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Resumen

En 2004 Basilea II introdujo el modelo basado en calificaciones internas (IRB) para el 
cómputo del capital mínimo regulatorio por riesgo de crédito. Para los defensores de esta 
metodología, ello supuso una gran innovación con respecto al Acuerdo de 1988, pero a 
pesar de su extendida implementación, el modelo regulatorio se enfrenta una serie de 
problemas insuperables que hacen que la estimación y contraste de sus principales pará-
metros no sea posible en los términos planteados por la misma regulación. En este artí-
culo se analizará la fuente de las debilidades en la estimación y la dificultad de validación 
de las probabilidades de incumplimiento y las pérdidas en caso de incumplimiento. Esta 
metodología permanece inalterada después de la reforma que después de la crisis se con-
creta en Basilea III.
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Abstract
In 2004 Basel II introduced the internal ratings-based model (IRB) for calculating mini-
mum capital requirements for credit risk. The champions of this methodology saw this as 
an innovation with respect to the previous 1988 Accord, but despite its wide implemen-
tation, the regulatory model is plagued with inconsistencies that make it impossible to 
estimate and backtest its main parameters according to the rules specified in the regula-
tory framework. This article analyses the origin of the weaknesses in the estimation and 
validation of the probabilities of default and loss given default. This methodology remains 
unchanged in the reformed Basel III.
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1. Introducción

La actual crisis financiera ha puesto de manifiesto 
el gran potencial desestabilizador que los errores 
de gestión y supervisión del sistema bancario 
pueden tener sobre un país o a nivel internacio-
nal y algunos de los problemas que presentaba la 
regulación financiera internacional en cuanto a la 
identificación, medición y control de los riesgos 
soportados por los bancos. Debido a que estos 
riesgos, que las entidades bancarias asumen en 
su actividad habitual, son complejos y en caso de 
materializarse tienen el potencial de sumir en la 
recesión al resto del sistema económico la labor 
de los órganos supervisores es sumamente im-
portante a la hora de asegurar la estabilidad del 
sistema financiero.

Acerca de las carencias y el fracaso de la regula-
ción del sistema bancario o de los responsables 
de implementarla se ha opinado extensamente 
en los últimos años, desde distintos círculos y 
grupos de intereses (Tarullo 2008, Turner 2009), 
como suele ser habitual en los albores y sucesivos 
desarrollos de las crisis financieras. Si después 
del estallido de la crisis parecía que el terreno 
estaba fértil para la implementación de una serie 
de reformas significativas en el sector financiero, 
cinco años más tarde la contundencia reformado-
ra inicial parece haberse diluido en una serie de 
medidas de menor calado y alcance que las bara-
jadas con anterioridad.

El principal objetivo del presente trabajo es ana-
lizar aquellos aspectos clave que consideramos 
que pueden dar cuenta de algunas importantes 
vulnerabilidades del modelo regulatorio banca-
rio propuesto en el año 2004 por el Comité de 
Supervisión Bancaria de Basilea y conocido in-
ternacionalmente como Basilea II. Para ello, la 
secuencia de la exposición se estructura de la si-
guiente manera: 

El siguiente apartado comprende una breve ex-
posición del contexto en el que Basilea II fue dise-
ñada y de los distintos métodos previstos por la 
regulación para el cálculo de los requerimientos 
mínimos de capital con cargo al riesgo de crédito. 
Este trabajo se centra en aspectos relacionados 
con el riesgo de crédito porque es éste uno de los 
principales riesgos soportados por la gran ma-
yoría de los bancos cuya principal actividad es la 
crediticia1 y la mayor parte del capital regulatorio 
1 En la crisis financiera de 2007, la mala gestión del riesgo de 
crédito ha sido puesta de manifiesto por la explosión de la 
morosidad en el sector sub-prime de EEUU y por el estallido 

total que los bancos mantienen se corresponde a 
los activos generadores de riesgo de crédito. En 
el tercer apartado se analizará la metodología de 
cálculo del capital regulatorio por riesgo de crédi-
to, con énfasis en la modalidad considerada más 
sofisticada (el modelo IRB con sus variantes bá-
sica y avanzada). A raíz de los cambios introdu-
cidos por Basilea III se reflexionará acerca de la 
posibilidad de una reforma profunda del sistema 
financiero y en el apartado final se expondrán las 
conclusiones de la investigación.

2. El paso a Basilea II

El marco normativo internacional que se estaba 
implementando en la mayoría de los países de la 
OCDE en el año 2007 es conocido como Basilea II, 
sucesor del primer acuerdo internacional en ma-
teria de regulación bancaria- Basilea I- diseñado 
bajo el paraguas institucional del Comité de Su-
pervisión Bancaria de Basilea.

El proceso formal de revisión del primer Acuerdo 
comienza en 1999 a raíz de las distintas críticas a 
Basilea I (Tarullo 2008:87-93, Poveda 2006:175-
176), entre las cuales las más repetidas hacían re-
ferencia a que el marco consensuado a finales de 
los años 80 abría paso al arbitraje regulatorio y a 
la acumulación de riesgos en los bancos debido a 
la falta de sensibilidad de los métodos empleados 
para el cálculo del capital regulatorio por riesgo 
de crédito. 

Basilea I fijaba el capital mínimo por riesgo de 
crédito en base a un sistema de ponderaciones 
convencionales que transformaban los activos 
del balance en activos ponderados por riesgo de 
los que el mínimo exigido era el 8%. Para algu-
nas exposiciones no se exigía capital dado que el 
factor de ponderación era 0%; para la siguiente 
categoría, que ponderaba al 20%, el capital mí-
nimo se calculaba aplicando el 8% a la cantidad 
resultante de esa ponderación y así sucesivamen-
te para ponderaciones del 50% y 100%. Recibían 
un tratamiento preferencial las exposiciones a 
gobiernos de la OCDE (0%), otros entes públicos 
y  bancos OCDE o no-OCDE pero con vencimiento 
inferior a un año (20%), los préstamos hipoteca-
rios (50%) y la mayoría ponderaba al 100% lo 
que es el equivalente de pedir capital para el total 
de la exposición. 

En la segunda mitad de la década de los 1990, 
posterior de burbujas inmobiliarias a nivel nacional en otros 
países de rentas altas, como España, Irlanda o Reino Unido.
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en algunos grandes bancos con actividad inter-
nacional se empiezan a desarrollar y aplicar me-
todologías de gestión de riesgos basadas en ca-
lificaciones internas y modelos estadísticos que 
emulaban la técnica utilizada para la gestión del 
riesgo de mercado. En esta época surge el impul-
so por parte de algunos reguladores y lobbies de 
la industria bancaria de revisar Basilea I debido a 
la aparente convicción de que la adopción de los 
modelos internos de los bancos para el estableci-
miento de los requerimientos de capital supon-
drían un avance considerable hacía una regula-
ción más flexible y eficiente.

Un importante elemento que generó también de-
bate e ímpetu para la reforma del primer Acuerdo 
fue la crisis asiática que estalla en 1997 ponien-
do de manifiesto la importancia e infravaloración 
de los riesgos interbancarios, que en Basilea I 
ponderaban sólo al 20%, y los riesgos de tipo de 
cambio derivados de la toma de préstamos en di-
visas a bajo tipo de interés y su transformación 
en préstamos a tipos más elevados en moneda 
local  (Vilariño 2000:65). Según indica Tarullo 
(2008:91) también jugó un papel la quiebra del 
hedge fund Long Term Capital Management, ges-
tionado por los dos premios Nobel Scholes y Mer-
ton, que puso de manifiesto la exposición de mu-
chos bancos a un vehículo altamente apalancado 
y sirvió para resaltar los profundos cambios que 
habían surgido en la última década en las exposi-
ciones del sector bancario. 

Los cambios introducidos por Basilea II en el cál-
culo del capital mínimo regulatorio (CMR) estu-
vieron justificados por el argumento de que im-
pedirían el arbitraje regulatorio, aproximarían 
el capital regulatorio al capital económico de los 
bancos y asegurarían una mejora en la gestión del 
riesgo a la vez que una mayor sensibilidad de los 
requerimientos de capital al mismo. A pesar de 
que varios estudios de finales de los 1990 y prin-
cipios de los 2000 (entre los cuales las evaluacio-
nes de los propios grupos de trabajo del Comité 
de Basilea2) consideraban que los sistemas de ca-
lificación interna no estaban suficientemente de-
sarrollados como para ser utilizados en el cálculo 
del capital regulatorio o que, debido a la falta de 
datos, la validación de los modelos era imposible, 
el Comité decidió avanzar en la implementación 
de esta metodología. Uno de los razonamientos 
para seguir avanzando era que según se iría im-
plementando el nuevo marco, los sistemas inter-
nos se desarrollarían bajo el impulso de la nueva 
regulación y con ello mejorarían las técnicas de 
2   Ver BCBS 2000 

gestión del riesgo de las entidades cuyos sistemas 
de calificación y modelos internos tendrían que 
ser validados por los supervisores. Es así como el 
nuevo marco llega a reivindicar entre sus princi-
pales logros como modelo regulatorio la incorpo-
ración de incentivos para la “adopción de prácti-
cas de gestión de riesgos más rigurosas por parte 
del sector bancario” (BCBS, 2004:Art.4).

Existen tres modalidades propuestas por Basilea 
II para el cálculo de los requerimientos mínimos 
de capital regulatorio por riesgo de crédito: el 
método estándar y el modelo basado en califica-
ciones internas, conocido como IRB (internal ra-
tings-based), con dos variantes: el método básico 
y el avanzado.

En el método estándar el riesgo de que los pres-
tatarios o contrapartes de un banco incumplan 
sus obligaciones de pago y, en su caso, generen 
pérdidas para éste, se asocia a las calificaciones 
que dichos prestatarios reciben por parte de las 
agencias de rating reconocidas. En función de las 
calificaciones externas y de la naturaleza institu-
cional de los agentes calificados, el importe de las 
exposiciones se multiplica por un coeficiente en-
tre 0 y 1,5 7 y de la cantidad resultante se exige el 
mantenimiento de un mínimo de 8% en concepto 
de capital regulatorio. Este método es similar en 
su mecánica al de Basilea I con la diferencia de 
que las ponderaciones se establecen en función 
de las calificaciones externas. Para las posiciones 
en derivados se utiliza primero un factor de con-
versión convencional que “transforma” el nomi-
nal del derivado en su equivalente de crédito al 
que luego se le aplica la ponderación correspon-
diente a cada tipo de derivado.

El pilar central de la aplicación del modelo IRB 
son los sistemas internos de rating (diseñados 
por las propias entidades bancarias). En el méto-
do básico los bancos realizan el diseño del siste-
ma de rating que utilizarán y estiman las probabi-
lidades de incumplimiento de cada grado o nivel 
de rating, utilizando valores proporcionados por 
los reguladores para los otros parámetros del 
modelo. En el método avanzado aparte de la pro-
babilidad de incumplimiento los bancos estiman 
una serie de otros parámetros que se detallarán a 
continuación.

3. El Modelo IRB

El modelo basado en calificaciones internas 
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(IRB) ha sido la principal innovación introducida 
por Basilea II y su desarrollo fue considerado el 
momento de auge de la ingeniería financiera en 
cuanto al tratamiento del riesgo de crédito. El 
modelo se expresa como sigue:

Esta construcción hunde sus raíces en otros mo-
delos desarrollados con anterioridad, primero 
por Merton en 1974 y después por Vasicek en 
2002 (BCBS 2005a); el modelo calcula al estilo 
de los modelos VaR para riesgo de mercado, la 
pérdida máxima que se podría registrar en una 
cartera crediticia, con un nivel de confianza del 
99,9%, en el horizonte temporal de un año y que 
tendrá que ser “absorbida” por el capital en caso 
de que se produzca; a la pérdida total se le resta 
un valor que conceptualmente el Comité identifi-
ca con las pérdidas esperadas (el producto entre 
PD y LGD) que se suponen cubiertas por provisio-
nes. El nivel de confianza del 99,9% asumido por 
el modelo en el contexto del horizonte anual con 
el que se calcula el capital regulatorio supone que 
la pérdida máxima que se pueden registrar en un 
banco en un año determinado superará el nivel 
del capital regulatorio solo una vez de cada 999, 

es decir en solo 1 año de 999.

Existe una abundante literatura3 que cuestiona 
muchos de los supuestos incorporados al modelo 
IRB, que surge al calor del largo debate que co-
mienza con las primeras propuestas del Comi-
té para reformar Basilea I a finales de los años 
1990. La mayoría de los problemas identificado 
por gran parte de esta literatura trata de algunas 
debilidades del modelo (la calibración, reducida 
sofisticación matemática, supuestos muy restric-
tivos, elementos que reflejan los numerosos com-
promisos políticos que se han hecho para llegar a 
un consenso internacional o la cuestionable fiabi-
lidad de los parámetros que los bancos estiman), 
pero  en general no cuestionan el uso de esta 
metodología, sino que realizan propuestas de 
mejora por la vía de reconsiderar la calibración, 
introducir más sofisticación matemática o mayor 
acercamiento a los modelos internos de los ban-
cos para incorporar los avances que surgen en los 
bancos en materia de gestión del riesgo de cré-
dito4. A continuación se expondrán una serie de 
3  Ver algunos ejemplos en Kupiec (2006), Herring (2007) o Saidenberg 
y Schuermann (2003);
4 El modelo IRB está inspirado en los modelos internos pero al respon-

CRM
RW 

EAD[1]. 

LGD

PD 

M
R 

capital mínimo regulatorio
factor de ponderación para la obtención de los activos ponderados por riesgo

Donde:

Tabla 1. Explicación parámetros IRB

exposición al incumplimiento (la cantidad en riesgo estimada para el momento del incumplimiento en el 
momento en el que se calculan las cargas de capital mínimas exigidas por las entidades reguladoras; 
RW*EAD representan los activos ponderados por riesgo)

probabilidad de incumplimiento; junto con LGD, PD es el parámetro más importante para los resultados de 
la fórmula
el plazo de la exposición
un parámetro que tiene el significado de un coeficiente de correlación

pérdida dado el incumplimiento (en caso de que se produzca un incumplimiento, se estima cuál sería la 
pérdida expresada como porcentaje de EAD; se pone de manifiesto de esta forma que las pérdidas no 
representan el 100% de la exposición debido a las garantías, a la capacidad de recuperación del banco, etc.)

[1] Se utilizarán las siglas correspondientes a las denominaciones en inglés: EAD- exposure at default; LGD-loss given 
default; PD-probability of default; M-maturity; RWA-risk weighted assets)  
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problemas de distinta naturaleza que nos llevará 
a concluir que esta vía no es la más acertada.

3.1 Los sistemas internos de calificación

Estudios muy recientes sobre los sistemas de cali-
ficación de las agencias de rating (Vilariño, Alon-
so y Trillo 2010) ponen de manifiesto una serie 
de problemas inherentes al proceso de califica-
ción tal y como está actualmente planteado  cuyo 
análisis es extrapolable a los bancos. Este aspec-
to es muy relevante debido a que los sistemas de 
calificación internos son el punto de partida para 
la estimación y contraste de los parámetros del 
modelo IRB. 

Una característica de obligado cumplimiento 
para que un sistema de rating interno sea funcio-
nal, es que dicho sistema tenga capacidad de dis-
criminar entre los acreditados calificados. Esto 
implica que a través de los criterios establecidos 
para la calificación, el sistema logra agrupar a 
las distintas entidades calificadas en categorías 
que permitan diferenciar ex-ante su capacidad 
de hacer frente a sus obligaciones contraídas con 
el banco en base a sus características presentes. 
Para poder decidir si un sistema de calificación 
de la calidad crediticia discrimina o no de forma 
sistemática y coherente entre sus grados es nece-
sario observar las frecuencias de incumplimiento 
registradas en cada grado (el número de califi-
cados que incumplen con respecto al total) a lo 
largo del tiempo. En base a esas observaciones se 
verifica si se cumple la condición de que a menor 
calificación, mayor el número de incumplimien-
tos y que la frecuencia de incumplimiento de cada 
grado es significativamente distinta de la del gra-
do anterior (condición que justifica la existencia 
de grados distintos cuyos integrantes se supone 
que presentan características distintas).

Analizando las frecuencias de incumplimiento de 
distintos emisores a lo largo de dos décadas, tal 
y como queda recogido en la Tabla 3.1, Vilariño, 
Alonso y Trillo (2010) observan que el poder de 
discriminación del sistema de rating es efecti-
vo sólo cuando se trata de los grados extremos: 
comparando los calificados AAA que se encuen-
tran en una situación económica muy positiva y 
der a un determinado estado del arte en la modelización del riesgo de 
crédito- el vigente a principios de los 2000- se le acusa de no ser sufi-
cientemente flexible como para captar las innovaciones introducidas por 
los bancos en este campo. Este tipo de comentarios no son triviales sino 
que subyace en ellos la idea de que los bancos poseen un conocimiento 
superior cualitativamente acerca de la gestión de riesgos del que los re-
guladores deberían aprender.

los calificados muy próximos al incumplimiento, 
en las categorías de nivel C. Los grados interme-
dios resultan en muchas ocasiones imposibles de 
diferenciar en base a las frecuencias de incumpli-
miento observadas.

Se observa que las frecuencias de incumplimien-
to para los primeros grados superiores (general-
mente desde AAA a BBB, pero variando según la 
muestra) son sistemáticamente y a lo largo de las 
dos décadas iguales a cero, lo que significa que 
ningún calificado de dichos grados ha incumpli-
do.

Según esta evidencia, en la práctica es imposible 
determinar la bondad de la calificación y discri-
minar entre estos grados independientemente de 
cuáles han sido los criterios según los que se les 
ha asignado a uno u otro grupo. Este problema no 
resulta extraño si se considera el reducido núme-
ro de integrantes de las muestras y el reducido 
número de incumplimientos que se registran en 
los grados de inversión, siendo esta situación una 
en la que no se puede saber si las empresas cali-
ficadas en estos grados presentan o no la misma 
calidad crediticia en base a su comportamiento 
observado.

Otras inconsistencias que se han observado en-
tre las calificaciones iniciales y las frecuencias de 
incumplimiento observadas invalidan la asunción 
del carácter ordinal de las calificaciones. Esto sig-
nifica que a grados de rating más bajos (que su-
ponen una peor calidad crediticia, pero se man-
tienen en el grado de inversión) les corresponden 
en algunos casos menores frecuencias de incum-
plimiento que las de los grados más altos (incum-
plen menos acreditados que los que incumplen 
en los niveles superiores), situación que refleja 
una obvia inconsistencia entre los propósitos de 

Agencia Periodo Categoría
Horizonte 

(años)
Datos analizados

1991-2008 C  1-5 FI
1984-2008 S, C 5 FI acumulada
1983-1995 C 1 FI
1996-2008 C 1 FI

1983-2008 C 1
FI media para 

grados de 
inversión

1995-2008 S 1 FI media
1995-2008 S 5 FI media
1990-2008 C 1 FI media
1990-2008 C 5 FI media

C = corporativo; S = soberano
Fuente: elaborado en base a Vilariño, Alonso y Tril lo (2010)

Tabla 2. Análisis de frecuencias de incumplimiento por agencias

S&P

Moody's

Fitch
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los mecanismos de calificación y la realidad de los 
incumplimientos de agentes calificados.

Se debe insistir en que la única forma de con-
trastar la calidad de las calificaciones es a través 
de la observación y análisis de las frecuencias 
de incumplimiento. En caso de que estas obser-
vaciones no permitan concluir que a la mejor 
calificación le corresponde el menor número de 
incumplimientos y que éstos aumentan con la 
disminución del nivel de calificación, no existe 
ninguna posibilidad de diferenciar a los integran-
tes de los distintos grupos. En este caso lo que se 
refleja es la incapacidad de los calificadores de 
estimar parámetros pertinentes con sus propios 
criterios.

Estas dificultades surgen del intento de generar 
un número excesivo de grados en un contexto 
en el que la información disponible tanto ante-
rior como posterior al ejercicio de calificación 
no permite una clasificación tan detallada. Esto 
se debe por una parte al reducido número de 
incumplimientos, y por otra a que los eventos 
que producen el incumplimiento son específicos 
a cada acreditado, muy variados y difícilmen-
te predecibles, ya que la información de porqué 
una empresa incumple no se puede encontrar 
únicamente en las ratios calculadas en base a sus 
estados financieros. Si en el caso de las agencias 
(que poseen información detallada, dedican im-
portantes recursos al proceso y que para asignar 
las calificaciones se reúnen con altos cargos de 
todas las empresas o países calificados) el proce-
so de calificación está plagado de múltiples erro-
res e inconsistencias, surgen importantes dudas 
acerca de la capacidad de los bancos para realizar 
mejores estimaciones para todas las personas o 
entidades acreditadas (no solo soberanos o gran-
des empresas cotizadas, sino también PYMES, 
miro-pymes, autónomos, etc.) en una situación 
en la que los recursos dedicados a este fin serán 
considerablemente más reducidos.

Bajo las normas de Basilea II los resultados que 
producen las metodologías de calificación de las 
agencias, tiene consecuencias directas sobre los 
niveles de capital exigidos a los bancos que opten 
por el uso del modelo IRB estándar. El problema 
cobra más relevancia si se relaciona con que el 
punto de partida del cálculo del capital regulato-
rio por riesgo de crédito del modelo IRB es la cali-
ficación de los acreditados y la asignación de pro-
babilidades de incumplimiento en base a dichas 
calificaciones, que como se ha visto en la fórmula 
(2) del apartado 2.3 son luego introducidas en el 

modelo regulador. Si los sistemas de calificación 
no discriminan entre los acreditados, el resto del 
proceso de calibración de las PD se ve a su vez 
perjudicado.

3.2 La estimación de PD

Los bancos tienen que estimar una probabilidad 
de incumplimiento para cada grado de califica-
ción y es este parámetro uno de los pilares de la 
modelización del riesgo de crédito. La estima-
ción de la PD, que tal y como se recoge en el tex-
to de Basilea debe tener la capacidad de reflejar 
las tasas de incumplimiento futuras, se refiere a 
una predicción acerca de la capacidad y voluntad 
de pago futura de un acreditado que nunca ha 
incumplido. Esta magnitud no es directamente 
observable y la información disponible es la que 
procede de los incumplimientos de otros acredi-
tados en el pasado.

La base para la determinación de la probabilidad 
de incumplimiento es el diseño de los sistemas de 
calificación que agrupan a los acreditados en con-
juntos teóricamente homogéneos en cuanto a la 
probabilidad de que no hagan frente a sus obliga-
ciones de pago. Esta hipótesis de homogeneidad 
es absolutamente incontrastable, pero sumamen-
te necesaria para el proceso de cálculo. Esto se 
explica por el hecho de que no es posible asignar 
probabilidades de incumplimiento individuales 
en base a la observación del evento no repetitivo 
de incumplimiento: un acreditado o incumple o 
no lo hace en un determinado horizonte temporal 
(por ejemplo a lo largo de 1 año), pero lo que no 
puede suceder es que incumpla 0,0003 veces en 
ese mismo año5.

Debido a que no son magnitudes observables, las 
PD dependen fuertemente del tipo de sistema de 
rating utilizado y de las metodologías empleadas 
en la estimación. Una misma entidad acredita-
da puede recibir una PD distinta y ser asignada 
a una categoría de rating distinta en bancos que 
utilicen sistemas diferentes (BCBS 2005b). Nos 
encontramos por lo tanto en una situación en la 
que se acepta que la misma entidad acreditada, 
que objetivamente debería presentar el mismo 
riesgo de incumplimiento para todos los bancos 
que la financian, tenga PD distintos en bancos dis-
tintos lo que choca frontalmente con uno de los 
objetivos principales del Basilea II que es mayor 
5 Una PD del 0,03% es el mínimo correspondientes al máximo nivel su-
perior de calificación (Basilea II no acepta PD iguales a cero, el mínimo 
aceptado siendo 0,03% para un triple A).
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sensibilidad al riesgo en los cálculos del capital 
mínimo regulatorio, dado que habitualmente la 
misma entidad debería presentar el mismo ries-
go de impago frente a sus acreedores.

Una evidencia interesante acerca de la dificultad 
de establecer probabilidades “verdaderas” de in-
cumplimiento son las diferencias que se 
registran entre distintos bancos al calificar al 
mismo acreditado (Carey 2001, Firestone y 
Rezende 2012). En el estudio de Carey (2001) 
las PD registraban importantes variaciones, 
superiores a los 50 pun-tos básicos en un 25% 
de los casos y su distribu-ción seguía según se 
refleja en la Tabla 3.

Estas diferencias en la PD de un mismo acredita-
do impactan en el CMR generando mayores re-
querimientos de capital para los bancos con PD 
estimadas más altas. Las discrepancias son en 
parte resultado de las diferencias en la 
asignación de acreditados en los sistemas de 
calificaciones internas, pero también distintas 
asignaciones de PD para el mismo grado de 
calificación. Aun-que los desacuerdos en la 
calificación parecen ser menores de un banco a 
otro para el mismo acreditado (con diferencias 
de un grado para el 83% de los casos), al pasar 
de la calificación a la PD, las diferencias 
aumentan. Este tipo de dife-rencias entre las PD 
pueden llevar a situaciones donde bancos con 
carteras similares mantengan niveles distintos 
de capital. En este contexto pa-recería que la 
pretensión de más sensibilidad al riesgo en los 
métodos IRB significa en realidad la posibilidad 
de realizar unos cálculos a medida donde 
algunos consigan importante “ahorros” de 
capital debido a estimaciones más “optimistas”, 
situación de la que advierte en base a ob-
servaciones empírcas el estudio mencionado.

El estudio de impacto cuantitativo QIS-4, rea-
lizado en 2004 es otro ejercicio que reflejó las 
grandes diferencias entre los niveles de capital 
calculados por los bancos participantes para los 
mismos tipos de carteras, aunque no ha habido 
consenso entre los reguladores acerca de las 
cau-sas de estas diferencias que podrían hallarse 
a cualquier nivel de las estimaciones internas y 
no solamente reflejando distintas asignaciones 
de PD. Según Kupiec (2006) varios estudios en 
EEUU apuntan hacia diferencias en las 
estimaciones de LGD entre un 15 y 55%.

3.3La estimación de LGD

El parámetro denominado LGD refleja las esti-
maciones de los bancos acerca del porcentaje de 
una exposición que se prevé que se va a perder 
en caso de incumplimiento. Este parámetro es 
muy importante para el modelo IRB debido a la 
alta sensibilidad del modelo a las variaciones de 
LGD tal y como se puede observar en el siguiente 
gráfico.

Existen distintas técnicas para la estimación de 
LGD, igual que en el caso de las PD (BCBS 
2005b), pero lo que en definitiva todas intentan 
aproximar es un valor esperado de la pérdida 
que se materializará en caso de que se produzca 
un in-cumplimiento. Este cálculo tiene que estar 
basado en las tasas de recuperación históricas 
(R) y los valores estimados deben reflejar datos 
de un ciclo económico completo.

LGD se expresa como porcentaje de la 
exposición y en base a la tasa de recuperación 
(TR) de exposiciones en situación de 
incumplimiento: 

Diferencias entre PD 
(en puntos básicos)

Frecuencia 
marginal

Frecuencia 
acumulada

0 23,8 23,8
>0, ≤10 23,2 47,0

>10, ≤ 25 20,6 67,6
>25, ≤ 50 9,1 76,7

>50, ≤ 100 4,4 81,1
>100, ≤ 200 9,2 90,3
>200, ≤ 500 8,7 99

>500 1 100
Fuente: Carey (2001)

Tabla 3. Frecuencia de las discrepancias entre PD 
estimadas por distintos bancos para un mismo 
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Las LGD no se pueden derivar con facilidad de 
los registros contables de los bancos debido a 
que no existe una contabilidad analítica que 
registre las tasas de recuperación a lo largo del 
tiempo y per-mita la recopilación de datos his-
tóricos. Esto se debe en parte a que la definición 
de pérdida de Basilea II hace referencia a la pér-
dida económica, no a la estrictamente contable. 
Esto requeriría que para cada exposición en es-
tado de incumplimiento se conocieran los flujos 
de recuperaciones obtenidos hasta el momento 
en el que la consideración de que no es posible 
recuperar más hace que cese este proceso, el 
tipo de interés con el que se deberán descontar 
los flujos al momento del incumplimiento y los 
costes asociados a todo el proceso de recu-
peración de la exposición. Tal y como explica 
Poveda (2006) “los problemas [de estimación] 
se multiplican en el caso de las LGD, por la 
ambiciosa definición de las pérdidas del Nuevo 
Acuerdo y porque calcularla requiere un se-
guimiento individualizado de las operaciones 
que puede prolongarse varios años, hasta que se 
hayan agotado legal y materialmente las posibili-
dades de recobro o resarcimiento. De exigirse 
con todo rigor el cálculo sobre bases propias, 
serían raros los bancos preparados para aco-
meter los métodos avanzados en la actualidad.” 
El recurso a bases de datos externos es en este 
caso muy habitual.

Se pueden utilizar bases de datos externos con 
información acerca de las tasas de recuperación 
para acreditados de otras entidades o datos pro-
cedentes del mercado acerca de las pérdidas re-
gistradas en los títulos emitidos por empresas o 
soberanos que incumplieron (las diferencias en-
tre los precios de mercado antes y después del 
incumplimiento), pero estos datos no reflejan la 
situación específica de cada entidad y tampoco 
contribuirán al ajuste de la ratio de capital a los 
riesgos soportados por cada entidad en particu-
lar. La extrapolación de valores de LGD externos 
para las estimaciones internas no está falta de 
problemas debido a que las bases de datos exter-
nas cubren periodos de tiempo distintos, se cons-
truyen en base a distintas definiciones de incum-
plimiento o pueden contener datos sesgados de 
incumplimientos (BCBS 2005b). Ello es un pro-
blema tanto más que es conocido que las tasas de 
recuperación presentan variabilidad en el tiempo 
y entre distintos sectores6.

Teniendo en cuenta que los procesos de recupe-

6 En Kupiec (2006) una selección de estudios que reflejan la variabilidad 
o una discusión similar en Saidenberg y Schuermann (2003).

ración son extensos y que la generación de datos 
no es ni mucho menos inmediata, las estimacio- 
nes de LGD no se pueden fundamentar en datos 
históricos internos, de cada cartera y nivel 
decalificación, y mucho menos en valores indivi-
duales para cada acreditado. El uso en la práctica 
de distintos bases de datos, tanto internos como 
externos, para la estimación o distintos métodos 
basados en la tasa de recuperación histórica o en 
datos procedentes del mercado no asegura en 
de-finitiva que los valores de LGD estimados 
reflejan la experiencia histórica de la gestión de 
las pérdidas de un banco.
Pero el problema fundamental, más allá del mé-
todo concreto con el que se realizan las estima-
ciones es que las tasas de recuperación de un 
acreditado no tienen por qué describir de manera 
adecuada el comportamiento de la misma varia-
ble en fechas futuras y para acreditados de dis-
tintas características. Dado que la recuperación 
es un proceso largo y la capacidad de cada banco 
para realizarlo y dedicarle recursos es distinta tal 
y como lo es la situación de los acreditados en el 
momento del incumplimiento, en la proyección 
hacia el futuro pierden representatividad los va-
lores históricos y las tasas de recuperación de 
otras entidades.

3.4 La validación de estimaciones 
internas

La validación de las estimaciones internas de los 
parámetros utilizados en los modelos IRB es po-
siblemente el aspecto más importante desde el 
punto de vista de la regulación y supervisión de la 
implantación de los métodos IRB. El contraste de 
las estimaciones por parte de las entidades regu-
ladoras debe asegurar la fiabilidad de las mismas 
en cuanto a su poder predictivo y el cumplimien-
to de los requisitos mínimos establecidos para 
cada parámetro.

Según las instrucciones del Comité, para la vali-
dación de las estimaciones internas es necesario 
realizar el contraste entre los valores estimados 
de los parámetros y las observaciones empíricas, 
debiendo ser estas cifras muy similares (BCBS 
2004). Asimismo estos contrastes se pueden apo-
yar en modelos estadísticos (backtesting) o en 
comparaciones con bases de datos externos a la 
entidad (benchmarking).

El Grupo de Validación del Comité (BCBS 2005b) 
menciona que la validación de los parámetros 
de los modelos internos a través de técnicas de 
backtesting está “severamente restringida” por la 
falta de datos. El mismo estudio advierte de que 
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la escasez de datos históricos es un problema 
manifiesto en el caso de ambos LGD y PD y para 
este segundo, incluso si se cumplen las exigencias 
mínimas contempladas por Basilea en cuanto a la 
extensión contradictorios utilizando los mismos 
datos por lo que la contrastación a través de mé-
todos estadísticos es un ejercicio en base a cuyos 
resultados no se puede asegurar la fiabilidad de 
las estimaciones internas. El problema de la va-
lidación en este caso tiene dos dimensiones: la 
escasez de los datos mencionado anteriormente 
y la dificultad de generarlos en un corto periodo 
de tiempo.

En muchos casos no existen series históricas por-
que es relativamente reciente la implantación 
de los modelos internos de gestión del riesgo de 
crédito basados en la asignación de PD a grupos 
considerados homogéneos en base a un sistema 
interno de rating. Por lo que si esta metodología 
no se utilizaba en la gestión a gran escala y con 
las características de Basilea II con anterioridad 
a la misma, no existía la necesidad de diseñar los 
sistemas de rating, asignar PD, recopilar informa-
ción detallada acerca de LGD o contrastar inter-
namente la bondad de dichas metodologías. Adi-
cionalmente no es poco habitual que los sistemas 
de rating sufran cambios a lo largo del tiempo, 
lo que hace que las series largas a veces no sean 
comparables.

La construcción de una base de datos fiable que 
comprenda como mínimo un ciclo económico 
completo y un número de datos suficientemente 
representativo para cada parte del ciclo tiene sus 
limitaciones temporales, debido a la infrecuencia 
de los sobre todo en los acreditados de los niveles 
altos de calificación (pueden pasar muchos años 
sin que se registren incumplimientos, tal y como 
se ha visto en el apartado 3.2.). En esta situación 
el proceso de validación encuentra obstáculos in-
superables para el contraste de las estimaciones. 
El número mínimo de años para los que existan 
datos que Basilea II requiere para que las estima-
ciones internas de PD puedan ser validadas es 5 
y a la vez los datos deben reflejar valores de un 
ciclo económico completo. La contradicción es 
obvia, pero aun considerando que 5 años es el 
periodo óptimo para captar un ciclo económico 
completo, existen estudios que demuestran que 
muchas de las PD estimadas continúan siendo 
imposible de diferenciar estadísticamente inclu-
so utilizando muestras de 22 años (Vilariño Sanz, 
Alonso & Trillo 2010, Schuermann y Hanson 
2004). La obtención de series largas para pará-

metros que se estiman con un horizonte de 1 año 
requiere un número considerable de años y para 
obtener muestras similares a las que se utilizan 
en el contraste de los modelos utilizados para la 
gestión del riesgo de mercado, serían necesarios 
no menos de 250 años de observaciones. A no 
ser que los parámetros temporales que maneja el 
Comité sean los geológicos, su optimismo inicial 
acerca de las posibilidades de mejora de los sis-
temas internos de calificación y estimación con el 
paso del tiempo resulta infundado.  

En algunos casos el contraste sería imposible no 
solo debido a las restricciones temporales sino 
que también por el reducido número de acredi-
tados en los niveles más altos de calificación que 
conforman la mayoría de la cartera corporativa de 
los grandes bancos internacionales (Schuermann 
y Hanson 2004). Si en el periodo considerado in-
cumpliesen 3 acreditados de 10.000, la frecuen-
cia de incumplimiento sería de 0,03% de lo que 
se podría inferir la PD según las disposiciones de 
Basilea. De la misma manera para una probabi-
lidad de incumplimiento de 10 puntos básicos 
(0,1%); el problema es que no existe un número 
tan elevado de agentes económicos calificados en 
el mundo y el número de calificados en cada gra-
do de inversión no suele pasar de 150 (o incluso 
menos de 50 en los primeros grados superiores).

Otras limitaciones a la hora de construir bases de 
datos en base a las frecuencias de incumplimien-
to observadas son también de orden operativo. 
Una de ellas estaría relacionada con la subjetivi-
dad de la definición de incumplimiento basada 
en el criterio de 90 días de evidencia. Se puede 
considerar que este criterio no es necesariamen-
te válido para realizar una adecuada gestión del 
riesgo en todas las circunstancias: una situación 
en la que antes de los 90 días al observar que la 
situación de solvencia de una entidad acreditada 
se deteriora sensiblemente, el banco puede rene-
gociar la deuda u ofrecer una refinanciación que 
es posible que evite el incumplimiento.7 En este 
caso, si la entidad se recupera, la renegociación 
es positiva para ambas partes, pero el hecho de 
que el suceso no se clasificaría como un incumpli-
miento tendría consecuencias en la estimación de 
los parámetros.
7 Un dato relevante lo encontramos en (González, Méndez & Pineda 
2011) que muestran cómo el número de refinanciaciones ha aumentado 
considerablemente en la crisis. Esta definición del incumplimiento está 
contemplada por Basilea II, pero los datos que resulten de la contabili-
zación de ambos tipos de incumplimiento serán distintos a los que se 
obtienen únicamente del registro de aquellos incumplimientos que se 
materializan en 90 días. Asimismo no está garantizado que las situa-
ciones que no resulten en incumplimientos según el criterio de 90 días 
quedarán reflejadas.
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Esta situación señala el hecho de que el cómpu-
to del número de incumplimientos y el contras-
te de las estimaciones con los datos registrados 
no es una operación tan sencilla como aparente-
mente puede parecer. La escasa capacidad de los 
reguladores de validar los sistemas internos de 
calificación y las estimaciones en base a mode-
los estadísticos, debido a la escasez de los datos 
disponibles, no es un problema que se pueda so-
lucionar a corto plazo; como tampoco lo son las 
limitaciones de las propias entidades a la hora de 
recopilar estos datos.

Otra de las técnicas de validación mencionadas se 
refiere al proceso de benchmarking que implica 
la comparación de las estimaciones internas con 
valores obtenidos por otras empresas considera-
das relevantes, como las agencias de calificación 
u las grandes empresas de auditoría, otros ban-
cos o con valores proporcionados por los super-
visores que no son de uso público. Según advierte 
Poveda (2006:298), en los grados más altos, de-
bido a la poca frecuencia de los incumplimientos, 
“ningún banco registrará los suficientes [incum-
plimientos] para intentar una estimación de PD 
con datos propios. Es muy probable que acuda a 
las estadísticas de agencias como Moody’s, cuya 
información acumulada de muchas décadas pro-
duce una masa significativas de impagos incluso 
para esos grados”. Los datos expuestos en el pá-
rrafo anterior ponen de manifiesto que las mues-
tras de las agencias, aunque considerablemente 
más amplias, tampoco producen resultados que 
permitan discriminar entre los grados en base a 
las frecuencias de incumplimiento, por lo que la 
ausencia de datos históricos que reflejen incum-
plimientos pasados con horizonte de un año, en 
las distintas carteras en riesgo y en distintos mo-
mentos del ciclo económico, nos revela un paisaje 
poco esperanzador en cuanto a la precisión de las 
estimaciones internas. Asimismo debido a que 
los sistemas de rating internos son generalmente 
distintos a los externos utilizados para el bench-
marking las equivalencias establecidas entre las 
dos cambiarían cada año por lo que la comparabi-
lidad de las estimaciones deja de ser relevante. En 
estas condiciones el círculo vicioso de la imposi-
bilidad de validación parece ser difícil de romper.

En la validación de LGD, llevar a cabo el bench-
marking es asimismo complicado debido a las 
múltiples diferencias entre las bases de datos dis-
ponibles y la dificultad de generar métodos vali-
dos de comparación. El Grupo de Validación pro-
pone entre sus recomendaciones al respecto la 

continua evaluación de estudios empíricos sobre 
LGD, realizados en base a datos públicos, pero re-
conoce a la vez que la mayoría de los datos dispo-
nibles proceden de bonos corporativos de EEUU 
o préstamos sindicados; los mismos no se pueden
utilizar como referencia para todas las categorías 
de préstamos de las carteras bancarias.

3.5 Los incentivos para alterar las estima-
ciones

Debido a todos los impedimentos y limitaciones 
del proceso de validación de las estimaciones 
internas y a la alta dependencia que los niveles 
mínimos de capital presentan con respecto a las 
mismas, existe un poderoso incentivo en el lado 
de los bancos de alterar las estimaciones a efec-
tos de obtener “ahorros” en sus requerimientos 
mínimos8. El modelo IRB avanzado genera reque-
rimientos de capital que aumentan cuanto más 
altos PD y LGD. La aceptación de los reguladores 
nacionales de que los valores de los parámetros 
pueden variar en función del tipo de sistema de 
rating utilizado y de las propias técnicas de es-
timación y por lo tanto, que pueden existir dis-
crepancias entre los parámetros que bancos dis-
tintos estiman para las mismas exposiciones, son 
incentivos adicionales en este caso. 

El hecho de que con Basilea II los requerimien-
tos de capital disminuyen para los bancos que 
adopten el método IRB es un hecho ampliamen-
te reconocido que también se ha defendido bajo 
el argumento de ser un incentivo para que los 
bancos adopten y asuman los costes de implanta-
ción de dichos métodos. A pesar de los argumen-
tos iniciales del Comité en el sentido de que con 
Basilea II los niveles de capital a nivel agregado 
iban a permanecer inalterados, los sucesivos es-
tudios de impacto cuantitativo9, especialmente 
QIS4 y QIS5 mostraron reducciones de capital en 
prácticamente todos los bancos participantes que 
comunicaron sus resultados bajo el método IRB 
avanzado. Un banco cuya cartera de crediticia es-
tuviera formada principalmente por préstamos 

8  En Firestone y Rezende (2012) se estima que para los casos analiza-
dos, los bancos con estimaciones más “optimistas” pueden llegar a tener 
un 50% menos de capital por exposiciones de idéntico importe al mismo 
acreditado. 
9 Los estudios de impacto cuantitativo 4 y 5 (QIS- Quantitative Impact 
Studies) son llevados a cabo después de la publicación del documento 
definitivo de Basilea II y como los anteriores QIS 1, 2 y 3 representan 
ejercicios de recopilación de datos para estimar el impacto de las distin-
tas propuestas del Comité. Los cuestionarios y resultados están disponi-
bles en el siguiente enlace de la página del Banco Internacional de Pagos 
de Basilea http://www.bis.org/bcbs/qis/overview.htm
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de estas categorías (los grandes bancos) obten-
dría ventajas considerables.

3.6 Contracción de los activos ponderados 
por riesgo 

Los activos ponderados por riesgo son el produc-
to del factor RW de la segunda fórmula del apar-
tado 3 y la exposición al incumplimiento y que el 
resultado de este cálculo es el que aparece poste-
riormente en el denominador de la ratio de sol-
vencia. El factor de ponderación RW depende tal 
y como se ha visto de las estimaciones internas de 
PD, LGD y EAD. En el cálculo de los activos ponde-
rados por riesgo con respecto al total de los acti-
vos generalmente se produce una contracción del 
activo total, mayor o menor en función del valor 

de los parámetros estimados y en el sentido de 
que a menor PD y LGD, menores requerimientos 
de capital considerando EAD constante.

Esta idea queda reforzada por un estudio del Fon-
do Monetario Internacional (Le Leslé, Avramova 
2012) según el cual los niveles de las ratios de 
capital de los bancos analizados10 varían consi-
derablemente en función del método utilizado 
para su cálculo: mientras que las ratios de capital 
de Nivel 1 en términos de APR rondan el 11% en 
promedio, las ratios de recursos propios en tér-
minos de total activo se sitúan alrededor del 5% 
como promedio global y en el caso de la UE en el 
3,5%. Relacionando esta información con la que 
proporciona la Comisión Europea en un papel 
de trabajo del año 2011 donde quedan refleja-
das las ayudas gubernamentales a 26 bancos de 
10 Bancos de Europa, América del Norte y Asia Pacífico

Año País Institución
Fecha de la 

decisión
Ayudas en términos 

de APR
Alemania IKB 21-oct 26%
Dinamarca Roskilde Bank 05-nov -
Alemania Commerzbank 07-may 8,20%

Bélgica, Holanda y 
Luxemburgo

Fortis 12-may 4,10%

Alemania West LB 12-may 18%
Luxemburgo Kaupthing Bank Luxemburgo 09-jul -

Letonia Parex Banka 15-sep 29%
Reino Unido Northern Rock 28-oct >14,4%

Holanda ING 18-nov 5%
Bélgica KBC 18-nov 5,10%

Reino Unido Lloyds Banking Group 18-nov 4,10%
Reino Unido Royal -bank of Scotland 14-dic 19,60%

Alemania LBBW 15-dic 8,30%
Reino Unido Bradford & Bingley 25-ene -
Reino Unido Dunfempline Building Society 25-ene -

Holanda SNS REEAAL 28-ene <2%
Bélgica, Francia y 

Luxemburgo
Dexia 26-feb 5,50%

Suecia Carnegie Investment Bank 12-may -
Bélgica Ethias 20-may 13,80%
España Caja Castilla La Macha 26-jun 15,10%
Austria BAWAG 30-jun 2,40%
Irlanda Bank of Ireland 15-jul 4,80%

Holanda Aegon 17-ago 3,80%
Alemania Sparkasse Koln/Bonn 29-sep 3,30%
Dinamarca Fionia Bank 25-oct -

España Caja Sur 08-nov 19%
Fuente: CE (2011)
"-" indica que las entidades han sido liquidadas y han recibido ayudas para el pago de las deudas

2010

Tabla 4. Instituciones financieras reestructuradas y ayudas de recapitalización concedidas en porcentaje de APR   

2008

2009
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la UE, expresadas en términos de APR, podemos 
observar la desproporción entre los niveles de las 
ratios mínimas de capital en términos de APR y 
los fondos públicos utilizados en programas de 
inyecciones de capital26. Ayudas que aumentan 
hasta valores del 29% de los activos ponderados 
por riesgo, cuando la ratio de solvencia de Basilea 
se sitúa en el 8%, es una evidencia de mucho peso 
sobre el grave error que ha supuesto este tipo de 
regulación.

4. Basilea III y los límites políticos de una
reforma profunda de la regulación

Basilea III se publica en junio de 2011 y es la 
respuesta del Comité a la crisis financiera. Las 
nuevas medidas introducen cambios en las pro-
porciones mínimas obligatorias de Nivel 1 en la 
composición del capital regulatorio, aumenta los 
niveles mínimos al introducir un “colchón” adi-
cional de capital y define una ratio de apalanca-
miento y dos ratios de liquidez; adicionalmente 
introduce la noción de “entidad sistémica”11 es-
tipulando que aquellas que serán consideradas 
como tales, según los criterios elaborados por el 
Comité deberán mantener niveles más elevados 
de capital (Comité de Basilea de Supervisión Ban-
caria 2011). 

Lo que es importante subrayar en este punto es 
que los cambios introducidos son continuistas y, 
en base al análisis anterior, superficiales: se man-
tiene la definición del capital y este sigue refe-
renciando a los mismos APR de Basilea II. No se 
cuestiona el método para la asignación de capital 
por riesgo de crédito y todos los problemas men-
cionados a lo largo del apartado 3 permanecen 
vigentes.

Algunas limitaciones insuperables del método 
11 El  problema de las entidades que suponen riesgo sistémico, las “de-
masiado grandes para caer” está ampliamente reconocido pero sigue sin 
haber una clara propuesta para su resolución o pasos concretos hacia la 
misma. No se contempla trocear las entidades “demasiado grandes” sino 
aumentar sus niveles de capital o intensificar su supervisión y elaborar 
normas de resolución de caso de insolvencias para las entidades con 
problemas, aceptando su existencia como un dato (FSB 2010, 2011).

Capital Liquidez Apalancamiento SIFI/SIB
4,5% Tier 1 mínimo calculados en 

términos de APR* 
RCL=  Activos líquidos de alta 
calidad/Total salidas efectivo 

Tier 1/Total 
exposición>3%

Capital adicional entre el 
1 y 3,5% Tier 1 en base a 

 colchón de conservación 2,5% 
Tier 1  en términos de APR

RFNE= Fondos estables 
disponibles/Fondos estables 

colchón anticíclico entre 0%-2,5% 
Tier 1 respecto a APR

Tabla 5. Principales modificacionesintroducidas por Basilea III

propuesto por el Comité de Basilea han sido ex-
puestas en el análisis anterior. En un escenario 
de coherencia hacia estas observaciones, se haría 
necesario replantear el modelo regulatorio ac-
tual. Pero el camino elegido al optar por introdu-
cir el modelo IRB en los esquemas supervisores 
es aparentemente difícil de deshacer. Prueba de 
ello es que Basilea III no contempla modificacio-
nes en este campo y los modelos IRB en sus dos 
variantes permanecen inalterados.

Algunos de los aspectos clave que la crisis finan-
ciera ha puesto claramente de manifiesto y que 
un modelo regulatorio distinto tendría que con-
templar son:

i) la naturaleza sistémica del sistema finan-
ciero internacional

ii) la falta de validez de las normas regula-
torias y prácticas supervisoras a la hora
de evitar el estallido de crisis bancarias o
financieras

iii) la necesidad de cuantiosos recursos públi-
cos para rescates bancarios de entidades
que se consideraban satisfactoriamente
capitalizadas según las normas vigentes

Tratar estos temas con el propósito de una refor

ma profunda de la regulación del sistema finan-
ciero requeriría encontrarse en un marco políti-
co e ideológico radicalmente distinto del que hoy 
existe, que permita una nueva concepción de las 
funciones del sistema bancario en el ámbito in-
ternacional. La naturaleza del sistema bancario 
internacional no es independiente de las rela-
ciones de fuerza existentes en la sociedad o de la 
estructura productiva y el resto del sector finan-
ciero: de las estrategias de las empresas multina-
cionales, de sus políticas de apalancamiento o de 
la existencia del capital financiero internacional 
que establece vínculos estrechos con los bancos 
internacionales a través de los hedge funds, con 
los fondos de private equity u otras sociedades 
de inversión a través de la compra-venta de ac-
tivos financieros, movimientos internacionales 
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de capitales y el diseño y la comercialización de 
instrumentos financieros de alto riesgo. Por lo 
tanto un giro profundo a la hora de diseñar una 
verdadera alternativa, de momento imposible, no 
implica solo una propuesta técnica al margen de 
los obstáculos políticos. Tomando en considera-
ción lo anterior, la propuesta de este trabajo en 
cuanto a una agenda no-exhaustiva de reformas 
del sistema bancario internacional se basaría en 
los siguientes puntos:

i. Regular el tamaño de los bancos

ii. Autorización de actividades y toma de po-
siciones en función de la experiencia del
banco: en el negocio bancario como en
cualquier otra profesión el conocimiento
y la experiencia se adquieren necesaria-
mente a través de un proceso de aprendi-
zaje y práctica. La concesión de créditos
es un proceso que requiere el conoci-
miento o capacidad de valoración de los
acreditados, esencial a la hora de asegu-
rar la devolución de los mismos y con ello
la solvencia de una entidad bancaria. Por
ello la autorización de que un banco lle-
vara a cabo actividades en distintos sec-
tores tendría que pasar por un proceso de
validación por parte de los supervisores
acerca de la capacidad y conocimiento
por parte del banco del sector en el que
tomará posiciones o concederá présta-
mos

iii. Recursos propios y apalancamiento: ase-
gurar un adecuado nivel de capitalización
que permita reducir el nivel de apalanca-
miento

iv. Desarrollar una supervisión preventiva
basada en asegurar la calidad de los ac-
tivos: este es probablemente uno de los
aspectos clave en los que se debería dar
un giro profundo en la regulación; consi-
derando las debilidades de los sistemas
internos expuestos anteriormente se po-
dría recomendar como mínimo replan-
tear el papel central que estos elementos
juegan en el cálculo del capital mínimo
regulatorio; un método sencillo de cálcu-
lo de la ratio de capital, como por ejemplo
el estándar, podría ser una de las normas
que acompañase el control y supervisión
de la calidad de los activos bancarios en

una práctica de supervisión preventiva, 
que impida la acumulación de riesgos en 
los mismos

v. Actitud supervisora: aunque el segundo
pilar de Basilea II permitía distintos tipos
de intervención basada en el juicio del
supervisor nacional para poner límites
a los riesgos asumidos por los bancos, la
regulación se ha limitado en la mayoría
de los casos a asegurar el cumplimiento
de los requerimientos mínimos de capi-
tal, obviando la gestión de otros riesgos
importantes como el de concentración o
liquidez que se han manifestado con viru-
lencia en la crisis12; bajo el segundo pilar
por lo tanto, se podrían haber tomado
medidas correctoras que atacasen expre-
samente los riesgos no contemplados por
el primer pilar y limitasen la expansión
del crédito en aquellos sectores en los que
se estaban gestando burbujas; la función
supervisora deberá ampliar su espectro
de actividades dentro de este contexto,
favoreciendo la estabilidad del sistema a
los intereses de la industria bancaria

vi. Implementar un régimen de sanciones di-
suasorias para los bancos que incumplan
las normas

vii. Introducir medidas que impongan la
asunción de riesgos de los inversores:
considerando el monto de los rescates
públicos a la banca en esta crisis, es perti-
nente tratar el tema de la asunción de ries-
gos (pérdidas) por parte de los tenedores
de deuda (otros que los depositantes) de
una entidad bancaria con problemas; los
mecanismos que lo podrían facilitar son
múltiples, pero sus implicaciones para la
financiación de los bancos y los obstácu-
los de una hipotética transición hacia un
sistema de esta características serían ma-
yores

viii. Limitar el crecimiento del balance de los 
bancos cuando el crecimiento propicia la 
acumulación de riesgos que ponen en 
peligro su solvencia

12 Para el caso español, ver por ejemplo Ruiz, Stupariu y Vilariño (2012, 
manuscrito pendiente de publicación) 
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5. Conclusiones

La adopción del modelo IRB para el estableci-
miento del capital con cargo al riesgo de crédito 
ha favorecido la reducción de los niveles tota-
les de capital regulatorio bajo el argumento de 
que se promovería de esa forma una mejora en 
la gestión de los riesgos. Se ha mostrado en los 
apartados correspondientes como la estimación 
de los parámetros de los que depende el modelo 
regulador es un ejercicio imposible y se ha hecho 
énfasis en las discrepancias existentes en las es-
timaciones internas de los mismos acreditados. 
Debido a que los comportamientos pasados de 
las distintas carteras no son representativos para 
predecir eventos futuros los obstáculos a la apli-
cación de los modelos internos no se soluciona-
rían con la construcción de una base de datos más 
amplia incluso si ello fuera posible en un periodo 
de tiempo razonable.

El proceso de validación por parte de los super-
visores no permite contrastar las estimaciones 
internas de los parámetros, lo que genera incen-
tivos para la realización de estimaciones “opti-
mistas” que permiten importantes ahorros de 
capital regulatorio independientemente del ries-
go asumido. Esta situación entra en directa con-
tradicción con los objetivos básicos del acuerdo 
en cuanto a la consecución de unas ratios de sol-
vencia más sensibles al riesgo y la mejora de la 
gestión interna del riesgo de crédito.

La reforma traída por Basilea III no ataca el meo-
llo del problema, siendo una revisión superfi-
cial de Basilea II, concretada principalmente en 
aumentos de los niveles de capital regulatorio y 
requerimientos de capital de Nivel 1. Los efectos 
de aumentar los niveles de capital en un periodo 
recesivo y de extrema incertidumbre, como el ac-
tual, añade presión a la situación ya debilitada de 
los sistemas bancarios.

Las alternativas consideradas en la agenda de la 
reforma de la regulación pasan por un profun-
do cambio político e ideológico, imposible en la 
actualidad debido al poder de las fuerzas que fa-
vorecen la actual regulación e implícitamente la 
libertad de los bancos de funcionar con el mínimo 
de restricciones. La dirección en la que se debería 
avanzar para una reforma profunda del modelo 
regulador sería la de un control más estricto de 
las actividades que pueden ser desarrolladas por 
los bancos y de la calidad de los activos bancarios 
en un contexto de supervisión que permita la pre-
vención de las crisis, no el diagnóstico forense de 

los fallos previos en la gestión bancaria.
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