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1. Introduccién

La ultima crisis econdmica mundial ha obligado alaRcial Stability Board (FSB) a re-
marcar la importancia de politicas regulatorias noyatidenciales, velando por la estabilidad
del sistema financiero en su conjunto y promovieablorecimiento econémico de manera
sostenida. A nivel internacional, la implementagidactica de este tipo de regulacion se esta
llevando a cabo, en parte, mediante las recomemtzirealizadas por el Basel Committee
on Banking Supervision (BCBS). El BCBS es el ppatiorganismo normativo internacional
para la regulacion prudencial de los bancos y @ogstun foro de cooperacion en materia de
supervision bancaria. Su mandato es mejorar ldaeign, la supervision y las practicas ban-
carias en todo el mundo con el fin de afianzarstalglidad financiera. Este organismo esta
integrado por altos representantes de autoridaglesiglervision bancaria y bancos centrales
de veintisiete paises.

En el marco del London Summit de principios de 2009entina pasé a participar como
miembro pleno en el FSB y el BCBS en conjunto ctsasoeconomias emergentes, permi-
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tiendole asi contribuir activamente en el proceseldboracion de estandares de regulacion
como en la coordinacién de las politicas de supgénvide las entidades financieras global-
mente. Asumiendo este compromiso, el Banco Ced&dh Republica Argentina (BCRA),
tras la reforma de la Carta Organica en el 2012naslos objetivos simultaneos de promo-
ver, en la medida de sus facultades y en el mardasdpoliticas establecidas por el gobierno
nacional, la estabilidad monetaria, la estabilifiadnciera, el empleo y el desarrollo econo6-
mico con equidad social. En lo que concierne attoly) de velar por la estabilidad financiera
y procurando un alineamiento a las recomendacidee88CBS, el BCRA ha emitido una
serie de comunicaciones que contribuirian a untiogemtegral de los diferentes tipos de
riesgos permitiendo su identificacion, mediciorgusmiento y mitigacion.

En este articulo se realiza un estado del artalthelamiento del BCRA con las recomen-
daciones en materia de estabilidad financierazaadis por el BCBS. En una primera parte,
se analiza la evolucion del BCBS y se traza urgalite tiempo en donde se resalta la elabo-
racion de sus principales acuerdos, y se analaamdcomendaciones que contienen estos
documentos. Seguidamente, se analiza la distiremére regulacion microprudencial y ma-
croprudencial se establece un argumento por ellasdecomendaciones del BCBS podrian
no haber adquirido el sesgo macroprudencial. Entencara parte, se describen los objetivos
y las particularidades del sistema financiero aigenEn este apartado se detalla la incorpo-
racion de Argentina en el FSB y el BCBS, la refodeasus objetivos de politica monetaria y
la estructura del sistema financiero. Finalmemegleeuarto apartado se describen los avances
regulatorios locales en el contexto de Basilea.tidethe este apartado, en una primera parte
se detallan los avances en cuanto a los pilarablesidos dentro de las recomendaciones del
BCBS y luego se describen una serie de herramigaslotarian de un sesgo macropruden-
cial a la regulacion del sistema financiero lo&llarticulo finaliza con las conclusiones en
donde se especifican los caminos a seguir conjelivd de conseguir una gestion integral de
los riesgos.

2. Comité de supervision bancaria de Basilea

El Comité de Supervision Bancaria de Basilea (BCBS8)creado a finales del afio 1974
por los Gobernadores de los bancos centrales d&t €1 respuesta a quiebra de los bancos.
Hoy en dia, el BCBS es el principal organismo naivoainternacional para la regulacion
prudencial de los bancos y constituye un foro dgpewacion en materia de supervision ban-
caria. Su mandato, ejercido a través de recomenuzs;i es mejorar la regulacion, la supervi-
sion y las practicas bancarias en todo el mundaetéin de afianzar la estabilidad financiera.

En 1988 el BCBS realizé el Acuerdo de Capital dsilBa, conocido como Basilea |, de-
nominado International Convergence of Capital Meament and Capital Standards, cuyo
propdsito original era asegurar la convergencidadegulacion de los paises miembros del
G10. En 1996, el BCBS realiz6é una enmienda al Ameéele Capital en donde se incorporé el
Riesgo de Mercado. En 1999 realiz6 una Propuestarpéormar el Acuerdo de Capital de
1988 y se orient6 hacia Basilea Il.

En junio de 2006 el BCBS publico el docume@imnvergencia internacional de medidas
y normas de capitatambién denominado Basilea Il, con el objetivimngpal de fortalecer la
solidez y estabilidad del sistema bancario inteomad. El conjunto de estandares emanados
de este documento, establecié un marco mas complsgosible al riesgo que las recomen-
daciones difundidas a fines de la década de losm@hPaulatinamente otros paises se suma-
ron al esfuerzo del G10, convirtiendo al nuevoretdé en una referencia para la supervision

1 Alemania, Bélgica, Canad4, Francia, Italia, Jap@mPaises Bajos, el Reino Unido, los Estados Uni-
dos y Suecia.
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bancaria a nivel internacional, entre otros aspged@e este modo, los lideres del G2@uni-
dos en la cumbre de Pittsburgh de septiembre d@ 20@omprometieron a adoptar el marco
de capital de Basilea Il durante 2011.

Las disposiciones de Basilea Il estdn contenidasalée tres “pilares”. El Pilar 1 propor-
ciona al supervisor un numero de opciones paratificgan las exigencias de capital por ries-
go de crédito, operacional y de mercado, a la wezdgfine los componentes del patrimonio
neto de las entidades que son elegibles paraasagisésa exigencia. El Pilar 2 describe el
proceso que deben seguir las entidades para eValsaficiencia de su capital en relacion a
su perfil de riesgos, y la revision que debe hatsupervisor de dicha evaluacion. Para pro-
mover la disciplina de mercado, el Pilar 3 establacinformacién minima que las entidades
deben proporcionar al publico en general.

En Basilea Il no s6lo se modificé el modo de evaklaiesgo de crédito de los bancos,
sino que también se introdujo una nueva exigeraiaocreaseguro contra el riesgo operacio-
nal2 Mas aln, se especifico detalladamente cual esl elerlos organismos de supervision
soberanos (Pilar 2), asi como la relevancia quetia disciplina de mercado (Pilar 3). El
Pilar 2 dej6 en claro que las recomendaciones dégdl constituyen un piso para el capital
de las entidades financieras. Las autoridades plengsgion pueden incrementar el requisito
cuando el nivel de capitalizacién de los bancodrsa4iciente frente a las caracteristicas y el
perfil de riesgos de sus jurisdicciones.

A mediados de 2009, y como respuesta a la crisefiera internacional, el BCBS co-
menzo a introducir sucesivas modificaciones solargl®&a II. En 2009, mediante Basilea 2.5,
se efectuaron ajustes que afectaron principalnmeetds tratamientos del riesgo de mercado y
a las titulizaciones, mientras que en 2010 sedojeyon modificaciones mas significativas,
destinadas a contar con un tratamiento mas cormkerde los instrumentos que se admiten
para la integracion del capital, asi como para raegl tratamiento del riesgo de crédito.

Posteriormente, y para brindar una respuesta nasailva a los efectos de la crisis fi-
nanciera internacional, en diciembre de 2010, eB8@ublicé un conjunto integral de refor-
mas para fortalecer los tres pilares de Basileeothinmente conocido como Basilea lll. Es-
tas medidas estuvieron orientadas a mejorar lachgeh del sistema para absorber shocks
econdmicos y establecer mejores estandares dddimgiobal, mejorar la gestion del riesgo y
fortalecer la transparencia. Se tratd en una refantegral, no circunscripta al capital mini-
mo, que involucré medidas tanto macro como micrdgngiales.

Las recomendaciones conocidas como Basilea lllezgan las disposiciones de Basilea
Il pero amplian significativamente el marco regoladestringen la definicion del capital ele-
gible para mejorar la capacidad de absorber pé&@da parte de las entidades, mejoran la
gestion de los riesgos y hacen mas transparemfanacion que los bancos deben publicar.
A diferencia de Basilea Il, la nueva normativa adisita a preservar la liquidez y la solven-
cia de las entidades individuales sino que, coenfoque macroprudencial, intenta capturar
el efecto de la acumulacion y el contagio de lesgos dentro del sistema financiero.

2 Alemania, Arabia Saudita, Argentina, Australia)dgiéa, Brasil, Canada, China, Corea, Espaiia, Es-
tados Unidos, Francia, Hong Kong RAE, India, Inddagltalia, Japon, Luxemburgo, México, Paises
Bajos, Reino Unido, Rusia, Singapur, SudafricacBéuiza y Turquia.

3 El requisito de capital por riesgo operacionah de las innovaciones que Basilea Il sumé a les tra
dicionales requisitos por riesgo de crédito y decao, tiene el objetivo de que los bancos cuenten
con reservas para absorber las pérdidas que serguidiriginar en fallas de los procesos, del patson
y de los sistemas, 0 bien a causa de acontecimiexternos. Como ejemplos de tales pérdidas se
cuentan los fraudes (internos o externos), laadah la seguridad en el trabajo, los eventossiei-di
minacion, la negligencia profesional, las practicasierciales abusivas, las fallas de los productos
los desastres naturales. La cobertura debe iradlbiesgo legal (que se materializa a través desen
cias judiciales adversas, arreglos privados y reultaero no asi el riesgo estratégico o el de repu-
tacion.
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Asi, las respuestas que comenzaron a surgir delSBseBbasan principalmente en aumen-
tar la resistencia de los bancos articulando Ia@i@hacion de la regulacién microprudencial,
la introduccion de herramientas macroprudenciabesdiscansen en la utilizacién de buffers
contraciclicos de capital, el impulso de mayoreeles de liquidez y de menor apalancamien-
to, asi como medidas para encarar los riesgos mpientes de los bancos grandes, interconec-
tados y con efectos sistémicos. Con el objetivatdeperar la prociclicidad de la regulacién
prudencial, se propuso la implementacion de colebate capital que se constituyan durante
las fases de bonanza del ciclo econdmico y quegpuser utilizados en las fases recesivas y
en episodios de crisis, reduciendo asi los rieggogue el sistema financiero amplifique las
fluctuaciones en la actividad econdémica real.

En resumen, el BCBS define a Basilea Ill como umwao integral de marcos de com-
portamiento, elaborado con el objetivo de mejosacadpacidad del sector financiero para
afrontar las perturbaciones ocasionadas por |lasotees financieras y econdmicas. En el en-
tendimiento de que los nuevos estandares limitErgmobabilidad y severidad de las crisis
futuras, los lideres del G20 se comprometierorcarporarlos en la legislacion de cada pais e
implementarlos a partir de enero de 2013 seguroabgrama preestablecido, hasta su vigen-
cia plena en enero de 2019.

3. El caracter de la regulaciéon de entidades finan-
cieras: micro y macroprudencial

La regulacion microprudencial hace referencia que se entiende por equilibro parcial, y
busca la estabilidad de una entidad financieraviddal.

De manera sintética, el funcionamiento de una adtak este tipo consiste en el siguiente
proceso: recibe depdsitos de diferentes agentg®gidantes) que son utilizados por quienes
gestionan las carteras de la entidad (gestoretdpretas) para realizar inversiones en busca
de beneficios para los duefios del capital finandj@ccionistas). Si estas inversiones son muy
riesgosas la mayoria de las veces provocan unapé&egura para los depositantes. Este ac-
cionar conlleva un problema de riesgo moral, delbidpe quienes gestionan las carteras de
inversion de la entidad asumen un riesgo excesivabeparacion al gue asumirian los depo-
sitantes. En consecuencia, como en el negociodieanse ponen en juego los ahorros de los
depositantes, es razonable suponer que se exivaehminimo de participacién de capital
propio de la entidad en las inversiones que realizs prestamistas.

Como la regulacién microprudencial busca la estidail de una entidad financiera indivi-
dual, su objetivo inmediato serd conseguir quernaleeen los costos en los que incurren.
Evitando el problema de riesgo moral, propio degjaw#o financiero, se estarian protegiendo
también los depdsitos realizados en esas entidhesie constituye el objetivo dltimo de
este tipo de regulacion.

Un posible indicador de la salud de una entidaahiirera es el cociente entre capital y ac-
tivos, lo que se conoce como el coeficiente deamgaimiento. La regulacion microprudencial
intenta mantener este coeficiente dentro de detados limites. Sin embargo, existen dos
posibilidades para recomponer el cociente capitadesactivos ante una situacion adversa. La
primera posibilidad es aumentar el nivel de camitapio. La segunda posibilidad, que gene-
ralmente es la mas utilizada, es reducir el nieehctivos, es decir, los préstamos que se otor-
gan. La razon por la cual esta ultima alternatwdaemas recurrente es que si una entidad
financiera se encuentra en una situacion critecajisma dejara de dar créditos evitando po-
ner mas capital propio en riesgo mediante inveesianseguras. De esa manera se reduce el
nivel de activos.

Si varias entidades financieras deciden en formaltinea reducir su nivel de activos, se
puede generar una crisis en la totalidad del sesfamanciero. Peor aun, esa misma crisis ge-
neralmente se traslada hacia el sector real deolaoenia o que produce grandes costos so-
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ciales. Para poder comprender esto ultimo reseat@sario poder definir algunos canales de
transmision.

El recorte en los préstamos realizados, se pueatiegaede dos maneras diferentes y am-
bas tienen consecuencias negativas sobre el poodadia economia. Una primera posibili-
dad, es que la entidad financiera decida recoutanivel de activos otorgando menos présta-
mos o haciendo que los mismos sean mas costodespraseso, en el lado real de la econo-
mia, se refleja en una disminucion del nivel deersiones por parte de los empresarios priva-
dos o en una disminucion del gasto por parte d¢bseublico. La principal consecuencia de
este accionar es el inmediato aumento del niveledempleo. Todos estos resultados (dismi-
nucion de la inversion, del gasto y del nivel depkam) son perjudiciales para el nivel del
producto.

Una segunda posibilidad, es que la entidad finaamaecida recortar su nivel de activos
vendiendo titulos iliquidos de su cartera. Estdod generalmente responden a ciertas em-
presas en particular. En el caso de que el sisteraciero en su conjunto decida vender al
mismo tiempo esos titulos, se puede provocar uesexde oferta de los mismos lo que redu-
cira su precio, y en consecuencia el valor de lpresa a la que responden. Este fenémeno,
dado por la vente masiva de titulos, se conocea éitefatura como el problema de fire sales
(Hanson, A. et al, 2010).

Se ha mencionado que el objetivo ultimo de la @gah microprudencial es la proteccion
del cliente del sistema financiero (depositanteual alcanzado mediante la exigencia de
determinados niveles de apalancamiento. La caltmmate estos controles sigue un enfoque
Bottom-Up (de abajo hacia arriba), asumiendo questabilidad de cada entidad financiera
por separado asegura la estabilidad del sisteraadiero en su conjunto.

Sin embargo, para la regulacion microprudencialesigo es caracterizado como exdgeno
y las interconexiones entre las entidades finaasies irrelevante. Por esta razon no tiene en
cuenta que el recorte de los préstamos otorgadstegener efectos adversos sobre el sistema
financiero en su conjunto y sobre el lado realadedonomia. A continuacién, se presenta el
concepto de regulacion macroprudencial que intexgarar sobre la estabilidad de la econo-
mia en su conjunto.

La regulaciéon macroprudencial se acerca mas afiaicdén de equilibrio general, en lu-
gar de parcial. En otras palabras, esta regulamdousca la estabilidad de una entidad finan-
ciera individual, sino que busca la estabilidadsigema financiero en su conjunto.

El término macroprudencial se cred en la décad&@glara hacer referencia a una linea
de pensamiento de un enfoque en particular mas gustrumentos de supervision. Hay tres
sentidos diferentes en los que es utilizado elit&rrmacroprudencial. EI primero hace refe-
rencia a un analisis, el segundo a una manerape\Vision y el tercero se relaciona con una
serie de herramientas que son utilizadas pararlkeeabo la regulacién del sistema financie-
ro. El analisis macroprudencial no se transformarensupervision macroprudencial en tanto
no se emplee para intentar modificar el comportataide las firmas que componen el siste-
ma financiero. La regulacién macroprudencial, poparte, esta vinculada con una serie de
herramientas que brindan informacion acerca depootamiento de las entidades. Dentro de
estas herramientas algunas son inherentes al nssteona financiero y otras estan relacio-
nadas con la evolucion del sector real de la ecémoba politica macroprudencial engloba
estos tres usos del término (Green, 2011).

El objetivo ultimo de la politica macroprudenciadmo toda politica macroeconémica, es
la obtencion de un crecimiento sostenido y estdblgroducto real. Esta estabilidad se con-
sigue mediante la aplicacion de medidas pruderscgbre todo el sistema financiero.

La estabilidad del sistema financiero es importaetaeido a la prociclicidad que existe en-
tre este sector y el lado real de la economia. fstduce que ambos sectores se retroalimen-
ten mutuamente exacerbando la expansion del acledenico y haciendo mucho mas severa
Su contraccion.
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El problema de la implementacién de la politica rpidencial radica en que aun no hay
consenso en cuanto a la definicion de sistemadiaemestable. Sin embargo, este fenomeno
se puede definir a partir del concepto de riesgi@siico. Este riesgo es de caracter endégeno
(se genera dentro del sector) y hace referenaiasgjo de que la falla en una entidad finan-
ciera individual se traslade al resto de estaslagéis, provocando en las sucesivas rondas un
impacto en lado real de la economia. De esta malagpalitica macroprudencial deberia ve-
lar por la estabilidad del sistema financiero aésade la contencion del riesgo sistémico. Si
se realiza una distincion entre las diferentesladtis de acuerdo al riesgo sistémico que con-
llevan, la regulacion macroprudencial pondria s fen las de mayor peso.

Por esta razon, para este tipo de politicas, eertanite que se consideren las intercone-
xiones existentes entre las diferentes entidades gesgos comunes a los que se encuentran
expuestos. Para la calibracion de las politicasropagdenciales se elige un enfoque Top-
Down (de arriba hacia abajo), procurando que labégtad del sistema financiero en su con-
junto asegure la estabilidad de cada entidad firemdividual.

Las turbulencias financieras dejaron en evidenuia & fortalecimiento de la regulacion
microprudencial es una condicién necesaria persuficiente para promover un sistema fi-
nanciero mas robusto. Como resultado, tambiéntéa @apulsando medidas macropruden-
ciales que reduciran el sesgo prociclico de larigetil bancaria y que actuaran sobre los ries-
gos sistémicos generados por el tamafio y el gradioterconexion de las instituciones finan-
cieras globales. La correcta implementacién deregalacion macroprudencial conseguiria la
estabilidad del sistema financiero en su conjunavijaria, a su vez, un contagio inmediato
desde el lado financiero hacia el lado real dectmemia. En base a este hecho, a continua-
cion se analiza el caracter de la regulacion détsia financiero internacional y local.

Sin embargo, suele argumentarse que bajo su foctnalaBasilea lll, continGia teniendo
un enfoque exclusivamente microprudencial. Aspreecupa por la estabilidad de las entida-
des financieras individuales y no por la estabdidal sistema financiero en su conjunto. Lo
gue manifiesta Basilea Ill es una mayor absorc®mérdidas de capital bancario, pero esta
absorcion por si sola no conduce a un sistemadi@anestable. Preocuparse por la absorcion
de pérdidas de capital, no implica necesariamemier ten cuenta el excesivo crecimiento de
los activos bancarios en un auge econdmico, y aslel@svia la atenciéon de la composiciéon
de los pasivos bancarios (Shin, 2010).

Para llevar a cabo una regulacién macroprudeneiahanera eficiente, que asegure la es-
tabilidad del sistema financiero en su conjuntg, tpae controlar el riesgo sistémico, el cual
aumenta con el crecimiento de las interconexioné® éas entidades financieras. A su vez,
como estas interconexiones se incrementan a plaftcrecimiento de los activos bancarios,
para hacer efectiva una regulacion de este tipeessario dirigir correctamente el crecimien-
to de los activos y la redistribucion llevada aadentro del pasivo de las entidades financie-
ras.

Mas alla de la cuestion del alcance de la regutafii@anciera, es decir, si presenta un ses-
go microprudencial o macroprudencial, es importaefiexionar acerca de las posibilidades
gue tienen este tipo de regulaciones de preverircusis de caracter financiero. Desde la
década de los 70, década que marcé un hito enccadatliberalizacion financiera (Eichen-
green, 2000), existe una discusion referida a &rseficios y perjuicios de este fenbmeno.
Massot (2012), realiza una sintesis muy esclareaestibre este debate sefialando los argu-
mentos a favor y en contra de la liberalizaciomririera. Entre los argumentos a favor, si-
guiendo a McKinnon (1973) y Shaw (1973), el auemarca que se favorece la eficiencia
bancaria al promover las economias de escala ieldatria bancaria. A su vez, reduce los
costos de transaccion entre agentes economicosp$tas de informacion y los riesgos para
los ahorristas. También promueve la inversion emdgs proyectos que demandan cuantiosos
recursos financieros y aumenta la transparenciaateado sustituyendo la discrecion de las
decisiones estatales en materia de crédito poedgas de mercado.
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Entre los argumentos en contra, siguiendo el resutedas criticas a la liberalizacion fi-
nanciera realizado por Gibson y Tsakalotos (1989123utor remarca que en la realidad existen
fallas en el mercado de crédito que generan pradaisl riesgo moral vinculados a la exis-
tencia de prestamistas de Ultima instancia (baneagrales) y a problemas de supervision
bancaria por parte de la autoridad de aplicacia@emas de los problemas de informacion,
hay problemas de externalidades y posibles ecosoei@scala que conducen a la inestabili-
dad y a la fragilidad bancaria (posiciones excesergte riesgosas, disminucion de reservas,
concentracién bancaria, incremento de la activielseculativa), las cuales pueden generar
las condiciones para una crisis sistémica. Al igued el planteo que realizan Reinhart y Ro-
goff (2011) y Eichengreen (2009), Massot (2012)ien@gque las crisis financieras son de
caracter inevitables por la propia naturaleza detos. Sin embargo, aclara que es posible
mejorar las regulaciones macroprudenciales end&seexperiencias de crisis previas.

4. Los objetivos del BCRA y la estructura del
sistema financiero argentino

En el marco del London Summit de principios de 2089 lideres del G20 transformaron,
el Financial Stability Forum, en el Financial St&piBoard (FSB), extendiendo la cantidad
de paises miembros representados y ampliando sdateapara promover la estabilidad fi-
nanciera a nivel mundial.

En este marco, Argentina paso a participar comaenimie pleno en el FSB y el BCBS en
conjunto con otras economias emergentes, permitiémadi contribuir activamente en el pro-
ceso de elaboracion de estandares de regulaciéo eorta coordinacion de las politicas de
supervision de las entidades financieras globaledra estructura del FSB esta conformada
por un Plenario, un comité ejecutivo y tres comgésnanentes encargados respectivamente
de:

1) La evaluacién de vulnerabilidades,

2) La cooperacién en regulacion y en supervision y
3) Laimplementacion de estandares.

En este sentido la posicidon de Argentina es cMrantras que en el corto plazo se debe
recuperar la actividad econémica, sosteniendoditigas de estimulo hasta asegurar la recu-
peracion sustentable, en el mediano deben comgdetan un conjunto de politicas anticicli-
cas. El éxito de las politicas prudenciales impletangas por el BCRA para asegurar la estabi-
lidad financiera pasa a constituir una referentiarnacional. Entre estas medidas se encuen-
tra la creacion de colchones de liquidez, en moheckl y extranjera, y de solvencia y las
limitaciones a los descalces. Mas alla que en b gdazo estas medidas podrian reducir el
crecimiento de la intermediacion financiera, enpo&ximos afios se reflejarian en mayores
niveles de confianza sobre los intermediarios firemos, contribuyendo a brindar un marco
adecuado para el desarrollo de la actividad ecorgmi

Hay que tener en cuenta, que hasta la ultima ddoadanfoques mas tradicionales sobre
politica monetaria asumian que el rol principallake regimenes monetarios era asegurar la
estabilidad de precios. Los eventos de estrésdiaanque podian llegar a desencadenarse no
debian afectar significativamente el disefio deolitipa monetaria, mientras que la estabili-
dad del sistema financiero se abordaba desde Udaégn microprudencial. Este contexto de
crisis representd una buena oportunidad para iraplds esfuerzos necesarios para institu-
cionalizar el objetivo de estabilidad financierapnformando el marco necesario para la im-
plementacion de las metodologias de regulaciénopasdencial.

Desde la ultima crisis financiera mundial, las adBrles soberanas se encuentran aboca-
das a atemperar los efectos de la crisis y se comeemliscutir y a planificar la introduccion
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de instrumentos que permitan aumentar la posikildiidentificar futuras crisis sistémicas,
al tiempo de generar herramientas que eviten erdg® de desequilibrios. En este marco,
surge claramente la necesidad de jerarquizar &giteal el objetivo de estabilidad financie-
ra de los Bancos Centrales, dotandolos de herréasiele regulacion que tengan una dimen-
sion mas amplia que las tradicionales. Asi se festAando un creciente consenso sobre la
necesidad de equiparar, en un mismo umbral dearetéy, al objetivo de estabilidad financie-
ra al de estabilidad de precios. Si bien generaiense entiende a la estabilidad financiera
como una situacion en la cual el sector de sewiftimncieros puede intermediar eficiente-
mente los ahorros de los agentes econdémicos, steaxna definicion Unica y homogénea a
nivel global.

La mayor jerarquia que tendria que asumir el olgede estabilidad financiera debe estar
necesariamente acompafada de la implementaciéom aémfoque macroprudencial para la
supervision y regulacion del sistema financiero. rdanitoreo macroprudencial permitiria
evaluar los riesgos corrientes teniendo una vigiaplia sobre todos los agentes y sus interre-
laciones con las condiciones econdémicas localegegnacionales, factores que pueden ser
fuentes de riesgos sistémicos. El fin dltimo cdesen incrementar la solidez de los sistemas
financieros, limitando el desarrollo de desequitibrecondmicos vy financieros, previniendo
asi nuevos episodios de crisis.

En Argentina, esta tendencia se ve plasmada exfdenta de la Carta Organica que am-
plié el mandato y los objetivos del Banco Cental.su articulo 3° la Carta Organica estable-
ce gue “el Banco tiene por finalidad promover, @mledida de sus facultades y en el marco
de las politicas establecidas por el gobierno matjda estabilidad monetaria, la estabilidad
financiera, el empleo y el desarrollo econdmico equidad social”. Asi, la estabilidad finan-
ciera es uno de los objetivos explicitos del BCRAss vista como condicién esencial para
garantizar la contribucién del sistema financidrdesarrollo econdmico y social.

Estructura del sistema financiero argentino

Desde la década de los noventa el sistema fin@anaigentino evidencié cambios relevan-
tes en su estructura. Esta evolucion reflejé tlogtancentivos planteados por el contexto ma-
croeconémico local, los cambios regulatorios quéuseon sucediendo, la direccion de los
flujos internacionales de capitales, asi como fwsoglios domésticos de crisis que impacta-
ron sobre la dinamica de la intermediacion finareciBe esta manera, en los ultimos 25 afos,
la cantidad de entidades se redujo significativaen&mientras que la participacion de la
banca extranjeratras alcanzar su ponderacion maxima en la seguade g@e los noventa
actualmente se ubica en niveles similares a Ida tlanca privada nacional. Esto se registro
en un contexto en el que el sistema financieroesahservando una baja profundidad y rela-
tivamente poca concentracion en términos de ungaranion internacional.

Esta dinAmica de descenso en la cantidad de eesigatdticipantes en el mercado, com-
binada con ciertos procesos de ventas, dio lugaraamodificacion en la composicion del

4 En los ultimos 20 afios el sistema financiero loeaificé una tendencia de reduccién de la cantidad
de entidades financieras activas en el mercadta d@no de procesos de fusiones y absorciones de
entidades y algunas salidas de la actividad denetdiacion, que mas que compensaron las nuevas
incorporaciones que se fueron observando en arsékgi, mientras que en diciembre de 1991 exis-
tian 223 entidades financieras activas, cinco d@eégpués la cantidad se redujo a 147, en parte como
resultado del impacto de la crisis financiera deibt# (conocida comunmente como el Efecto Tequi-
la), disminuyendo a 99 a fines de 2002 ante lasdosal. Esta tendencia a la reduccion de losqgpart
pantes en el sistema financiero continud evidedois® en los Ultimos afios, si bien a un ritmo mas
gradual, llegando a mediados de 2011 a un tot&@0dentidades financieras activas. Si bien esto se
tradujo en un mayor grado de consolidacion, se @ubdervar que los niveles de concentracién del
mercado local se ubican entre los menores de iareg
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sector entre los distintos grupos de bancos. Edetada del noventa (especialmente en la
primera parte) se observd una sostenida reduccida participacion de las entidades finan-
cieras publicas. Como contrapartida, se registrinaremento en la cantidad relativa de los
bancos privados nacionales y extranjeros. Cabdad=ras que en la segunda parte de los no-
venta se observo una serie de ventas de entidadesieras medianas que eran de propiedad
privada nacional a capitales extranjeros, situagigese reflejo en un significativo incremen-
to en la profundidad de la banca extranjera tantlo® activos totales del sector, como en los
depdsitos y en el crédito al sector privado (veifiGo A.4.2), hasta casi representar la mitad
del mercado. Con la crisis de 2001-2002 este pagdevirtié. Por un lado, dada la magnitud
inicial de la crisis local algunas entidades finaras, principalmente extranjeras, decidieron
retirarse del mercado (especialmente mediante yentntidades financieras nacionales), al
tiempo que otras evidenciaron procesos de fusidses procesos, combinados con las poli-
ticas agresivas de expansion de la banca de capitainal, llevaron a que este grupo de enti-
dades ganara participacion de mercado en los @tafios.

Actualmente el mercado financiero argentino presemta estructura con ponderaciones
similares entre los distintos grupos de bancosgaeircon ciertos rasgos distintivos entre los
mismos. Por un lado, si bien el crédito total at@eprivado alcanza una mayor profundidad
en los activos de la banca privada (tanto naciooado extranjera), la banca publica ha evi-
denciado un desempefio relativamente mas contiaecin la parte mas aguda del impacto
local de la crisis internacional (2008/2009), sostiedo su sendero de expansion crediticia en
un momento en que los restantes grupos de entidadeson estrategias volcadas a la for-
macion de reservas de activos liquidos. Todos fopagy homogéneos de bancos presentan
muy bajos niveles de irregularidad crediticia, d@en la década anterior las financiaciones
generadas por las entidades financieras publicaaie a presentar mayores niveles de irre-
gularidad respecto a la banca privada. Por su,pagélistintos grupos de bancos han tendido
a verificar incrementos en su rentabilidad en lisds afios, recuperandose de las significa-
tivas pérdidas verificadas con la crisis de 200022@n un contexto de aumentos graduales
en los niveles de eficiencia y solvencia.

El desafio para los préximos afios consiste en aadanpel crecimiento de la intermedia-
cion financiera en un contexto de competencia,niicando la extensién del financiamiento
de las actividades productivas, sin descuidar uagominclusién o bancarizacion de los dis-
tintos estratos sociales.

5. Avances regulatorios locales en el contexto da$ilea

La Argentina viene realizando un conjunto de eg®Ipara converger a los estandares
internacionales en materia de normativa bancaven@s que seguiran en los proximos pe-
riodos. Este camino obedece principalmente a lasid®d de fortalecer la posicion de las
entidades locales frente al deterioro actual derlescados globales, asi como para proteger-
las de eventuales escenarios futuros de similaresteristicas que puedan repercutir sobre el
mercado crediticio argentino. Ademas, de esta nageavanza con los compromisos asumi-
dos en el seno del G20, el FSB y el BCBS, orgarssd®los que la Argentina es miembro
activo.

En 2007 el BCRA hizo publica una hoja de ruta paranplementacion de los estandares
de solvencia recomendados por el BCBS, en Badiléad primeras etapas se cumplieron de
acuerdo con lo programado: se llevo adelante lalgieion de las mejores practicas para la
gestion de los riesgos, se revisaron los procesosugervision en funcién de las mejores
practicas promovidas por el BCBS asi como el asalis las areas sujetas a discrecion nacio-
nal para el computo del capital regulatorio y sklipd la normativa con los lineamientos para
la gestion del riesgo operacional.
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En 2011 el BCRA dio a conocer una nueva hoja de pata la implementacion del es-
guema de regulaciéon bancaria comunmente conocitho &asilea Ill. Transcurridos cuatro
afos desde ese momento, se han realizado avago&saeos significativos que contribuyen
a consolidar los niveles de liquidez y solvencidadeentidades financieras que actdan en el
mercado local. Actualmente se encuentra en analisisconjunto de medidas que también
permitira continuar fortaleciendo las condicionesedtabilidad financiera en el mediano pla-
zo, sin descuidar el proceso de profundizaciérodecanales de financiamiento al sector real
de la economia local.

6. Los tres pilares de Basilea

El documento Basilea Il estuvo basado en tresqsid) el Pilar 1 o Requerimientos mi-
nimos de capital, establece distintas metodologéa el calculo del requisito minimo de
capital para riesgo de crédito, riesgo de mercaojpeyacional de las entidades financieras; ii)
el Pilar 2 o Proceso de examen supervidminda orientacion sobre la gestion de los riesgos
plantea la necesidad de que los bancos efectieavahzacion propia sobre la suficiencia de
su capital econémico y se otorga al supervisor mdigerecionalidad para incrementar re-
querimientos minimos de capital; y iii) el Pilao®isciplina de mercado, impone requisitos
minimos de divulgacion de las entidades sobrell@soia y la calidad de la gestion del ries-
go para que depositantes, inversores y tercereesados puedan formarse una opinidén sobre
el perfil de riesgo de la entidad. Estos tres eddueron reforzados por las modificaciones
introducidas en Basilea 2.5 y Basilea lll.

En este contexto, a mediados del 2011, el BCRA patha@ implementar los estandares
internacionales a través de la Comunicacion “A” H2Que establecid lineamientos para la
gestion de los riesgos de las entidades finangigrde la Comunicacién “A” 5272, que im-
plementd una exigencia de capital minimo por rieggeracional. Sin embargo, el avance
mas importante se produjo a fines de 2012 y prioside 2013 con la promulgacién de las
Comunicaciones “A” 5369, “A” 5398 y “A” 5394, quenplementan los tres pilares de Basi-
lea 11, incluyendo las modificaciones introduciqiess Basilea 2.5 y Basilea lll, en linea con lo
oportunamente planteado en la Hoja de Ruta pampkmentacion de Basilea Il en el sis-
tema financiero argentino.

En cuanto al Pilar 1 La Comunicacion “A” 5369 puohltia en noviembre de 2012, intro-
dujo dos cambios significativos: a) las disposie®relativas a la integracion del capital, y b)
el modo de medir el riesgo de crédito. Respect@udeier punto incorporo las disposiciones
de Basilea Ill, que requieren que las entidademnfireras tengan mas y mejor capital. Si bien
la exigencia total se mantiene en el 8% de lov@xtponderados por riesgo, no menos del
4,5% se debera integrar con acciones ordinariasyltados acumulados. El resto se podra
integrar con deuda subordinada, siempre que egtasuabsorber pérdidas a través de una

® Los principios del examen supervisor son los paistibre los que se construye el pilar:

1) Se menciona de manera explicita la responsadiliié la alta gerencia en la gestién de los ries-
gos. El seguimiento y control no son ajenos atecdion. Esto implica realizar una evaluacion
general de los riesgos, la realizacion de pruebastités para evaluar la suficiencia de capital, la
coherencia/factibilidad de los supuestos utilizagdescontrol sobre la informacion

2) Evaluacion por parte del supervisor. No sélontitetiva sino también cualitativa en cuanto a
metodologia de calculo y en cuanto a gestion.

3) Supervisor con autoridad para exigir que latungtn opere con mayores niveles de capital, en
base al andlisis mencionado en el punto 2.

4) Responsabilidad de los supervisores de intareemi el fin de que el capital no descienda por
debajo de los minimos.

Adicionalmente, se trabaja sobre la transpargnaiesgos particulares (titulizacién, operativoon-
centracion).
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quita o de su conversion en acciones ordinarias lRanedicion del riesgo de crédito se in-
corporaron las disposiciones del Método EstandaBalglea Il. Este método mantiene la
aplicacion de coeficientes preestablecidos paragran el riesgo de las exposiciones crediti-
cias, pero es mas sensible al riesgo ya que ebrdm@lternativas a considerar, tanto respecto
de las exposiciones como de sus coberturas contgg derivados crediticios, es conside-
rablemente mas extenso.

Por otra parte, se opt6 por eliminar las referenaitas calificaciones externas dado que el
uso de este tipo de evaluacion no esta extendiéb mercado argentino y, muy especialmen-
te, porque los Lideres del G20 se comprometien@uacir las referencias a estas calificacio-
nes en su legislacion. Toda vez que se ha suprifaideferencia a una calificacion externa
prevista en el estandar internacional, se ha torfeapoecaucion de adoptar ponderadores de
riesgo que aseguren que la exigencia de capitaig@@sa y prudente. También se incorpo-
raron las disposiciones de Basilea 2.5 que inteydnjrequisitos mas estrictos para las tituli-
zaciones, y las de Basilea lll que elevaron losdpoadores aplicables a las contrapartes en
operaciones de derivados financieros complejos.

En cuanto al Pilar 2 en febrero de 2013 el BCRAlipaba Comunicacion “A” 5398, que
complemento los lineamientos para la gestion dgoie publicados por la Comunicacion “A”
5203 publicada en 2011. La nueva version compttadquisitos del Pilar 2, incorporando
también los textos de Basilea 2.5 y Ill. En matdeagestion de riesgos incluye los capitulos
ya considerados en la Comunicacién “A” 5203 soleegos de crédito, liquidez, mercado,
tasa de interés y operacional y pruebas de esséspmo los capitulos sobre los riesgos de
titulizacion, de concentracién, reputacional yastgico. En este contexto se establece clara-
mente que la gestidon del riesgo es una respordadbitiel directorio y la alta gerencia de las
entidades financieras.

Asimismo es de fundamental importancia que ladadés cuenten con un proceso in-
terno, integrado y global para evaluar la sufideme su capital econémico en funcién de su
perfil de riesgo (Internal Capital Adequacy Assestizrocess - ICAAP) y con una estrategia
para mantener sus niveles de capital a lo largotidelpo. También se especifica que el
BCRA espera que las entidades financieras openmrean@oma de los limites minimos estable-
cidos en las normas y que, de considerarlo necgesarbuperintendencia de Entidades Finan-
cieras y Cambiarias (SEFyC) podra exigir que may#ercapital regulatorio por encima de
dichos minimos. En este punto, la segregaciénedgos que propone la normativa local es
mas ambiciosa que los lineamientos del documen®addea y exige capital econémico por
cada uno de los riesgos mencionados en la en lai@oation “A” 5203 y “A” 5398.

Actualmente, el BCRA tiene una normativa de Cap#tallinimos — Capital regulatorio —
independiente del calculo del capital econdmicoldsncomunicaciones mencionadas en los
parrafos anteriores, se exige una disciplina déidgesle riesgos con el célculo del capital
econdmico que refleje que el capital es adecuado gigperfil de riesgo de la entidad. Si el
calculo del capital econémico supera el capitalllagrio, el supervisor tiene la capacidad de
exigir mayor integracion de capital. La evaluacdielt BCRA no es de alcance Unicamente
cuantitativo sino también de gestién, de calidathdeformacion y metodoldgico. En compa-
racion con los lineamientos de Basilea I, la desgacion para el calculo del capital econo-
mico es mayor para la normativa vigente: diferemiesgo de crédito, liquidez, mercado, ta-
sas de interés, operacional, titulizacion, coneenin, reputacional y estratégico.

En consistencia con el Pilar 3, referido a la gista de mercado donde se especifica la
informacion minima que se debe difundir para qgeplarticipantes del mercado puedan eva-
luar la liquidez y solvencia de las entidades y @d@stas gestionan el riesgo, a principios de
2013 el BCRA publico la Comunicacion “A” 5394, clas disposiciones relativas a la disci-
plina de mercado. Adicionalmente, dispuso que déeds de ese afio los bancos deban pu-
blicar en sus paginas web informacion cualitativeugntitativa siguiendo las convenciones
de Basilea Il y lll. El objetivo es que las entidadinancieras divulguen informacién sufi-
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ciente para que los participantes del mercado pugdanar su opinion sobre las exposicio-
nes, los procesos internos de evaluacion del rigsgaeuficiencia del capital.

Méas alla de los requisitos establecidos en la caraaion, es responsabilidad de las enti-
dades financieras revelar a los participantes @etado su perfil de riesgo. Por lo tanto, de-
ben divulgar la informacién adicional que juzguetevante para asegurar una apropiada
transparencia de su gestién y medicién de losagsasi como de la adecuacion de su capital.
La informacion que publiquen debe ser adecuadaquan@lir con dicho objetivo y consisten-
te con la que emplean la direccién y la alta gesgpara evaluar y administrar los riesgos.

7. Herramientas macroprudenciales

Apalancamiento

En la cumbre de Pittsburgh de 2009, los lidere€@6l se propusieron mitigar la procicli-
cidad inherente a los sistemas financieros y mejardase de capital con que los mismos
desarrollan su actividad de intermediacion finaraci&l objetivo buscaba contribuir a recom-
poner el crecimiento econdmico en forma sustentalglguilibrada. La crisis desatada el afio
anterior se habia originado por el apalancamiert@sivo de las instituciones financieras,
entre otras causas. Para apuntalar la estabilelaglstema, el G20 optd por impulsar un con-
junto de medidas de regulacién y supervision maadgncial. Entre ellas se destacan la exi-
gencia de mas y mejor capital a los bancos y ldem@ntacion de reservas de capital con-
traciclicas, asi como el establecimiento de unéiml apalancamiento.

Dado que el excesivo apalancamiento de las ensdadevisto como una de las causas de
la crisis financiera global y, posteriormente, &pida reduccion una de las fuerzas que con-
tribuyeron a la amplificacion de los efectos negetj Basilea Il introdujo una nueva regula-
cion prudencial sobre apalancamiento —cocienteeaitcapital de nivel 1 y los activos tota-
les—, que es de caracter simple e independientesdeonderadores de riesgo, y que com-
plementa la exigencia de capital en base a riesgos.

Como miembro del G20, el BCBS asumi¢ la tarea dardellar un estandar internacional
para medir y limitar el apalancamiento del sistdraacario. El BCRA establecié que a partir
del primer trimestre de 2015 las entidades finaasidocales deberan publicar informacion
sobre su apalancamiento siguiendo las normas sldxilina de mercado. Desde 2018 el
coeficiente de apalancamiento seria una medidaimloniento obligatorio a nivel interna-
cional, con un minimo que todavia no se ha ternartedacordar.

En las mediciones basadas en riesgos, se pondei@n& de las exposiciones por la pro-
babilidad estimada de que se produzca el evenf@dida. Dado que los préstamos y otros
activos financieros considerados de riesgo bajalo exigen de los bancos poco o ningun
capital, estas medidas no siempre son adecuadadipaar su apalancamiento total. Este
tipo de medida tampoco podria ser del todo efieigr@ra mantener una relacion adecuada
entre el capital de los bancos y la pérdida maxjoelos mismos podrian enfrentar, es decir,
la exposicion sin ponderar por riesgo. Ademasyladiciones basadas en riesgos tienen un
sesgo prociclico, ya que la calificacién de crédiolos deudores con reputacion de menor
riesgo en los periodos de auge, es la mas sudeegilexperimentar rebajas en la fase des-
cendente del ciclo econdmico. Esta situacién sataaealin mas en los episodios de crisis
sistémicas durante los cuales también generalnmemtiia la correlacion entre deudores,
dado que las expectativas pasan a ser desfavorbi@sasi todos los sectores de la econo-
mia.

Fue asi como el BCBS observo que, en muchos dasdsancos se habian apalancado en
exceso mientras que, aparentemente, manteniansgaleficientes de capital en funcion del
riesgo. Luego, en el peor momento de la crisisgl@gades se vieron obligadas a liquidar
activos. A su vez, esta liquidacion reforz6 la pres la baja de los precios y el aumento de
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las pérdidas en el sector financiero. En suma.eshghalancamiento acelerado y prociclico
agravo el circulo vicioso de pérdidas, caida dpitabbancario y contraccién del crédito dis-
ponible.

Por ello, el marco de Basilea Il introduce un c@ehte de apalancamiento que se reco-
noce como relativamente sencillo de calcular, pparente en sus componentes, y, por sobre
todo, independiente de la percepcion del nivelidego. No obstante, cabe considerar que
este coeficiente no reemplaza sino que complengefda requisitos de capital tradicionales
de Basilea Il. En principio, el Comité se proporalear semestralmente la informacién que
aporten los requisitos de divulgacion para deteamsn la calibracion es apropiada a lo largo
de todo un ciclo de crédito y para todos los ma&le® negocio bancario. El coeficiente se
terminara de definir en 2017, con vistas a intégrar Pilar 1 de Basilea (requerimiento mi-
nimo de capital) el 1 de enero de 2018. En cuants @omponentes, debe notarse que, por
ahora, la medida de capital se puede integrar gixelonente con el capital con mayor capaci-
dad para absorber pérdidas. Durante el perioddservacion, el Comité va a evaluar tam-
bién si el capital regulatorio total proporcionaunedida mas eficiente.

Finalmente, cabe considerar que el BCRA recientéanaglaboré y publicé un conjunto de
comunicaciones mediante las que se avanza en @&dgqwale disefio e implementacion local
de este coeficiente de apalancamiento. Por un kalestablecié que los bancos tienen que
proveer a esta Institucién informacién sobre sutabp exposicionesexistentes tanto en el
balance como fuera del mismceferida al tercer trimestre de 2014 en adelate,el fin de
calcular su nivel de apalancamiento. Por otro |agodeterminaron requerimientos de publi-
cacion de esta informacion sobre apalancamientbedelsprimer trimestre de 2015. El andli-
sis de la mencionada informacion permitird avamrata calibracion de una relacion técnica
regulatoria que sera introducida en los proximassafrosiguiendo asi con el camino de con-
vergencia local a los estandares de Basilea lll.

Liquidez

Para evitar que en situaciones de tension la degibancaria afecte a la economia real,
Basilea Ill impulsé que las entidades deban cagratodo momento con un nivel de activos
liquidos de alta calidad. Luego de un periodo dduaeion y consulta a nivel internacional,
el BCBS introdujo dos ratios cuantitativos en matele liquidez a ser cumplidos de manera
consolidada por las entidades financieras: el Rii@€obertura de Liquidez (Liquidity Cove-
rage Ratio, LCR) y el Ratio de Fondeo Estable Nid&t Stable Funding Ratio, NSFR). Estos
ratios forman parte de una estructura de valudego medidas de estrés, que garantizan la
estabilidad del sistema financiero en general ycaao en particular, bajo el supuesto de un
shock de alta iliquidez.

El objetivo del LCR es que las entidades cuentenurocolchdn de liquidez propia para
poder enfrentar adecuadamente una potencial sai@ade fondos, ante un escenario de es-
trés agudo, individual y sistémico de 30 dias. adivos elegibles deben tener mercados li-
quidos y profundos, su valor no debe verse afeaadsituaciones de crisis sistémica y deben
estar libremente disponibles para poder monetizansediatamente.

El LCR, dependiendo de los activos liquidos, ineldgs niveles:

Nivel 1: billetes y monedas, depdsitos en bancagr@es, titulos publicos con cali-
ficacion crediticia “AA” o mejor, Yy titulos emitidopor el gobierno central de cada
jurisdiccion (con limites cuando éstos sean en i@egtranjera);

Nivel 2: titulos valores con muy baja volatilidad éocas de crisis sistémica y cu-
yos mercados cumplan una serie de criterios minideoBquidez. Dado su mayor
riesgo, estos activos se computan con un afortéy esijetos a limites.
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Para cuantificar el flujo neto de salida de fondada banco debe clasificar sus saldos de
balance y compromisos eventuales en funcion deriast que distinguen el grado de estabili-
dad de los pasivos y el “valor de liquidez” de &m$ivos. Para cada categoria identificada se
miden los flujos contractuales de los proximos &3 ¢ se les aplica un ponderador, que en la
mayor parte de los casos esta definido por la nanteanacional, aunque algunos quedan a
discrecion nacional. A los egresos asi estimaddessdeduce los ingresos, estimados de la
misma manera. A fin de que el stock de activosidimgl tenga un minimo, los ingresos
computables en el indicador no podran superar % dé los egresos. Los ingresos en el me-
jor de los casos computan al 50% de ponderadontrageque las salidas llegan al 100% en
algunos casos, haciendo que la compensacion sedajay por ende que el indicador sea
altamente conservador.

El estandar internacional de Basilea introdujo atkeml NSFR, que suele denominarse
“estructural” o “de largo plazo” dado que tiendpramover el alargamiento del plazo medio
de fondeo de forma tal que las entidades tengarestnactura prudente del mismo, en linea
con el negocio al que se dedican.

Ademas de las dos métricas antes mencionadasfisie® un conjunto de herramientas
de monitoreo sobre los flujos de fondos, la estinactie balance, los colaterales, los datos de
mercado y el calculo del LCR por moneda significati

A nivel internacional el LCR se termin6 de defieir enero de 2013 y entrara en vigencia
a partir de principios de 2015 con un nivel minideexigencia de 60%, el cual se ira incre-
mentando en 10 puntos porcentuales por afio hagir lal 100% en 2019. En 2015 también
se introducira el calculo de las herramientas deitmi@o. Por su parte, el NSFR esta aln
bajo discusion a nivel internacional, si bien sera@ria a concluirlo en enero de 2015 e im-
plementarlo a partir de enero de 2018. En esteegtimtel BCRA ha venido siguiendo este
proceso, acompafando el cronograma internacional.

Para los bancos globales, que no estaban previammgjetos a regulaciones de liquidez, el
LCR implica un aumento significativo en la cantidda activos financieros de alta calidad y
liquidez que deben mantener sin afectarlos en oje@s de ningun tipo. EI NSFR, por su
parte, tendra efectos sobre la estructura de bakdedas entidades financieras. En conjunto,
se estima que los estandares tendran impacto koleptabilidad de estos bancos y desalen-
taran operatorias de alto riesgo de liquidez, ctasaque contribuyeron a la gravedad de la
crisis internacional, induciendo asi a una maydab#iddad del sistema financiero global.
NSFR se espera que tenga documentacion para eldsegemestre del afo.

A nivel local el BCRA ha venido trabajando con datles de distinto perfil patrimonial
en el estudio de impacto estructurado por el BABSexperiencia permitio corroborar los
desafios para Argentina en cuanto a la aplicac@natlegorias y criterios novedosos, mien-
tras que no se detectaron problemas para cumplilascexigencias de activos liquidos.

El BCRA publicé un régimen informativo (Com. “A” 84 y modificatorias-Com. “A”
5583 y Com. “A” 5733), en el que solicitoé a todas las entidades fireasiinformacion rela-
tiva a las categorias necesarias para calcula€BI®LMas aln, en marzo de 2015 se dieron a

® Hay que tener en cuenta que en los Lineamient@3ed&ion de Riesgos hay un apartado particular
para el manejo de Riesgo de Liquidez. Este conceptmabaja desde la perspectiva cuantitativa y
cualitativa. La gestion del riesgo de liquidez gdanteo de escenarios, limites de liquidez, segrega
cion necesaria para el andlisis estan contempkés Comunicacion “A” 5203 y “A” 5398. En estas
comunicaciones, si bien no se hace mencion esgecifios ratios descritos en este apartado, si plan
tea la necesidad de monitoreo en base a medidaificsitivas y la consideracion de escenarios de
estrés y de distintos horizontes temporales.

Dentro de las pruebas de estrés, hay factoraefladkts que hacen al mismo objetivo que los ratios
descritos en Basilea Il (LCR y NSFR), pero singexicias cuantitativas. Estos factores apuntan a un
enfoque integral que tenga en cuenta los escerdgiestrés de toda la gestion de riesgos y el itmpac
en la liquidez.
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conocer, por un lado, las herramientas de monitdetasiesgo de liquidez, conformadas por
un conjunto de medidas o parametros suplementque<ontribuiran a las tareas de vigilan-
cia de esta Institucion y, por otro, los requisitdsimos de divulgacion en materia del LCR
con fines de disciplina de mercado. El BCRA ha pues vigencia el coeficiente para las
entidades de mayor envergadura, sobre la baseatelgrama de Basilea Ill, con un cumpli-
miento inicial de 60% del requisito (100% para 20Eh el interin, el BCRA sigue partici-
pando en la discusion internacional sobre el NSER gl estudio de impacto del BCBS.

Bancos de importancia sistémica

En noviembre de 2011 el BCBS publico una metodal@gira lograr identificar aquellos
bancos que tienen caracter sistémico desde el plentista global-Global Systemically Im-
portant Banks o GSIBs. La adopcion de un marcosti#secaracteristicas busca reducir los
efectos adversos que puede generar un escengiollemas financieros en una entidad que
sea sistémica (o en varias de ellas) sobre lasaonds de estabilidad financiera a nivel glo-
bal y, asi, sobre la evolucién del producto mundialmetodologia consensuada por el BCBS
respecto a los GSIBs, que fue oportunamente apsopadel G20, permite identificar qué
bancos quedan comprendidos en esa categoria yYoatapital adicional deben integrar como
resultado de su importancia sistémica. Posteriomnem el marco de la cumbre del G20 de
Cannes (Francia, 2011), se impulsé6 al FSB a extaridmalisis de los bancos de importancia
sistémica, para abarcar también a aquellas ensdguke adquieren relevancia sistémica a ni-
vel de cada pais (Domestic Systemically Importaantk8, DSIBs). Como resultado, en Octu-
bre de 2012 el BCBS difundié un conjunto de priraspgue deben seguir los reguladores /
supervisores bancarios de cada pais con el objdavestablecer el esquema a aplicar a las
entidades financieras consideradas como localnsestéamicas.

Considerando que los sistemas financieros de cemtzomia tienen particularidades in-
trinsecas, se opto por brindar una mayor discratistad nacional en el esquema de los
DSIBs en comparacion con aquel oportunamente edldbgoara el tratamiento de los GSIBs.
Siguiendo los plazos de implementacion establecdosl contexto de los GSIBs, se acordo
internacionalmente lograr la difusion de los managgilatorios sobre DSIBs en 2014. Poste-
riormente, entre 2016 y 2019 se introduciran epastdos requisitos adicionales de capital
para este tipo de entidades.

En linea con el pedido del G20 y de los compromémsdados en el seno del BCBS, el
BCRA recientemente ha elaborado y publicado unadoédgia para la construccién de un
ordenamiento interno de las entidades financietagsagtian localmente, a fin de utilizarlo
posteriormente en el proceso de definicion del@a importancia sistémica de cada una de
ellas. En consistencia con la metodologia propysst&l BCBS, el puntaje que se le asigna a
cada banco que actua en el mercado argentinodieceenta los siguientes aspectos indivi-
duales: a) tamafio, b) interconexion entre entidéidescieras, c) grado de sustituibilidad de
actividades, y d) complejidad del negocio.

De forma consistente con las recomendaciones dBSB@ara llegar a catalogar a una en-
tidad como DSIB también se ponderaran las caratiter$ intrinsecas del sistema financiero
argentino, como por ejemplo en términos de su idacon el producto de la economia, el
nivel de concentracién alcanzado en la actividadcamo su grado de sustitucion con otros
segmentos que pueden proveer financiamiento actagdades productivas de la economia
(principalmente con el mercado de capitales). Mas & determinacion de la condicion de
DSIB también estara sujeta al juicio calificado gjulador y supervisor bancario local y, en
linea con los principios emanados del BCBS, debactealizada y revisada una vez por afo.

Con el fin de seguir avanzando en el desarrollonuico regulatorio sobre DSIBs, ac-
tualmente el BCRA esta analizando distintas alteras para calibrar las futuras exigencias
de capital a establecer sobre las entidades fiew@scgue se identifiquen con rasgos sistémi-
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cos. En patrticular, se encuentran en evaluaciodigistos métodos utilizadas por el BCBS

para calibrar las exigencias adicionales de capithte los GSIB, asi como las metodologias
utilizadas por aquellos paises que ya han implesdenan esquema regulatorio de estas ca-
racteristicas, en todos los casos consideranda@iabpente las condiciones particulares del

sistema financiero y el mercado de capitales anmg@nt

En este ultimo sentido, en el plano internaciorah@ podido verificar que un conjunto de
paises ya cuenta con esquemas para el tratamegrgoifico de los bancos sistémicos desde
un punto de vista local. Asi, a principios de 2C@Ehada establecié un requerimiento adicio-
nal a integrar con capital nucleo equivalente adEos activos ponderados por riesgo (APR)
de las entidades clasificadas como sistémicasr&lissanuncié en diciembre pasado la iden-
tificacion de un conjunto de bancos como DSIB, apna exigencia de capital nucleo adicio-
nal de 1% de los APR. Por su parte, el Banco Clemérda India publicé recientemente una
propuesta —actualmente bajo analisis— de simileagscteristicas, en la que se disefia una
exigencia de capital creciente dependiendo de jitancia sistémica de la entidad, con un
maximo de 1% de los APR. Paises como Suecia, SingaBuiza también han introducido
en los Ultimos afios medidas para atemperar el imEstémico de parte de sus entidades,
contemplando en su disefio caracteristicas pant&sutie sus economias.

En la Argentina, tal como lo sugieren los princginternacionales, las iniciativas a im-
plementarse sobre bancos sistémicos no solo intliayedeterminacion de una exigencia de
capital adicional sobre este tipo de entidadesa Rquellos bancos sistémicos se avanzara en
una supervisidon mas intensiva, el disefio de pldeagsolucion individuales especificos, asi
como una mayor transparencia en la provision dernmdicion sobre riesgos, medidas que
ayudarian a propiciar un sistema financiero locas solido y con menor posibilidad de gene-
rar impactos negativos a la economia en su conjunto

En linea con los compromisos asumidos, en la Angerse esta trabajando para cumplir
con las recomendaciones de Basilea lll, teniendouenta el contexto propio de una econo-
mia emergente, la experiencia ganada tras la astnaicion de crisis financieras pasadas y las
caracteristicas particulares del sistema finangideolegislacion argentina. Dada la experien-
cia local en materia de los potenciales efectosrade derivados de la existencia de descalces
de moneda, el BCRA plante6 oportunamente la imporade tratar los mismos en forma
explicita en las recomendaciones internacionalst& &a un punto del que adolecia Basilea
Il (si bien existia una exigencia de capital poriesgo de mercado, no habia un tope al des-
calce), y que no fue incorporado explicitament®asilea Il (s6lo hay un limite a través del
coeficiente de apalancamiento, pero sin considaranoneda de denominacion de los acti-
vos). En estas recomendaciones, tampoco se comrtenqsl descalces originados en el otor-
gamiento de préstamos en moneda extranjera a aggmetienen ingresos en moneda local.
Ambas dimensiones se encuentran adecuadamentetastaanivel local por la normativa del
BCRA. Argentina instituyé como parte de su politimacroprudencial, un encaje obligatorio
no remunerado sobre los fondos provenientes dedrg&to que no estén destinados a la in-
version directa con un periodo minimo de permametdeil afio, con el objetivo de evitar la
formacion de burbujas generadas por el ingres@pitgates especulativos de corto plazo.

En este sentido, ya se encuentra operativo locé#mancolchon de conservaciéon de capi-
tal con un requerimiento mayor al equivalente mteven Basilea Ill. Por su parte, el nivel de
apalancamiento total actual es sustancialmentéonfal limite acordado en dicho marco. En
lo que atafie a los nuevos estandares de liquidemrimativa vigente en Argentina impone
requerimientos mas estrictos a los acordados ext@ynalmente. De esta manera el sistema
financiero argentino opera a nivel agregado coimmportante exceso de capital regulatorio
que exceden los requerimientos minimos total pi@ws Basilea Ill, que se incorporaran en
su totalidad a partir de 2019.
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8. Conclusion y pasos a seguir

Habiendo implementado practicamente la totalidabsleompromisos internacionales re-
lacionados con Basilea Il exigibles en el cortazpl, en los préximos meses el BCRA avan-
zara en el analisis de la reformulacion de algaeasus normas vigentes y en la introduccion
de aspectos menores a fin de concluir con esta.et@mbién esta Institucion debera hacer
esfuerzos para incorporar las nuevas herramiehtad@de supervision.

Por un lado, localmente se encuentra en estudittrizduccion de modificaciones al re-
quisito de capital por riesgo de mercado para pwar mayores exigencias respecto de los
instrumentos derivados y la valuacién de las posas sin liquidez. Asimismo, en breve el
BCRA va a introducir al capitulo de riesgo de dedin requerimiento de capital especifico
para las exposiciones de las entidades frenteataaras compensadoras o entidades de con-
trapartida centrales (Central Counterparties, CCPSs)

Por otro lado existen dos colchones cuya implenec@ndocal actualmente se encuentra
bajo estudio y que pondran limites a la distribnai® dividendos. En primer lugar, segun
Basilea Il a partir de 2016 las entidades deberantener un margen adicional de conserva-
cion del capital, equivalente a 2,5% de sus actpaslerados por riesgo. Por otro lado, se
encuentra el margen anticiclico, medida macroprtideouyo objetivo es prevenir escenarios
de crecimiento excesivo del crédito que den lugaulaerabilidades. EI BCRA definira pro-
ximamente cuales son las condiciones econémicasiepeeminaran la constituciéon o libera-
cion de esta reserva.

Para complementar la supervision de la liquidezatto plazo, préximamente el BCRA
dara a conocer un conjunto de herramientas parmeitoreo de la gestion de la liquidez in-
tradiaria de las entidades financieras. En térmiedNSFR, el texto definitivo de este estan-
dar fue publicado por el BCBS en octubre de 20&#bdeciéndose que el coeficiente va a ser
un requisito minimo recién en 2018. El objetivdligstar la financiacion de los activos de
largo plazo con fondos de corto plazo, particulamt@eaquellos que provienen del mercado
mayorista. En lo inmediato el BCRA va a seguir nameiando el comportamiento del NSFR
a través de una muestra de bancos.

El BCRA va a implementar préximamente Bsncipios para una eficaz agregacion de
datos sobre riesgos y presentacion de informesedgos publicados por el BCBS en 2013.
El objetivo de este conjunto de principios es preenda implementacién de tecnologias de la
informacion que permitan a las entidades realirargestion integral de sus riesgos financie-
ros. En una primera etapa deberan ser implemenfatdas entidades que el BCRA identifi-
ca como DSIBs.

Finalmente, en 2014 se publicé la hoja de ruta [zasalopcion de las Normas Internacio-
nales de Informacion Financiera (NIIF) emitidas pb€onsejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB). El plan de convergencia dedatidades, que concluira en 2018, permi-
tira una integracion mas armonica de los datosatenbe de las entidades con los diversos
capitulos de Basilea lll.

Asi, la Argentina sigue avanzando en la implemeéaade las recomendaciones interna-
cionales sin por ello desatender el escenario propiuna economia emergente, la experien-
cia obtenida en crisis financieras pasadas y letaisticas particulares del sistema finan-
ciero y la legislacién argentina. El fin de estegaso es avanzar en el fortalecimiento del
contexto local de estabilidad financiera, escengue permitird continuar profundizando la
canalizacion de crédito a la inversién productpitar fundamental en el sendero de desarro-
llo econémico del pais.
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