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El Comité de Supervisién Bancaria de Basilea define la liquidez
como «la capacidad de una entidad para financiar aumentos de
su volumen de activos y para cumplir sus obligaciones de pago
al vencimiento, sin incurrir en pérdidas inaceptables»'.

En este sentido, el riesgo de liquidez se puede expresar como la
probabilidad de incurrir en pérdidas por no disponer de
recursos liquidos suficientes para cumplir con las obligaciones
de pagos comprometidas en un horizonte temporal
determinado, y una vez considerada la posibilidad de que la
entidad logre liquidar sus activos en condiciones razonables de
tiempo y precio’.

Las entidades del sector financiero se encuentran
particularmente expuestas al riesgo de liquidez, dada la
naturaleza de sus actividades, entre las que se incluye la
captacion de fondos. Se trata de un riesgo inherente a la
actividad bancaria; sin embargo, el riesgo de liquidez habia
recibido menor atencién que otros riesgos, tanto por parte de
las entidades como de los reguladores. Asi, hasta 2010 la
normativa consistia fundamentalmente en una serie de
principios cualitativos no vinculantes sobre la buena gestion de
la liquidez.

En los ultimos anos, no obstante, este hecho ha cambiado; la
crisis financiera y las restricciones de liquidez han provocado
que reguladores y entidades iniciasen una reflexion profunda
sobre la gestion del riesgo de liquidez, con el objetivo de
garantizar la estabilidad financiera y prevenir nuevas
situaciones de tensién. Por parte de los reguladores, esta
reflexion se ha concretado en la definicién de nuevos
estandares normativos vinculantes y de caracter mas
cuantitativo, que estan actualmente en proceso de
implantacion.

Estos estandares conllevan sin embargo una serie de impactos
macroeconémicos y financieros que estan siendo evaluados
por parte tanto de los propios reguladores como de las
entidades financieras. Uno de los principales impactos es el
incremento en la contraccion a corto plazo de la liquidez en los
mercados, lo que esta haciendo que las entidades otorguen
aun mas importancia a los depésitos de su clientela como
fuente de financiacion, efecto en parte alentado por los propios
reguladores.

En este contexto, las entidades estan desarrollando marcos de
gestién que contemplan el riesgo de liquidez desde todos los
angulos: gobierno, organizacion y funciones, politicas y
principios, metodologia, stress test, planes de contingencia,
herramientas y reporting.

El presente documento pretende facilitar una visién global (y al
tiempo detallada) del riesgo de liquidez, que aporte claves
esenciales de la situacion actual y de las tendencias normativas
y de gestién de este riesgo. Para ello, el documento tiene cuatro
objetivos basicos que, tras un resumen ejecutivo, se desarrollan
en cuatro secciones:

Describir la situacién actual de la normativa de liquidez,
con especial énfasis en la nueva regulacion emitida por el
Comité de Basilea (conocida como Basilea Ill).

Caracterizar los impactos de esta normativa tanto en la
economia real como en la industria financiera e identificar
puntos que pudieran generar incertidumbre o sobre los
que todavia no existe acuerdo entre las entidades y los
reguladores.

Analizar un aspecto muy relevante de la gestién de la
liquidez, como es la estabilidad y la dependencia
macroecondmica de los depdsitos de las entidades
financieras, a través de un estudio cuantitativo con datos
reales y de un anélisis cualitativo de varios casos
singulares, tanto recientes como historicos.

Por ultimo, describir como estan adaptando las entidades
financieras sus marcos de gestion a esta nueva realidad,
con énfasis en las practicas mas avanzadas del sector y los
puntos de desarrollo futuro.

'Comité de Supervision Bancaria de Basilea, Principios para la adecuada gestion y
supervision del riesgo de liquidez (2008).

’El Comité de Basilea distingue entre riesgo de liquidez de fondos (el riesgo de no
poder atender los flujos de caja esperados e inesperados sin afectar a la operativa
diaria o a la condicién financiera de la entidad) y riesgo de liquidez de mercado (el
riesgo de que una entidad no pueda cerrar o eliminar una posicién sin reducir
significativamente su precio a causa de una perturbacion o una profundidad
inadecuada del mercado). En todo caso, se considera que los mismos factores
detonan ambos tipos de riesgo de liquidez. Comité de Supervisiéon Bancaria de
Basilea, The management of liquidity risk in financial groups (2006).



Resumen ejecutivo

En este apartado se sintetizan las principales conclusiones
alcanzadas en este documento en relacién con el riesgo de
liquidez en el sector financiero. Estas conclusiones se
desarrollan en las secciones correspondientes del documento.

Nuevas normas en materia de liquidez

1. Aunque el riesgo de liquidez ya era objeto de atencién por
parte de las entidades financieras, en los ultimos afios ha
aumentado la preocupacion al respecto, derivada entre
otras causas de las circunstancias del mercado ocasionadas
por la crisis financiera iniciada en 2007.

2. De hecho, como consecuencia de la crisis, los requladores
nacionales y supranacionales han centrado su atencién en la
liquidez (y no solo en la solvencia), y han pasado en un
tiempo relativamente breve de promover unas

incorporan asimismo una serie de métricas e indicadores
cuantitativos.

La mayor parte de la nueva regulacién sobre liquidez,
incluyendo Basilea III°, CRD* IV, asi como la normativa del
Banco de Espana o de la FSA®, ha adoptado los principios
sobre buen gobierno y gestion de liquidez establecidos por
el Comité de Basilea en 2000 (ultima actualizacién en 2008).
En lineas generales, estos principios establecen que cada
entidad es responsable de la buena gestién de su riesgo de
liquidez, para lo que debe definir un marco de gestion
robusto que garantice que se mantiene liquidez suficiente,
incluido un buffer de activos liquidos de alta calidad y libres
de cargas con el que hacer frente a situaciones de tension.

recomendaciones generales no vinculantes a desarrollar *Comité de Basilea, Basilea /ll: Marco internacional para la medicion, normalizacién

normas detalladas de obligado cumplimiento que y seguimiento del riesgo de liquidez {2010).
9 P a “Capital Requirements Directive de la Comision Europea (2011).

°Financial Services Authority, regulador financiero en el Reino Unido.



4. Entre las diferentes normas sobre liquidez destaca el citado

acuerdo de Basilea Ill, publicado en 2010, que como
principal novedad define un ratio de cobertura de liquidez
a 30 dias (LCR®), que obliga a disponer de un buffer de
activos liquidos explicito y bien definido, y otro de
financiacion estable a un afno (NSFR’), disefiado para hacer
sostenible la estructura de plazos de los activos y pasivos,
ademas de otras herramientas de seguimiento de la
liquidez. La implantacion de estos ratios sera progresiva: el
LCR sera obligatorio en 2015, y el NSFR, en 2018.

El acuerdo de Basilea lll estd siendo adoptado en la Unién
Europea mediante la Directiva y el Reglamento conocidos
como CRD IV. Los ratios LCR y NSFR forman parte del
Reglamento, lo que implica que serdn de obligado
cumplimiento en toda la Unién Europea desde el momento
en que entre en vigor. CRD IV serd aprobado por el
Parlamento Europeo en 2012 y el cumplimiento de los
ratios sigue el mismo calendario que Basilea IIl.

Reguladores como el Banco de Espafa o la FSA, por su
parte, han desarrollado normativas con mayor foco en el
reporting de liquidez que las entidades deben remitir
periddicamente al supervisor. En el caso del regulador
britédnico se establece ademds un proceso de
autoevaluacioén de la liquidez que incorpora métricas de
supervivencia ante escenarios de tensién y que debe
realizarse periédicamente.

Impactos de la normativa de liquidez

7. De acuerdo con el ultimo QIS® publicado (diciembre de

2010), para cumplir con la normativa de liquidez de Basilea
Il las 263 entidades participantes en el QIS, de 23 paises de
aplicacion de Basilea, necesitarian 1,73 billones de euros de
liquidez para cumplir con el LCR y 2,89 billones de euros
para el NSFR.

Se prevé que la normativa de Basilea lll tenga sus beneficios,
centrados en el incremento de la estabilidad financiera,
entre los que cabe destacar la mayor resistencia de la
liquidez a corto y largo plazo, la mejora de la gestion y
control del riesgo de liquidez en las entidades, la
prevencion de nuevas crisis sistémicas de liquidez y el
refuerzo de la confianza de los inversores.

9.

11.

No obstante, también se prevén consecuencias no
deseadas en distintos ambitos; entre ellas, el aumento de la
demanda de liquidez a los bancos centrales, la contraccion
a corto plazo de la liquidez en el sistema, una posible
disminucion de la actividad crediticia, la reduccion de la
rentabilidad de las entidades y, a nivel macroeconémico,
una previsible disminucién del PIB y un incremento del
desempleo.

. En todo caso, se considera que la mayoria de estos efectos

son inciertos y de dificil cuantificacion y se espera que el
efecto final sea limitado una vez concluya la implantacién
de Basilea lll y que, a largo plazo, los beneficios
compensaran los costes.

Por otra parte, si bien la industria ha recibido positivamente
el nuevo marco normativo, subsisten ciertas incertidumbres
y reticencias sobre varios aspectos de su implantacion, ain
pendientes de resolucién:

La penalizacion implicita a la banca comercial frente a
la banca mayorista en las ponderaciones del NSFR a los
distintos tipos de activos, aspecto que podria ser
corregido en el proceso de calibracidn de los ratios (aun
€en curso).

La percepcion del mercado sobre las entidades durante
el periodo de transicién hasta la implantacién completa
del nuevo marco normativo.

El caracter restrictivo de la definicion de los activos
liquidos de alta calidad, que excluye casi por completo
los instrumentos de titulizacion y las emisiones de
entidades financieras, y el potencial incentivo a invertir
en deuda soberana.

Los impactos potenciales de la normativa sobre la
propia estructura y el modelo de negocio de las
entidades.

El posible efecto secundario sobre la morosidad y la
situacion patrimonial de las entidades.

°Liquidity Coverage Ratio
’Net Stable Funding Ratio
*Quantitative Impact Study



Estudio cuantitativo de la estabilidad de los
depositos

12.

Un aspecto esencial de la gestion de la liquidez es la
estabilidad de los depésitos, que forma parte del LCR de
Basilea lll. En concreto, la norma establece que en una
situacion de tension de liquidez se deben prever unas
salidas minimas a un mes de entre un 5% y un 10% de los
depdsitos minoristas, seguin se consideren estables o
inestables. El estudio realizado apunta a que, en las
entidades financieras espafolas analizadas y en la ventana
temporal histérica observada, estos porcentajes de fuga de
depdsitos se corresponden con un escenario de stress con
probabilidad de ocurrencia de 2,1%y 0,35%,
respectivamente. Es decir, la normativa aplicada a estas
entidades representaria un nivel de confianza de entre un
97,9% y un 99,65%.

. Hay diferencias moderadas pero estadisticamente

significativas entre entidades, que apuntan a que una
estimacion por parte de cada entidad de sus propias tasas
de salida de depésitos llevaria a resultados mas ajustados y
a un LCR interno més alineado con la gestion y el perfil de
financiacion de la entidad.

. Al analizar el comportamiento de los depdsitos en las

entidades, el estudio arroja un comportamiento sistémico o
acompasado que se puede cifrar en un 50% del
movimiento total’. De este comportamiento sistémico,
aproximadamente un 40%" se puede explicar mediante un
modelo econométrico en funcién de varios factores
macroeconémicos: la renta disponible, el saldo en fondos
de inversion, la tasa de ahorro, el precio de la vivienda y el
desempleo; y el 10% restante corresponderia a factores
latentes.

15. En un analisis cualitativo individualizado del movimiento de

los depdsitos en distintas entidades durante el periodo
considerado (2004-2011), se observa que:

» En términos generales, las entidades se mantienen en
la banda de variaciones trimestrales de entre -10% y
10%.

v

Los incrementos superiores al 10% se deben
fundamentalmente a acciones comerciales, como las
emprendidas en la denominada «guerra del pasivo», o
bien a fusiones o adquisiciones.

v

Los decrementos por encima del 10% son poco
frecuentes y se deben, en muchos casos, a noticias tan
negativas que pueden hacer pensar en el colapso de la
entidad, como el anuncio de una intervencién por
parte del supervisor, de una peticion de liquidez masiva
al banco central o incluso de la posible suspensién de
pagos por parte de un Estado, que pueden ocasionar
salidas de hasta el 30% de los depdsitos en un solo
trimestre.

v

En lo que a retirada de depdsitos se refiere, el estudio
arroja que la clientela es menos sensible a otros
eventos, como las bajadas de rating o la publicacién de
resultados moderadamente negativos.

°Segun un andlisis de componentes principales.
"Correspondiente al R> del modelo econométrico.




Marco de gestion del riesgo de liquidez

16.

17.

18.

19.

20.

Como consecuencia de los nuevos requerimientos
regulatorios descritos y de las condiciones de mercado
heredadas de la crisis, las entidades financieras estén
evolucionando sus marcos de gestion de la liquidez de
forma sustancial, lo que se manifiesta en distintos ambitos:
gobierno; organizacion y funciones; politicas y principios
basicos; métricas, metodologias y limites; stress test y
planes de contingencia; y reporting y herramientas.

Gobierno: en la estructura de gobierno se establecen
nuevas responsabilidades en la definicién y vigilancia del
marco de gestién del riesgo de liquidez y su relacién y
consistencia con el apetito a este riesgo, se define un
gobierno del plan de contingencia y se incorpora el riesgo
de liquidez en la estructura de la decision (limites,
decisiones de creacion de nuevos productos y aprobacion
de operaciones con impacto relevante en liquidez).
Asimismo, se refuerza la estructura de comités operativos
en los que el ALCO delega funciones tacticas de liquidez.

Organizacion y funciones: el modelo organizativo se
sustenta en dos principios fundamentales: la involucracién
de la Alta Direccién para que las politicas sobre liquidez se
implanten de forma efectiva y la segregacién entre las
funciones de originacion y gestion, por una parte, y de
control y supervision de la liquidez por otra, con foco en las
Direcciones Financiera y de Riesgos, respectivamente.
Asimismo, se profundiza en aspectos como la segregacion
de funciones entre la Direccién Financiera y la Tesoreria en
la gestion de la liquidez estructural y operativa, la
potenciacion de determinados objetivos de gestion
derivados del mantenimiento de buffers de liquidez de
tamano significativo, o la constitucion de mesas de LVA
(Liquidity Value Adjustment).

Politicas y principios basicos: las entidades estan reforzando
la concrecién de principios de gestion del riesgo de liquidez
(gestionar todas las divisas relevantes, asegurar la
continuidad del negocio, mantener un buffer de activos
liquidos y un perfil de fuentes de financiacién diversificado,
etc.) y avanzando en aspectos como los mecanismos para
integrar el coste de la liquidez en los procesos de decision,
la descentralizacién de la gestién del riesgo de liquidez

por paises y la intensificacién de esfuerzos en la gestion

de la liquidez intradia y de los colaterales como fuente de
liquidez, asi como en el seguimiento de indicadores

de mercado y de la propia entidad.

Métricas, metodologias y limites: las entidades avanzan en
la integracién en la gestion de nuevas métricas de riesgo de
liquidez y en la modelizaciéon de sus componentes,
mejorando la consistencia entre los distintos elementos y
desarrollando su backtest de liquidez. Se evoluciona en la
fijacion de limites tanto en términos de granularidad como
de complejidad de las métricas y se incorpora el riesgo de
liquidez al pricing de las operaciones a través de ajustes por
el valor de la liquidez en derivados (LVA) y de mecanismos

21.

22.

de tasas de transferencia interna (TTI). En relacién con este
ultimo aspecto, las entidades estan afinando sus sistemas
de TTI para medir con mayor precisién la rentabilidad de sus
negocios e incentivar politicas de gestion relacionadas con
el riesgo de liquidez, lo que conlleva, entre otras cuestiones,
el desarrollo de curvas que reflejen el coste de mercado de
la financiacién y plantea algunos retos metodolégicos sobre
los que todavia no hay consenso en el sector.

Stress test y planes de contingencia: las entidades estan
desarrollando metodologias y escenarios de stress de
liquidez que utilizan en la fijacién de apetito al riesgo y
limites. También estan modificando sus planes de
contingencia de liquidez y redefiniendo los procedimientos
para su seguimiento y actualizacion periddica. Asimismo, se
avanza en el desarrollo de la planificacion integrada de
capital y liquidez.

Reporting y herramientas: los nuevos requerimientos no
solo obligan a realizar nuevos calculos; también suponen
una exigencia mayor a la actual en términos de
granularidad y frecuencia de célculo. Como consecuencia,
las entidades estan reforzando su modelo de informacién e
infraestructura tecnoldgica para la gestion del riesgo de
liquidez, lo que incluye el desarrollo de bases de datos,
motores de célculo para los ratios y otras métricas de
liquidez y cuadros de mando que engloben tanto informes
regulatorios como de gestion. Tanto el desarrollo como la
consistencia entre estas herramientas y entre el reporting
de liquidez y el de solvencia son un reto en el que todavia
estan inmersas la mayoria de las entidades.




RIESGO DE LIQUIDEZ: MARCO NORMATIVO E IMPACTO EN LA GESTION n MANAGEMENT SOLUTIONS

Nuevas normas en materia de liquidez

En los ultimos afos distintos organismos supranacionales y
reguladores nacionales han venido publicando varios
documentos relativos al riesgo de liquidez, que pretenden:

4

Plantear unos requerimientos cuantitativos minimos con
relacién al riesgo de liquidez apalancados en un marco de
medicién diferente del aplicado en otros riesgos
financieros, debido a que una mayor disponibilidad o
calidad de capital no permite necesariamente subsanar los
efectos adversos de la iliquidez.

Definir la informacidn que el supervisor necesita para
valorar el perfil de riesgo de liquidez de las entidades.

Lograr una mayor armonizacion internacional que refuerce
la gestion y supervision del riesgo de liquidez.

En esta seccién se resumen las principales recomendaciones y
normativas relativas al riesgo de liquidez publicadas por
diversos organismos que han sido seleccionados por su
relevancia o representatividad:

»

El Comité de Basilea, como principal organismo
supranacional de referencia en materia de normativa de
riesgos, que recientemente ha formulado estdndares en
materia de liquidez que estan siendo adoptados
internacionalmente.

La Comision Europea, que en CRD" IV esta implementando
las normas propuestas por Basilea, que serdn de obligado
cumplimiento en toda la Unién Europea.

El Banco de Espafia, como regulador y supervisor miembro
del Sistema Europeo de Bancos Centrales que ha

""Capital Requirements Directive



desarrollado sus propios estdndares de riesgo de liquidez y
estd en proceso de adopcion de la normativa de Basilea.

La FSA", como autoridad bancaria pionera en la regulacién
de la liquidez, con normativa publicada con anterioridad a
los estdndares de Basilea lll que contiene criterios, en
general, mas restrictivos.

Las principales caracteristicas de las normativas propuestas por
estos organismos reguladores se resumen a continuacion.

Principios formulados por el Comité de Basilea
para la adecuada gestion del riesgo de
liquidez

Se trata de un conjunto de normas comunmente aceptadas
para la gestion del riesgo de liquidez, publicadas en 2000
(ultima versién de 2008) en el documento Sound Practices for
Managing Liquidity in Banking Organisations, que han sido
adoptadas de manera generalizada por distintos organismos
supervisores nacionales. Postulan que cada entidad es
responsable de definir un marco robusto de gestion de su
liquidez y mantener una posicién de liquidez adecuada
(aspectos que deben evaluar los supervisores), establecer su
tolerancia al riesgo de liquidez y garantizar la involucracién del
Consejo de Administracion y de la Alta Direccién en su gestion
y control.

Asimismo, las entidades deben contar con un proceso
adecuado de identificacién, medicion, vigilancia y control del
riesgo de liquidez, lo que incluye el establecimiento de limites e
indicadores cualitativos y cuantitativos, un sistema de
informacién apropiado y un modelo de stress test de liquidez.

Por ultimo, las entidades deben disponer de una estrategia de
financiacion diversificada y mantener un buffer de activos
liquidos de alta calidad y libres de cargas para hacer frente a
situaciones de stress de liquidez.

Financial Services Authority

&N
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Principios para la adecuada gestion del
riesgo de liquidez

El Comité de Basilea public6 en 2000 (altima versién de 2008) el
documento Sound Practices for Managing Liquidity in Banking
Organisations, que contiene unos principios para una adecuada
gestion de la liquidez en las entidades financieras que, por lo
general, han sido adoptados por los diferentes supervisores
locales, incorporandolos a su propia regulacion en materia de
gestion del riesgo de liquidez.

A continuacion se resumen los principales aspectos considerados
por estos principios.

1. Principio fundamental para la gestion y supervision del
riesgo de liquidez (Principio 1)

El principio fundamental, del que se deriva el resto, establece
que una entidad es responsable de la buena gestion de su riesgo
de liquidez, por lo que debera definir un marco de gestion
robusto para garantizar que se mantiene liquidez suficiente
(incluido un buffer de activos liquidos de alta calidad y libres
de cargas) para hacer frente a una serie de eventos generadores
de tensiones, incluidos los que ocasionan la pérdida o el
deterioro de las fuentes de financiacién.

Los supervisores deben evaluar la suficiencia del marco de
gestion y la posicion de liquidez de la entidad y deben adoptar
las medidas oportunas si detectan deficiencias en este sentido,
con el fin de proteger a los depositantes y limitar posibles
dafios sobre el sistema financiero en su conjunto.

2. Buen gobierno del riesgo de liquidez (Principios 2 a 4)

Las entidades deben establecer con claridad una tolerancia al
riesgo de liquidez adecuada a su estrategia de negocio, e incluir
para todas las actividades de negocio costes, beneficios y
riesgos de liquidez en los procesos de fijacién de precios,
medicién de resultados y aprobacion de nuevos productos.

La Alta Direccién debe desarrollar estrategias, politicas y
practicas para gestionar el riesgo de liquidez con arreglo a su
tolerancia al riesgo, que deben ser aprobadas por el Consejo de
Administracion, e informar a este tltimo sobre la evolucion de
la liquidez.

El Consejo de Administracion debe, al menos una vez al afo,
examinar y aprobar las estrategias, politicas y practicas de
gestion de la liquidez, y cerciorarse de que la Alta Direccién
gestiona con eficacia el riesgo de liquidez.

3. Medicién y gestion del riesgo de liquidez (Principios 5 a 12)

Las entidades deben contar con un adecuado proceso de
identificacién, medicion, vigilancia y control del riesgo de
liquidez.

Se deben vigilar y controlar de forma activa las exposiciones al
riesgo de liquidez y las necesidades de financiacion dentro de
cada entidad legal, linea de negocio y divisa, asi como entre
estas, teniendo en cuenta las limitaciones juridicas, regulatorias
y operativas para la transferencia de liquidez.

Procede establecer limites para controlar la exposicién y
vulnerabilidad al riesgo de liquidez (que deberdn revisarse
periédicamente).

Hay que establecer indicadores cualitativos y cuantitativos de
alerta temprana con el fin de reconocer la aparicién de riesgos o
vulnerabilidades adicionales en la posicion de liquidez de cada
entidad o posibles necesidades de financiacion.

Se dispondra de un sistema de informacién disefiado para
facilitar informacioén puntual y prospectiva sobre la posicién de
liquidez de la entidad al Consejo de Administracién, la Alta
Direccién y otro personal competente.



Figura 1. Ratios de liquidez requeridos por Basilea Ill
Ratio Cobertura Liquidez (c.p.) - LCR

Buffer de activos liquidos de alta calidad

LCRS Salidas netas de tesoreria en 30 dias

>100%

Asegurar que la entidad cuenta con activos liquidos
suficientes para hacer frente a las salidas netas de liquidez
alo largo de 30 dias, en un escenario de stress.

Ratio Financiacion Neta Estable (1.p.) - NSFR

Nivel disponible de financiacién estable

NSFR= >100%

Nivel requerido de financiacion estable

Asegurar una estructura equilibrada del balance,
en la que las necesidades de financiacién estables estan
fondeadas por pasivos estables.

Basilea Il

El acuerdo conocido como Basilea Il (publicado por el Comité
de Basilea en 2010 tras un proceso consultivo iniciado en
diciembre de 2009) ha supuesto un referente en la regulacion
de la liquidez y desarrolla estandares para su medicién y control
que se traducen en dos ratios de obligado cumplimiento y unas
herramientas de seguimiento del riesgo de liquidez.

El LCR (Liquidity Coverage Ratio) pretende garantizar que la
entidad mantenga un nivel suficiente de activos liquidos de alta
calidad y libres de cargas para sobrevivir a un escenario de
stress de liquidez de 30 dias, y el NSFR (Net Stable Funding
Ratio) pretende asegurar una estructura equilibrada del balance
y limitar una dependencia excesiva de la financiacién mayorista
a corto plazo, para lo que define un minimo de financiacion
estable a un horizonte de un afno (Figura 1).

El LCR sera de obligado cumplimiento en 2015, y el NSFR, en
2018, tras un periodo de observacion durante el cual se podréan
calibrar algunos de sus pardmetros.

Ademas de los ratios, Basilea Il propone la utilizacion
sistematica de otras herramientas complementarias de
seguimiento como elemento basico para que los supervisores
evaluen el riesgo de liquidez de las entidades (Figura 2).

CRD IV

Tras la publicacién de varias guias con recomendaciones por
parte del CEBS", la Comisién Europea esta adoptando el
acuerdo de Basilea Ill en la forma de una Directiva y un
Reglamento conocidos como CRD IV. La Directiva refleja
esencialmente los principios basicos publicados por el Comité
de Basilea en el documento Sound Practices for Managing
Liquidity in Banking Organisations, mientras que el Reglamento
incorpora, entre otros, los ratios LCR y NSFR con la misma
definiciéon y calendario de aplicacion que Basilea IlI.

PComité de Supervisores Bancarios Europeos, por sus siglas en inglés, que el
1/1/2011 paso a integrarse dentro de la Autoridad Bancaria Europea (EBA).

Figura 2. Otras herramientas de seguimiento de liquidez requeridas por Basilea Il

Gap de
vencimientos

contractuales

Gap de vencimientos contractuales a distintos horizontes temporales:
- Con el vencimiento contractual més lejano posible en los activos y més cercano en los pasivos.
- Sin hipétesis de mantenimiento de tamafio del balance ni sobre los activos sin vencimiento.

Concentracion de

fuentes de _ Deuda con contrapartida significativa

A

En todos los casos cuando la exposicién supere el 1% del pasivo total de la entidad:

financiacion Balance total

_ Deuda por instrumento significativo
- Balance total

Activos
disponibles no
comprometidos

Informaci6n sobre la cantidad, tipo y localizacién de activos no comprometidos que puedan ser utilizados como
colaterales: 1.Clasificados por divisas significativas. 2.Estimando el haircut requerido sobre sus activos por el mercado o
el banco central elegible. 3.Estimando el valor monetario esperado del colateral.

LCR por
principales divisas

Nivel de activos liquidos de alta calidad de cada divisa/Salidas netas de caja en un periodo de 30 dias de cada divisa
- Las salidas deberan ser netas de las coberturas en moneda extranjera.
- Una divisa se considera significativa si alcanza el 5% de los pasivos.

Tres tipos de informacién:
Herramientas de

seguimiento de
mercado

- Informacion del mercado en sentido amplio (renta variable, commodities, deuda, etc.).

- Informaci6n del sector financiero (renta variable y deuda).

- Informacion especifica para cada entidad financiera (precios de las acciones, spreads de CDS; precios de
contratacion en los mercados monetarios; precios de la deuda, etc.




Banco de Espaiia

El supervisor espaiol también ha incluido en su normativa
directrices especificas relativas al riesgo de liquidez a través de
las Circulares 3/2008 y 4/2011. Estas Circulares trasponen, en la
préactica, las Sound Practices for Managing Liquidity in Banking
Organisations del Comité de Basilea, y definen el reporting
oficial de riesgo de liquidez: los Estados LQ", de periodicidad
mensual, que presentan ciertos elementos comunes con las
herramientas de seguimiento de Basilea lll. Asimismo, en
diciembre de 2011 el Banco de Espafia adopté como propias las
guias del CEBS sobre liquidez, en las que entre otros aspectos se
recogen directrices sobre la medicion de las posiciones de
liquidez a corto, medio y largo plazo y el establecimiento de
limites sobre liquidez.

FSA

El supervisor britanico ha sido pionero en la regulacion de la
liquidez a través de la publicacién en diciembre de 2009 (tras
una serie de documentos consultivos previos) del BIPRU 12",
cuya aplicacion completa tuvo lugar en 2010. Sus aspectos mas
relevantes son el requerimiento a las entidades de un proceso
de autoevaluacion de liquidez (Individual Liquidity Adequacy
Assessment, ILAA), la elaboracién de una guia de liquidez
especifica para cada entidad (Individual Liquidity Guidance, ILG),
el sequimiento de los ratios LCR y NSFR de Basilea lll y de un
ratio adicional a tres meses (alineado con el ILG), y una
estructura de reporting al regulador que contempla el reporte
de flujos de caja diarios, gaps y buffer de liquidez,
concentracién y coste de las fuentes de financiacion, cuya
periodicidad en general es semanal pero puede llegar a ser
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Principios para la adecuada gestion del
riesgo de liquidez (cont.)

Se fijard una estrategia de financiacion que contemple una
diversificacién eficaz de las fuentes y plazos de vencimiento de
la financiacién, el mantenimiento continuo de la presencia en
los mercados de financiacién elegidos y las estrechas relaciones
con los proveedores de fondos, la calibracion periédica de su
capacidad para obtener con presteza fondos de cada fuente y la
identificacién de los principales factores que afectan a su
capacidad de captar fondos, vigilandolos estrechamente.

Procede gestionar activamente las garantias constituidas,
diferenciando entre activos sujetos a cargas y libres de cargas,
asi como la entidad legal y la ubicacion fisica donde se hallen
las garantias y la forma en que estas podrian movilizarse con
presteza.

Se deberan realizar pruebas de stress periddicas que
contemplen una gama de escenarios de tensién a corto y largo
plazo, con el fin de identificar posibles gaps de liquidez y
garantizar que las exposiciones guardan relacién con la
tolerancia al riesgo de liquidez establecida.

Los resultados de las pruebas de tension deberan ser utilizados
para desarrollar planes de contingencia eficaces, que se
revisaran periédicamente.

Las entidades deberan mantener un buffer de activos liquidos
de alta calidad y libres de cargas como seguro frente a una serie
de escenarios de stress de liquidez. No debera existir ningtn
obstaculo de indole juridica, regulatoria u operativa que impida
utilizar estos activos para obtener financiacion.

4. Otros principios (Principios 13 a 17)

Las entidades realizardn una difusion publica (Principio 13) de
su informacion en materia de liquidez para mantener
informados a los participantes del mercado.

Finalmente se desarrollan los preceptos que los supervisores
deberéan considerar en el ejercicio de su funcion (Principios

14 a17).
diaria.
“*Aprobados por primera vez en la CBE 4/2011, pero que ya existian en forma
consultiva desde 2009 (denominados ‘Estados L').
*Capitulo 12 del Prudential Sourcebook for Banks, Building Societies and Investment
Firms.
Figura 3. Principales hitos en normativa de liquidez
-~ 2000 2"~ 2008 /-‘“% 2009 /"‘~ 2010 /\ 2011 /"“‘ 20m2 -
Primera publicacion Ultima actualizacion Primera publicacion Basilea Il definitiva Publicacion QIS Primera notificacion
Principios de Principios de Liquidez Basilea 11l delas normas a los
Primesa publicacion de Guia de buifers de por Estados miembros.
‘Strengthening liquidez y periodos de Publicacién Guia de " d
Liguidity Standards” supervivencia asignacion de costes de Publicacién CBE. Primera remisién de
ligquidez v beneficios Adopcién de las guias Yok satedow
Banco de Espana del CEBS
Remisién de los . Vatacion CRD IV
estados de liquidez Aplicacién completa de CHOERON SUCeR e
BIPRUI12 Publicacién propuesta
FSA CRDIV
Publicacién v entrada
BIPRU 12
S 2013 .S 2014
BCBS
Limite para la
comunicacion de .
modificaciones al LCR Entradaen vigor LCR Limite para la Entrada en vigar NSFR
comunicacion de
CEBS/EBA modificaciones al NSFR
Definicion de reporting

de liquidez comiin

Fuente: elaboracién propia partir de informacién de BIS, EBA, Comisién Europea, Banco de Espanay FSA.



Impactos de la normativa de liquidez

En términos generales, la industria financiera ha recibido
positivamente la nueva normativa sobre liquidez y ha
reconocido el efecto beneficioso que tendra sobre la estabilidad
financiera y la prevencion de nuevas crisis sistémicas de
liquidez, asi como en la armonizacion de los requerimientos a
nivel internacional. No obstante, persiste cierta incertidumbre
con respecto a determinados impactos derivados de la actual
calibracion de los ratios que ha sido puesta de manifiesto por las
propias entidades en sus comentarios al documento consultivo
de Basilea Ill publicado en 2009.

Algunas de las principales cuestiones abiertas que pueden ser
causa de potenciales impactos son:

» La definicion de los activos liquidos de alta calidad, que
algunas entidades consideran muy restrictiva, dado que
excluye activos como las titulizaciones, la deuda emitida
por entidades financieras (incluyendo la avalada por
gobiernos) o las acciones listadas en mercados organizados,

y que no estd alineada con los criterios de elegibilidad del
BCE y otros bancos centrales.

El hecho de que un enfoque Unico de ponderaciones en el
LCRy el NSFR, con reducido margen para las estimaciones
internas, pueda no reflejar bien la variedad de modelos de
negocio financiero y penalizar a algunos de ellos.

En particular, el hecho de que las ponderaciones de los
distintos tipos de activos en los ratios de liquidez (por
ejemplo, bonos frente a préstamos o créditos a clientes
minoristas frente a mayoristas) podria penalizar a
determinados modelos de negocio.

La determinacion de un esquema de financiacién de
activos a corto plazo con pasivos a largo plazo (implicita en
la definicion del NSFR), que contraviene la funcién de
transformacién de vencimientos desempefada por el
sector financiero.



Adicionalmente, también se muestran reservas acerca de la
necesidad de publicar las métricas de liquidez con la
granularidad y periodicidad prescritas, que por su naturaleza
pueden ser volatiles y tener una repercusion indeseada en los
mercados.

Distintos organismos de ambito nacional e internacional, con
apoyo del entorno académico, han realizado estudios para
analizar el impacto que la normativa puede tener sobre la
economia. En concreto, para evaluar los efectos de la
implantacion de Basilea Ill, el Comité de Basilea realiza
periddicamente analisis de impactos cuantitativos (QIS) sobre
una muestra de entidades en proceso de adaptacion a esta
normativa. Los ultimos resultados publicados™ en diciembre de
2010 comprenden 263 bancos de 23 paises (94 de ellos
pertenecientes al grupo 1, es decir, con mas de 3000 millones de
euros de capital, diversificados e internacionalmente activos).
De estos resultados se desprende que Unicamente el 46% de las
entidades estudiadas cumplia con el LCR y que para que
cumpliera el 54% restante serian necesarios 1,73 billones de
euros de liquidez a corto. En cuanto al NSFR, la necesidad se
eleva a 2,89 billones de euros de liquidez a largo,
correspondientes al 57% de entidades que no cumplirian con el
ratio (Figura 4).

"*Results of the Comprehensive Quantitative Impact Study, Comité de Basilea,
diciembre de 2010, que contiene datos referidos al cierre de 2009.

Figura 4. Resultados del QIS sobre ratios de coberturay
necesidades de liquidez

Grupo LCR (promedio) NSEFER (promedio)
1 83% 93%
2 98% 103%

» Unicamente el 46% de|» Unicamente el 43% de
las entidades cumple las entidades cumple
con el LCR. con el NSFR.

Observaciones | ) Para que cumplael | » Para que cumpla el
54% restante son 57% restante son
necesarios 1,73 necesarios 2,89
billones de euros. billones de euros.

Nota: con fecha 12 de abril de 2012, el Comité de Basilea ha publicado los
Resultados del ejercicio de monitorizacién de Basilea Il a 30 de junio de 2011.
En ellos se indica que los LCR medios son 90% y 83% para los grupos 1y 2,
lo que implica una necesidad adicional de liquidez a corto de 1,76 billones
de euros. EI NSFR medio es 94% en los grupos 1y 2, lo que conlleva una
necesidad a largo de 2,78 billones de euros.
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Basilea 111
Objetivo

El objetivo de las medidas propuestas por Basilea III es mejorar
la capacidad del sector bancario para absorber perturbaciones
procedentes de tensiones financieras o econémicas de cualquier
tipo, reduciendo con ello el riesgo de contagio desde el sector
financiero hacia la economia real.

Principales componentes

Basilea III no especifica los elementos cualitativos relacionados
con el gobierno, politicas y otros procedimientos (como stress
test o planes de contingencia de liquidez) a efectos de la gestion
del riesgo de liquidez, puesto que estos ya se recogen en los
principios del documento Sound Practices for Managing Liquidity
in Banking Organisations.

En cambio, la principal novedad del acuerdo es la definicién de
los ratios de liquidez a corto (LCR) y a largo (NSFR), de
obligado cumplimiento, y otras herramientas que las entidades
deben utilizar para monitorizar su riesgo de liquidez.

* Ratio de cobertura de liquidez (Liquidity Coverage Ratio o
LCR): es una métrica a corto plazo que pretende garantizar
que una entidad mantenga un nivel suficiente de activos
liquidos de alta calidad y libres de cargas que puedan ser
transformados en efectivo para satisfacer sus necesidades de
liquidez durante un horizonte de 30 dias naturales, en un
escenario de tension de liquidez.

Segun la norma, este escenario incorpora muchas de las
perturbaciones experimentadas durante la crisis iniciada en
2007: retirada parcial de depésitos minoristas, pérdida parcial
de la capacidad de financiacién no garantizada en mercados
mayoristas, etc.

La expresion del LCR es la siguiente:

Buffer de activos liquidos de alta calidad
Salidas de efectivo totales netas en 30 dias naturales

LCR = >100%

donde:

Buffer de activos liquidos de alta calidad: es el fondo de
activos con que las entidades deben contar para hacer frente a
sus necesidades de liquidez. La norma define las
caracteristicas que deben tener estos activos y sus mercados
para ser considerados como de alta calidad (por ejemplo, que
estén libres de cargas), dividiéndolos en dos niveles de
liquidez en funcién de dichas caracteristicas (al segundo nivel
se le aplica un haircut para su consideracion en el buffer).

Salidas de efectivo totales netas en 30 dias naturales: se
definen como las salidas de efectivo totales previstas menos
las entradas de efectivo totales previstas en el escenario de
tensién especificado durante los siguientes 30 dias naturales.
Las salidas de efectivo totales previstas se calculan
multiplicando los importes vigentes de las diversas categorias
o tipos de pasivo y de los compromisos fuera de balance por
las tasas a las que se espera que se cancelen o se disponga de
ellos. En el caso de los depdsitos minoristas, estas tasas son
de un 5% para los depositos estables y de un 10% para los
menos estables. Las entradas de efectivo totales previstas se
calculan multiplicando los importes vigentes de las diversas
categorias de derechos de cobro por las tasas a las que se
espera que entren en el banco segtn el escenario especificado,
hasta un limite maximo agregado del 75% de las salidas de
efectivo totales previstas.

La norma considera que este ratio debe ser mayor o igual al
100% para garantizar que se cubren las necesidades minimas
de liquidez a corto plazo (30 dias).



Mas alld del QIS, se han realizado diversos estudios en el sector y
el Comité de Basilea ha creado varios grupos de trabajo con el
objetivo de evaluar los efectos de las medidas de liquidez
propuestas por Basilea Ill; entre ellos se cuentan el MAG
(Macroeconomic Assessment Group) del Financial Stability Board
y el LEl (Long-term Economic Impact Group). Estos efectos
también han sido valorados por estudios del IIF (Institute of
International Finance").

En términos generales, los estudios evaltan el impacto de los
nuevos requerimientos en un escenario de incremento de los
activos liquidos durante distintos periodos de transicion,
combinado con la extension del vencimiento de los pasivos
mayoristas, e identifican una serie de efectos potenciales que se
detallarén en esta seccion.

Si bien existe cierta incertidumbre sobre la cuantificacién de estos

efectos, hay un consenso razonable en la consideracién de
determinados beneficios y riesgos potenciales (Figura 5).

Beneficios

El principal beneficio de la introduccion de las medidas estaria
vinculado con la estabilidad financiera, derivada de la mejora de
la capacidad del sector bancario para absorber perturbaciones
procedentes de tensiones financieras o econémicas, reduciendo
con ello el riesgo de contagio desde el sector financiero hacia la
economia real, a través de los siguientes aspectos:

Refuerzo de la resistencia del perfil de riesgo de liquidez a
corto plazo de las entidades, al garantizar que disponen de
suficientes activos liquidos de alta calidad para soportar
situaciones de stress de liquidez, y a largo plazo, al crear
incentivos para que las entidades se financien con fuentes
mas estables de forma continua.

Figura 5. Beneficios y riesgos potenciales de la implantacion de
las normativas de liquidez

Riesgos potenciales

a corto plazo

iieﬂmu de la resistencia
de la liquidez a corto ¥
largo plazo

" Aumento de la demanda
“de liquidez 3 bancos
| e

enfoque sup
ST fiquid

Fuente: elaboracién propia a partir de estudios del MAG y del LEI

Mejora de la gestion y el control de las entidades sobre su
riesgo de liquidez, al reforzarse los estandares del sector en
esta materia y promoverse el establecimiento de marcos
integrales que abarquen todos los aspectos de la gestion de
la liquidez.

Consolidacion del enfoque supervisor sobre el riesgo de
liquidez, a través de la aplicacion coherente de las mismas
normas armonizadas a nivel internacional y con valores
prescritos.

Proteccién ante potenciales crisis sistémicas de liquidez; el
LEI Group estima'® una reduccién de la probabilidad de
crisis sistémica del 3% al 1,6%.

Riesgos potenciales a corto plazo

Afloran, sin embargo, algunos riesgos con potencial impacto en
el corto plazo:

Aumento de la demanda de liquidez de las entidades a los
bancos centrales (a corto y largo plazo), como consecuencia
de los requerimientos regulatorios.

Contraccién de la liquidez del sistema, al mantener las
entidades mayores niveles de activos liquidos de alta
calidad en balancey, por tanto, disminuir la demanda de
activos no contemplados en la definicién regulatoria del
buffer. Esto puede perjudicar a los mercados de estos
activos o de financiacion en el corto plazo.

Posible disminucién del volumen crediticio, como
consecuencia de la contraccion de la liquidez y la necesidad
de las entidades de mantener el buffer de liquidez, y
disminucion de la rentabilidad, ya que para cumplir con la
normativa las entidades deberdn invertir en activos liquidos
de alta calidad y por tanto con menor margen.

Posibles impactos en el PIB, como consecuencia de la
contraccién del crédito, lo que a su vez podria tener
consecuencias en el nivel de desempleo.

Estos efectos son inciertos y de dificil cuantificacion, y se espera
que el impacto final sea limitado y que, a largo plazo, los
beneficios compensen los costes.

Profundizando en lo anterior, con base en los comentarios de la
industria financiera y los distintos estudios publicados™, se
pueden destacar los siguientes efectos contrapuestos en los
ambitos que se ven mas afectados por la introduccién de los
nuevos estandares:

1. Impactos sobre la rentabilidad de las entidades
financieras.

2. Impactos en el modelo de negocio de las entidades
financieras.

3. Modificacion de los mecanismos de financiacion de las
entidades financieras.

4. Impactos sobre la estabilidad financiera.



5. Aumento de la demanda de deuda soberana.

6. Demanda de liquidez a los bancos centrales.

7. Incremento del coste y disminucién del volumen del
crédito.

8. Aumento de la morosidad y contraccién del PIB y del
empleo.

Impactos sobre la rentabilidad de las entidades
financieras

Para cumplir con los nuevos estandares de liquidez los bancos
tendran que invertir en activos menos rentables y mas liquidos,
reduciendo sus posiciones por tanto en activos mas rentables,
lo que previsiblemente tendrd impacto en sus margenes.

Asimismo, en un contexto en el que la mayoria de las entidades
necesita acudir al mercado a la vez para captar capital y activos
liquidos, existe cierta incertidumbre con respecto a la
elasticidad de la oferta de ambos elementos en el corto plazo:
cuanto mayor sea el incremento de los precios de los activos
ante esta demanda, mayor serd el coste para las entidades para
cumplir con los nuevos requisitos regulatorios.

Impactos en el modelo de negocio de las
entidades financieras

Un comentario generalizado sobre la nueva normativa de
liquidez es que un enfoque Unico de ponderaciones en el LCRy
el NSFR no puede reflejar adecuadamente la variedad de
modelos de negocio financiero y que, por tanto, seria deseable
un enfoque mas flexible y adaptado a los distintos modelos de
negocio para no penalizar a ninguno de ellos.

En particular, algunas entidades consideran que la calibracién
actual de los ratios prescritos en la norma penaliza a la banca
comercial frente a la banca mayorista, debido a aspectos como
las ponderaciones de los distintos tipos de activos en el NSFR
(por ejemplo, bonos frente a préstamos, o la ponderacién del
85% a los créditos libres de cargas a clientes minoristas y
pequenas empresas con vencimiento residual inferior a un afo,
frente al 50% de los créditos mayoristas con el mismo
vencimiento).

Si bien estos aspectos podrian ser modificados durante el
proceso de calibracién de los ratios, que aun no ha concluido, el
efecto anterior se considera poco justificado dado que los
bancos comerciales han mostrado mayor resistencia durante la
crisis.

Asociacion global de instituciones financieras, que incluye los 420 principales
bancos de mas de 70 paises.

"*Basel lll: Long-term impact on economic performance and fluctuations, LEI (2011).
MAG, Assessing the macroeconomic impact of the transition to stronger capital and
liquidity requirements (2010); Servicios de la Comisién Europea, SEC (2011) 949
final, Annex X (2011); Institute of International Finance (IIF), The Cumulative
Impact on the Global Economy of Changes in the Financial Regulatory Framework’,
(2011); FMI, Working Paper, WP/11/103 Macroeconomic costs of higher bank capital
and liquidity requirements, Scott Roger and Jan VICek (2011); Banco de Espafia.
Estabilidad Financiera, Num. 19: Impacto macroeconémico del reforzamiento de los
requisitos de capital y liquidez, Angel Gavilan (noviembre 2010); Banco de Espafa.
Estabilidad Financiera, Num. 21. El impacto de los nuevos estdndares de liquidez
desde el punto de vista de un banco central, Liliana Toledo Falcén (noviembre 2011);
OECD, OECD Journal: Financial Market Trends Thinking beyond Basel Ill: necessary
solutions for capital and liquidity (2010).
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Basilea III (cont.)

En todo caso, la norma pone de manifiesto que el escenario
definido para el LCR es un requerimiento supervisor minimo
y que las entidades deben realizar sus propias pruebas de
stress adicionales considerando horizontes temporales mas
amplios.

Ratio de financiacién neta estable (Net Stable Funding Ratio
o NSFR): pretende limitar una dependencia excesiva de la
financiacién mayorista a corto plazo durante periodos de
abundante liquidez en el mercado y fomentar una evaluacién
mas certera del riesgo de liquidez de todas las partidas
dentro y fuera de balance, neutralizando los incentivos de las
instituciones para financiar su fondo de activos liquidos con
fondos a corto plazo que vencen justo después del horizonte
de 30 dias del ratio LCR.

Para ello, establece un importe minimo aceptable de
financiacién estable en funcion de las caracteristicas de
liquidez de los activos y actividades de la entidad a lo largo
de un horizonte temporal de un afio.

La expresién del NSER es la siguiente:

Cantidad de financiacién estable disponible

NSER = Cantidad de financiacién estable requerida

> 100

donde:

Cantidad de financiacién estable disponible: se define como
la proporcién de los tipos e importes de recursos propios y
ajenos que cabe esperar que sean fuentes fiables de
financiacién durante un horizonte temporal de un afio en
condiciones de stress prolongado. Se calcula asignando a cada
categoria de financiacién un factor definido por la norma.

Cantidad de financiacién estable requerida: es una funcién de
las caracteristicas de liquidez de los diversos tipos de activos,
de las posiciones contingentes fuera de balance asumidas o de
las actividades que realice. La norma define los factores a
aplicar a estos elementos a efectos de su consideracién como
financiacién requerida estable.

Otras herramientas de seguimiento: como medidas
complementarias a los ratios de liquidez, Basilea III propone
la utilizacién sistemdtica de otras herramientas de
seguimiento:

- Gap de vencimientos contractuales’.

- Concentracién de fuentes de financiacion por contraparte,
por instrumento o producto significativo, por divisa y por
horizonte temporal.

- Activos disponibles libres de cargas.

- LCR por divisa significativa.

- Herramientas de seguimiento basadas en datos de
mercado.

Calendario de aplicacion

A pesar de que las disposiciones de Basilea no tienen fuerza
legal, sus miembros han acordado un calendario comtn para
implantar las citadas medidas:

* Reporte durante el periodo de observacion: desde el 1 de
enero de 2012, las entidades deben reportar el LCR y el NSFR
a sus supervisores con la periodicidad que se les requiera.

* Cierre de la definicion: a mediados de 2013 se cerrara la
definicion del LCR, y a mediados de 2016, la del NSFR.

* Entrada en vigor: el obligado cumplimiento del LCR entrara
en vigor el 1 de enero de 2015 y el del NSER el 1 de enero de
2018.

“Entendido como la diferencia entre las entradas y salidas contractuales
de efectivo y de valores dentro y fuera de balance asignadas a nodos
temporales en funcién de sus respectivos vencimientos.



Por otra parte, dado que las entidades no habian sido
sometidas hasta el momento a requerimientos normativos en
materia de liquidez, existe cierta incertidumbre sobre la
reaccién que va a provocar la nueva regulacion en las entidades
en términos de reorientacion del negocio hacia productos que
equilibren margen y liquidez. A este respecto, el MAG opina
que el hecho de que histéricamente el ratio de activos liquidos
sobre activos totales no haya tenido un efecto significativo
sobre los margenes crediticios, o sobre otras variables
macroecondémicas, no implica necesariamente que los nuevos
requerimientos de liquidez vayan a tener un impacto reducido.

Modificacién de los mecanismos de financiacién
de las entidades financieras

La definicién del LCR podria propiciar una sustitucién de
demanda unsecured a corto plazo por demanda en repo,
siendo el efecto en el mercado interbancario unsecured,
ademas del aumento de la pendiente de la curva, una
disminucion del niumero de entidades participantes y del
volumen negociado, con efectos de retroalimentacion: dada la
menor participacion en el mercado, seria mas dificil encontrar
contrapartidas. Ademads, un mercado mas estrecho conduciria a
un aumento de la volatilidad de los tipos de interés, reduciendo
asi aun mas el atractivo del mercado para los agentes.

Por otro lado, se podria producir un incremento de la dificultad
de acceso a financiacion a través de los mercados, entre otras
razones porque las posiciones en deuda emitida por entidades
financieras se ven penalizadas por los nuevos ratios de liquidez
al no tener la consideracién de activo liquido.

Impactos sobre la estabilidad financiera
La nueva normativa puede ser considerada como un marco de

proteccion contra potenciales crisis sistémicas (el LEI Group®
estima una reduccién de la probabilidad de crisis sistémica del

3% al 1,6%), una garantia para la estabilidad individual de las
entidades, y, en ultima instancia, del sistema financiero en su
conjunto. No obstante, existe otra serie de efectos
contrapuestos que conviene analizar:

Movimiento conjunto de las entidades: algunos estudios”
consideran que la restrictiva definicion de los activos
liquidos para el computo del LCR puede aumentar la
concentracion en el balance de las entidades de un mismo
tipo de activos. Asi, ante un evento de caracter sistémico, el
mercado interbancario podria no cumplir su funcion, de
modo que la Unica alternativa seria liquidar activos o
recurrir al banco central como prestamista de ultima
instancia, actuaciones que la regulacién pretende evitar.

«Shadow banking»: los prestatarios afectados por la nueva
regulacién se podrian ver forzados a buscar inversores o
prestamistas alternativos, provocando un traslado de sector
de los riesgos que la nueva regulacion pretende reducir,
con implicaciones en términos de funcionamiento del
mercado y de estabilidad financiera.

Informacién al mercado: el hecho de que los mercados
estén pendientes de forma continua de unos ratios que
pueden tomar valores muy dispares en cada momento
concreto, en ocasiones por motivos simplemente
coyunturales, podria provocar un impacto negativo en la
estabilidad financiera, lo que plantea la cuestion de si las
entidades solamente deberian proporcionar los valores de
los ratios al supervisor correspondiente o si deberian
publicarse periédicamente.

Por otra parte, se plantean ciertas dudas sobre la reaccion del
mercado durante el periodo transitorio segun resulte la
posicién de cada entidad en el cumplimiento de los requisitos.
En el caso de que el mercado penalice en exceso a las entidades
peor posicionadas, esto podria comprometer su viabilidad y




forzar un ajuste del sistema financiero mas rapido que el
requerido, lo que incidentalmente provocaria unos mayores
costes macroeconémicos.

Aumento de la demanda de deuda soberana

Como consecuencia de la definicién actual del LCRy de los
activos liquidos de alta calidad, se prevé un aumento de la
demanda de deuda soberana en detrimento de otros activos.

Por otra parte, aunque a priori la preferencia de mantener
titulos soberanos en cartera sobre otros activos mejoraria el
ratio de solvencia (su ponderacion por riesgo media es cercana
al 0%), de acuerdo con la OCDE se podria estar instaurando una
norma de liquidez que, en circunstancias extremas, contribuya a
generar problemas de solvencia.

Demanda de liquidez a los bancos centrales

A pesar de que en principio el ratio LCR se ha disefiado para
reducir la dependencia de las entidades de la financiacion del
banco central, es posible que el efecto a corto plazo sea el
opuesto, dado que la definicién de activos liquidos de Basilea Il
no coincide con la definicidn de colaterales establecidos por los
bancos centrales (mdas amplia), ni con sus haircuts de valoracion.
De esta forma:

Los activos liquidos de nivel 1 resultardn mas valiosos si se
mantienen en el balance, frente a los activos de nivel 2
(menos liquidos que los de nivel 1), que convendria
descontar en el banco central para obtener liquidez.

El resto de activos que son elegibles como colateral pero no
considerados liquidos pueden ser utilizados en las
operaciones de politica monetaria para generar efectivo. El
resultado seria una demanda adicional y artificial de liquidez
del banco central para cumplir con los ratios o ampliar el
margen de maniobra para su cumplimiento manteniendo
esta liquidez en el balance o comprando otros activos
liquidos, como la deuda publica.

Como consecuencia, si las entidades sustituyen el uso de
activos de nivel 1 en operaciones con los bancos centrales
por activos de nivel 2 y activos elegibles no clasificados
como liquidos de alta calidad, los bancos centrales estarian
prestando liquidez con un conjunto de garantias de menor
calidad.

Por otra parte, como consecuencia de los nuevos requisitos
regulatorios, las operaciones de financiacion a largo plazo seran
mas interesantes que el resto de formas habituales de
financiacion, puesto que la normativa incentiva la financiacion
estable de forma explicita a través del NSFR. Por tanto, es
esperable una mayor demanda en el mercado y pujas mas
agresivas por este tipo de financiacion.

*LEI, Basel lll: Long-term impact on economic performance and fluctuations (2011).
“'Estabilidad Financiera, Num. 21. El impacto de los nuevos estdndares de liquidez
desde el punto de vista de un banco central, Liliana Toledo Falcén (noviembre 2011).
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European
Commission

CRD 1V

La Comision Europea publicé el 20 de julio de 2011 una nueva
propuesta legislativa para reforzar el sistema bancario europeo,
conocida como CRD IV. Esta propuesta, una vez aprobada’, va
a sustituir a las Directivas 2006/48/CE (CRD II) y 2006/49/CE
(CRD III) que, entre otros aspectos, regulaban los requisitos de
capital, modalidades de gobierno y supervision aplicables a las
entidades de crédito y empresas de inversién que ejerzan su
actividad en alguno de los Estados miembros.

CRD IV implementa el acuerdo de Basilea III en la Unién
Europea. Su principal objetivo a efectos del riesgo de liquidez
es reforzar el gobierno corporativo de la liquidez de las
entidades e incluir métricas de riesgo de liquidez (a corto y
largo plazo) para fortalecer el marco de medicién de este riesgo.

La norma consta de:

* Una Directiva, que por tanto deberd ser traspuesta a
normativa nacional por cada Estado miembro, y que
esencialmente refleja las Sound Practices for Managing Liquidity
in Banking Organisations establecidas por el Comité de Basilea
para el buen gobierno y gestién de la liquidez.

* Un Reglamento que contiene los ratios LCR y NSFR, si bien
antes de requerir este altimo en 2018 se plantea hacer un
extenso seguimiento de sus efectos potenciales.

El hecho de que parte de la norma se vaya a instrumentar en un
Reglamento se debe al objetivo que persigue la Comision de
garantizar que se eviten divergencias en las aplicaciones de las
medidas entre los distintos paises de la Unién Europea.

Por el momento no se ha definido ningtn formato de reporte
comunitario en materia de liquidez, si bien el Reglamento
indica que serd la EBA la que elaborard proyectos de normas
técnicas de ejecucion a fin de especificar los formatos
uniformes, con las instrucciones correspondientes (frecuencias,
fechas y plazos de transmisioén de la informacién), asi como
medidas adicionales requeridas para el control de la liquidez.
Estas propuestas de normas técnicas deberian ser presentadas a
la Comision no mas tarde del 1 de enero de 2013.

En todo caso, la implementacién propuesta sigue el mismo
calendario que Basilea III en materia de liquidez; esto es, el
cumplimiento del LCR en 2015 y el del NSFR en 2018.

"La fecha prevista para que esta propuesta sea votada por el Parlamento
Europeo es el 25 de abril de 2012 en comisién y el 12 de junio de 2012 en
pleno.



Incremento del coste y disminucién del volumen
del crédito

En términos de los mecanismos de transmision de la politica
monetaria, es esperable un aumento del coste de financiacién
de los bancos, que incrementardn sus margenes para intentar
mantener el ROE objetivo, lo que previsiblemente sera
traspasado a los clientes, especialmente a los minoristas. Este
incremento de margenes es cifrado por el FMI, considerando un
periodo de aplicacién de las medidas de dos afnos, en 20 pbs en
EEUU y 5 pbs en la Zona Euro, bajo la hipétesis de que los
requerimientos de liquidez se cubrirdn con un aumento
inmediato de la deuda soberana de las entidades; la diferencia
entre ambas regiones se debe al mayor ROE objetivo y payout
de dividendos en EEUU.

Los mas afectados por la reduccion y el encarecimiento del
crédito seran aquellos sectores mas dependientes de la
financiacion bancaria, es decir, los hogares y las pequefas y
medianas empresas, perjudicando con ello a la actividad
econdmica. La reducciéon potencial del crédito ha sido
cuantificada por el MAG en un 3,2%.

Aumento de la morosidad y contraccién del PIB y
del empleo

La contraccién de los mercados de activos considerados
iliquidos o de financiacién a corto plazo podria a su vez tener
consecuencias en la concesion de crédito final, y ello en el
crecimiento econémico, dado que gran parte de la financiacion
de las entidades proviene de estos mercados™.

En concreto, el empeoramiento de la actividad econémica
conllevaria una reduccién del PIB que algunos estudios
cuantifican entre un 0,13% (segun el MAG) y un 3,2% (segun el
IIF) en 2015, considerando el impacto conjunto de las
normativas de liquidez y capital.

Como consecuencia, se prevé que el empleo pudiera verse
afectado en 7,5 millones de puestos de trabajo hasta 2015 y 4,1
millones hasta 2020 (entendido como el nimero de puestos
por debajo de los que habria a cada fecha si no se implantase la
normativa) en conjunto para la Zona Euro, EEUU, Suiza, Reino
Unido y Japén, de acuerdo con el lIF.

Por ultimo, estos impactos podrian provocar a su vez un
incremento de la morosidad y el deterioro en la situacién
patrimonial de las entidades, lo que conllevaria un alejamiento
de los estandares regulatorios y por tanto un comportamiento
paraddjico (el cumplimiento de una norma dificultaria el
cumplimiento de otras).

*De hecho, la OCDE indica en su estudio que el hecho de necesitar mantener un
nivel alto de activos liquidos y no ser invertidos podria incrementar el riesgo en
otros mercados.

BANCODEESPANA

Banco de Espaiia

El 30 de noviembre de 2011 el Banco de Espania public6 la CBE
4/2011, que modific6 la CBE 3/2008 de 22 de mayo, sobre
determinacién y control de los recursos propios minimos. La
entrada en vigor de la CBE 4/2011 tuvo lugar el 31 de diciembre
de 2011.

En esta Circular se incluyen directrices para el adecuado control
y gestion del riesgo de liquidez. Su contenido es, en la practica,
una trasposicion de las Sound Practices for Managing Liquidity in
Banking Organisations del Comité de Basilea, que en la anterior
versién de la norma (actualizada por altima vez por la CBE
9/2010) se incluia en las Guias complementarias a las normas
contenidas en la Circular. Reglas para la evaluacion y control del riesgo
de liquidez, y que con la CBE 4/2011 han pasado a incluirse en el
cuerpo de la norma.

Asimismo, la Circular define el reporting oficial de riesgo de
liquidez: los Estados LQ, de periodicidad mensual y remitidos
por primera vez al supervisor el 16 de enero de 2012, que son una
modificacion de los Estados L, que venian siendo remitidos por
las entidades desde 2009 en versién borrador. Estos son:

* Escalera de vencimientos residuales (Estado LQ1.1).

* Activos liquidos y emisiones en proceso (Estado LQ1.2).

* Concentracion de las fuentes de financiacion (Estado LQ1.3).
* Riesgo de liquidez contingente (Estado LQ1.4).

e Coste de la financiacién nueva (Estado LQ1.5).

Una comparacion de los Estados LQ con las herramientas de
seguimiento de liquidez de Basilea III permite concluir que, si
bien el &mbito de analisis de Basilea es mayor (plantea
requerimientos de reporting por producto o instrumento
significativo, por divisa, etc.), en los elementos comunes, los
informes de Banco de Espafia requieren un mayor nivel de
desglose (plazos de vencimiento, percentiles de concentracién,
etc.). En todo caso, los elementos contenidos en los Estados LQ
no son suficientes para un célculo completo del LCR.

Por otro lado, el Banco de Espana establece la necesidad de
elaborar calculos para la medicion del riesgo de liquidez, tales
como las posiciones de liquidez a corto, medio y largo plazo,
limites y buffers de liquidez, la asignacién de costes y beneficios
de liquidez a las lineas de negocio, sucursales y entidades del
grupo al que pertenecen, etc., si bien no se concreta su
procedimiento de célculo.

En las guias del CEBS sobre liquidez que la Comisién Ejecutiva
del Banco de Esparia, con fecha 5 de diciembre de 2011, acord6
adoptar como propias’, se ofrecen directrices en este sentido.

‘Guidelines on Liquidity Buffers and Survival Periods, CEBS (2009) y
Guidelines on Liquidity Cost Benefit Allocation, CEBS (2010).
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La FSA (Financial Services Authority) fue uno de los primeros
organismos que, en el contexto de la crisis econdmica, emitié un
conjunto de documentos relacionados con la adecuada
medicién, gestion, monitoreo y control del riesgo de liquidez en
instituciones financieras. A las primeras consultas (Review of
Liquidity Requirements for Banks and Building Societies, diciembre
de 2007) sigui6 una serie de documentos consultivos bajo el
titulo de Strengthening Liquidity Standards, publicados entre
diciembre de 2008 y octubre de 2009. Como resultado del
feedback recibido, la FSA incorpor6 a su reglamento (BIPRLU)
los requerimientos de liquidez para entidades financieras. En su
capitulo 12, publicado el 1 de diciembre de 2009, contiene la
regulacion relativa a riesgo de liquidez, cuya aplicacién
completa tuvo lugar en 2010, tras un periodo transitorio de
adaptacion a los nuevos requerimientos.

La FSA pretende garantizar que toda entidad financiera
mantiene en todo momento recursos liquidos adecuados (en
volumen y calidad) para asegurar que es capaz de hacer frente
a los pagos de sus obligaciones en situaciones de stress de
mercado y sin necesidad de depender de otras unidades de su
grupo (a menos que esta dependencia sea expresamente
autorizada por la FSA).

Los aspectos mas relevantes de la normativa de liquidez de la
FSA son los siguientes:

* Requerimiento de un proceso de autoevaluacién de liquidez
(Individual Liquidity Adequacy Assessment, ILAA). Este proceso
va maés alld de un simple reporting y debe servir a las
entidades para definir y cuantificar su buffer de liquidez,
concretar los niveles de gestién y control de la liquidez,
determinar el impacto de escenarios de stress sobre las
capacidades de financiacion de la entidad y definir las
necesidades futuras de liquidez de acuerdo con los planes
estratégicos.

Elaboracién y envio de una guia de liquidez (Individual
Liquidity Guidance, ILG) especifica para cada entidad, con el
fin de proporcionar directrices sobre la cantidad y calidad del
buffer de liquidez y sobre el esquema de financiacion, asi
como escenarios de stress alineados con la realidad de la
entidad.

* Requerimiento, ademds de los ratios LCR y NSFR de Basilea
III, de un seguimiento del periodo de supervivencia y de los
ratios ILG, obtenidos a partir de un gap de flujos de caja y un
buffer de liquidez.

* Requerimiento de una estructura de reporting de las
entidades al regulador que involucre desde el reporte de los
flujos de caja diarios (FSA047), gaps de liquidez (FSA048) y
buffer (FSA050) hasta concentracion de fuentes de
financiacién, perfil de financiacién mayorista/minorista, coste
(precio) de la financiacién mayorista y andlisis de la
informacién por divisas, asi como informacién sobre controles
y sistemas. La frecuencia de remision de estos informes puede
variar en funcion del tipo de entidad, su tamario y si se trata
de informacién individual o consolidada. En términos
generales, debe ser enviada semanalmente, pero la FSA
realiza pruebas de capacidad periédicas durante las cuales
requiere esta informacién diariamente.

Por otra parte, las métricas adicionales requeridas por la FSA
(los ratios ILG y el periodo de supervivencia) difieren y son
mas restrictivas que las de Basilea III en varios aspectos. En
concreto, estas métricas:

* Se calculan utilizando los flujos de caja estresados en un
horizonte de 3 meses, en lugar de los 30 dias especificados
por Basilea III para el LCR.

* Requieren un buffer de liquidez sometido a un stress
especifico determinado por el regulador, con restricciones
sobre el reconocimiento de activos liquidos en el buffer mas
severas que las especificadas en Basilea III.

* No distinguen depdsitos estables de menos estables para
empresas.

* No reconocen las deducciones en las tasas de retirada para
financiacién de clientes mayoristas con relaciones operativas
(custodia, liquidacién, gestion de caja, etc.), que si se
reconocen en Basilea III.

La norma se encuentra en vigor desde el 1 de diciembre de
2009, con algunas disposiciones transitorias que se extendieron
hasta final de 2010.

En términos generales, se puede afirmar que la regulacion de la
FSA es anterior y en diversos aspectos mas restrictiva que la
norma de Basilea III.

‘Prudential SourceBook for Banks, Building Societies and Investment
Firms.



RIESGO DE LIQUIDEZ: MARCO NORMATIVO E IMPACTO EN LA GESTION B MANAGEMENT SOLUTIONS

Estudio cuantitativo

de la estabilidad de los depdsitos

Dentro del marco de medicién del riesgo de liquidez
establecido por Basilea Ill y adoptado por la Comision Europea
y otros organismos supranacionales y reguladores nacionales,
discutido en las secciones anteriores, un elemento destacado
es el nuevo ratio de cobertura de liquidez (LCR), cuyo objetivo
es promover que las entidades dispongan de un nivel de
activos liquidos de alta calidad suficiente para cubrir sus
necesidades de liquidez durante un periodo de tension de
liquidez de 30 dias, cuya expresion se recuerda aqui:

Buffer de activos liquidos de alta calidad
CR=—— - p > 100%
Salidas de efectivo totales netas en 30 dias naturales

Mientras los activos que componen el numerador del ratio
quedan recogidos en una clasificacién de dos niveles que
determinan su representatividad como componente del buffer,
las salidas de efectivo previstas se calculan multiplicando los
importes vigentes de las diversas categorias o tipos de pasivos

y de los compromisos fuera de balance por las tasas a las que
se espera que se cancelen o se disponga de ellos.

Para la definicién de estas tasas de cancelacion o disposicion,
Basilea Il establece unos valores efectivos por cada
componente, si bien considera la posibilidad de que estos
puedan quedar supeditados a discrecion de las autoridades
supervisoras nacionales®.

En particular, el denominador contempla como primer
componente la retirada de depdsitos minoristas: establece que
para el calculo del LCR se debe considerar que en situacion de

“Basilea Ill, Apartado 51: <Aunque la mayoria de las tasas de cancelacion (roll-off
rates), tasas de disposicion (draw-down rates) y factores similares se encuentran
armonizados en las distintas jurisdicciones conforme se describe en esta norma,
algunos parametros deberan determinarse por las autoridades supervisoras
nacionales. En ese caso, los pardmetros deberan ser transparentes y encontrarse a
disposicion del publico».



tension de liquidez ocurrird una salida de depdsitos minoristas
de al menos un 5% o un 10% (segun se trate de depdsitos
estables® o menos estables®, respectivamente).

Dada la importancia de los depdsitos minoristas como fuente
de financiacién, especialmente en un contexto de crisis de
liquidez, asi como la orientacion de la mayor parte de
regulaciones hacia un uso menos intensivo de la financiacién
mayorista, esta seccidon desarrolla un estudio para analizar la
estabilidad de los depésitos y valorar la cobertura de las tasas
de retirada que propone Basilea lll.

Tras las principales conclusiones y la descripcién de los datos
que se han empleado, el estudio se estructura en tres
apartados, que responden a tres objetivos:

Andlisis de distribucion: determinar el nivel de confianza
que representan las tasas de retirada (5%-10%) establecidas
por Basilea Ill para los depdsitos minoristas sobre las
principales entidades financieras espanolas.

Andlisis sistémico: describir la influencia del entorno
macroecondmico sobre la estabilidad de los depésitos de
estas entidades, para determinar si tal influencia existe y, en
caso afirmativo, analizar qué variables determinan la
dindmica de las tasas de retirada.

Andlisis idiosincrasico: explicar, a través de casos singulares
y representativos de los principales eventos de crisis de
liquidez, las causas de retirada de depdsitos no
cuantificadas en el apartado anterior, y por tanto no
atribuibles a factores sistémicos.

Principales conclusiones del estudio

De los ejercicios que se detallan en esta seccion se pueden
extraer las siguientes conclusiones:

Las estimaciones establecidas por Basilea Ill sobre la tasa de
salida de depésitos a un plazo de 30 dias se corresponden,
en comparacion con el comportamiento histérico
observado sobre un conjunto representativo de entidades
espaiolas, con un escenario de stress cuya frecuencia de
ocurrencia se encuentra entre el 0,35% y el 2,1%. Los
analisis estadisticos individuales basados en los datos de las
entidades por separado permitirian realizar estimaciones
mas ajustadas a la gestion individual de cada una.

Con el fin de explicar la dindmica del comportamiento de
los depdsitos, es necesario tener en cuenta los efectos del
contexto econémico a través de los comportamientos de
ciertos indicadores como la renta disponible, el saldo en
fondos de inversion o el desempleo.

No obstante, estos efectos son limitados en la explicacién
del comportamiento de los depositos y no bastan para
obtener estimaciones ajustadas del riesgo de liquidez. En
este sentido, se deben considerar otras causas no
sistémicas, sino idiosincrasicas de cada entidad, que
puedan desembocar en posibles crisis de confianza y en
pérdida de credibilidad.

Entre estas causas idiosincrasicas, analizadas tanto en
entidades sin problemas relevantes de liquidez como en
casos singulares, destacan:

- Los efectos secundarios de una guerra del pasivo,
entendidos como los vencimientos no renovados de
depdsitos de alta remuneracion.

- La pérdida de confianza de los depositantes ante la
publicacién en los medios de comunicacién de eventos
con impacto severo en la reputacion y en la percepcién
de solvencia de la entidad (no siempre vinculados con la
liquidez), como son el anuncio de una intervencién por
parte del supervisor, la peticiéon de ayuda al banco
central o incluso el temor a una suspensién de pagos
por parte del Estado.

Por dltimo, se ha observado la no representatividad de
otros factores potencialmente influyentes en la confianza
de los depositantes, como pueden ser los descensos de
rating o la publicacién de resultados moderadamente
negativos, en la explicaciéon de la dindmica de salidas de
depésitos en las entidades analizadas. Se concluye, por
tanto, que los clientes son poco sensibles a estos factores.

*Basilea Ill considera depdsitos estables «aquellos que gozan de cobertura total
por parte de un sistema eficaz de seguro de depdsitos o de una garantia publica
que ofrece una proteccion equivalente y donde los depositantes mantienen otras
relaciones establecidas con el banco que hacen muy improbable una retirada de
depositos o los depositos se realizan en cuentas operativas (por ejemplo, las
cuentas donde se depositan automaticamente los salarios)».

*Basilea Ill considera que los depdsitos menos estables «podrian incluir depédsitos
no cubiertos por un sistema efectivo de seguro de depdsitos o por una garantia
publica, depdsitos de elevado importe, depdsitos de particulares con perfiles
sofisticados o con elevados patrimonios, depésitos que puedan ser retirados con
rapidez (por ejemplo, depositos por Internet) y depdsitos en moneda extranjera,
segun se determine en cada jurisdiccién».



Datos del estudio

Para la realizacién de los analisis cuantitativos se han empleado
exclusivamente datos publicos® de siete entidades financieras
espanolas y del sistema financiero espafol en su conjunto. La
descripcion y caracteristicas de las series temporales es la
siguiente:

Entidades: la seleccién se ha basado en criterios de
representatividad y de disponibilidad de informacién. En su
conjunto, las entidades consideradas acumulan un 50% del
volumen de depésitos del sistema financiero espafiol.

Partidas: suma de los saldos deflactados de las cuentas a la
vista, de ahorro y a plazo, incluidas en la partida de
depdsitos a la clientela”. Se escogen estas series con el fin
de eliminar conceptos propios de carteras mayoristas, asi
como elementos no contemplados en la definicion de
Basilea Ill, como son los acreedores de sectores publicos, la
cesion de activos y las emisiones de cédulas hipotecarias.
No se distingue entre depositos estables e inestables™.

Ambito geogréfico: Espafa. Con el fin de obtener series de
depdsitos limpias de los efectos de fusiones o adquisiciones
de entidades extranjeras, se han considerado Unicamente
los datos correspondientes a la submuestra de residentes”
de cada entidad.

Profundidad histérica: 2004 a 2011.

Periodicidad: trimestral, que serd ajustada a mensual
mediante un método de Monte Carlo para atender al
horizonte de 30 dias del LCR.

En resumen, las series seleccionadas para el estudio representan
las variaciones trimestrales relativas® de los saldos deflactados
de cuentas a la vista, de ahorro y a plazo del sector residente.

Figura 6. Series de variaciones trimestrales del volumen de depdsitos
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Un primer andlisis grafico (Figura 6) permite observar algunos
periodos de movimientos acompasados entre las entidades
financieras (por ejemplo, el primer trimestre de 2007 o el
tercero de 2010), cuyo comportamiento respondera
previsiblemente a un patrén sistémico. No obstante, también
son apreciables periodos de movimientos desacoplados
(diciembre de 2004 o diciembre de 2009) que responderdn a
causas idiosincrasicas de cada entidad; por tanto,
independientes del contexto macroeconémico.

Esta tesis, que se corroborard en los apartados siguientes,
determina la necesidad de realizar un analisis tanto sistémico
como idiosincrasico de las series para comprender las causas
que determinan la estabilidad de los depésitos.

*Todos los datos soporte utilizados en los estudios proceden de la informacion
publica presentada en los informes financieros trimestrales de las entidades
seleccionadas y del Banco de Espafia. En la medida en que la informacién
presentada no refleja el nivel de desagregacion necesario para realizar
exactamente la clasificacion mencionada en Basilea Ill, los andlisis y resultados
mostrados no la han tenido en consideracion.

“Debido a la no disponibilidad de datos homogéneos, para alguna entidad se ha
considerado la serie de depdsitos de la clientela. En el caso de entidades
resultantes de procesos de fusion o absorcién, para el periodo anterior a la fusion
se ha considerado la suma de los depésitos de las entidades que la componen.
En adelante los estudios presentados desarrollaran sus analisis y resultados en
torno a los dos factores establecidos por Basilea Il (5% y 10%), si bien, por
motivos de disponibilidad de informacién, no se ha tenido en cuenta la distincion
entre depdsitos estables e inestables. Tanto las asunciones realizadas como los
resultados y conclusiones derivadas de los andlisis se entenderan aplicables a uno
y otro conjunto. Cabe sefalar que, de acuerdo con Basilea I, la imposibilidad de
distinguir estos segmentos obliga a la entidad a incluir la totalidad de los
depositos bajo un factor de retirada del 10%.

*Los datos correspondientes de algunas entidades no presentan el desglose
suficiente para distinguir entre residentes y no residentes por lo que se ha optado
por considerar el dato agregado, si bien en estos casos la asuncion es razonable,
dado que el porcentaje de clientes residentes representa mas de un 75% del
total.

*La variacion relativa en un trimestre t es:

Var(t) = (Saldo(t) - Saldo(t - 1)) / Saldo (t - 1).




Andlisis de la distribucion historica de las
variaciones observadas

La muestra de datos descrita en el apartado anterior tiene las
caracteristicas que se muestran en la Tabla 1.

Tabla 1. Estadisticos de las variaciones de depdsitos de las siete
entidades consideradas en su conjunto

Estadistico Valor

Numero de observaciones 217
Media 1,83%
4,69%

Desviacion tipica

A partir de las series, el primero de los ejercicios consistird en la
cuantificacion del grado de adecuacion de los factores de
retirada de depdsitos de Basilea Il a las variaciones histéricas
observadas.

Para ello, se ajusta una distribucién paramétrica a la serie de las
variaciones trimestrales de los depdsitos y se mensualiza para
hacerla comparable con el horizonte temporal del LCR. El
estudio de los percentiles de esta distribucién permitira
identificar el nivel de confianza al que corresponden los
coeficientes regulatorios y, con ello, dar una interpretacion
estadistica del nivel de stress que reflejan.

El andlisis, por tanto, consta de tres pasos y conclusiones:

i. Ajuste de una distribuciéon paramétrica a las series de
variaciones trimestrales.

ii. Mensualizacion de la distribucion de variaciones
trimestrales.

iii. Obtencion e interpretacién de los percentiles.

iv. Conclusiones.

Figura 7. Ajuste mdximo-verosimil de las cinco distribuciones
candidatas a la serie empirica de variaciones trimestrales de
depositos
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Ajuste de una distribucién paramétrica

Partiendo de las series de variaciones relativas trimestrales de
depdsitos de las siete entidades consideradas, se ajusta una
distribucion paramétrica a las variaciones histéricas. Para ello,
se consideran las distribuciones normal, logistica, de valor
extremo generalizada, de valor extremo y t-location scale, tras
descartar las que por sus propiedades (no continuidad, no
negatividad, monotonia) no son adecuadas a la naturaleza de
los datos. El ajuste se realiza mediante el método de maxima
verosimilitud.

Del andlisis gréfico (Figura 7) y el estudio de las verosimilitudes
se desprende que la distribuciéon que mejor se ajusta a los
datos es una t-location scale de pardmetros (l; 0; V) = (0,016;
0,035; 4,223), donde:

» p eslamedia de la distribucién de ajuste, que como cabe
esperar, se aproxima a la media observada de 0,018.

» O es la volatilidad o amplitud de la distribucion de ajuste.

» Vson los grados de libertad de la distribucién de ajuste.
Grados de libertad pequefos implican colas mas pesadas,
mientras que grados de libertad muy grandes hacen que
la distribucion tienda a una normal de pardmetros (l; O).

La distribucion escogida es aquella con mayor valor del
estimador de maxima verosimilitud, es decir, la t-location scale.
La t-location es una familia de distribuciones que contiene alat
de Student como caso particular y que se utiliza para modelizar
series de datos con pocas observaciones y colas mas pesadas
que la normal, condiciones observadas en este caso.




Mensualizacion de la distribucion

Dado que la distribucion anterior refleja las variaciones
trimestrales de los depdsitos, para alinear el estudio con el
plazo del escenario de tensién de liquidez que plantea Basilea
1l (30 dias), es necesario transformarla para que recoja las
variaciones mensuales.

Para ello, siguiendo un procedimiento de Monte Carlo®, se
concluye que la serie de las variaciones mensuales de los
depdsitos también sigue una distribucién t-location scale, pero
ahora de parametros (J; 0; V) = (0,0055; 0,0164; 3,0996).

En la Figura 8 se comparan las distribuciones de las variaciones
mensuales y trimestrales de depésitos de las siete entidades en
su conjunto.

Como consecuencia de mensualizar la distribucion se han
obtenido dos efectos intuitivos y esperados: se reducen la
volatilidad de la distribucién (asociado a la menor
incertidumbre de un horizonte mas corto) y el valor medio de
las variaciones.

Adicionalmente, y con el fin de validar la distribucién mensual
obtenida, se han calculado los intervalos de confianza al 95%
de la media, la desviacion tipica y los grados de libertad que la
definen.

loos (H)=[0,0035; 0,0077]

loes (0)=[0,0122; 0,0205]

loos (V)=[1,6203; 4,3467]

Figura 8. Distribuciones de variaciones mensuales y trimestrales
de depésitos
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Partiendo de estos intervalos de confianza, se ha medido la
sensibilidad de los parametros de la distribucion a la supresién
de cada entidad, lo que permite estimar la capacidad de
generalizacion de la distribucion obtenida.

En la Tabla 2 se muestran los resultados de reestimar la
distribucion mensual excluyendo una entidad en cada iteracion
para comprobar su similitud con la distribucién conjunta.

Tabla 2. Pardmetros de la distribucion mensual excluyendo cada
entidad

Entidad 1 0,0056 0,0159 3,0420
Entidad 2 0,0056 0,0152 2,7533
Entidad 3 0,0054 0,0169 3,1411
Entidad 4 0,0054 0,0168 3,2150
Entidad 5 0,0051 0,0168 3,1299
Entidad 6 0,0052 0,0162 2,8967
Entidad 7 0,0056 0,0163 3,0339

Como puede observarse, los pardmetros de todas las
distribuciones marginales quedan dentro de los intervalos de
confianza estimados para los parametros de la distribucién
conjunta; es decir, la supresiéon de cualquier entidad no aporta
variaciones significativas. Se concluye, por tanto, que la
distribucion mensual obtenida es robusta y representativa del
conjunto de entidades.

Los resultados de los andlisis anteriores permiten confirmar la
robustez del estudio y afirmar que las variaciones mensuales de
los depositos siguen una distribucion t-location scale de media
0,55%, de desviacidn tipica 1,64% y con 3,1 grados de libertad.

*'Dado que no se conoce la expresion analitica que reescala la distribucion
t-location scale, mediante un proceso iterativo se han obtenido los pardmetros de
la distribucién mensual que minimizan el error entre la distribucion trimestral
original y la obtenida al volver a trimestralizar las variaciones mensuales
obtenidas, sobre una base de simulacion de 3.000.000 de meses.



Obtencidn e interpretacion de los percentiles

Partiendo de la distribucidn de variaciones mensuales, se han
hallado distintos percentiles con el fin de estudiar las
probabilidades con las que se podrian esperar las variaciones
negativas previstas por Basilea lll en el conjunto las entidades
espanolas consideradas. En la Tabla 3 se presentan los valores
obtenidos.

Tabla 3. Probabilidades de ocurrencia de las variaciones previstas por
Basilea Il

Variacion Probabilidad Frobabilidad .
o . de no Observaciones
de depésitos | de ocurrencia .
ocurrencia
Tasa de retirada de los
-10% 0,35% 99,65% depositos inestables
segun Basilea III
-6,7% 1% 99%
Tasa de retirada de los
-5% 2,1% 97,9% depositos estables segtin
Basilea IIT
-3,3% 5% 95%

Del estudio se desprende que los coeficientes regulatorios
quedan situados entre los percentiles 0,35y 2,1 de la
distribucion, lo que permite concluir que:

» La probabilidad de que se observen salidas de depésitos
mayores que un 5% es de un 2,1%; es decir, solo se daria 1
de cada 47 veces.

» La probabilidad de obtener salidas superiores a 10% es de
un 0,35%; es decir, solo 1 de cada 300 veces se observaria
este fendmeno.

Se concluye, por tanto, que las tasas de retirada de depdsitos
previstas por Basilea lll cubren un nivel de confianza de entre
un 97,9% y un 99,65%.

Por ultimo, y con el fin de particularizar las conclusiones
anteriores para cada una de las entidades objeto de estudio, se
ha repetido el procedimiento llevado a cabo para el conjunto
global sobre cada una de las entidades analizadas, asi como
para la serie de variaciones de depdsitos a la vista y a plazo del
sistema financiero espaiol.

En las Figuras 9y 10 se muestran las funciones de densidad y de
distribucién individuales de cada una de las entidades
consideradas, y en la Tabla 4, las probabilidades de salidas de
depositos superiores al 5% y al 10% en cada una de ellas.

Tabla 4. Probabilidad de variaciones extremas de depdsitos en cada
entidad

P(variacion < -5%) P(variacion < -10%)

Entidad 1 3,27% 0,61%
Entidad 2 1,13% 0,01%
Entidad 3 1,90% 0,51%
Entidad 4 1,15% 0,29%
Entidad 5 2,50% 0,64 %
Entidad 6 1,09% 0,45%
Entidad 7 2,01% 0,35%
SFE <0,01% <0,01%

En el grafico se aprecian diferencias moderadas entre las
distribuciones de las siete entidades, que se confirman en el
analisis de los percentiles. Algunos de los datos més relevantes
que se derivan son:

» Mientras la probabilidad de salida de depositos estables
prevista en los coeficientes regulatorios (5%) se sitta en un
2,1% al considerar las siete entidades en su conjunto, el
analisis individualizado arroja que hay cierta disparidad
entre las entidades: en algunas se eleva hasta el 3,27%,
mientras que en otras desciende hasta tan solo un 1,09%.

Figura 9. Funciones de densidad de la variacion mensual de
depdsitos de las siete entidades consideradas y el SFE
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Figura 10. Funciones de distribucion de la variacion mensual de
depositos de las siete entidades consideradas y el SFE
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En todo caso, de un andlisis mas detallado se deduce que,
con un 95% de confianza, en ninguna entidad se observan
salidas de depésitos superiores al 5,7% a un horizonte de
un mes, y con un 99% de confianza, estas salidas no
superan el 11%.

Si se considera el sistema financiero espainol como una
Unica entidad, las probabilidades de ocurrencia de una
variacion de depdsitos tan brusca como la que describe
Basilea Il son sumamente remotas. El motivo es que la serie
agregada del sistema financiero no refleja la idiosincrasia de
la gestion de las entidades que lo componen, y por tanto se
explica mediante factores macroeconémicos y de aversion
al riesgo de los depositantes (ej.: capacidad de ahorro y
preferencia por depositos frente a otros productos).

Conclusiones del andlisis de la distribucién
historica

De este primer ejercicio cuantitativo se pueden extraer dos
conclusiones generales:

Las estimaciones establecidas por Basilea Ill sobre la tasa de
salida de depdsitos a un plazo de 30 dias se corresponden,
en comparacién con el comportamiento histérico
observado sobre un conjunto representativo de entidades
espafolas, con un escenario de stress cuya frecuencia de
ocurrencia se encuentra entre el 0,35%y el 2,1%.

Las diferencias en el comportamiento de las variaciones de
depositos entre las entidades son suficientes como para
considerar que una estimacién interna por parte de cada
entidad de sus propias tasas de salida de depésitos llevaria
a resultados mas alineados con la gestién interna y con el
perfil de financiaciéon de cada entidad. Esto sugeriria la
oportunidad de establecer una distincion entre un método
estandar y uno avanzado, basado en la experiencia interna
de cada entidad, de forma andloga a la estimacion de
capital por métodos IRB en riesgo de crédito.

Andlisis sistémico

Una vez analizado el comportamiento estadistico de las
variaciones de depésitos de las entidades en su conjunto,
procede preguntarse en qué medida estas variaciones son
comunes entre las distintas entidades, es decir, si muestran un
comportamiento sistémico y, de ser asi, qué factores
macroecondmicos determinan su dindmica.

Para ello, en este apartado se construye un modelo
macroeconémico de las series de depdsitos, con el objetivo de
caracterizar los factores que explican los movimientos
acompasados y deducir por tanto qué parte de su
comportamiento es sistémica y cudl idiosincrasica.

Marco tedrico

Atendiendo al sentido econémico, se identifican las
magnitudes que pueden explicar el comportamiento sistémico
en la evolucién de los depositos de las entidades financieras.
Las principales son:

Renta disponible bruta: uno de los factores macroeconémicos
con mayor incidencia en la evoluciéon de los depdsitos es la
renta disponible bruta, no solo por ser la magnitud de la que se
derivan las decisiones de consumo y ahorro de las familias, sino
por su importancia como indicador de expectativas de los
individuos. En este sentido, los incrementos de renta de cada
persona pueden destinarse a diferentes partidas de ahorro,
entre ellas los depdsitos, en la medida que considere que la
variacién es temporal o permanente.

Tasa de ahorro: relacionado con la renta disponible bruta, otro
factor que incide en los depdsitos es el ahorro de las familias,
que completa a la variable anterior como determinante de las
expectativas econdmicas futuras de las familias seguin su
percepcién de la coyuntura. De esta manera, un cambio en las
expectativas econdmicas conlleva un cambio en la tasa de
ahorro y este hecho provoca de manera inequivoca una
variaciéon en el mismo sentido de los depdsitos en el sistema.

Fondos de inversion: las expectativas econdmicas actuan
ciclicamente sobre las cuantias destinadas a los fondos de
inversion: el individuo elige entre fondos de inversién y
depdsitos como destino de sus ahorros en funcion de la
rentabilidad esperada, la fiscalidad, las politicas comerciales de
las entidades y la incertidumbre econémica; deben presentar,
por tanto, una relacion significativa e inversa.

Tasa de desempleo: la tasa de desempleo, sensiblemente
incrementada en los ultimos anos, condiciona la situaciéon
econdmica de los hogares, que ven disminuidos sus ingresos.
En este sentido, se identifica un doble efecto econdmico
vinculado a la evoluciéon de los depdsitos: por un lado, puede
registrarse una menor renta disponible de los agentes
econdémicos, asemejando su efecto al recogido en la primera
variable, y por otro se espera una salida del ahorro de las
familias (cuentas y depésitos) por la necesidad de convertirlo
en consumo.

Precio de la vivienda: la vivienda es un componente
fundamental de la riqueza de las familias y, por tanto, uno de
los factores que contribuyen a explicar sus decisiones de gasto.
El precio de la vivienda, particularmente en Espania, es
determinante en la evolucion de la economia. Los descensos
del precio de la vivienda propagan los ciclos inmobiliarios a la
economia real afectando a todos los agentes econémicos, que
ven devaluar su principal inversion y reaccionan aumentando
el ahorro (mediantes diferentes modalidades, entre ellas los
depositos) y reduciendo el consumo.



Por tanto, el modelo tedrico esperado que permitira vincular el
comportamiento de los depésitos al contexto macroeconémico
podra expresarse bajo la siguiente forma funcional:

ADepésitos = By + B; ARenta + 3, AAhorro — B3 Alnversion —
— B4 AParo — Bs AVivienda + €

Tabla 5. Variables del modelo macroeconomico

Renta: variacion intertrimestral de

la renta disponible bruta de hogares 0.297 427%

<0,0001

donde los signos indican el comportamiento esperado para
cada variable.

Modelo macroecondémico

A partir del marco tedrico, se han estimado modelos
macroeconémicos que consideren la variacién observada de
los depdsitos como combinacion lineal de las cinco variables
anteriores (o variables que reflejen conceptos similares) y sus
retardos.

Como modelo matemético se ha escogido la regresién lineal
estimada en variaciones por minimos cuadrados ordinarios.
Bajo un criterio estadistico, el modelo seleccionado es, de
aquellos con sentido econémico, el que cumple con las
propiedades deseables (mejor bondad de ajuste, no
autocorrelacion en los residuos y no multicolinealidad de las
variables explicativas).

El modelo obtenido para estimar la variacién trimestral del
saldo de los depdsitos en cada trimestre t es:

Tasa de ahorro: variacion intertrimestral

0y
del ahorro neto ol 9,7% 0z

Inversion: variacion intertrimestral del

saldo de los fondos de inversion 0,308 17,6% 0,0004

Paro: variacion interanual del desempleo | -0,106 14,5% 0,0134

Vivienda: variacion interanual del precio o
del metro cuadrado de vivienda libre 0,381 15,5% 0,0141

AS(t) = 0,023 + 0,297 ARenta (t — 2) + 0,001 AAhorro (t) —
— 0,308 Alnversion(t) — 0,106 AParo (t— 1) —
— 0,381 AVivienda (t— 1) + €

En la Tabla 5 se muestran las variables del modelo
seleccionado, en la Tabla 6, sus estadisticos de bondad de
ajuste y autocorrelacién, y en la Figura 11, el andlisis grafico de
sus estimaciones en el periodo histérico considerado.

Tabla 6. Estadisticos del modelo

R’: Bondad de ajuste” 38,3%

Durbin-Watson: Autocorrelacion® 1,925

Como puede observarse (Figura 11), la serie proporcionada por
el modelo suaviza algunos de los comportamientos
individuales y recoge las tendencias observadas en cada uno
de los periodos. No obstante, la bondad de ajuste del modelo
permite afirmar que no todo el comportamiento es explicable
como consecuencia del entorno macroeconémico y que, por
tanto, se deberan considerar las causas idiosincrasicas en la
evaluacion de cualquier escenario.

*Fuente: las series de renta, tasas de ahorro y paro han sido obtenidas del INE.
Los valores de la serie de fondos de inversion proceden de INVERCO y el precio
de la vivienda ha sido obtenido del Banco de Espaia.

*Calculado como el cociente entre el valor absoluto del peso estandarizado (peso
por desviacion tipica) y la suma de los valores absolutos de todos los pesos
estandarizados.

*Los p-valores inferiores a 0,05 permiten afirmar la significatividad de todas las
variables con un 95% de confianza.

*El R* explica las variaciones simulténeas de todas las entidades. De forma
individual, los R* oscilan entre un 26% y un 54%.

*El test de Durbin-Watson descarta la autocorrelacién al otorgar un valor cercano
a2

Figura 11. Estimacion de las variaciones de los depésitos

25%

20%

10%

Variacion trimestral
w
=

-10%

§

Estimacion
del modelo

PP PP P b b SO R U F O Y
o c}’q S\C‘ @@‘ -\\}Q &Qp b‘,\(' (\\é' ..é'\ &Qﬁ:bﬁc‘ 6{5" .*\,o ‘,Q,Q 6\“' 5&‘ \Q(\ &Q&&{‘ @;‘}‘ .é:'\ &Qgggs' 6& .*\,o ‘,E,Q b\c" 6@‘




Este modelo corrobora las hipotesis iniciales y permite concluir
que el deterioro de la renta disponible y el consecuente
descenso del ahorro a causa de la situacion econdémica
provocan que los depositos de los hogares se vean mermados.
Asimismo, la caida del precio de la vivienda genera una menor
rentabilidad de los bienes inmuebles y estos pierden atractivo
fomentando la busqueda de otras vias de ahorro.

Un andlisis de componentes principales permite determinar, de
modo independiente de las variables macroeconémicas
consideradas, y por tanto haciendo uso exclusivo de las
variaciones de depdsitos de las entidades, en qué medida es
conjunto el movimiento de las series de las siete entidades.

Tabla 7. Andlisis de componentes principales

Numero de
movimiento

% del movimiento

total explicado 49,25%|19,37%11,27% | 8,95%

4,85% | 4,22% | 2,07%

Segun este analisis (Tabla 7), se podria construir una Unica serie
que combinase las series de las siete entidades y explicase un
49% de las variaciones de los depdsitos, una segunda serie que
explicase un 19% adicional, etc. Seria necesario construir cinco
series para llegar a un porcentaje del 93,7%. Esta dispersion en
los datos implica que no es posible llegar a bondades de ajuste
muy superiores a la obtenida en el modelo macroeconémico
construido en esta seccion.

Figura 12. Serie de variaciones trimestrales del volumen de depdsitos
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Conclusiones del andlisis sistémico

Del analisis sistémico realizado se puede concluir que el
movimiento de los depésitos puede explicarse en un 40% por
el contexto econémico, a través de un modelo
macroeconémico que lo relaciona con la renta disponible, la
tasa de ahorro, el saldo de los fondos de inversion, el
desempleo y el precio de la vivienda.

Andlisis idiosincrdsico

Los andlisis anteriores permiten sefalar que, para la definicion de
un escenario de tension de liquidez a corto plazo, se debe contar
con una combinacidn de factores sistémicos e idiosincrasicos.

Para analizar las causas no atribuibles a factores sistémicos, a
continuacién se presenta un andlisis pormenorizado de las
entidades de estudio, asi como de varios casos singulares, que
pueden ayudar a explicar qué causas pueden originar salidas
de depositos tan bruscas como para provocar el colapso de una
entidad.

Entidades objeto de estudio

En la Figura 12 se muestran las series de variaciones de los
depdsitos de las siete entidades objeto de estudio. Se han
sefialado bajo dos bandas aquellas variaciones que superan los
umbrales minimos® establecidos por la norma para identificar
movimientos caracteristicos de un escenario de stress.

Como puede observarse, la mayor parte de las variaciones de
depdsitos ocurren dentro del intervalo [-10%, 10%] y entre las

A pesar de que los umbrales establecidos en la normativa hacen referencia a
variaciones mensuales, por disponibilidad de informacion estos analisis se han
realizado a través de variaciones trimestrales. No obstante, todas las conclusiones
del andlisis son extrapolables a variaciones mensuales, ya que las perturbaciones
extremas en un periodo inferior de tiempo son mas infrecuentes.
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observaciones extremas son mas frecuentes las oscilaciones
positivas que las negativas, y estas ocurren fundamentalmente
en ultimo periodo de la ventana.

Las principales causas de las variaciones positivas fuera de este
intervalo son dos:

Acciones comerciales y lanzamientos de depdsitos con altas
remuneraciones: este hecho se intensifica en periodos
como 2009-2010, en la guerra del pasivo entre los bancos y
cajas espanolas.

Fusiones y adquisiciones: a lo largo de todo el periodo
estudiado, la integracién de las entidades fusionadas ha
sido uno de los principales motivos de las fluctuaciones
positivas mas relevantes de las entidades resultantes.

Las variaciones trimestrales negativas superiores al 5%y al 10%
en estas entidades se explican por la no renovacién de los
depdsitos en periodos anteriores, y en general no conllevan
fluctuaciones muy importantes. Las mas destacables ocurren
en el Ultimo periodo, un afo después de la guerra del pasivo, y
solo para algunas de las entidades.

Asimismo cabe cuestionarse si la retirada de depdsitos muestra
sensibilidad a otros efectos, como descensos en los ratings de
las entidades o la publicacién de resultados trimestrales
moderadamente negativos. Para contrastar estas hipotesis se
han realizado dos estudios:

Ratings: un analisis de regresion de las variaciones de
depdsitos en funcion de los ratings (incluyendo decalajes
temporales), entidad por entidad. Todas las regresiones
rechazan la significatividad del rating como variable
explicativa de los movimientos de los depésitos, con p-
valores entre 0,5y 0,9, y un R’ que en el mejor de los casos
alcanza un 1,4%.

Resultados: un segundo analisis de regresion, en este caso
de las variaciones de depésitos en funcion de las
variaciones de los beneficios (incluyendo decalajes
temporales) de cada entidad. En este caso también se
rechaza la significatividad de los resultados para explicar las
variaciones de los depdsitos, con p-valores superiores a 0,4
en todas las entidades y un R* méaximo del 4%.

Por tanto, las regresiones obtenidas no son significativas, de lo
que se puede concluir que efectivamente la clientela no es
sensible a estos efectos.

No obstante, las entidades estudiadas son instituciones
financieras que estan superando la crisis sin sufrir tensiones
considerables de liquidez mas alld de las experimentadas por el
resto del sistema, de modo que su evolucion refleja el
desarrollo normal del negocio bancario. Por ello, y con el fin de
llevar a cabo un andlisis mas exhaustivo y determinar las causas
de una mayor inestabilidad de los depésitos, a continuacion se
exponen tres casos singulares que evidencian en su historia
problemas relevantes de liquidez.

Casos singulares

1. Entidad de crédito espanola

En esta seccidn se analiza un caso paradigmatico de fuga de
depdsitos relevante debida a la pérdida de la confianza por
parte de los clientes minoristas.

En la Figura 13 se observa como hasta el aflo 2007 la entidad se
encontraba en plena expansién econémica, ampliando
considerablemente su cuota de mercado e incrementando sus
depositos. No obstante, a partir de 2008 comenzé a perder la
confianza de los depositantes. Esto la llevo a competir en el
periodo 2009-2010 en la guerra del pasivo, ofreciendo altas
remuneraciones por sus depoésitos y por tanto endeudandose a
medio plazo.

Figura 13. Variacion del volumen de los depésitos en la entidad
de estudio

%)

2
=
b1

=]
pr1

(=]
b3

-10% 4

Variacion entre periodos |

o

g S &8 & 5
& .@‘ﬁe N é‘\ & ,Q,tﬁ. & ‘é\ﬁ' S“' ,\e&"\ 5-&-,\ _¢¢

Fuente: informes trimestrales y anuales de la entidad y de su auditor




En estas circunstancias se inici6 la denominada «fusion fria»
con otras tres entidades de crédito, pero tras el voto en contra
de su integracién por las necesidades adicionales de crédito
requeridas al fondo de rescate, se cancel la fusion, lo que tuvo
un impacto reputacional negativo para la entidad.

Tras obtener resultados adversos en la prueba de stress
realizada por la EBA, la inspeccién de la entidad por parte del
Banco de Espana revel6 una preocupante falta de liquidez; sin
embargo, fue el anuncio de su intervencién en julio de 2011 lo
que provocd una fuga masiva de depdsitos. Esta fuga,
incrementada por los efectos de la guerra del pasivo, provocé
un descenso de un 36% de los depdsitos en un solo trimestre.

2. Entidad de crédito britdnica

Si bien en el primer semestre de 2007 la entidad de estudio se
caracterizaba por ser el quinto banco britanico en hipotecas y
habia superado todas las pruebas de stress exigidas por los
reguladores, durante el siguiente semestre se vio inmerso en
un grave problema de liquidez por varios factores, entre los
que cabe destacar:

»  Elaumento de la desconfianza entre los bancos como
consecuencia de la alta exposicién a la quiebra por la crisis
de las hipotecas subprime.

» Debido a esta crisis de confianza, el cierre de volumen y el
aumento de intereses del mercado interbancario.

» El'hecho de que la entidad tenia una estructura de liquidez
descompensada, con excesiva dependencia de fuentes de
financiacién a corto plazo: aproximadamente el 75% de su
financiacién provenia del mercado interbancario.

Asi, en septiembre de 2007, la entidad agotd sus recursos de
liquidez y no pudo acceder al mercado interbancario, lo que

provocd su rescate por parte del Banco de Inglaterra. El 14 de
septiembre el problema fue reflejado por la prensa, lo que
desencadend una retirada masiva de depdsitos en un solo dia
que se estima en 1000 millones de libras, casi un 5% de los
depdsitos minoristas.

En la Figura 14 se pueden observar las variaciones semestrales
de los depésitos de la entidad entre 2005 y 2010, aprecidndose
claramente el efecto comentado en el segundo semestre de
2007. Como consecuencia de este hecho, las acciones cayeron
rapidamente y el Gobierno briténico se vio obligado a emitir un
comunicado en el que se comprometia a garantizar el 100% de
los depdsitos de la entidad. Este hecho consiguié tranquilizar a
los ahorradores y las acciones subieron un 16% ese mismo dia.

Después de una estabilizacion progresiva, en diciembre de
2007 se anuncid en prensa su nacionalizacion y en febrero de
2008 pasé a ser tratado como una corporacion publica,
anadiendo la deuda del banco a la deuda nacional y
recuperando la confianza de los depositantes.

3. El «corralito» argentino

En 1998 Argentina entré en una profunda recesion. La
desaceleracion econdémica y el aumento progresivo de la
deuda externa acrecenté la inquietud de los inversores
internacionales.

Segun el FMI*, los principales factores que llevaron a Argentina
a esta crisis fueron:

»  Una politica fiscal excesivamente laxa.
» El régimen de convertibilidad inalterable (debido a la

inmovilidad del cambio, no fue posible la depreciacién del
peso cuando era necesario).

*Fuente: El papel del FMI en la Argentina, 1991-2002, FMI, 2003.

Figura 14. Variacion semestral de los depésitos de la clientela de
la entidad de estudio
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Factores institucionales y politicos: el considerable poder
de los gobiernos provinciales redujo mucho la flexibilidad
de la politica fiscal.

Shocks externos: la apreciacion del délar (hizo subir el tipo
de cambio real), la crisis de Rusia y de LTCM* (provoc6 una
reduccion de los flujos de capital), la devaluacion del real
brasilefio (impacté negativamente en la competitividad de
las exportaciones) y la desaceleracién de la economia
mundial.

El incremento de la deuda externa, que provoco un
aumento de la prima de riesgo y, como consecuencia, la
subida de las tasas de interés.

La crisis del sistema bancario en general y la pérdida de
confianza en la moneda.

En este contexto, los bancos tenian una gran exposicion a la
deuda publica y se extendi6 la percepcion de que el Estado
podia entrar en suspension de pagos. A pesar de las medidas
tomadas por el Gobierno, a partir de marzo de 2001 esto
desencadend una fuga de depésitos de los bancos, que se
puede observar en la Figura 15.

Como consecuencia de esta salida de fondos, que provocé una
severa contraccion de liquidez en el sistema, en diciembre de
2001 el Gobierno decidié imponer una serie de restricciones al
retiro en efectivo de las cuentas de depdsitos, lo que se
denominaria «corralito». Entre las medidas mas llamativas
destacaron la prohibicidn de la retirada de mas de 250 pesos
por semana y titular de cuenta, el impedimento de transferir
dinero al exterior y la imposibilidad de realizar gran parte de las
operaciones en pesos por parte de las entidades®. Estas
medidas, si bien debilitaron el sistema de pagos, desaceleraron
el ritmo de la salida de depésitos, evitando la quiebra del
sistema financiero.

Figura 15. Variacion cuatrimestral de los depésitos de bancos
argentinos, 1997-2001
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Fuente: boletin monetario y financiero de Argentina del Banco Central de la
Republica Argentina (2002)

La presidn de los depositantes por transformar sus depdsitos
bancarios en ddlares y la diferencia entre el tipo de cambio
libre y el oficial colocé al pais en la disyuntiva entre la
hiperinflacion y el colapso del sistema. Sin embargo, distintas
medidas adoptadas por el Gobierno (como el esquema de
canje de depésitos y la disciplina fiscal) comenzaron a crear un
escenario de tranquilidad y confianza que permitié llegar a un
acuerdo con los organismos internacionales de crédito y
reinstaurar el crecimiento econdmico.

Conclusiones del andlisis idiosincrdsico

Del analisis idiosincrasico realizado se concluye que las
principales causas de las retiradas de depdsitos mas severas
que lo establecido por la norma de Basilea lll son los efectos
secundarios de la guerra del pasivo (los vencimientos no
renovados de los depdsitos de alta remuneracién) y la pérdida
de confianza de los depositantes ante la publicacion de
eventos muy negativos sobre la reputacion y la percepcién de
la solvencia de la entidad (como la intervencion por parte del
supervisor, la peticién de ayuda al banco central o el temor a la
suspension de pagos por parte del Estado).

Asimismo, se ha observado que los depositantes no son
sensibles a otros factores que a priori podrian parecer
influyentes en su confianza, como los descensos de rating o la
publicacién de resultados moderadamente negativos.

*Long-Term Capital Management, fondo de inversion de caracter especulativo
que empled un elevado apalancamiento, quebré y tuvo que ser rescatado por
otras entidades financieras bajo la supervision de la Reserva Federal de EEUU.

“La disposicion expresa fue: «Las entidades [..] no podran realizar operaciones
activas denominadas en Pesos, ni intervenir en el mercado de futuros u opciones
de monedas extranjeras, ni arbitrar directa o indirectamente con activos a plazo
en Pesos. Las operaciones vigentes podran convertirse a Délares Estadounidenses
a la relacion prevista en la Ley de Convertibilidad N° 23.928, con el
consentimiento del deudor». Fuente: Decreto 1570/2001, Ministerio de Economia
y Finanzas Publicas de Argentina.




Marco de gestion del riesgo de liquidez
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Como se ha visto, la nueva situacion del mercado viene
caracterizada por una mayor conciencia de potenciales
situaciones de restriccion de liquidez global (con el
correspondiente encarecimiento de los costes de financiacién),
el empeoramiento de la calidad de los activos y una creciente
preocupacion por la optimizacion de la estructura de
financiacion y la consideracién de la liquidez en las decisiones
de negocio.

Ante esta situacion, los organismos reguladores y supervisores
han impuesto a las entidades unos requerimientos de
medicién, control y reporting del riesgo de liquidez que tienen
un impacto directo en la gestion.

Todos estos factores estan propiciando la evolucion del marco
de medicidn, control y gestidn del riesgo de liquidez, lo que
conlleva adicionalmente impactos relevantes en el modelo de
informacién e infraestructura tecnolégica.

En esta seccion se discutirdn los principales elementos que
estan en proceso de transformacion en el marco de gestion del
riesgo de liquidez de las entidades financieras. Para ello, se
revisaran los ejes clave de un marco de gestién del riesgo de
liquidez (Figura 16):

» Gobierno

» Organizacién y funciones

» Politicas y principios

» Métricas, metodologia y limites

» Stress test y plan de contingencia

» Reporting y herramientas



Gobierno

El 6rgano de decision fundamental en la gestién del riesgo de
liquidez suele ser el Comité ALCO, formado por la primera linea
de responsabilidad de la entidad, que lidera el analisis del
riesgo de liquidez asi como las decisiones de toma de riesgo y
su gestion (incluyendo la aprobacion de los planes de
emisiones y titulizaciones). El Comité Ejecutivo de Riesgos, por
su parte, lidera el control, aprobando los limites generales de
riesgo de liquidez y pudiendo delegar en comités de rango
inferior la aprobacién y sequimiento de otros limites de
caracter mas operativo. Las entidades de dmbito global suelen
disponer de estructuras parcialmente descentralizadas en estos
dos aspectos.

En este ambito, los principales puntos de evolucién hacia los
que tienden las entidades son los siguientes:

En primer lugar, se refuerzan las estructuras de gobierno
que sustentan y dan cumplimiento al marco de gestién 'y
control del riesgo de liquidez definido.

En estas estructuras de gobierno se definen nuevas
responsabilidades y se intensifican las existentes sobre
varios aspectos:

- Se define un gobierno claro alrededor de la elaboracién
y aprobacion del marco de gestion del riesgo de

liquidez y su relacién y consistencia con el apetito a
este riesgo. Ambos elementos deben ser acordados por
las diferentes areas involucradas y aprobados por el
Consejo de Administracion.

- Se define un gobierno del plan de contingencia de
liquidez que establece responsables y una periodicidad
de revision (tipicamente, al menos anual). En casos
extraordinarios se constituye un comité ejecutivo
(derivado del ALCO) para la cobertura de situaciones
contingentes de liquidez.

- Se incorpora el riesgo de liquidez en los limites, en las
decisiones de creacion de nuevos productos y en la
aprobacion de operaciones con impacto relevante en
liquidez.

Se refuerza (o, en algunos casos, se crea) una estructura
apropiada de comités operativos o tacticos de rango
inferior en los que el ALCO delega varias de sus funciones
que, por razones de periodicidad, materialidad o caracter
técnico, no es operativo que asuma directamente; entre
ellas:

- La revisién periddica de todas las métricas e indicadores
de liquidez.

Figura 16. Elementos de un marco de gestion de riesgo de liquidez

Niveles de decision y estructura de
comités que intervienen en el andlisis v la
toma de decisiones asignadas

Meétricas, metodologia y limites

Meétricas utilizadas para la gestion y
control del riesgo de liquidez v
metodologias, hipétesis y escenarios
empleados para su estimacion liquidez

test aplicados

Fijacion v control de limites sobre dichas
mélricas

Organizacion y funciones

Areas involucradas en la gestién v control
del riesgo de liquidez y funciones

Definicion de un plan de contingencia de

Politicas y principios

Politicas y principios aprobados por la
Alta Direccitn para la gestion del riesgo
de liquidez vy criterios considerados para
el analisis y ejecucion de las decisiones

Stress test y plan de contingencia Reporting y herramientas

Caracleristicas de los escenarios de stress

Reporting interno y externo generado en
el desarrollo de la funcion

Infraestructura tecnologica e
informacional con la que se cuenta para
la medicion, gestion v control del riesgo
de liquidez




- La definicién de la metodologia de célculo de los
parametros de liquidez.

- La aprobacion de operaciones con impacto en liquidez
dentro de las atribuciones definidas.

Organizacion y funciones

El modelo organizativo para la gestién y el control del riesgo de
liquidez se sustenta en dos principios fundamentales que las
entidades estan reforzando de forma activa: la involucracién de
la Alta Direccién y la segregacion de las funciones de
originacién y gestion de aquellas de control y supervision.

Para ello, las entidades estan haciendo énfasis en los siguientes
aspectos de su organizacion:

Las entidades refuerzan la publicacion interna de las
estrategias y politicas establecidas por el Consejo de
Administracién con relacién al riesgo de liquidez, de modo
que estas sean efectivamente conocidas por las areas
responsables de la gestién y aplicadas en su funcion diaria.

También se incide en garantizar que tanto el CEO como los
miembros del ALCO estén debidamente informados acerca
de la exposicion de la entidad al riesgo de liquidez y del
cumplimiento de la estrategia y de las politicas establecidas
por el Consejo.

Las entidades establecen controles y actuaciones para
garantizar que las funciones de originacion y gestion estén
claramente segregadas de aquellas de control y
supervision, lo que a su vez propicia el adecuado control
del riesgo, la eficiencia y transparencia en su ejercicio.

La Direccién Financiera, y mas concretamente Gestion
Financiera, se encarga del andlisis y gestion del riesgo de
liquidez de acuerdo con las decisiones adoptadas por el
ALCO:

- Colabora en la definicién de las hipétesis a considerar
en la proyeccién del balance y generacion de las
distintas métricas utilizadas en la gestion.

- Analiza y proyecta el riesgo de liquidez, elabora
propuestas de actuacién y las presenta al ALCO.

- Ejecuta las decisiones tomadas en el ALCO, pudiendo
apalancarse para ello en la Tesoreria (por ejemplo,
delegando la gestion de la liquidez operativa).

- Elaboray ejecuta el plan de emisiones.

- Controla la curva de crédito de la entidad.

La Direccién de Riesgos identifica, mide, analiza y controla
el riesgo, vigilando el cumplimiento del apetito al riesgo

establecido por la Alta Direccién:

- Define la metodologia para la medicion del riesgo de
liquidez.

- Establece métricas y limites alineados con el apetito al
riesgo establecido por el Consejo.

- Controla que las exposiciones de riesgo de liquidez se
mantienen dentro de los limites aprobados.

- Monitoriza los excesos sobre los limites, informando a
la Alta Direccién y el resto de éreas involucradas.



Asimismo, se trabaja en la segregacién de funciones entre
la gestion de la liquidez estructural (con objetivos como
asegurar la continuidad del negocio y el mantenimiento de
un perfil de fuentes de financiacion diversificado) y la
gestién de la liquidez operativa, realizada en ocasiones por
areas como la Tesoreria, que funcionan como centros de
beneficio y que tienen por tanto objetivos de presupuesto
o resultados y limites de riesgo operativos asociados. Esto
plantea cuestiones resueltas de distinta manera por las
entidades en aspectos como los criterios para la distincién
entre liquidez estructural y operativa (plazos, productos,
etc.) y la necesaria distribucion de funciones entre la
Direccion Financiera y la Tesoreria, la responsabilidad sobre
la gestién directa de las emisiones o la capacidad de
ejecucion directa en mercado por la Direccidn Financiera.

Por otra parte, las entidades estan robusteciendo sus
controles para monitorizar tanto el adecuado cumplimiento
de los ratios regulatorios como la correcta observancia de
las politicas y procedimientos definidos, asi como el
cumplimiento de los limites aprobados por la entidad.

También aparecen o se potencian objetivos de gestion
derivados del mantenimiento de buffers de liquidez de
tamano significativo; entre ellos:

- Establecimiento de medidas destinadas a la optimizacién
del propio buffer.

- Gestidn del riesgo de base entre los activos del buffer de
liquidez y el resto del balance.

Por ultimo, se potencia la funcion de pricing del riesgo de
liquidez y, en algunos casos, constitucion en las Tesorerias
de mesas de gestion del LVA.

Politicas y principios bdsicos

Con el objetivo de optimizar el balance y la cuenta de
resultados, proteger el margen financiero y el capital y
gestionar la liquidez estructural, las entidades estdn dotando
de mayor relevancia a la definicién y al control del
cumplimiento de principios basicos para la gestiéon y control
del riesgo de liquidez, entre los que cabe destacar:

El riesgo de liquidez debe gestionarse para todas las divisas
relevantes a nivel agregado e individual, dentro de los
limites establecidos por el Consejo.

Dicha gestién tendrd como objetivo minimizar los costes de
financiacion observando al mismo tiempo un criterio de
prudencia que permita asegurar la continuidad del negocio
en situaciones normales y de stress.

La gestion debe basarse en el andlisis forward looking del
balance y de la situacion y perspectivas del mercado (en
situacion normal y de stress).

Debe existir un buffer de activos liquidos apropiado,
compuesto de activos de alta liquidez no comprometidos,
que garanticen la supervivencia de la entidad bajo escenarios
de stress a distintos horizontes temporales.

La entidad debera contar con un plan de contingencia de
liquidez permanentemente actualizado que defina las
politicas de actuacién y responsabilidades bajo escenarios de
stress.

Se deberd mantener un perfil de fuentes de financiacion
diversificado y prudente, basado en el mantenimiento de
relaciones estrechas con proveedores de financiacién
(incluyendo a los bancos centrales).

Mas alla del refuerzo del cumplimiento de estos principios, las
entidades mas avanzadas estan evolucionando en varios
aspectos:

El uso de mecanismos que aseguren que los costes de la
liquidez se integran en los procesos de decisién y en la
medicién del desemperio.

Una mayor descentralizacion de la gestion del riesgo de
liquidez, para cumplir requerimientos por paises o
entidades subsidiarias, sin perder de vista la vision
consolidada.

Una intensificacion de esfuerzos en la gestion de la liquidez
intradia, la gestion de colaterales como fuente de liquidez y
el seguimiento continuo de indicadores tanto del mercado
como propias de la entidad.

Métricas, metodologias y limites

La revision de las métricas (y limites asociados) utilizadas en la
gestién y control del riesgo de liquidez, asi como de las
metodologias e hipdtesis empleadas para su estimacion,
constituye un elemento fundamental en la evolucién del marco
de gestion y control del riesgo de liquidez en las entidades.

La mediciéon, que debe hacerse de manera individual para
todas las divisas relevantes, se apalanca en el calculo de gaps
de liquidez (estaticos y dindmicos) a distintos horizontes
temporales y precisa, en los modelos mas avanzados, de la
estimacion de modelos dindmicos de evolucién del balance y
fuentes de financiacion (opcionalidades, prepagos, etc.).



Ademas de dichos gaps, las principales métricas utilizadas
incluyen ratios tanto de caracter interno (loan to deposit,
concentracién de fuentes de financiacién por distintos ejes,
etc.) como regulatorios (LCR y NSFR), asi como otras medidas,
como el periodo de supervivencia (Figura 17).

Adicionalmente, las entidades monitorizan de forma
permanente las condiciones del mercado e indicadores propios
de la entidad como los spreads de CDS o cotizaciones de
emisiones en el mercado secundario.

En este ambito, los principales puntos de evolucién hacia los
que tienden las entidades son los siguientes:

Refuerzo de los distintos supuestos metodoldgicos
utilizados (prepagos, tasas de retirada de depdsitos,
haircuts sobre activos liquidos, etc.) y analisis de
sensibilidad sobre los mismos.

Aumento de la granularidad y frecuencia de célculo de las
métricas utilizadas en el seguimiento del perfil de riesgo y
control de limites.

Adecuacion de las metodologias para el célculo de las
nuevas métricas (EAD de derivados a distintos horizontes
temporales, gap de liquidez bajo nuevos criterios, pasivos
por contraparte significativa a diferentes horizontes
temporales, etc.).

Mejora de la consistencia entre los distintos elementos de
la gestion y medicion (escenarios de stress, plan de
contingencia, LCR, planificacion integrada de capital y
liquidez, etc.).

Disefio y desarrollo de sistemas de backtest que permitan
monitorizar la adecuacién de las asunciones en los
modelos.

Desarrollo de las metodologias de pricing del riesgo de
liquidez, incluyendo la consideracion del LVA (Liquidity
Value Adjustment) en la valoracién de derivados.

Uno de los aspectos a los que las entidades estan dedicando
mayores esfuerzos es la evolucion de los sistemas de tasas de
transferencia interna, que en muchos casos estan siendo
redisefiados para responder a la necesidad de trasladar
adecuadamente el coste de la liquidez a los negocios, medir
con mayor precision su rentabilidad e incentivar politicas de
gestion relacionadas con el riesgo de liquidez. Esto conlleva el
desarrollo de curvas que reflejen el coste de mercado de la
financiacion e impacta, en ultima instancia, en el incremento de
los spreads.

Las principales cuestiones abiertas en materia de tasas de
transferencia que, a la luz de la situacion actual, estan
abordando las entidades mas avanzadas son las siguientes:

La seleccién de la «curva correcta» de financiacion que se
debe emplear para el calculo de las tasas de transferencia.

La metodologia para trasladar a las tasas el hecho de que la
financiacion de la entidad procede de fuentes distintas, con
diferentes precios y vencimientos.

El reconocimiento e impacto en las tasas de transferencia
de la incertidumbre de los flujos de caja.

La evaluacidon del coste real de mitigacion del riesgo de
liquidez y su traslado a las tasas de transferencia.

Todos los desarrollos anteriores sirven para obtener unas tasas
de transferencia afinadas que reflejen la realidad de los costes

de liquidez, haciendo participes a las unidades de negocio y sin
perder de vista que su fin dltimo es la integracion en la gestion
efectiva de la entidad, desde la medicién de incentivos hasta la

Figura 17. Métricas de medicion y seguimiento del riesgo de liquidez
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evaluacion de nuevos productos, pasando por supuesto por la
fijacion de precios.

Stress test y planes de contingencia

El stress test es una herramienta de andlisis y control esencial
para valorar la capacidad de las entidades de sobreponerse a
situaciones de tension de liquidez. Este andlisis se debe
ejecutar tanto con base en los criterios prescritos por el
regulador como a través de modelos desarrollados
internamente.

Las entidades estan avanzando en el desarrollo de estos
modelos y se plantean diversos retos, entre los que cabe
destacar:

La utilizacién de escenarios propios y sistémicos y mayor
desarrollo de las hipdtesis consideradas en su definicion,

considerando factores como:

- La liquidez del mercado.

- El comportamiento de clientes y fuentes de financiacion.

- El impacto de bajadas de rating.

- Los valores de mercado de activos liquidos y colaterales.

- El colateral que se debe depositar por la variacion del
mark-to-market de derivados a distintos horizontes
temporales.

- La interaccion entre los requerimientos de liquidez y la
evolucién de la calidad crediticia de la entidad.

La garantia de consistencia con los escenarios aplicados en
la planificacion de capital y la limitacién del riesgo (apetito
y limites) y con el plan de contingencia, que a su vez deberd
incluir variables que formen parte del ejercicio de stress y
las acciones destinadas a mitigar situaciones descritas en
los escenarios de tension de liquidez.

Sus resultados deberan ser analizados por la Alta Direccién
para identificar potenciales debilidades y proponer al
Consejo medidas para mitigarlas.

El plan de contingencia de liquidez, por su parte, debera
identificar responsables y establecer planes de accion para la
gestién de situaciones de crisis de liquidez que garanticen la
supervivencia a distintos horizontes temporales, cubriendo
entre otros los siguientes aspectos:

Definicién y categorizacion de los escenarios de crisis
(consistentes con los empleados en el stress test),
distinguiendo su dmbito y niveles de severidad y
definiendo en cada uno de ellos las hipétesis de
comportamiento de partidas clave de balance.

Definicion de los criterios de activacion del plan
apalancados en indicadores y alertas.

Delimitacion clara de los roles y funciones de los
responsables de los distintos dmbitos de la gestion y el
control (incluyendo su informaciéon de contacto
actualizada).

Variaciones en la frecuencia de celebracién de los comités
ordinarios y constitucion de comités de crisis especificos,
delimitando las funciones de cada uno de ellos.




Criterios y guias de actuacién en relacién con la
informacién a generar durante la crisis y protocolos de
comunicacién interna y externa (accionistas, agencias de
rating, inversores, depositarios, prensa, etc.).

Descripcion del mapa de fuentes de financiacién,
incluyendo medidas de liquidez contingente y de
reestructuracion de balance.

Por ultimo, con el fin de garantizar su efectividad, las entidades
estan articulando procedimientos periédicos para mantener el
plan de contingencia de liquidez testado y permanentemente

actualizado.

Reporting y herramientas

Finalmente, cabe destacar que también se refuerzan los
modelos de informacién y las herramientas de seguimiento y
reporting del riesgo de liquidez para que soporten
metodologias de medicidn avanzadas, garanticen la calidad y
consistencia de la informacién, asi como la generacién en
tiempo y forma del reporting de gestién y regulatorio.

Para ello, las entidades necesitan disponer de herramientas con
unos requerimientos de informacion muy superiores a los
actuales, especialmente en granularidad y periodicidad, lo que
esta exigiendo importantes esfuerzos para su disefio y
desarrollo. Los principales elementos de los que necesitan
disponer las entidades son los siguientes:

Bases de datos que:

- Dispongan de capacidad suficiente para almacenar
volimenes de informacion muy elevados.

- Posibiliten la trazabilidad de la informacidn, a efectos de
garantizar la auditabilidad de los datos utilizados para la
gestion y medicion del riesgo de liquidez.

- Garanticen la consistencia en la informacion utilizada
por las distintas areas usuarias de estos datos.

- Almacenen datos con la granularidad suficiente para el
calculo de las métricas requeridas.

Motores de célculo para obtener las nuevas métricas de
gestién y regulatorias exigidas (incluyendo la consideracién
del coste de liquidez en el pricing) de manera rapida, fiable
y automatica, considerando que en ocasiones parte de la
informacién requerida a efectos de liquidez es calculada
por las herramientas de riesgo de crédito o de mercado.

Cuadros de mando y herramientas de reporting que
engloben tanto informes regulatorios (QIS, Estados LQ
(Espafia), FSA047, FSA048 y FSA050-54 (UK), etc.) como de
gestion, en funcidn de las necesidades de los distintos
usuarios (Direccion Financiera, Riesgos, etc.).

Herramientas para el acceso y explotacion de la
informacién que cuenten con la flexibilidad suficiente para
dar cobertura a analisis ad hoc.

Por ultimo, ademas de las implicaciones tecnolégicas, cabe
mencionar como reto en la mayor parte de entidades
financieras la consistencia y conciliacién entre los distintos
reportes (regulatorio y de gestion, de riesgo de crédito y de
liquidez), que suelen provenir de distintas herramientas.

Conclusién

Como se ha observado, las entidades financieras estdn
inmersas en un proceso de revision de sus marcos de liquidez
con el objetivo de adaptarlos a los nuevos requerimientos
normativos y potenciar la gestion y el control del riesgo de
liquidez, cada vez mas presente en las decisiones de negocio.

Este proceso tiene implicaciones en distintos ambitos:
gobierno; organizacién y funciones; politicas y principios;
métricas, metodologias y limites; stress test y planes de
contingencia; y reporting y herramientas. En esta seccién se ha
pretendido destacar algunas de las claves que estén orientando
la evolucién de las entidades en dichos ambitos.
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