicciones los bancos mantienen en cartera bonos soberanos con fines de gestión de liquidez. Estos bonos se utilizan de forma generalizada para obtener financiación en mercados de repos, lo que facilita la transformación de vencimientos y el flujo de crédito a la economía real. 
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Por definición, las estrategias de política fiscal basadas en la utilización del déficit para financiar el gasto público dependen de la emisión de bonos soberanos. Las características de «estabilizador automático» de la política fiscal también podrían generar una dependencia de la financiación mediante deuda en determinados momentos del ciclo económico. En principio, disponer de mercados internos de deuda pública bien desarrollados es un requisito previo para algunas formas de política fiscal. En particular, contar con mercados de bonos soberanos profundos y líquidos permite a los gobiernos financiar parte de su gasto mediante la emisión de deuda a un coste mínimo.

Para facilitar la emisión de deuda pública, las autoridades fiscales tratan de garantizar la existencia de un mercado de bonos soberanos suficientemente líquido, con una base de inversores profunda y diversificada. Aunque la actual composición de la base de inversores de los mercados de deuda pública varía entre países (Gráfico 7), los bancos representan una parte importante de esa base en muchos países, ya sea como inversores directos o como creadores de mercado e intermediarios en los mercados primarios de deuda pública. En las jurisdicciones en las que los bancos poseen solo un porcentaje reducido de la deuda pública, hay otros inversores clave, como instituciones financieras no bancarias nacionales y extranjeras (compañías de seguros, fondos de pensiones y fondos de inversión, entre otras), gobiernos extranjeros (por ejemplo, como parte de sus reservas de divisas) y bancos centrales. 

		Gráfico 7: Base de inversores en deuda pública (% de deuda pública pendiente)(a)(b)
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		Fuentes: FMI; cálculos del Comité de Basilea.

(a) En T4 2015. 

(b) Activos frente a administraciones públicas nacionales con arreglo a la definición de deuda del gobierno general del FMI, que incluye el gobierno central y los gobiernos estatales/regionales y locales.
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El Comité reconoce que las funciones específicas atribuidas a las exposiciones frente a soberanos pueden variar entre jurisdicciones como consecuencia de la heterogeneidad de los modelos de negocio de los bancos, las estructuras del mercado y los saldos macrofinancieros. Por ejemplo, aunque las actuales posiciones bancarias frente a soberanos son por lo general más reducidas que antes (Gráficos 8 y 9), puede haber diferencias significativas entre jurisdicciones. 

		Gráfico 8: Activos bancarios frente a emisores de deuda pública nacional – economías avanzadas (% de los activos)(a)(b)
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		Fuentes: FMI; fuentes nacionales; estimaciones del Comité de Basilea. 

(a) Basado en el análisis de los formularios de divulgación no normalizados de las estadísticas financieras internacionales del FMI. El gráfico muestra los activos bancarios frente a emisores de deuda del gobierno central/general y de entidades estatales, locales y oficiales, excepto para Canadá, Japón, Reino Unido, Singapur y Suiza, para los que se utilizan definiciones nacionales.

(b) No se dispone de datos del Reino Unido para 2001 y 2007. 







		Gráfico 9: Activos bancarios frente a emisores de deuda pública nacional – economías de mercado emergentes (% de los activos)(a)
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		Fuentes: FMI; fuentes nacionales; estimaciones del Comité de Basilea. 

(a) Basado en el análisis de los formularios de divulgación no normalizados de las estadísticas financieras internacionales del FMI. El gráfico muestra los activos bancarios frente a emisores de deuda del gobierno central/general y de entidades estatales, locales y oficiales, excepto para Argentina, China, India y México, para los que se utilizan definiciones nacionales.







El análisis del tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos que ha llevado a cabo el Comité trataba de conjugar las ventajas de normas prudenciales mínimas armonizadas a nivel mundial con características específicas de las jurisdicciones. 

		P2.	¿Existen otras funciones de las exposiciones frente a soberanos en los mercados financieros y en la economía en su conjunto que sean relevantes para su tratamiento regulador prudencial? 
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El presente capítulo explica sucintamente el actual tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos en el marco de Basilea. Aborda el tratamiento de las exposiciones frente a soberanos en el marco ponderado por riesgo (incluidos el riesgo de crédito y el de mercado), el marco de grandes exposiciones, el marco del coeficiente de apalancamiento y las normas de liquidez[footnoteRef:27].  [27:  	El marco ponderado por riesgo de Basilea II puede consultarse en www.bis.org/publ/bcbs128_es.pdf. El marco para las grandes exposiciones puede consultarse en www.bis.org/publ/bcbs283_es.pdf. El marco del coeficiente de apalancamiento puede consultarse en www.bis.org/publ/bcbs270_es.pdf. Las normas de liquidez pueden consultarse en www.bis.org/publ/bcbs238_es.pdf y www.bis.org/bcbs/publ/d295_es.pdf. ] 


En la mayoría de los casos, el tratamiento vigente es más favorable que el prescrito para el resto de clases de activos (Cuadro 3). Especialmente destacable es la discrecionalidad nacional en el marco ponderado por riesgo, que permite a las jurisdicciones aplicar una ponderación por riesgo preferente a las exposiciones frente a soberanos denominadas y financiadas en moneda local. Además, a día de hoy las exposiciones frente a soberanos no están incluidas en el marco para las grandes exposiciones al riesgo. Por último, no se aplican límites o descuentos a las exposiciones frente a soberanos locales que son admisibles como activos líquidos de alta calidad (HQLA) en el marco de las normas de liquidez. En cambio, las exposiciones frente a soberanos sí están incluidas en el marco del coeficiente de apalancamiento.

		Cuadro 3: Resumen del actual tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos



		Riesgo de crédito: método estándar



		· Tabla de valores basada en calificaciones. 

· Discrecionalidad nacional para aplicar una ponderación preferente por riesgo de incumplimiento a las exposiciones frente a soberanos denominadas y financiadas en la moneda local. 



		Riesgo de crédito: método basado en calificaciones internas (IRB)



		· Exención de la aplicación de la PD mínima del 0,03% para las exposiciones frente a soberanos.



		Riesgo de crédito: marco de mitigación del riesgo de crédito



		· Discrecionalidad nacional para aplicar un descuento cero para operaciones de tipo repo con deuda soberana y participantes esenciales del mercado.



		Marco revisado para el riesgo de mercado



		· Método estándar: discrecionalidad nacional para aplicar un requerimiento preferente por riesgo de incumplimiento a las exposiciones frente a soberanos denominadas y financiadas en la moneda local. 

· Método basado en modelos internos: las exposiciones frente a soberanos se incluyen en modelos, incluidos los modelos de riesgo de incumplimiento.



		Marco para grandes exposiciones al riesgo



		· Exención de las exposiciones frente a soberanos.



		Marco del coeficiente de apalancamiento



		· Inclusión de las exposiciones frente a soberanos.



		Normas de liquidez 



		· No hay límites para el volumen de deuda soberana admisible como activos líquidos de alta calidad y no se aplican descuentos. 
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El marco de capital ponderado por riesgo establece requerimientos de capital para exposiciones frente a soberanos con el fin de mitigar el riesgo de crédito y el riesgo de mercado. En ambos casos, el marco estipula actualmente un tratamiento más favorable para las exposiciones frente a soberanos que para otras clases de activos.

El marco del riesgo de crédito comprende un método estándar y un método basado en calificaciones internas (IRB). 
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En virtud del actual método estándar, las exposiciones frente a soberanos se definen como exposiciones frente a gobiernos centrales, bancos centrales, organizaciones internacionales, determinados bancos multilaterales de desarrollo y, sujeto a la discrecionalidad nacional, determinadas entidades del sector público (PSE) distintas del gobierno central. Los activos frente a otras PSE se tratan como las exposiciones frente a bancos. 

Las exposiciones frente a soberanos y bancos centrales se ponderan por riesgo en función de una tabla de valores basada en calificaciones (Cuadro 4). En lugar de utilizar esta tabla, los supervisores pueden optar por reconocer las calificaciones de riesgo país asignadas por agencias de crédito a la exportación que cumplan determinados requisitos[footnoteRef:28]. Esta tabla es de aplicación a las exposiciones frente a soberanos denominadas en la moneda local del emisor y en cualquier moneda extranjera.  [28: 	Véanse los párrafos 53 y 55 del marco de Basilea II. ] 


		Cuadro 4: Tabla de valores del método estándar vigente para exposiciones frente a emisores soberanos y bancos centrales



		Calificación crediticia

		AAA hasta A–

		A+ 
hasta A–

		BBB+ 
hasta BBB–

		BB+ 
hasta B–

		Inferior 
a B–

		Sin 
calificar



		Ponderación por riesgo

		0%

		20%

		50%

		100%

		150%

		100%





A discreción de cada jurisdicción, puede aplicarse una ponderación por riesgo más baja a las exposiciones de un banco frente al soberano (o banco central) de su país de constitución denominadas en moneda local y financiadas en esa moneda [footnoteRef:29]. Cuando se haga uso de esta discrecionalidad, otras autoridades supervisoras nacionales también podrán permitir a sus bancos aplicar la misma ponderación por riesgo a sus exposiciones en moneda local frente a ese soberano (o banco central) financiadas en esa moneda[footnoteRef:30]. En la práctica, todos los miembros del Comité ejercen actualmente su capacidad discrecional y fijan una ponderación por riesgo del 0%. En promedio, la ponderación por riesgo de los bancos para exposiciones frente a gobiernos centrales (incluidas exposiciones tanto en moneda local como en divisas) en virtud del método estándar se sitúa actualmente en torno al 3%[footnoteRef:31]. [29: 	Esto significa que los correspondientes pasivos del banco también estarían denominados en la moneda local. La rebaja de la ponderación por riesgo puede extenderse también a la ponderación por riesgo del colateral y de las garantías. ]  [30:  	Véase el párrafo 54 del marco de Basilea II. ]  [31:  	Para una muestra de 142 bancos con actividad internacional, al final de junio de 2016. ] 


Los activos frente a PSE distintas del gobierno central se ponderan por riesgo como las exposiciones frente a bancos. Sujeto a la discrecionalidad nacional, los activos frente a ciertas PSE nacionales también podrán considerarse como activos frente a los emisores soberanos de los Estados en los que estén radicadas las PSE. Cuando se haga uso de esta discrecionalidad, otros supervisores nacionales podrán permitir que sus bancos ponderen del mismo modo los activos frente a dichas PSE[footnoteRef:32]. [32:  	Véanse los párrafos 57 y 58 del marco de Basilea II.] 


A los activos frente al Banco de Pagos Internacionales, el Fondo Monetario Internacional, el Banco Central Europeo y la Comisión Europea se les puede asignar actualmente una ponderación por riesgo del 0%. Asimismo, se aplica una ponderación por riesgo del 0% a activos frente a bancos multilaterales de desarrollo (BMD) con una elevada calificación crediticia que cumplen una serie de criterios establecidos por el Comité[footnoteRef:33].  [33: 	Véanse los párrafos 56 y 59 del marco de Basilea II. ] 


Cuando calculan el grado de mitigación del riesgo de crédito (CRM) que proporcionan las operaciones con colateral, los supervisores pueden optar, siempre que se cumplan determinadas condiciones, por aplicar un descuento cero a las operaciones de tipo repo en las que la contraparte sea un participante esencial del mercado[footnoteRef:34]. [34:  	Véase el párrafo 170 del marco de Basilea II. ] 


[bookmark: _Toc462766556][bookmark: _Toc462766745][bookmark: _Toc462902789][bookmark: _Toc462921062][bookmark: _Toc467249242][bookmark: _Toc482587095][bookmark: _Toc483922331][bookmark: _Toc496515986][bookmark: _Toc498358439]Método IRB para el riesgo de crédito

En virtud del método IRB, las exposiciones frente a soberanos se tratan por lo general de forma similar a las exposiciones frente a empresas y bancos. Sin embargo, las estimaciones de la probabilidad de incumplimiento (PD) de las exposiciones frente a soberanos no están sujetas al mínimo del 0,03% que sí se aplica al resto de clases de activos[footnoteRef:35]. En promedio, las ponderaciones por riesgo de los bancos para sus exposiciones frente a gobiernos centrales (incluidas exposiciones en moneda local y en divisas) en virtud del método basado en calificaciones internas se sitúan actualmente en torno al 6,5%[footnoteRef:36]. [35:  	Véase el párrafo 285 del marco de Basilea II. ]  [36:  	Para una muestra de 142 bancos con actividad internacional, al final de junio de 2016. ] 
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El marco revisado para el riesgo de mercado incluye un método estándar y un método basado en modelos internos.

El requerimiento de capital calculado con arreglo al método estándar es la suma de tres componentes: el requerimiento de capital para el riesgo de incumplimiento, los requerimientos de capital con arreglo al método basado en sensibilidades y el suplemento por riesgo residual. A discreción de las distintas jurisdicciones, los activos frente a soberanos, PSE y BMD pueden estar sujetos a una ponderación por riesgo de incumplimiento del 0%. Cuando se calculan los requerimientos de capital por los riesgos de tasa de interés general y de diferencial de rendimiento no se aplica un tratamiento preferente a las exposiciones frente a soberanos.

Con arreglo al método basado en modelos internos, los bancos están obligados a incluir las exposiciones frente a soberanos de la cartera de negociación en sus modelos, incluidos los modelos para requerimientos por riesgo de incumplimiento[footnoteRef:37].  [37:  	Véase el párrafo 186(c) del marco revisado para el riesgo de mercado. ] 
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Las exposiciones de los bancos frente a soberanos y bancos centrales están exentas en el marco para grandes exposiciones al riesgo. Esta exención se aplica también a las PSE que reciben tratamiento de soberanos con arreglo al marco de capital ponderado por riesgo. Asimismo, cualquier parte de una exposición al riesgo garantizada por soberanos, o avalada por instrumentos financieros emitidos por ellos, quedaría igualmente excluida del ámbito de aplicación de este marco en la medida en que se cumplan los criterios de admisión para el reconocimiento de la mitigación del riesgo de crédito[footnoteRef:38].  [38:  	Véase el párrafo 61 del marco para las grandes exposiciones al riesgo. ] 
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Como es lógico dada su naturaleza, el coeficiente de apalancamiento incluye todos los activos en balance en la medida de la exposición, también las exposiciones frente a soberanos[footnoteRef:39]. Tal como establece la normativa de Basilea III recientemente finalizada por el Comité, en virtud de la discrecionalidad nacional y con miras a facilitar la aplicación de las políticas monetarias, una jurisdicción puede optar por excluir temporalmente las reservas en bancos centrales de la medida de la exposición del coeficiente de apalancamiento en circunstancias macroeconómicas excepcionales. Con el fin de mantener el mismo nivel de resiliencia que proporciona el coeficiente de apalancamiento, las jurisdicciones que hagan uso de esta capacidad discrecional también deberán incrementar proporcionalmente el calibrado del requerimiento mínimo del coeficiente de apalancamiento para compensar los efectos de la exención de las reservas en bancos centrales. La contribución del coeficiente de apalancamiento a la mitigación del riesgo soberano depende de hasta qué punto este coeficiente constituya la restricción de capital vinculante para los bancos.  [39:  	Véase el párrafo 15 del marco del coeficiente de apalancamiento. ] 
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Las normas de liquidez —el Coeficiente de cobertura de liquidez (LCR) y el Coeficiente de financiación estable neta (NSFR)— garantizan que los bancos tengan un perfil de financiación estable en lo que respecta a la liquidez de sus activos y un fondo de HQLA suficiente para hacer frente a situaciones de tensión de liquidez a corto plazo. 

El fondo de HQLA admisibles incluye activos de Nivel 1 y de Nivel 2. Los activos de Nivel 1 comprenden distintos valores soberanos y exposiciones frente a soberanos[footnoteRef:40]. Los activos de Nivel 2 también pueden incluir algunos valores soberanos, además de otras clases de activos[footnoteRef:41]. Mientras que los activos de Nivel 2 están sujetos a descuentos y no pueden representar más del 40% del fondo HQLA, a los de Nivel 1 no se les aplican descuentos ni restricciones, puesto que su capacidad de generación de liquidez permanecería intacta incluso en periodos de graves tensiones idiosincrásicas y del mercado. Además, pese a que los bancos están obligados a diversificar sus HQLA dentro de cada clase de activos, esta norma no es de aplicación a la deuda soberana de la jurisdicción de origen del banco o de la jurisdicción donde el banco opera, a las reservas en el banco central, a los empréstitos de bancos centrales ni al efectivo[footnoteRef:42]. [40:  	Véase el párrafo 50 del marco LCR. ]  [41:  	Véase el párrafo 52 del marco LCR. ]  [42:  	Véase el párrafo 44 del marco LCR.] 
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Aunque el actual marco del Segundo Pilar no incluye orientaciones concretas relativas al riesgo soberano, sí obliga a bancos y supervisores a centrarse en tipos específicos de riesgos (en el marco del proceso de revisión supervisora en general), incluido el riesgo de tasas de interés en la cartera de inversión y el riesgo de concentración del crédito. Además, los Principios para la realización y supervisión de pruebas de tensión del Comité tienen por objeto perfeccionar y fortalecer las pruebas de tensión que realizan los bancos y su evaluación por los supervisores[footnoteRef:43]. [43:  	Disponibles en www.bis.org/publ/bcbs155_es.pdf.] 
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El marco de divulgación revisado del Tercer Pilar incluye algunos requisitos de divulgación específicos para exposiciones frente a soberanos[footnoteRef:44]. Por ejemplo, el actual marco obliga a los bancos a divulgar los importes y los activos ponderados por riesgo de sus exposiciones frente a soberanos. Los bancos que emplean el método IRB deben divulgar igualmente los promedios de PD, LGD y vencimiento de sus exposiciones frente a soberanos. También se aplican requisitos parecidos a las exposiciones frente a soberanos en los formularios de divulgación del riesgo de crédito de contraparte.  [44:  	Disponible en www.bis.org/bcbs/publ/d309_es.pdf.] 





[bookmark: _Toc503521979]Capítulo 5:	Ideas sobre el tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos

Concluido el repaso al tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos actualmente vigente, el presente capítulo analiza algunas ideas para su revisión.

En el Cuadro 5 se resumen las ideas sobre el tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos que se han debatido durante la revisión del Comité. Entre ellas se incluye la supresión total del método IRB para exposiciones frente a soberanos, la imposición de ponderaciones por riesgo estándar positivas para la mayor parte de esas exposiciones (y, por lo tanto, la supresión de la actual discrecionalidad nacional para fijar una ponderación por riesgo preferente para las exposiciones frente a soberanos denominadas y financiadas en la moneda local del emisor), la introducción de suplementos marginales de ponderación por riesgo para mitigar el riesgo de concentración y la supresión de la capacidad discrecional nacional para aplicar un descuento cero a las operaciones de tipo repo con deuda soberana. El Comité debatió también ideas relacionadas con la introducción de orientaciones específicas del Segundo Pilar sobre el seguimiento, las pruebas de tensión y la respuesta supervisora al riesgo soberano, así como requisitos de divulgación del Tercer Pilar específicos para exposiciones frente a soberanos. 
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		Definición de soberanos



		· Las exposiciones frente a soberanos se dividen en exposiciones frente a gobiernos centrales, bancos centrales y otras entidades soberanas.



		· Si se cumplen determinadas condiciones, las exposiciones frente a otras entidades soberanas pueden tratarse como exposiciones frente a gobiernos centrales.



		Revisiones al marco ponderado por riesgo



		· Supresión del método IRB para las exposiciones frente a soberanos.

· Ponderaciones por riesgo estándar positivas para la mayoría de las exposiciones frente a soberanos en las carteras de inversión y de negociación (excepto para exposiciones frente a bancos centrales denominadas en la moneda local del banco central y exposiciones frente a bancos centrales en países en los que la política monetaria se centre en el tipo de cambio); supresión de la discrecionalidad nacional para aplicar una ponderación por riesgo preferente a las exposiciones frente al gobierno central nacional.



		Mitigación del riesgo de concentración



		· Introducción de un suplemento marginal de ponderación por riesgo para mitigar el riesgo de concentración para la mayor parte de las exposiciones frente a soberanos (a excepción de las exposiciones frente a bancos centrales denominadas en la moneda local del banco central y las exposiciones frente a bancos centrales en países en los que la política monetaria se centre en el tipo de cambio).

· Como dispone el actual marco para grandes exposiciones al riesgo, las entidades distintas del gobierno central están sujetas a un límite para grandes exposiciones del 25% del capital de Nivel 1.



		Revisiones al marco de mitigación del riesgo de crédito



		· Supresión de la discrecionalidad nacional que permite aplicar un descuento cero a las operaciones de tipo repo con deuda soberana.



		Orientación adicional del Segundo Pilar



		· Orientación sobre el seguimiento, las pruebas de tensión y las respuestas supervisoras al riesgo soberano.



		Requisitos adicionales de divulgación de información del Tercer Pilar



		· Requisitos de divulgación sobre las exposiciones y activos ponderados por riesgo frente a soberanos por jurisdicción, moneda de denominación y clasificación contable.
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Como se indica en el Capítulo 4, el actual marco regulador aplica una definición bastante abierta de exposiciones frente a soberanos. Por ejemplo, el actual método estándar de Basilea II para el riesgo de crédito alude a activos frente a «soberanos», «bancos centrales» y «entidades del sector público (PSE) distintas del gobierno central» sin entrar en detalles. Las exposiciones frente a soberanos y bancos centrales reciben un tratamiento propio. En algunos casos, las exposiciones frente a PSE distintas del gobierno central pueden ser tratadas como exposiciones frente al soberano en lugar de como exposiciones frente a un banco. 

La actual definición de exposiciones frente a soberanos trata de reflejar las diferencias en los marcos jurídicos e institucionales de las distintas jurisdicciones. Sin embargo, también puede dar lugar a distintas interpretaciones por parte de bancos y jurisdicciones, sobre todo en lo que respecta a las PSE distintas del gobierno central a las que se aplica el tratamiento de exposiciones frente a soberanos. Estas dispares interpretaciones también se han puesto de relieve en el programa de evaluación de la conformidad reguladora del Comité, destinado a evaluar si el marco de Basilea se aplica de manera uniforme. 

En aras de una mayor claridad en la definición y uniformidad en la implementación, el Comité examinó la idea de especificar más las definiciones de las distintas entidades soberanas y las condiciones en las que las entidades distintas del gobierno central podrían tratarse como entidades del gobierno central a los efectos del marco regulador. 

Más concretamente, el Comité debatió la posibilidad de definir el conjunto de entidades soberanas de la siguiente forma:

(i) Las exposiciones frente a un banco central se definen como exposiciones frente a una entidad responsable de la supervisión o la aplicación de la política monetaria de un Estado o un grupo de Estados[footnoteRef:45]. [45: 	Esta definición incluye al Banco Central Europeo y a los bancos centrales de las jurisdicciones pertenecientes a la zona del euro. ] 


(ii) Las exposiciones frente a un gobierno central se definen como exposiciones frente a un gobierno de un Estado que está facultado para recaudar impuestos, pedir dinero en préstamo y emitir moneda a través de un banco central, que puede ser el del propio Estado o el de una unión monetaria a la que este pertenezca. Este gobierno posee poderes autónomos que le permiten generar ingresos suficientes con cargo al producto económico y a los recursos de la jurisdicción. A su vez, estas facultades sustentan la capacidad del gobierno central para hacer frente a sus obligaciones financieras. Toda restricción de los poderes del gobierno central ha sido autoimpuesta por medio de tratados u otros acuerdos jurídicos y no puede ser modificada de forma unilateral por otra parte. Los Estados gobernados por un gobierno central son mutuamente excluyentes, lo que significa que cada Estado puede estar representado por un único gobierno central. 

(iii) Las exposiciones frente a otras entidades soberanas se definen como exposiciones frente a una de las siguientes entidades:

· un gobierno subnacional, definido como el gobierno de una parte geográficamente definida de un Estado con competencias de recaudación de impuestos y endeudamiento. Este gobierno posee poderes autónomos delegados que le permiten generar ingresos suficientes con cargo al producto económico y a los recursos de su zona de influencia. A su vez, estas facultades sustentan la capacidad del gobierno subnacional para hacer frente a sus obligaciones financieras;

· una entidad del sector público, definida como una organización: (i) creada por un gobierno central o subnacional; (ii) propiedad en todo o en parte de un gobierno central o subnacional o que lleva a cabo funciones del gobierno en cumplimiento de la legislación; (iii) respaldada por un gobierno central o subnacional; y (iv) que rinde cuentas a un gobierno. Siempre que se cumplan estos criterios, las PSE pueden incluir empresas comerciales y no comerciales y organismos administrativos. Los bancos podrían tratar las exposiciones frente a PSE bancarias como exposiciones frente a PSE, en lugar de como exposiciones frente a entidades bancarias. 

Además, el Comité debatió la idea de definir las exposiciones frente a soberanos en moneda local como exposiciones frente a una entidad soberana (según la definición anterior) que están denominadas y financiadas en la moneda de la entidad soberana. Las exposiciones que no cumplan este requisito se considerarían exposiciones frente a soberanos en moneda extranjera. 

Al considerar el papel de la moneda de denominación en el tratamiento de las exposiciones frente a soberanos, el Comité debatió la idea de que las exposiciones frente a soberanos denominadas en una moneda distinta de la del soberano en cuestión entrañan riesgos relativamente más altos que las denominadas en su propia moneda. Además, las exposiciones frente a gobiernos centrales denominadas en la moneda del soberano suelen tener un papel destacado en los mercados financieros. Históricamente, el requerimiento de financiar las exposiciones frente a soberanos en la misma moneda de la exposición para poder acogerse a una ponderación por riesgo preferente tenía por fin mitigar el riesgo de tipo de cambio. En la práctica, el Comité observó que las fuentes de financiación son en cierta forma fungibles y no están necesariamente vinculadas a activos específicos. El Comité debatió también si el marco para el riesgo de mercado capitaliza suficientemente los riesgos de tipo de cambio, incluso cuando se derivan de exposiciones en la cartera de inversión. Observó que puede haber consideraciones de conjunto que podrían justificar un tratamiento ponderado por riesgo diferente para las exposiciones frente a soberanos que están denominadas y también financiadas en la moneda del emisor.

De acuerdo con esta definición de entidades soberanas, los supervisores estarían facultados para tratar las exposiciones bancarias frente a entidades soberanas como exposiciones frente a un gobierno central si se cumplen los criterios de equivalencia de riesgo A o B que se explican a continuación:

Grupo A de criterios: criterios de autonomía (para gobiernos subnacionales exclusivamente)

Habrían de cumplirse los dos criterios siguientes:

(i) la otra entidad soberana tiene relevancia legislativa o constitucional dentro del Estado y posee poderes constitucionales o derivados de actos legislativos que sustentan su capacidad autónoma para generar suficientes impuestos e ingresos exclusivamente a partir del producto económico y los recursos del gobierno subnacional con el fin de hacer frente a sus obligaciones financieras y mitigar la probabilidad de incumplimiento. Esto puede incluir poderes independientes para recaudar impuestos e incrementar ingresos, expropiar bienes o generar ingresos con arreglo a su derecho preferente sobre la riqueza nacional; y

(ii) los poderes de la otra entidad soberana son independientes de otros niveles del gobierno: la delegación de estas competencias ha de estar consagrada claramente en disposiciones legislativas o constitucionales. Ha de ser imposible que otros niveles de gobierno reduzcan o supriman unilateralmente estos poderes delegados, con arreglo a las disposiciones legales o constitucionales de su gobierno central.

Grupo B de criterios: criterios de respaldo (para gobiernos subnacionales y PSE)

Los supervisores pueden permitir a los bancos tratar las exposiciones frente a otras entidades soberanas como exposiciones frente a un gobierno central o gobierno subnacional autónomo si existen suficientes disposiciones legislativas, constitucionales o de otro tipo que faciliten la transferencia de recursos financieros u otros medios directamente de un gobierno central o gobierno subnacional autónomo concreto a la otra entidad soberana. Estas disposiciones han de ser suficientes para garantizar que la otra entidad soberana tenga un flujo de ingresos que le permita hacer frente a sus obligaciones financieras y mitigar la probabilidad de incumplimiento. Dichas disposiciones podrían adoptar la forma de un respaldo completo, irrevocable e incondicional del gobierno central o del gobierno subnacional autónomo. 

		P3.	¿Qué opina sobre las ideas acerca de la definición de exposiciones frente a soberanos que se han explicado?

P4. 	¿Está de acuerdo en que la definición de exposiciones frente a soberanos locales debería basarse tanto en la moneda de denominación de la exposición como en la moneda de denominación de la financiación? ¿Cómo se aplicaría esta definición en la práctica?

P5.	¿Está de acuerdo con el orden jerárquico propuesto para las distintas entidades soberanas y con el principio de un posible criterio de equivalencia de riesgos para tratar determinadas exposiciones frente a entidades distintas del gobierno central de la misma forma que las exposiciones frente al gobierno central? ¿Desea formular algún comentario sobre ese criterio?





[bookmark: _Toc498358448]Supresión del método IRB para las exposiciones frente a soberanos

Las reformas de Basilea III recientemente finalizadas por el Comité han sido el resultado de una revisión estratégica del marco del capital ponderado por riesgo emprendida por el Comité para determinar hasta qué punto logra un equilibrio adecuado entre la sencillez, la comparabilidad y la sensibilidad al riesgo. El análisis del Comité, reforzado por las opiniones expresadas por una amplia variedad de partes interesadas, puso de manifiesto ciertas dudas sobre la posibilidad de modelizar determinadas clases de activos de una forma suficientemente sólida para el cálculo de los requerimientos de capital regulador. 

Esas clases de activos comparten determinadas características, como la insuficiencia de datos para la estimación de los principales parámetros de riesgo (como la PD y la LGD), la insuficiencia de la información en poder de los bancos, una ventaja comparativa insuficiente para evaluar el riesgo de esas clases de activos y/o la falta de técnicas de modelización robustas y aceptadas y validadas de forma general. En 2016, el Comité llevó a cabo una consulta sobre el tratamiento de algunas de estas clases de activos y declaró su intención de continuar revisando el tratamiento de las exposiciones frente a soberanos[footnoteRef:46].  [46:  	El documento de consulta está disponible en www.bis.org/bcbs/publ/d362.pdf. ] 


El Comité analizó posibles problemas relacionados con la capacidad de los bancos para modelizar de forma sólida parámetros de riesgo para las exposiciones frente a soberanos. Con el fin de aproximar el tratamiento de las exposiciones frente a soberanos al de otras carteras con niveles bajos de incumplimiento, consideró la idea de suprimir la posibilidad de utilizar el método IRB para exposiciones frente a soberanos. Como se ha analizado en el Capítulo 2, se han dado casos de incumplimientos de emisores soberanos, pero su frecuencia en comparación con los impagos de otras clases de activos dificulta la modelización prudente de los parámetros de riesgo. El Comité debatió la necesidad de que todos los bancos apliquen un método estándar alternativo apropiado si se suprime íntegramente el método IRB para las exposiciones frente a soberanos. Al sopesar las ventajas de dicha supresión, el Comité observó que una consideración importante sería la incidencia de esa medida en los actuales requerimientos de capital para exposiciones frente a soberanos. 

El Comité deliberó también sobre otra posibilidad: suprimir solo el método IRB avanzado y conservar el método IRB básico para las exposiciones frente a soberanos. 

		P6. 	¿Está de acuerdo en que los requerimientos de capital para exposiciones frente a soberanos no pueden modelizarse de una forma sólida y en que, por lo tanto, dichas exposiciones deberían estar sujetas a un tratamiento basado en el método estándar? 
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El Comité debatió ideas para revisar el actual tratamiento del método estándar para exposiciones frente a soberanos de los bancos. Todos los bancos tendrían que utilizar un método revisado para calcular sus requerimientos de capital para exposiciones frente a soberanos mantenidas tanto en la cartera de inversión como en la cartera de negociación (en el caso de estas últimas, en el marco del componente de requerimientos por riesgo de incumplimiento para exposiciones frente a soberanos en virtud del método estándar previsto en el marco revisado para el riesgo de mercado). 

El debate sobre estas ideas pretendía lograr un equilibrio entre consideraciones de riesgo prudenciales —especialmente, el hecho de que las exposiciones frente a soberanos conllevan riesgos (como se indica en el Capítulo 2)— y otras consideraciones de conjunto. Así, el Comité exploró las posibilidades de los siguientes tratamientos estándar:

· Las exposiciones frente a bancos centrales denominadas en la moneda local del banco central podrían estar sujetas a una ponderación por riesgo del 0%. Las exposiciones frente a bancos centrales en jurisdicciones donde las herramientas de política monetaria se centren en el tipo de cambio recibirían también una ponderación por riesgo del 0%. El Comité considera que aplicar ponderaciones por riesgo positivas a esas exposiciones podría obstaculizar la instrumentación y la transmisión de la política monetaria. 

· Se suprimiría la actual capacidad discrecional nacional para aplicar una ponderación por riesgo más baja a las exposiciones frente a soberanos denominadas y financiadas en la moneda local de la entidad soberana (véase el Capítulo 4) tanto en la cartera de inversión como en la de negociación. Se tendría así en cuenta el hecho de que las exposiciones frente a soberanos entrañan riesgos. En términos más generales, la supresión de esta capacidad discrecional es coherente con el planteamiento del Comité de eliminar gradualmente las discrecionalidades nacionales disponibles en el marco de capital, con miras a mejorar la comparabilidad entre jurisdicciones[footnoteRef:47]. El Comité debatió también si las exposiciones frente a gobiernos centrales deberían recibir un tratamiento diferenciado del de las exposiciones frente a bancos centrales. [47:  	Véase, por ejemplo, la reciente encuesta del Comité sobre el uso de discrecionalidades nacionales en el marco regulador, disponible en www.bis.org/bcbs/publ/d297.pdf. ] 


· Las exposiciones frente a gobiernos centrales en la moneda local podrían estar sujetas a ponderaciones por riesgo más bajas que las exposiciones frente a gobiernos centrales en moneda extranjera. Esto refleja la opinión del Comité de que ese tipo de exposiciones son relativamente menos arriesgadas y además desempeñan una función muy importante en los mercados financieros (por ejemplo, en la gestión de la liquidez). Estas ponderaciones por riesgo podrían ser aplicables también a todas las exposiciones frente a BMD que reciben actualmente una ponderación por riesgo del 0%[footnoteRef:48]. [48:  	El tratamiento ponderado por riesgo para exposiciones frente a otros BMD está previsto en el método estándar revisado para el riesgo de crédito.] 


· Las exposiciones frente a gobiernos centrales en moneda extranjera podrían estar sujetas a ponderaciones por riesgo más altas que las de las mismas exposiciones en moneda local, pero inferiores a las de otras exposiciones frente a soberanos para una calificación crediticia dada. 

· Las exposiciones frente a otras entidades soberanas que cumplan los dos criterios de equivalencia de riesgos se tratarían como si fueran exposiciones frente al gobierno central. La ponderación por riesgo de una entidad que cumpla los criterios de «autonomía» podría estar determinada por la calificación crediticia de esa entidad. En cambio, para las entidades que cumplan los criterios de «respaldo», la ponderación por riesgo podría determinarse en función de la calificación crediticia del gobierno central o gobierno subnacional autónomo. Las exposiciones frente a otras entidades soberanas que no cumplan los criterios de equivalencia podrían tratarse de una forma bastante parecida a las exposiciones bancarias (en consonancia con el actual marco regulador). 

El Cuadro 6 recoge un ejemplo de un posible tratamiento de método estándar para exposiciones frente a soberanos. Se utiliza una tabla de valores, en la que las ponderaciones por riesgo para exposiciones frente a una entidad soberana concreta varían en función de la calificación crediticia externa de la entidad soberana o, en las jurisdicciones cuya regulación no permite el uso de calificaciones crediticias externas, la calificación de la clasificación de riesgo-país (CRC) determinada por la Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económicos (OCDE) Esta tabla podría utilizarse para fijar las ponderaciones por riesgo de las exposiciones frente a soberanos en la cartera de inversión y para determinar el componente de requerimiento por riesgo de incumplimiento para las exposiciones frente a soberanos en la cartera de negociación. El calibrado de las ponderaciones por riesgo de la tabla se incluye exclusivamente a título ilustrativo. 

		Cuadro 6: Ejemplo de ponderaciones por riesgo estándar para exposiciones frente a soberanos 



		Calificación externa

		AAA hasta A–

		BBB+ hasta BBB–

		Inferior a BBB– o no calificada



		CRC de la OCDE

		0-2

		3

		4–7 y sin clasificar



		Exposiciones frente a bancos centrales(a)

		0%



		Exposiciones frente a gobiernos centrales en moneda local(b)

		[0–3]%

		[4-6]%

		[7-9]%



		Exposiciones frente a gobiernos centrales en moneda extranjera(c)

		10%

		50%

		100%



		Otras entidades soberanas(d)

		25%

		50%

		100%



		(a) Definidas como exposiciones frente a bancos centrales denominadas y financiadas en moneda local y exposiciones frente a bancos centrales en jurisdicciones en las que la política monetaria se centra en el tipo de cambio. Otras exposiciones frente a bancos centrales (por ejemplo, las exposiciones de renta variable frente a un banco central) deberían tratarse como exposiciones frente a gobiernos centrales en moneda local o extranjera, dependiendo de la moneda de denominación y de financiación. 

(b) Exposiciones en moneda local definidas como exposiciones denominadas y financiadas en la moneda de la entidad soberana. Incluye exposiciones frente a otras entidades soberanas en moneda local que cumplen los criterios de equivalencia (autonomía o respaldo) y organizaciones internacionales y BMD que actualmente reciben una ponderación por riesgo del 0%. Los bancos deberían utilizar la calificación de la otra entidad soberana si se cumplen los criterios de «autonomía». Si se cumplen los criterios de «respaldo», los bancos deberían usar la calificación del gobierno central o gobierno subnacional autónomo. 

(c) Incluye exposiciones frente a otras entidades soberanas en moneda extranjera que cumplen los criterios de equivalencia (autonomía o respaldo). Los bancos deberían utilizar la calificación de la otra entidad soberana si se cumplen los criterios de «autonomía». Si se cumplen los criterios de «respaldo», los bancos deberían usar la calificación del gobierno central. 

(d) Cuando estén calificadas, en función de la calificación de la entidad soberana o de su gobierno central (la que dé lugar a la mayor ponderación por riesgo). 







Para reducir la utilización mecánica de calificaciones crediticias externas, el Comité consideró dos medidas adicionales. La primera, que los bancos estén obligados a llevar a cabo un análisis de debida diligencia de sus exposiciones frente a soberanos para cerciorarse de que han tenido debidamente en cuenta toda la información disponible sobre las características y el perfil de riesgo de sus contrapartes soberanas. Los bancos tendrían que demostrar a sus supervisores que sus análisis de debida diligencia de las exposiciones frente a soberanos han sido adecuados. Dichos análisis podrían dar como resultado la aplicación de una ponderación por riesgo más alta que la determinada por la calificación externa/CRC. Los supervisores deben cerciorarse de que los bancos han llevado a cabo correctamente sus análisis de debida diligencia, y cuando no sea así, han de adoptar las medidas supervisoras necesarias.

En segundo lugar, el Comité debatió el papel de otros indicadores (distintos de calificaciones) para evaluar la solvencia crediticia de las exposiciones frente a soberanos. En principio, estos indicadores podrían incluir variables macroeconómicas, variables fiscales y agregados crediticios. Complementarían el uso de calificaciones externas y de los análisis de debida diligencia de los bancos a la hora de determinar las ponderaciones por riesgo para exposiciones frente a soberanos y podrían utilizarse como indicadores para exposiciones frente a soberanos sin calificación o reemplazar por completo a las calificaciones. 

Este ejemplo de un tratamiento mediante un método estándar para exposiciones frente a soberanos trata de lograr un equilibrio entre la sencillez, la comparabilidad y la sensibilidad al riesgo, además de otras consideraciones de conjunto. Proporciona cierto grado de sensibilidad al riesgo y diferenciación dentro de una tabla de valores relativamente sencilla con ponderaciones por riesgo estándar. De esta forma se facilitaría la comparabilidad y también se reconocería que las exposiciones frente a soberanos entrañan riesgos, aplicando distintas ponderaciones por riesgo a entidades soberanas diferentes y dentro de estas, pero conservando la posibilidad de aplicar una ponderación del 0% a determinadas exposiciones frente a soberanos (por ejemplo, exposiciones frente a bancos centrales) por consideraciones de conjunto. 

No obstante, también es posible diseñar un tratamiento estándar para exposiciones frente a soberanos con otros parámetros. Un ejemplo sería un método más sensible al riesgo que se plasme en una tabla de valores más desagregada (por ejemplo, con más categorías de calificación). Por ejemplo, dicha tabla podría basarse en la taxonomía de seis categorías que se emplea actualmente para las exposiciones frente a soberanos en el método estándar (Cuadro 4), que podría ampliarse para incluir las exposiciones frente a gobiernos centrales en moneda local y extranjera y las exposiciones frente a otras entidades soberanas. Además, las exposiciones frente a «otras entidades soberanas» podrían desglosarse en exposiciones frente a gobiernos subnacionales, PSE no comerciales y PSE comerciales. Asimismo, podría trazarse una distinción entre las exposiciones frente a gobiernos centrales y las exposiciones frente a entidades soberanas que cumplen los criterios de equivalencia de riesgos (que no recibirían las mismas ponderaciones por riesgo que las primeras). Este tipo de planteamiento tendría la ventaja de permitir una mayor diferenciación de riesgos entre entidades soberanas, pero podría traducirse en un tratamiento regulador más complejo de las exposiciones frente a soberanos.

Otro método podría adoptar la forma de una ponderación por riesgo positiva única para todas las entidades soberanas (excepto las exposiciones frente a bancos centrales). Este planteamiento sería más sencillo y evitaría tener que utilizar calificaciones crediticias externas para fijar las ponderaciones por riesgo. Sin embargo, sería menos sensible al riesgo y no permitiría diferenciar los riesgos de las distintas entidades soberanas. 

En términos más generales, el Comité debatió las interacciones entre las ideas que se han planteado en los párrafos anteriores y otros aspectos del marco regulador. Por ejemplo, analizó la posible necesidad de realizar algunos cambios no sustanciales en las normas de liquidez para adaptarlas a las ideas recogidas en el presente documento de debate. Así, la norma LCR vigente estipula que los activos de Nivel 1 incluyen (entre otros) valores negociables de entidades soberanas a los que se asigna una ponderación del 0% en virtud del método estándar para el riesgo de crédito de Basilea II. En principio, este criterio quedaría invalidado como consecuencia de las revisiones que se consideran en este documento de debate, ya que la ponderación por riesgo del 0% se asignaría a menos exposiciones frente a soberanos. En la práctica, el Comité no tiene la intención de modificar el actual conjunto de activos soberanos admisibles como activos de Nivel 1, ya que el marco LCR vigente reconoce ya como activos de Nivel 1 títulos de deuda soberana o de bancos centrales con ponderaciones por riesgo distintas del 0% emitidos en moneda local[footnoteRef:49].  [49:  	Véase el párrafo 50 de la norma LCR. ] 


		P7. 	¿Cómo cree que debería diseñarse y calibrarse un tratamiento mediante un método estándar para las exposiciones frente a soberanos? ¿Cómo debería equilibrar sencillez, comparabilidad y sensibilidad al riesgo un método de este tipo? ¿Existen consideraciones de conjunto que podrían justificar un tratamiento diferenciado para distintos tipos de entidades soberanas, incluido el tratamiento diferenciado de las exposiciones frente a bancos centrales y gobiernos centrales?

P8. 	¿Qué función podrían desempeñar los indicadores distintos de calificaciones en la fijación de ponderaciones por riesgo para exposiciones frente a soberanos en el posible método estándar? 
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El actual marco para las grandes exposiciones al riesgo aplica un límite del 25% del capital de Nivel 1 de un banco a cualquier contraparte individual o grupo de contrapartes conectadas, tal como se indica en el Capítulo 4. Sin embargo, las exposiciones frente a soberanos están exentas de este tratamiento[footnoteRef:50]. Como consecuencia, el actual marco regulador no incluye ninguna medida estándar explícita para mitigar los riesgos asociados con posiciones excesivas frente a soberanos.  [50:  	Las exposiciones frente a PSE que no reciben el mismo tratamiento que las exposiciones frente a soberanos sí están sujetas al marco para las grandes exposiciones al riesgo. ] 


Atendiendo a consideraciones de conjunto, el Comité debatió si procedía continuar eximiendo de la aplicación del marco para las grandes exposiciones al riesgo a todas las exposiciones frente a gobiernos centrales, bancos centrales y otras entidades soberanas consideradas equivalentes a gobiernos centrales por su nivel de riesgo. Las exposiciones frente a PSE no tratadas como exposiciones frente a gobiernos centrales seguirían estando sujetas al marco para las grandes exposiciones al riesgo. 

El Comité también estudió la posibilidad de introducir un tratamiento específico para mitigar el riesgo de concentración asociado con exposiciones frente a gobiernos centrales y contrapartes conectadas. Habida cuenta del actual nivel de posiciones bancarias frente a soberanos, que en parte refleja los diversos cometidos que estas cumplen en los mercados financieros, se impone mantener la exención del marco para las grandes exposiciones a la que pueden acogerse las exposiciones frente a soberanos y considerar otros métodos para evitar que los bancos tengan exposiciones muy concentradas frente a emisores soberanos individuales. Por ejemplo, el Comité debatió ideas relacionadas con la introducción de suplementos marginales de ponderación por riesgo, que se basarían en el volumen de las exposiciones frente a soberanos de un banco en comparación con su capital de Nivel 1.

El Cuadro 7 describe un ejemplo de la idea sobre suplementos marginales de ponderación por riesgo debatida por el Comité. Sus premisas fundamentales son las siguientes:

· las exposiciones frente a bancos centrales denominadas en la moneda local del banco central y las exposiciones frente a bancos centrales en jurisdicciones en las que las herramientas de política monetaria se centran en el tipo de cambio no se incluirían al calcular las exposiciones frente a soberanos de los bancos;

· de entrada, cada entidad soberana se trataría como una única contraparte. Las entidades soberanas que cumplan los criterios de equivalencia de «respaldo» antes citados se tratarían como un grupo de contrapartes soberanas conectadas, ya que ese respaldo podría deberse al contagio de las dificultades económicas de una de esas entidades soberanas a otra de ellas. Las entidades soberanas que cumplan los criterios de equivalencia de «autonomía» se tratarían como entidades individuales;

· los bancos tendrían que calcular la suma del resto de sus exposiciones frente a una contraparte soberana o a un grupo de contrapartes soberanas conectadas (más información a continuación) y dividir esa cifra por sus recursos de capital de Nivel 1;

· a continuación los bancos aplicarían los suplementos marginales de ponderación por riesgo pertinentes recogidos en el Cuadro 7 a sus exposiciones frente a una contraparte o un grupo de contrapartes soberanas conectadas; y

· el perímetro de la contraparte soberana o del grupo de contrapartes soberanas conectadas se basaría en la definición de entidades soberanas y en los criterios de equivalencia de riesgos recogidos en el presente documento. Más concretamente, los bancos tendrían que calcular la suma de todas sus exposiciones (en moneda local y extranjera) frente a una entidad de un gobierno central y a cualquier otra entidad soberana que cumpla los criterios de equivalencia y tratarían a estas entidades como un grupo de contrapartes soberanas conectadas.

		Cuadro 7: Ejemplo de suplementos marginales de ponderación por riesgo para exposiciones frente a soberanos



		Exposición a un grupo de contrapartes soberanas conectadas (% del capital de Nivel 1)

		< 100%

		100-150%

		150-200%

		200-250%

		250-300%

		>300%



		Suplemento marginal de ponderación por riesgo: 

		0%

		5%

		6%

		9%

		15%

		30%





El Cuadro 8 ofrece un ejemplo de cómo se calcularían en la práctica los suplementos marginales de ponderación por riesgo. Como se puede comprobar, la mecánica del método propuesto es muy similar a la de un sistema de tipos impositivos marginales.

Otra opción sería diseñar los suplementos marginales de ponderación por riesgo como un factor escalar multiplicativo de la ponderación por riesgo para la exposición frente a la contraparte soberana o grupo de contrapartes soberanas conectadas. En un marco de ese tipo, las ponderaciones por riesgo de las exposiciones frente a soberanos dependerían tanto del grado de riesgo de crédito como del grado de riesgo de concentración.




		Cuadro 8: Ejemplo del método de suplementos marginales de ponderación por riesgo



		Exposiciones frente a soberanos

		Unidades

		Perímetro de las contrapartes soberanas

		Exposiciones frente a soberanos (% del capital de Nivel 1)

		Suplemento marginal de ponderación por riesgo



		Recursos de capital de Nivel 1

		100

		 



		Gobierno central A

		120

		

		(120+30)/100 = 150%

		· 0% para primeras 100 unidades

· 5% para las 50 unidades siguientes 

· Suplemento de ponderación por riesgo medio efectivo del 1,67%



		Entidades soberanas A que cumplen los criterios de equivalencia de «respaldo» 

		30

		

		

		· 



		Entidades soberanas A que cumplen los criterios de equivalencia de «autonomía»

		150

		

		150/100 = 150%

		· 0% para primeras 100 unidades

· 5% para las 50 unidades siguientes 

· Suplemento de ponderación por riesgo medio efectivo del 1,67%



		Gobierno central B

		200

		

		200/100 = 200%

		· 0% para las primeras 100 unidades

· 5% para las 50 unidades siguientes

· 6% para las 50 unidades siguientes

· Suplemento de ponderación por riesgo medio efectivo del 2,75%





En su debate sobre la posible incorporación de suplementos marginales de ponderación por riesgo, el Comité trató de conjugar consideraciones de riesgo prudenciales y otras consideraciones de estabilidad financiera para su diseño y calibrado. Por ejemplo, los suplementos de ponderación por riesgo ilustrativos que se han incluido en los cuadros anteriores se han calibrado a un nivel relativamente bajo, pero aumentarían a un ritmo creciente en función de la concentración de exposiciones frente a soberanos de un banco. El objetivo de este planteamiento es desincentivar la acumulación de grandes posiciones frente a soberanos que puedan entrañar riesgos de concentración especiales. Además, el umbral de concentración de exposiciones frente a soberanos inicial que se propone a efectos ilustrativos se ha fijado en el 100%, un porcentaje que en términos generales representa el requerimiento medio de posiciones en HQLA que un banco debe respetar para cumplir las normas de liquidez. Las posiciones frente a gobiernos centrales y contrapartes conectadas por debajo de ese umbral no estarían sujetas a suplementos marginales de ponderación por riesgo. Este umbral inicial ilustrativo pretende reconocer las diversas funciones que las exposiciones frente a gobiernos centrales desempeñan en el sistema financiero, como la satisfacción de las necesidades de gestión del colateral y el cumplimiento de las normas de liquidez y, al mismo tiempo, mitigar el riesgo de concentración. 

		P9. 	¿Qué opina sobre el método que establece suplementos marginales de ponderación por riesgo para atenuar el riesgo de concentración frente a emisores soberanos? ¿Desea formular algún comentario sobre el diseño, la desagregación y el calibrado que podría tener ese método?
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El marco de mitigación del riesgo de crédito (CRM) reconoce determinadas técnicas para reducir el riesgo de crédito de las exposiciones, que, por ejemplo, pueden tener una garantía o colateral de un tercero. Como se indicó en el capítulo anterior, el actual marco CRM permite a los supervisores aplicar discrecionalmente un descuento cero a operaciones de tipo repo con participantes esenciales del mercado si se cumplen determinadas condiciones[footnoteRef:51], que incluyen la obligación de que el colateral pueda acogerse a una ponderación por riesgo del 0% en virtud del método estándar.  [51:  	Véase el párrafo 170 del marco de Basilea II. ] 


Dado que las ideas para una posible revisión del método estándar que se han analizado aplican por lo general ponderaciones por riesgo positivas a las exposiciones frente a soberanos, el Comité debatió sus consecuencias para la actual capacidad discrecional en el marco CRM en lo tocante a las operaciones de tipo repo, que en su mayor parte resultaría superflua. 

Por ejemplo, el Comité sopesó la posibilidad de suprimir la actual discrecionalidad del marco CRM para operaciones de tipo repo. En tanto en cuanto los participantes en el mercado ya aplican descuentos positivos a dichas operaciones, la supresión de la discrecionalidad acercaría el marco regulador a las prácticas del mercado. El Comité observó que si se suprimiera la capacidad discrecional de aplicar un descuento del 0%, los bancos estarían obligados a aplicar a esas operaciones uno de los métodos de mitigación del riesgo de crédito previstos en el marco revisado del método estándar para el riesgo de crédito. 

		P10. 	¿Cuáles son las actuales prácticas del mercado en lo que respecta a los descuentos aplicados en las operaciones de tipo repo con deuda soberana? ¿Considera que la actual opción discrecional de aplicar un descuento cero a las operaciones de tipo repo debería eliminarse del marco de mitigación del riesgo de crédito? 
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El Comité debatió ideas sobre una orientación del Segundo Pilar que abordaría específicamente las exposiciones frente a soberanos y se centraría en el seguimiento, las pruebas de tensión y las respuestas supervisoras a la cristalización del riesgo soberano. De aplicarse estas ideas, los bancos estarían obligados a hacer un seguimiento de sus exposiciones frente a soberanos y a someterlas a pruebas de tensión que permitieran detectar adecuadamente los riesgos asociados con ellas. La orientación que se expone a continuación es un ejemplo de idea para mejorar el tratamiento del Segundo Pilar para las exposiciones frente a soberanos. 
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Los bancos podrían estar obligados a implantar políticas, sistemas y controles internos capaces de identificar, medir, vigilar y controlar los riesgos derivados e sus exposiciones frente a soberanos. Se les podría exigir que identifiquen inmediatamente cualquier deterioro del riesgo derivado de sus exposiciones frente a soberanos con el fin de poder gestionar correctamente dichos riesgos. Asimismo, podrían estar obligados a tomar todas las medidas necesarias (mejora del seguimiento, incremento de las provisiones y reducción de las posiciones, entre otras) en las exposiciones frente a soberanos correspondientes, en tanto en cuanto los resultados de su evaluación del riesgo lo justifiquen.

También podrían tener que revisar sus exposiciones frente a soberanos en busca de signos de un aumento del riesgo de dificultades de los emisores. Además, los bancos podrían estar obligados a establecer un conjunto de indicadores de exposición frente a soberanos y a evaluar periódicamente la sensibilidad y la racionalidad de los supuestos básicos en los que se base su elección de indicadores esenciales utilizados para su sistema interno de medición de capital. La identificación y el seguimiento de los riesgos derivados de las exposiciones frente a soberanos de los bancos deberían formar parte de sus sistemas informáticos de gestión, con el fin de que tanto el consejo de administración como la alta dirección reciban puntualmente información relevante para gestionar de forma proactiva los riesgos relacionados con tales exposiciones. El seguimiento de los indicadores de riesgo soberano ayudaría a los bancos a comprender los fundamentos subyacentes a las exposiciones frente a soberanos.

		Cuadro 9: Lista no exhaustiva de indicadores de seguimiento del riesgo soberano



		

		Indicadores no fiscales 

		Ejemplos



		(i)

		Indicadores basados en el mercado: proporcionan información sobre los riesgos de crédito, de mercado y de liquidez derivados de las exposiciones frente a soberanos. 

		· Calificaciones crediticias

· Diferenciales de swaps de incumplimiento crediticio

· Rendimientos de los bonos y diferenciales de rendimiento 

· Variaciones de precios y diferenciales entre precio comprador y precio vendedor de instrumentos financieros o transacciones con deuda soberana como exposición o colateral subyacente



		(ii)

		Indicadores de profundidad del mercado: proporcionan información sobre en qué medida la fragilidad del funcionamiento general de los mercados de capital podría agravar los riesgos derivados de las exposiciones frente a soberanos. 

		Los indicadores reflejan el tamaño y la frecuencia de las operaciones. Dos ejemplos:

· Volumen de negociación (el número de operaciones de compraventa de un instrumento financiero durante un periodo de tiempo)

· Frecuencia de negociación (el número medio de días/horas que transcurren entre una transacción de compraventa y la siguiente)



		(iii)

		Eventos activadores no convencionales: proporcionan indicaciones de posibles efectos adversos sobre los precios de instrumentos financieros o rebajas de la calificación crediticia como consecuencia de un evento activador, como un anuncio importante de política monetaria o un anuncio/publicación de política reguladora o supervisora. 

		Correlación observable entre eventos activadores no convencionales y variaciones significativas de:

· Tamaño y frecuencia de grandes operaciones con instrumentos que tienen como subyacentes títulos soberanos antes y después del evento

· Acceso a mercados de financiación

· Capacidad de mantenimiento de títulos en cartera

· Capacidad de creación de mercado



		

		Indicadores fiscales

		



		(iv)

		Solidez económica

		· Indicadores económicos (como el crecimiento del PIB o el PIB per cápita)



		(v)

		Solidez presupuestaria

		· Finanzas públicas (por ejemplo, saldo presupuestario en % PIB, deuda en % PIB, ingresos en % PIB, balanza por cuenta corriente)

· Perfil y sostenibilidad de la deuda (vencimiento, composición por monedas, base de inversores, información proporcionada por informes de sostenibilidad de la deuda, etc.)



		(vi)

		Solidez institucional

		Eficacia y previsibilidad de las políticas públicas, por ejemplo: 

· Solidez del ordenamiento jurídico

· Riesgo político 





En el Cuadro 9 se incluye una lista no exhaustiva de indicadores de seguimiento. Los bancos podrían estar obligados a cerciorarse de que su evaluación del riesgo soberano no se basa exclusivamente en el uso mecánico de indicadores concretos y niveles de indicadores, sino que tiene en cuenta las características asociadas con los indicadores concretos y los factores de los que dependen los niveles de esos indicadores, ya que estos pueden diferir entre jurisdicciones. En el análisis deberán incluirse, si procede, todos los factores y especificidades pertinentes de una jurisdicción. Los bancos podrían usar calificaciones crediticias de la deuda soberana e informes de analistas y de organismos del sector oficial para complementar sus evaluaciones crediticias internas. 

Además, podrían tener que hacer un seguimiento, evaluar y mitigar también los riesgos derivados de concentraciones de sus posiciones frente a soberanos. Las medidas para mitigar los riesgos generados por las concentraciones de riesgos incluyen, entre otras, un seguimiento más exhaustivo de las exposiciones frente a soberanos de mayor riesgo y la diversificación de esas posiciones siempre que sea posible. 

[bookmark: _Toc467249257][bookmark: _Toc482587110][bookmark: _Toc483922346][bookmark: _Toc496516000][bookmark: _Toc498358454]Pruebas de tensión para el riesgo soberano 

Los bancos podrían estar obligados a incluir los riesgos de exposiciones frente a soberanos significativas en sus pruebas de tensión. Asimismo, podrían tener que considerar presiones simultáneas en indicadores de riesgo de crédito, mercado y liquidez en el marco de sus pruebas de tensión generales para todo el banco[footnoteRef:52]. Esta información sería de gran utilidad para los procesos de planificación del capital y la liquidez de los bancos.  [52: 	Con arreglo a lo previsto en el Principio 10 de los Principios para la realización y supervisión de pruebas de tensión, que pueden consultarse en www.bis.org/publ/bcbs155_es.pdf. ] 


Los supuestos incorporados en los escenarios de tensión para tener en cuenta los efectos de tensiones del riesgo soberano podrían incluir:

1. un deterioro de la solvencia crediticia de un soberano y su posible impago; y

1. un deterioro de las condiciones de liquidez de los mercados de deuda soberana que afecte a los precios de los instrumentos de deuda soberana negociados y a las transacciones que tienen como subyacente o colateral deuda soberana (por ejemplo, los repos). 

A continuación se exponen ejemplos concretos de supuestos y metodologías de pruebas de tensión que bancos y supervisores deberían aplicar a las exposiciones frente a soberanos mantenidas tanto en la cartera de inversión como en la cartera de negociación.

(a)	Riesgo de crédito/riesgo de crédito de contraparte

· Efecto sobre la suficiencia de capital de la recalificación al alza o a la baja de las exposiciones frente a soberanos, incluida la incidencia sobre los requerimientos de capital por riesgo de crédito de contraparte en transacciones con contrapartes soberanas. 

· Efecto sobre la suficiencia de capital de la adaptación de los descuentos aplicables a los instrumentos de deuda soberana utilizados como colateral para compensar el riesgo de crédito y el riesgo de crédito de contraparte. 

· Efecto sobre el resultado neto y la suficiencia de capital de incrementar las provisiones por deterioro de exposiciones frente a soberanos mantenidas en la cartera de inversión (incluidas exposiciones mantenidas como disponibles para la venta o hasta el vencimiento). 

(b)	Indicadores de riesgo de mercado y liquidez

· Efecto sobre los resultados de operaciones financieras y sobre la suficiencia de capital del ajuste de valoración de las posiciones ante cambios inesperados de los diferenciales de rendimiento de la deuda soberana y variaciones de los rendimientos de otras clases de activos causados por un deterioro del riesgo soberano e incrementos repentinos de las primas de liquidez. Esto incluye el efecto de los ajustes de valoración de las posiciones mantenidas en la cartera de inversión como disponibles para la venta. 

· Efecto sobre la suficiencia de capital de cambios inesperados de los rendimientos de una exposición frente a soberanos con efectos de contagio a exposiciones correlacionadas en otras clases de activos. 

· Efecto sobre la capacidad para cumplir la regulación en materia de liquidez por recalificaciones crediticias de la deuda soberana que afecten a su clasificación como activos líquidos de alta calidad.

· Efecto sobre la posición de liquidez de cambios de los flujos de caja previstos de exposiciones frente a soberanos a lo largo de varios horizontes temporales.

(c)	Costes y disponibilidad de financiación 

· Efecto sobre los costes de financiación y, por consiguiente, sobre el resultado neto y la suficiencia de capital de cualquier subida de las tasas de interés como consecuencia de ascensos de los rendimientos de la deuda de un soberano en situación de tensión.

· Efecto sobre la disponibilidad de financiación por medio de operaciones de financiación con valores causado por el incremento de los descuentos aplicados en las transacciones de mercado o la no aceptación de deuda soberana como colateral. 
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Los supervisores podrían estar obligados a examinar la suficiencia de los sistemas de control interno y gestión del riesgo utilizados por los bancos para vigilar y divulgar exposiciones frente a soberanos significativas. Asimismo, podrían tener que examinar la magnitud de las exposiciones y concentraciones de riesgo soberano de un banco, así como la idoneidad de la evaluación interna del banco sobre su suficiencia de capital para tales exposiciones en virtud del Segundo Pilar. Estas evaluaciones deberían incluir análisis de las pruebas de tensión realizadas por el banco. 

Los supervisores podrían tener que realizar exhaustivas evaluaciones periódicas del programa de pruebas de tensión de los bancos, abarcando categorías de riesgo y escenarios pertinentes. También podrían estar obligados a verificar que las pruebas de tensión forman parte integral de la cultura general de buen gobierno y gestión de riesgos del banco. La participación del consejo de administración y la alta dirección en el establecimiento de objetivos para las pruebas de tensión realizadas a las exposiciones frente a soberanos, en la definición de escenarios, en el análisis de los resultados de las pruebas de tensión, en la evaluación de las posibles actuaciones y en la toma de decisiones es fundamental para garantizar que las pruebas de tensión se utilicen de forma correcta en la planificación del capital y la gestión de riesgos de los bancos. Los resultados de las pruebas de tensión deberían contribuir a la toma de decisiones estratégicas y fomentar el debate interno sobre supuestos como el coste, el riesgo y la velocidad a la que podría captarse nuevo capital o llevarse a cabo la cobertura o venta de posiciones.

Los supervisores podrían estar obligados a examinar el conjunto de medidas correctivas previstas por el banco para responder a los resultados de sus pruebas de tensión y ser capaces de entender los motivos de las posibles decisiones de la alta dirección. Los supervisores deberían cuestionar si tales medidas serían viables en momentos de tensión y si la institución realmente estaría dispuesta a ponerlas en práctica. 

Los supervisores podrían tener que tomar medidas cuando el banco no gestione correctamente las exposiciones frente a soberanos, si se detectan deficiencias sustanciales en el programa de pruebas de tensión o si los resultados de las pruebas de tensión no se toman debidamente en consideración en el proceso de toma de decisiones del banco. Los supervisores podrán utilizar sus propios criterios y actuar con proporcionalidad en sus evaluaciones de las medidas supervisoras apropiadas, teniendo en cuenta la heterogeneidad entre jurisdicciones de las posiciones bancarias frente a soberanos. Ejemplos de medidas supervisoras: 

· intensificar el seguimiento del banco; 

· exigir al banco que prepare y aplique un plan de restablecimiento de la suficiencia de capital satisfactorio; 

· exigir provisiones adicionales;

· exigir al banco que revise sus límites o reduzca sus exposiciones; y

· exigir al banco que eleve el nivel de capital por encima de los requerimientos mínimos del Primer Pilar para seguir cumpliendo los requerimientos mínimos de capital durante un periodo de tensión.
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[bookmark: _Toc498358456]Requisitos de divulgación para el Tercer Pilar

El Comité revisó recientemente su marco de divulgación de información del Tercer Pilar para mejorar la comparabilidad de la información divulgada por los bancos sobre sus activos ponderados por riesgo[footnoteRef:53]. El Comité indicó que este marco se modificaría para reflejar las revisiones del marco regulador actualmente en curso. Al considerar el nivel óptimo de los requisitos de divulgación, el Comité se guía por el principio de que las divulgaciones han de ser claras, comprensibles, significativas para los lectores y coherentes y comparables a lo largo del tiempo. [53:  	El marco revisado para el Tercer Pilar puede consultarse en www.bis.org/bcbs/publ/d309_es.pdf. ] 


El Comité debatió ideas sobre nuevos formularios de divulgación del Tercer Pilar relacionados con exposiciones frente a soberanos. Por ejemplo, los nuevos requisitos de divulgación podrían proporcionar información importante y pertinente para que los participantes en el mercado comprendan y evalúen mejor los distintos elementos del riesgo soberano de los bancos.

Los ejemplos de los formularios de divulgación que se consideraron se incluyen con fines ilustrativos en el anexo del presente documento de debate. Los bancos tendrían que divulgar información sobre:

(i) exposiciones y activos ponderados por riesgo frente a distintos tipos de soberanos, desglosadas por jurisdicciones;

(ii) exposiciones y activos ponderados por riesgo frente a distintas entidades soberanas, desglosadas por monedas; y

(iii) exposiciones frente a entidades soberanas por clasificación contable. 

En principio, los formularios de divulgación podrían ser aún más desagregados. Por ejemplo, podrían obligar a los bancos a divulgar sus exposiciones y activos ponderados por riesgo desglosados por jurisdicción y moneda (es decir, para una determinada jurisdicción, el banco tendría que comunicar el volumen de sus exposiciones frente a soberanos emitidas en la moneda local de la jurisdicción y en moneda extranjera). 

		P12. 	¿Desea formular algún comentario sobre los posibles requisitos de divulgación del Tercer Pilar para exposiciones frente a soberanos? ¿Son necesarios requisitos de divulgación adicionales? 
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El marco de Basilea es aplicable a todos los bancos con actividad internacional, ya sea en base totalmente consolidada o en cada nivel del grupo bancario. Con el objetivo de paliar posibles problemas derivados de la aplicación de tratamientos prudenciales distintos a nivel de las filiales y en base consolidada de estos bancos en virtud tanto del método estándar como del método IRB para las exposiciones frente a soberanos, el Comité insta a las autoridades de los países de origen de los bancos con actividad internacional a reconocer, en base consolidada, el tratamiento prudencial que apliquen a las filiales los países de acogida, en la medida en que este cumpla las normas del marco de Basilea. El Comité señala que las autoridades del país de origen conservan la opción de aplicar ponderaciones por riesgo más altas a nivel consolidado.

		P.13 	¿Está de acuerdo en que se debería instar a las autoridades de origen de los bancos con actividad internacional a que reconozcan el tratamiento prudencial de las exposiciones frente a soberanos aplicado a las filiales por las autoridades del país de acogida?
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Las ideas que se examinan en las secciones previas se refieren al tratamiento ponderado por riesgo de las exposiciones frente a soberanos y al marco para grandes exposiciones al riesgo. El Comité no ha examinado ideas concretas para la revisión del marco del coeficiente de apalancamiento y las normas de liquidez, puesto que ambos se han finalizado recientemente y están en proceso de implementación en las jurisdicciones. 

El Comité debatió también los posibles riesgos derivados de las exposiciones frente a soberanos mantenidas en la cartera de inversión que cumplen los requisitos para ser considerados HQLA pero que podrían estar sometidos a riesgos de valoración que actualmente no están capitalizados. En el caso de los activos mantenidos en la cartera de inversión como activos disponibles para la venta, los cambios de valoración se reflejan en el balance además de en el capital y las reservas, aunque no en la cuenta de pérdidas y ganancias. En cambio, los cambios de valoración de los activos mantenidos hasta el vencimiento no se reconocen salvo que se vendan o deterioren. Por lo tanto, el Comité examinará en futuras deliberaciones el tratamiento contable y de capital de los activos admisibles como activos líquidos de alta calidad, incluidas, entre otras, las exposiciones frente a soberanos.

		P14. 	¿Son necesarias nuevas revisiones del tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos?








[bookmark: _Toc483922353][bookmark: _Toc503521980]Capítulo 6: 	Observaciones sobre el documento de debate

El Comité agradecería comentarios de las partes interesadas —incluidos representantes del sector académico, analistas, agencias de gestión de la deuda, ministerios de finanzas, participantes en el mercado y el público en general— sobre los distintos elementos tratados en el presente documento de debate. El plazo para la presentación de esas reflexiones concluye el 9 de marzo de 2018.

El propósito de este documento es recabar comentarios y opiniones de una amplia variedad de partes interesadas. El Comité recibirá con especial interés respuestas a las siguientes preguntas:

		P1.	¿Hay otras fuentes y canales de transmisión del riesgo soberano en el sistema bancario que sean pertinentes para el tratamiento regulador prudencial de las exposiciones frente a soberanos y deban reflejarse en él?

P2.	¿Existen otras funciones de las exposiciones frente a soberanos en los mercados financieros y en la economía en su conjunto que sean relevantes para su tratamiento regulador prudencial?

P3.	¿Qué opina sobre la posible definición de exposiciones frente a soberanos?

P4. 	¿Está de acuerdo en que la definición de exposiciones frente a soberanos locales debería basarse tanto en la moneda de denominación de la exposición como en la moneda de denominación de la financiación? ¿Cómo se aplicaría esta definición en la práctica?

P5.	¿Está de acuerdo con el orden jerárquico propuesto para las distintas entidades soberanas y con el principio de posibles criterios de equivalencia de riesgos para tratar determinadas exposiciones frente a entidades distintas del gobierno central de la misma forma que las exposiciones frente al gobierno central? ¿Desea formular algún comentario sobre los criterios?

P6. 	¿Está de acuerdo en que los requerimientos de capital para exposiciones frente a soberanos no pueden modelizarse de una forma sólida y en que, por lo tanto, dichas exposiciones deberían estar sujetas a un tratamiento basado en el método estándar?

P7.	¿Cómo cree que debería diseñarse y calibrarse un tratamiento mediante un método estándar para las exposiciones frente a soberanos? ¿Cómo debería equilibrar sencillez, comparabilidad y sensibilidad al riesgo un método de este tipo? ¿Existen consideraciones de conjunto que podrían justificar un tratamiento diferenciado para distintos tipos de entidades soberanas, incluido el tratamiento diferenciado de las exposiciones frente a bancos centrales y gobiernos centrales?

P8.	¿Qué función podrían desempeñar los indicadores distintos de calificaciones en la fijación de ponderaciones por riesgo para exposiciones frente a soberanos en el posible método estándar?

P9.	¿Qué opina sobre el método que establece suplementos marginales de ponderación por riesgo para atenuar el riesgo de concentración frente a emisores soberanos? ¿Desea formular algún comentario sobre el diseño, la desagregación y el calibrado que podría tener ese método?

P10. 	¿Cuáles son las actuales prácticas del mercado en lo que respecta a los descuentos aplicados en las operaciones de tipo repo con deuda soberana? ¿Considera que la actual opción discrecional de aplicar un descuento cero a las operaciones de tipo repo debería eliminarse del marco de mitigación del riesgo de crédito? 

P11. 	¿Desea formular algún comentario sobre esta propuesta de orientación del Segundo Pilar sobre exposiciones frente a soberanos? ¿Se necesitan orientaciones adicionales?

P12. 	¿Desea formular algún comentario sobre los posibles requisitos de divulgación del Tercer Pilar para exposiciones frente a soberanos? ¿Son necesarios requisitos de divulgación adicionales?

P.13 	¿Está de acuerdo en que se debería instar a las autoridades de origen de los bancos con actividad internacional a que reconozcan el tratamiento prudencial de las exposiciones frente a soberanos aplicado a las filiales por las autoridades del país de acogida?

P14. 	¿Son necesarias nuevas revisiones del tratamiento regulador de las exposiciones frente a soberanos?
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[bookmark: _Toc483922355][bookmark: _Toc503521982]Anexo: Posibles formularios del Tercer Pilar para exposiciones frente a soberanos

Formulario 1: Exposiciones frente a entidades soberanas – desglose por países 

		Objetivo: Descomponer por jurisdicciones significativas las exposiciones y activos ponderados por riesgo frente a soberanos de los bancos. 



		Ámbito de aplicación: El formulario es obligatorio para todos los bancos. 



		Contenido: Cuantía de las exposiciones con fines reguladores.



		Frecuencia: Semestral.



		Formato: Fijo. (Las columnas no pueden modificarse; las filas variarán dependiendo del desglose por países de cada banco). 



		Explicaciones complementarias: Los bancos deben complementar el formulario con una explicación de cualquier cambio significativo de las exposiciones frente a soberanos entre países. 







Exposiciones frente a gobiernos centrales

		

		

		a

		b

		c

		d

		e

		f

		g



		

		

		Exposiciones frente a soberanos en la cartera de inversión antes del CCF y la CRM

		Exposiciones frente a soberanos en la cartera de inversión después del CCF y la CRM

		Exposiciones frente a soberanos en la cartera de negociación

		Activos ponderados por riesgo

		Concentración de la exposición (expresada en porcentaje del capital de Nivel 1)



		

		Jurisdicción significativa (en orden descendente del valor de la exposición)(a)

		Cuantía en balance

		Cuantía fuera de balance

		Cuantía en balance 

		Cuantía fuera de balance

		Cuantía

		Cuantía

		Porcentaje



		1

		Jurisdicción 1

		

		

		

		

		

		

		



		2

		Jurisdicción 2

		

		

		

		

		

		

		



		3

		…

		

		

		

		

		

		

		



		4

		Total

		

		

		

		

		

		

		



		(a) Definida como una jurisdicción con posiciones no despreciables frente a entidades soberanas. Los bancos que opten por no divulgar las exposiciones frente a jurisdicciones concretas estarán obligados a explicar por qué consideran que esa información no es significativa para los lectores, así como a incluir una lista de jurisdicciones para las que no se presenta información de forma individual y la cuantía agregada de la exposición que representan esas jurisdicciones (por separado para las exposiciones en la cartera de inversión y en la cartera de negociación).







Exposiciones frente a bancos centrales

[idem]



Exposiciones frente a otras entidades soberanas 

Desglosadas por subcategorías según lo previsto en el Capítulo 5 del presente documento de debate [idem]

Formulario 2: Exposiciones frente a entidades soberanas – desglose por moneda de denominación 

		Objetivo: Descomponer por moneda de denominación las exposiciones y activos ponderados por riesgo frente a soberanos de los bancos. 



		Ámbito de aplicación: El formulario es obligatorio para todos los bancos. 



		Contenido: Cuantía de las exposiciones con fines reguladores.



		Frecuencia: Semestral.



		Formato: Fijo. (Las columnas no pueden modificarse; las filas variarán dependiendo del desglose por moneda de denominación de cada banco). 



		Explicaciones complementarias: Los bancos deben complementar el formulario con una explicación de cualquier cambio significativo de la moneda de denominación de las exposiciones frente a soberanos. 







Exposiciones frente a gobiernos centrales

		

		

		a

		b

		c

		d

		e

		f

		g



		

		

		Exposiciones frente a soberanos en la cartera de inversión antes del CCF y la CRM

		Exposiciones frente a soberanos en la cartera de inversión después del CCF y la CRM

		Exposiciones frente a soberanos en la cartera de negociación

		Activos ponderados por riesgo

		Concentración de la exposición (expresada en porcentaje del capital 
de Nivel 1)



		

		Moneda de denominación significativa (en orden descendente del valor de la exposición)(a)

		Cuantía en balance

		Cuantía fuera de balance

		Cuantía en balance 

		Cuantía fuera de balance

		Cuantía

		Cuantía

		Porcentaje



		1

		Moneda 1

		

		

		

		

		

		

		



		2

		Moneda 2

		

		

		

		

		

		

		



		3

		…

		

		

		

		

		

		

		



		4

		Total

		

		

		

		

		

		

		



		(a) Definidas como monedas con posiciones no despreciables frente a entidades soberanas. Los bancos que opten por no divulgar las exposiciones a monedas concretas estarán obligados a explicar por qué consideran que esa información no es significativa para los lectores, así como a incluir una lista de monedas para las que no se presenta información de forma individual y la cuantía agregada de la exposición que representan esas monedas (por separado para las exposiciones en la cartera de inversión y en la cartera de negociación).







Exposiciones frente a bancos centrales

[idem]



Exposiciones frente a otras entidades soberanas 

Desglosadas por subcategorías según lo previsto en el Capítulo 5 del presente documento de debate [idem]

Formulario 3: Exposiciones frente a entidades soberanas – desglose por clasificación contable 

		Objetivo: Descomponer por clasificación contable las exposiciones frente a soberanos de los bancos. 



		Ámbito de aplicación: El formulario es obligatorio para todos los bancos. 



		Contenido: Cuantía de las exposiciones con fines reguladores.



		Frecuencia: Semestral.



		Formato: Fijo. (Las columnas y las filas no pueden modificarse). 



		Explicaciones complementarias: Los bancos deben complementar el formulario con una explicación de cualquier cambio significativo de la clasificación contable de las exposiciones frente a soberanos. 







Exposiciones frente a gobiernos centrales
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		Instrumentos de deuda

		Préstamos y cuentas por cobrar(a)

		Exposiciones directas frente a soberanos en derivados

		Exposiciones indirectas frente a soberanos en derivados

		Pasivos y compromisos contingentes

		Exposición total



		

		

		Valor razonable

		Activos financieros disponibles para la venta

		Activos financieros mantenidos al coste amortizado

		

		Valor razonable positivo

		Valor razonable negativo

		Valor razonable positivo

		Valor razonable negativo

		Dentro y fuera de balance

		Dentro de balance

		Fuera de balance



		

		

		

		

		

		

		Valor nocional

		Valor razonable

		Valor nocional

		Valor razonable

		Valor nocional

		Valor razonable

		Valor nocional

		Valor razonable

		

		

		



		1

		Cuantía bruta de la exposición

		

		

		

		

		

		

		

		

		

		

		

		

		

		

		



		2

		Valor neto de la exposición(b)

		

		

		

		

		

		

		

		

		

		

		

		

		

		

		



		(a) Para exposiciones frente a soberanos que no adoptan la forma de títulos de deuda definidos en marcos contables o reguladores. 

(b) Neto de provisiones. 







Exposiciones frente a bancos centrales

[idem]



Exposiciones frente a otras entidades soberanas 

Desglosadas por subcategorías según lo previsto en el Capítulo 5 del presente documento de debate [idem]
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Chart 7: Investor base of government debt (% of outstanding government debt as of Q4 2015) 
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