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PREÁMBULO 

1. La presente Circular constituye el desarrollo final, en el 
ámbito de las entidades de crédito, de la legislación sobre 
recursos propios y supervisión en base consolidada de las 
entidades financieras dictada a partir de Ley 36/2007, de 16 de 
noviembre, por la que se modifica la Ley 13/1985, de 25 de 
mayo, de coeficiente de inversión, recursos propios y 
obligaciones de información de los intermediarios financieros y 
otras normas del sistema financiero, y que comprende también 
el Real Decreto 216/2008, de 15 de febrero, de recursos propios 
de las entidades financieras. Con ello se culmina también el 
proceso de adaptación de la legislación española de entidades 
de crédito a las directivas comunitarias 2006/48/CE del 
Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 2006, 
relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a 
su ejercicio (refundición), y 2006/49/CE del Parlamento Europeo 
y del Consejo, de 14 de junio de 2006, sobre adecuación del 
capital de las empresas de servicios de inversión y las 
entidades de crédito (refundición). 

Como es bien sabido, las dos Directivas citadas han revi-
sado profundamente, siguiendo el Acuerdo equivalente adop-
tado por el Comité de Basilea de Supervisión Bancaria (cono-
cido como Basilea II), los requerimientos mínimos de capital 
exigibles a las entidades de crédito y sus grupos consolida-
bles.  

El nuevo enfoque, que contiene dos nuevos pilares con los 
que dar soporte a las normas que aseguran la solvencia y 
estabilidad de las entidades,  pretende, entre otras cosas, que 
los requerimientos regulatorios sean mucho más sensibles a 
los riesgos que realmente soportan las entidades en su nego-
cio. Con ello no sólo han aumentado los riesgos cuya cober-
tura se considera relevante, como ocurre con el riesgo opera-
cional, o las posibilidades de darles cobertura, especialmente 
a través de modelos internos que los miden; también han 
crecido, y de modo exponencial, los fundamentos y exigen-
cias técnicas en que se basan los requerimientos, cuya com-
plejidad es hoy muy superior a la del antiguo acuerdo de 
capitales del Comité de Basilea. 

La complejidad técnica y el detalle en el que entran las 
nuevas reglas han aconsejado que la Ley y Real Decreto cita-
dos, como corresponde a normas de su rango, habiliten al 
Banco de España, como organismo supervisor, para la trans-
posición efectiva de la Directiva en un amplísimo grado. De 
hecho, en muchos casos, aquellas normas sólo arbitran prin-
cipios básicos, dejando al Banco el desarrollo completo de 
las, en muchos casos muy voluminosas, especificaciones 
establecidas en el articulado, y sobre todo en los diferentes 
anejos, de la Directiva. 

Es por ello que la presente Circular es tan larga y compleja 
como lo son las Directivas de que trae causa, dado que, ade-
más, siguiendo un modelo que pretende facilitar la consulta y 
el cumplimiento de las normas aplicables, ha incluido en su 
texto, literalmente en muchos casos, buena parte de las dis-
posiciones contenidas en el texto reglamentario dictado en 
desarrollo de la Ley 36/2007.  

2. Además del ya exigido cumplimiento consolidado de 
los requerimientos de solvencia, las nuevas normas incorpo-
ran el cumplimiento de los requerimientos a nivel individual, 
tanto para matrices como para filiales españolas. No obstan-
te, se prevé la posibilidad de que el Banco de España pueda 
eximirlas de esta obligación si se cumplen una serie de con-
diciones tendentes a garantizar que los fondos propios se 
distribuyan adecuadamente entre la empresa matriz y las 
filiales, y que los flujos y compromisos puedan circular con 
libertad dentro del grupo. 

3. También es una novedad en España la aceptación, pa-
ra las entidades de crédito, de las financiaciones subordina-
das a plazo inferior a cinco años como recursos propio com-
putable. Esta aceptación lo es sólo, como marca la Directiva 
2006/49, con la finalidad de dar cobertura a los requerimien-

tos de recursos propios para la cobertura de los riesgos de la 
cartera de negociación. 

Debe igualmente resaltarse que, en el marco de la libertad 
de las autoridades nacionales de deducir ciertos elementos de 
los recursos propios que no se consideren realmente dispo-
nibles para atender las pérdidas del negocio, y aunque no sea 
una práctica generalizada entre los países de nuestro entorno, 
se ha limitado el cómputo, como recursos propios del grupo, 
de las participaciones en filiales que representen los intereses 
minoritarios presentes en las mismas, siempre que superen 
ciertos umbrales de significación y provengan de filiales so-
bre capitalizadas individualmente. 

También en desarrollo de las habilitaciones conferidas por 
el Real Decreto 216/2008, y siguiendo los acuerdos que desa-
rrolla Basilea II,  se introduce un límite estricto, en su compu-
tabilidad como recursos propios básicos, para aquellas accio-
nes o participaciones preferentes que incorporen incentivos a 
la amortización anticipada, por ejemplo, cláusulas de step-up. 
En sentido contrario, y en atención a su especial calidad, se 
amplían las posibilidades de cómputo, de ese tipo de instru-
mentos, cuando contengan factores que favorezcan la mayor 
capitalización de la entidad o grupo consolidable de entidades 
de crédito, como cláusulas de conversión obligatoria en ac-
ciones ordinarias. 

Con todo ello se persigue que el capital y las reservas de 
las entidades de crédito y sus grupos sean el elemento pre-
dominante de sus recursos propios básicos. 

4. En el terreno de los requerimientos de recursos pro-
pios mínimos por riesgo de crédito, y aunque se conserva la 
cifra tradicional del 8% de los activos ponderados por riesgo, 
las mayores novedades proceden de: 

— La posibilidad de utilizar calificaciones internas y mo-
delos internos para el cálculo de las exposiciones ponderadas 
por riesgo y, consecuentemente, los requerimientos de capi-
tal resultantes. Tal vía queda sujeta a la autorización expresa 
del Banco de España, y a un detalladísimo conjunto de requi-
sitos prudenciales y técnicos, relacionados fundamentalmen-
te con la gestión de riesgos y la solidez de los controles inter-
nos de la entidad. 

— Para las entidades que no usen dichos  modelos, y que 
sigan por tanto el método estándar, la Circular determina las 
ponderaciones aplicables, al mismo tiempo que fija los requi-
sitos que deben cumplir las agencias de calificación externas 
que se usan para determinar, en muchos casos, dichas pon-
deraciones. Estos criterios se basan, fundamentalmente, en la 
objetividad, independencia, transparencia, reputación y con-
tinua actualización de la metodología aplicada a precisar las 
diferentes calificaciones de riesgo. 

— La ampliación de las técnicas de reducción de riesgos 
admisibles y, con extremo detalle, la de los posibles efectos 
de las mismas, en especial cuando se trata de coberturas 
imperfectas. 

— Una regulación específica, y técnicamente muy com-
pleja, de los requerimientos de recursos propios exigibles a 
las exposiciones de titulización, tanto para la entidad origina-
dora como para cualquier otro participante en el proceso de 
titulización. 

También es novedosa la ponderación que ahora se atri-
buye a los préstamos hipotecarios donde la cobertura es 
insuficiente, es decir, donde el préstamo supera el valor de 
la vivienda comprada con el préstamo. Los excesos sobre 
dicho importe se consideran de alto riesgo, internalizando la 
devastadora experiencia de otros países con las hipotecas 
subprime.   

5. Siguiendo estrictamente la Directiva, se incorporan a 
nuestra regulación los requerimientos de recursos propios 
por riesgo operacional, que también son objeto de una deta-
llada regulación con el fin de determinar los diferentes méto-
dos de cálculo y los requisitos que las entidades han de cum-
plir para obtener la pertinente autorización para el uso de los 
métodos más avanzados de medición del riesgo. 
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La nueva regulación de la solvencia incluye también el es-
tablecimiento de un sistema de revisión supervisora con el fin 
de fomentar la mejora de la gestión interna de los riesgos de 
las entidades y asegurar la efectiva correlación entre los ries-
gos asumidos por la entidad (incluso de los no contemplados 
directamente en la regulación). Este sistema  incluye, además 
de una auto-evaluación, sujeta al control del Banco de Espa-
ña, del capital económico exigible, una evaluación expresa 
del riesgo de tipo de interés del balance.  

En esta área, también se concretan los requisitos y condi-
ciones en las que los entidades podrán delegar la prestación 
de servicios o el ejercicio de funciones de las entidades de 
crédito, asegurando de esta forma un tratamiento consistente 
entre entidades de crédito y empresas de servicios de inver-
sión (sujetas a normas equivalentes dictadas en normas de 
superior rango). 

6. Respecto al Pilar 3 del nuevo Acuerdo de Basilea, de-
dicado a normalizar y favorecer  la divulgación al mercado de 
la información relevante para que éste pueda ejercer su disci-
plina, se determinan los contenidos mínimos del documento 
«Información con relevancia prudencial», que las entidades 
deberán publicar anualmente, con el fin de que sea compara-
ble entre entidades, y se establecen los principios sobre los 
que debería fundamentarse la política de divulgación de la 
información de la entidad. La información a divulgar se centra 
en aspectos clave de su perfil de negocio, exposición al riesgo 
y formas de gestión del mismo. 

7. En otras áreas de la regulación prudencial las noveda-
des son menores, ya sea porque la nueva Directiva es menos 
innovadora, ya sea porque corresponden a aspectos, como 
los límites a los grandes riesgos, que aún están pendientes de 
revisión en el ámbito comunitario. 

8. Finalmente, y como no podía ser de otro modo, la Cir-
cular incorpora la información prudencial reservada que pe-
riódicamente deben rendir al Banco de España las entidades y 
grupos sujetos. Tal información es homogénea con la que se 
exigirá en el marco del mercado único, dado que responde a 
un proceso de convergencia entre los diferentes países de la 
Unión Europea. 

En consecuencia, en uso de las facultades que en la mate-
ria tiene conferidas, de acuerdo con el Consejo de Estado, y 
conforme a lo establecido en el artículo 3 de la Ley 13/1994, 
de 1 de junio, el Banco de España ha dispuesto: 

CAPÍTULO PRIMERO 

ÁMBITO DE APLICACIÓN 

Norma primera. Entidades sujetas. 

1. Lo dispuesto en esta Circular será de aplicación a los 
grupos y subgrupos consolidables de entidades de crédito, tal 
y como se definen en el artículo 8 de la Ley 13/1985, de 25 de 
mayo, de coeficientes de inversión, recursos propios y obli-
gaciones de información de los intermediarios financieros (en 
adelante, la Ley 13/1985) y en los apartados 2, 3 y 9 de la 
NORMA SEGUNDA, así como a las entidades de crédito indi-
viduales de nacionalidad española, integradas o no en un 
grupo o subgrupo consolidable de entidades de crédito. 

En el caso de los grupos y subgrupos consolidables de en-
tidades de crédito, también se tendrán en cuenta, a los efec-
tos de aplicar las normas de la presente Circular, las entida-
des financieras consolidables por su actividad en las que se 
posea una participación.  

En el caso de las entidades de crédito individuales que no 
estén integradas en un grupo o subgrupo consolidable ni 
tengan entidades dependientes consolidables, la aplicación 
de las normas de la presente Circular se llevará a cabo sobre 
la base de los estados financieros que incluyan, conforme a lo 
previsto en el artículo 8.1 de la Ley 13/1985, a las entidades 
financieras consolidables por su actividad en las que tengan 
participación. 

A los efectos de este apartado, se entenderá por participa-
ción todo derecho sobre el capital de otra sociedad que cree 
con ésta una vinculación duradera y esté destinado a contri-
buir a la actividad de la sociedad, así como, en todo caso, la 
tenencia, de manera directa o indirecta, de al menos el 20% 
de su capital o de sus derechos de voto, aunque no cumpla 
los requisitos para ser calificada contablemente como entidad 
asociada o multigrupo. 

2. Con independencia de las normas de la presente Circular 
que sean exigibles a las entidades de crédito individuales que los 
integren, y sin perjuicio de lo que se indica en el penúltimo pá-
rrafo de este apartado, en el caso de los grupos a que se refiere 
la letra d) del apartado 2 de la NORMA SEGUNDA (en adelante, 
grupos de coordinación) que tengan como dominante a una 
entidad financiera con domicilio fuera de la Unión Europea, el 
Banco de España deberá comprobar, previa audiencia de las 
entidades interesadas, si están sujetas a una supervisión en base 
consolidada por parte de la autoridad competente de un tercer 
país, que sea equivalente a la prevista en las normas españolas. 

Caso de que se apreciase dicha equivalencia, así como en 
los grupos de coordinación que tengan como dominante a 
una entidad de crédito, u otra entidad financiera sujeta a su-
pervisión en base consolidada, con domicilio en la Unión 
Europea, dicho grupo no quedará sujeto, en España, a super-
visión en base consolidada  

En el caso de que no se apreciase la existencia de un ré-
gimen de supervisión equivalente, resultará de aplicación a 
dicho grupo el régimen de supervisión consolidada previsto 
en la presente Circular, en el marco de lo establecido en el 
artículo 143 de la Directiva 2006/48/CE, relativa al acceso a la 
actividad de las entidades de crédito y a su ejercicio, sin per-
juicio de las facultades que otorga al Banco de España el pá-
rrafo tercero del apartado 3 del artículo 13 de la Ley. 

En el caso de que la misma entidad dominante de un ter-
cer país lo sea también de otras entidades de crédito con sede 
en la Unión Europea, lo establecido en el párrafo precedente 
y el pronunciamiento del Banco de España a que se refiere el 
primer párrafo de este apartado sólo serán exigibles en el 
caso de que, aplicando analógicamente las reglas contempla-
das en el artículo 126 de la Directiva citada, corresponda al 
Banco de España la supervisión de dicho grupo de ámbito 
comunitario; en este caso, en el grupo de coordinación se 
integrarán también las restantes entidades de crédito (u otras 
consolidables por su actividad) que tengan su sede en algún 
país de la Unión Europea y sean también dependientes de la 
misma entidad extranjera. 

Las decisiones a que se refieren los párrafos anteriores se-
rán comunicadas a todas las entidades de crédito españolas 
y, en su caso, también a la entidad dominante extranjera y 
demás autoridades competentes implicadas, y a la Comisión 
Europea. 

3. Cuando no se establezca un tratamiento diferenciado, 
en las normas siguientes el término entrecomillado “Enti-
dad”» comprende los grupos consolidables de entidades de 
crédito, los subgrupos consolidables de las mismas y las 
entidades de crédito no integradas en uno de esos grupos, 
incluidas las sucursales en España de entidades de crédito 
con sede en terceros países. 

Por su parte, las expresiones entidad de crédito o entidad, 
vinculadas al cumplimiento de los requerimientos de recursos 
propios previsto en la presente Circular, se entenderán tam-
bién referidas, cuando proceda según lo indicado en la NOR-
MA CUARTA, a los grupos y subgrupos consolidables de 
entidades de crédito.  

4. La NORMA CENTÉSIMA VIGÉSIMA CUARTA de esta 
Circular será de aplicación a los conglomerados financieros en 
los que el Banco de España ejerza la función de coordinador y a 
los grupos contemplados en el artículo 2.2 del Real Decreto 
1332/2005, de 11 de noviembre, por el que se desarrolla la Ley 
5/2005, de 22 de abril, de supervisión de los conglomerados 
financieros y por la que se modifican otras leyes del sector 
financiero (en adelante Grupos Mixtos), en los que el Banco de 
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España sea la autoridad responsable de la supervisión de su 
entidad obligada, según se define en la NORMA TERCERA. 

5. Los requerimientos establecidos en la presente Circu-
lar no serán aplicables a las sucursales en España de entida-
des de crédito autorizadas en otros países del Espacio Eco-
nómico Europeo. 

Tampoco serán exigibles los requerimientos de recursos 
propios establecidos en el apartado 1 de la NORMA CUARTA, 
ni las obligaciones sobre riesgo de tipo de interés y autoeva-
luación del capital contenidas en el capítulo décimo, las exi-
gencias previstas en el capítulo undécimo de la presente Cir-
cular, ni los límites a la concentración de riesgos, a las sucur-
sales en España de entidades de crédito con sede en terceros 
países cuando, previa decisión del Banco de España a solici-
tud motivada de la entidad, se cumplan las siguientes condi-
ciones: 

a) Que dicha entidad esté sujeta, en su país de origen, a 
requerimientos equivalentes a los establecidos en la materia 
por las directivas de la Unión Europea. 

b) Que la sucursal se integre con el resto de la entidad a 
esos efectos. 

c) Que la entidad se comprometa a respaldar en todo 
momento, y siempre que se lo solicite el Banco de España, las 
obligaciones de su sucursal, proporcionándole los medios 
necesarios para atender esas obligaciones en España. 

d) Que, en caso de liquidación de la entidad de crédito, 
exista igualdad de tratamiento de los acreedores de la sucur-
sal con el resto de los acreedores de la entidad. 

e) Que haya reciprocidad en esta materia respecto de las 
sucursales de entidades de crédito españolas en el país de 
origen. 

6. La solicitud que se menciona en el apartado anterior 
incluirá, al menos, los siguientes extremos: 

a) Certificación del compromiso del órgano de adminis-
tración de la entidad de respaldar en todo momento a la su-
cursal. 

b) Certificación de la autoridad supervisora correspon-
diente o, en su defecto, del órgano de administración de la 
entidad, del cumplimiento de los requisitos en cuestión. Esta 
certificación deberá actualizarse una vez al año, a más tardar 
tres meses después de la aprobación de las cuentas anuales. 

Norma segunda. Grupo y subgrupo consolidable de 
entidades de crédito. 

1. A efectos de lo dispuesto en la presente Circular, ten-
drán la consideración de entidades financieras consolidables, 
por su actividad, las siguientes:  

a) Las entidades de crédito, que comprenderán: las es-
pañolas inscritas en los Registros Especiales del Banco de 
España; las autorizadas en otros Estados miembros de la 
Unión Europea, y los organismos o empresas, tanto públicos 
como privados, que hayan sido autorizados en países distin-
tos de los anteriores, cuya actividad responda a la definición 
establecida en el artículo 1.º del Real Decreto Legislativo 
1298/1986, de 28 de junio, por el que se adaptan las normas 
legales en materia de establecimientos de crédito al ordena-
miento jurídico de la Comunidad Europea, y estén supervisa-
dos por las autoridades competentes de dichos países. 

b) Las empresas de servicios de inversión, que com-
prenderán: las españolas inscritas en los registros especiales 
a cargo de la Comisión Nacional del Mercado de Valores; las 
autorizadas en otros Estados miembros de la Unión Europea, 
y los organismos o empresas, tanto públicos como privados, 
que hayan sido autorizados en países distintos de los anterio-
res cuya actividad responda a la definición establecida en el 
artículo 62 de la Ley 24/1988, de 24 de julio, del mercado de 
valores, y estén supervisadas por las autoridades competen-
tes de dichos países. 

c) Las sociedades de inversión tal y como se definen en 
el artículo 9 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Institu-
ciones de Inversión Colectiva. 

d) Las sociedades gestoras de instituciones de inversión 
colectiva, así como las sociedades gestoras de fondos de 
pensiones y las de fondos de titulización hipotecaria o de 
titulización de activos, cuyo objeto social sea la administra-
ción y gestión de los citados fondos. 

e) Las sociedades de capital riesgo y las gestoras de fon-
dos de capital riesgo. 

f) Las entidades cuya actividad principal sea la tenencia 
de acciones o participaciones, entendiendo por tales aquéllas 
en que más de la mitad del activo de la entidad está com-
puesto por inversiones permanentes en acciones y otros tipos 
de valores representativos de participaciones, sea cual sea la 
actividad, objeto social o estatuto de las entidades participa-
das, salvo que se trate de sociedades financieras mixtas de 
cartera, tal y como se definen en el artículo 2.7 de la Ley 
5/2005, sometidas a supervisión en el nivel del conglomerado 
financiero y que no estén controladas por una entidad de 
crédito. 

g) Las entidades, cualquiera que sea su denominación, 
estatuto o nacionalidad, que ejerzan las actividades típicas de 
las anteriores. 

Las entidades financieras relacionadas en las letras c) a e), 
ambas inclusive, son las inscritas en sus correspondientes 
registros especiales a cargo de la Comisión Nacional del Mer-
cado de Valores, de la Dirección General de Seguros y Fondos 
de Pensiones o de la Dirección General del Tesoro y Política 
Financiera. 

Asimismo, y aunque no tengan la consideración de enti-
dades financieras, serán consolidables por su actividad las 
sociedades instrumentales cuyo negocio suponga la prolon-
gación del de una o más entidades financieras consolidables, 
incluido el arrendamiento que cumpla la definición de arren-
damiento financiero de la norma trigésima tercera de la Circu-
lar del Banco de España 4/2004, de 22 de diciembre, sobre 
normas de información financiera pública y reservada, y mo-
delos de estados financieros (en lo que sigue, CBE 4/2004), o 
consista fundamentalmente en la prestación a dichas entida-
des de servicios auxiliares, tales como la tenencia de inmue-
bles o activos materiales, prestación de servicios informáti-
cos, de tasación, de representación, de mediación u otros 
similares. 

En el caso de una entidad tenedora de inmuebles, se en-
tiende que su actividad consiste, fundamentalmente, en la 
prestación de servicios auxiliares a entidades del grupo conso-
lidable cuando el 50% o más de su patrimonio inmobiliario, 
valorado a precios de mercado, esté ocupado o utilizado por 
dichas entidades. En el resto de sociedades instrumentales, se 
entiende que su actividad consiste, fundamentalmente, en 
prestar servicios auxiliares a entidades del grupo consolidable 
cuando el 50% o más de su facturación, a precios de mercado, 
la realice con entidades de dicho grupo. 

2. Los grupos consolidables de entidades de crédito son 
aquéllos formados por dos o más entidades consolidables 
por razón de su actividad, en los que concurra cualquiera de 
las siguientes circunstancias: 

a) Que la entidad dominante sea una entidad de crédito 
española. 

b) Que la entidad dominante sea una entidad española cu-
ya actividad principal consista en tener participaciones en enti-
dades de crédito, contando, al menos, con una filial (entidad de 
crédito dependiente) de nacionalidad española. 

c) Que la entidad dominante sea una empresa española 
cuya actividad principal consista en tener participaciones en 
entidades financieras (siempre que dicha actividad no sea la 
mencionada en la letra b) precedente), siendo al menos una de 
ellas una entidad de crédito, y siempre que las entidades de 
crédito sean las de mayor dimensión relativa entre las entida-
des financieras españolas participadas. 

d) Que una persona física, una entidad dominante distinta 
de las indicadas en las letras anteriores, o un grupo de perso-
nas físicas o entidades que actúen sistemáticamente en con-
cierto, controlen a varias entidades españolas consolidables 
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por su actividad, siendo al menos una de ellas una entidad de 
crédito, y siempre que las entidades de crédito sean las de 
mayor dimensión relativa entre las entidades financieras espa-
ñolas participadas. 

Se entenderá que la actividad principal de una entidad con-
siste en tener participaciones en entidades financieras, o en 
entidades de crédito, cuando, siendo una entidad incluida en la 
letra f) del apartado 1 de esta NORMA, más de la mitad de sus 
inversiones permanentes en acciones y otros tipos de valores 
representativos de participaciones sean en entidades financie-
ras, o de crédito, respectivamente. 

3. También se considerarán grupos consolidables de enti-
dades de crédito aquéllos en los que dos o más entidades es-
pañolas consolidables por su actividad queden bajo una misma 
unidad de decisión por vías diferentes al control, siempre que 
al menos una de ellas sea una entidad de crédito, y siempre 
que las entidades de crédito sean las de mayor dimensión 
relativa entre las entidades financieras españolas sujetas a la 
misma unidad de decisión. 

4. Para determinar si existe una relación de control, se 
atenderá a los criterios previstos en el artículo 42 del Código 
de Comercio. 

La no inclusión entre las entidades controladas por el gru-
po, de una entidad financiera o sociedad instrumental conso-
lidable por su actividad, en la que se posea una participación 
en el sentido indicado en el apartado 1 de la NORMA PRIME-
RA, deberá justificarse ante el Banco de España con, al me-
nos, un mes de antelación a la correspondiente declaración 
de recursos propios. Si el Banco de España considerara insu-
ficientes las razones alegadas, lo hará saber a la entidad, a 
efectos de que la incluya en su consolidación. 

Cuando una entidad financiera, cuyo control corresponda 
a una de las entidades incluidas en el grupo consolidable de 
entidades de crédito, pudiera integrarse simultáneamente en 
otro grupo consolidable de entidades financieras no consoli-
dable con la "Entidad", la entidad obligada podrá solicitar al 
Banco de España su exclusión del grupo consolidable de 
entidades de crédito y su inclusión en el otro grupo consoli-
dable de entidades financieras. El Banco de España decidirá 
previo informe favorable de las restantes autoridades super-
visoras implicadas. Si el Banco de España no se opone en el 
plazo de un mes desde la presentación de la solicitud, dicha 
entidad podrá ser excluida del grupo consolidable de entida-
des de crédito. 

Las entidades financieras y sociedades instrumentales con-
solidables por su actividad, respecto de las que no exista una 
relación de control, tal y como se define en el párrafo primero 
de este apartado, pero en las que una «Entidad» tenga una 
participación de, al menos, el 20% del capital o de los derechos 
de voto, se integrarán contablemente con la «Entidad», me-
diante consolidación proporcional, cuando estén gestionadas 
conjuntamente por la «Entidad» con otra u otras personas o 
entidades, independientemente del método utilizado en los 
estados financieros públicos. 

5. En los supuestos a), b) y c) del apartado 2 de esta 
NORMA, en el grupo consolidable se integrarán todas las 
entidades financieras consolidables por su actividad, cual-
quiera que sea su nacionalidad, domicilio, naturaleza jurídica 
o el país donde desarrollen sus actividades. 

Sin perjuicio de lo establecido en el apartado 6 de esta 
NORMA, en los supuestos contemplados en la letra d) del 
apartado 2 y en el apartado 3 de la misma, el grupo consoli-
dable de entidades de crédito estará compuesto por: 

a) Las entidades financieras consolidables por su actividad 
de nacionalidad española controladas, o sujetas a la misma 
unidad de decisión, por las personas o entidades citadas en 
dicha letra, bien directamente, bien a través de una entidad 
cuya actividad principal consista en tener acciones o participa-
ciones, o a través de entidades no consolidables por razón de 
su actividad. 

b) Todas las filiales, nacionales o extranjeras, de las enti-
dades financieras mencionadas en la letra a) que sean consoli-
dables por razón de su actividad. 

En cualquier caso, las entidades consolidables se incluirán 
aun cuando la participación en ellas se ostente a través de 
filiales no consolidables por su actividad. 

6. No obstante lo dispuesto en el apartado 5 de esta 
NORMA y en el apartado 2 de la NORMA PRIMERA, cuando 
una «Entidad» esté, a su vez, dominada por una o más enti-
dades extranjeras, con sede en algún país miembro de la 
Unión Europea, cuya actividad principal consista en tener 
participaciones en entidades de crédito o entidades financie-
ras, sin que ninguna de ellas tenga su misma nacionalidad, la 
entidad dominante y sus restantes filiales consolidables, 
cualquiera que sea su nacionalidad, integrarán un grupo con-
solidable de entidades de crédito, a efectos de esta Circular, 
siempre que se esté en presencia de cualquiera de los si-
guientes supuestos: 

a) Que las entidades de crédito de nacionalidad española 
sean las únicas filiales de esa naturaleza en el ámbito comuni-
tario. 

b) Que, existiendo entidades de crédito filiales españolas 
y de otros países comunitarios, se hubiera alcanzado un 
acuerdo entre las autoridades competentes españolas y las de 
esos otros países, incluyendo el país de sede de la entidad 
dominante, en virtud del cual se asigne la competencia de 
supervisión en base consolidada a las autoridades españolas. 

c) Que, existiendo entidades de crédito filiales españolas 
y de otros países comunitarios, en ausencia del acuerdo al 
que se hace referencia en la letra b) anterior, la entidad de 
crédito del grupo con balance más elevado tuviese nacionali-
dad española o, si los totales de balance fuesen iguales, fuera 
española la entidad de crédito autorizada en primer lugar. 

7. Las participaciones a considerar en la definición de un 
grupo o subgrupo consolidable de entidades de crédito serán 
las existentes en la fecha a la que se refieran los estados con-
tables consolidados, cualquiera que haya sido su permanen-
cia en las carteras de las entidades del grupo. Igual criterio se 
aplicará en lo que respecta a los derechos de voto. 

8. Tendrá la consideración de subgrupo consolidable de 
entidades de crédito el formado por una o más entidades de 
crédito y, en su caso, sus filiales consolidables, que se inte-
gren en un grupo consolidable de entidades financieras so-
metido a la supervisión de una autoridad supervisora españo-
la distinta del Banco de España. 

Serán, en su caso, de aplicación a los subgrupos consoli-
dables de entidades de crédito las reglas sobre alcance de la 
consolidación establecidas en esta NORMA. 

9. Las entidades financieras y sociedades instrumentales 
consolidables integrantes de los grupos o subgrupos consoli-
dables de entidades de crédito consolidarán entre sí sus esta-
dos contables, según lo dispuesto en la CBE 4/2004, aten-
diendo en especial a lo indicado en su norma sexagésima 
novena. 

Norma tercera. Entidad obligada a informar de los gru-
pos y subgrupos de entidades de crédito, y de los 
grupos mixtos. 

Todo grupo o subgrupo consolidable de entidades de cré-
dito dispondrá de una entidad obligada que asumirá los de-
beres que se deriven de las relaciones con el Banco de Espa-
ña, tales como elaborar y remitir documentación o informa-
ciones referidas al grupo o subgrupo, atender los requeri-
mientos y facilitar las actuaciones inspectoras del Banco de 
España, y las demás que se prevean en esta Circular, y todo 
ello sin perjuicio de las obligaciones de las demás entidades 
integrantes del grupo o subgrupo, y de que el Banco de Es-
paña pueda dirigirse directamente a las entidades que lo in-
tegren. 

La entidad obligada de un grupo o subgrupo consolidable 
de entidades de crédito, o de un grupo mixto, será la entidad 
de crédito dominante. Cuando no exista, el grupo propondrá 
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al Banco de España una entidad de crédito de las que lo for-
man como entidad obligada. Si el Banco de España no se 
opone en el plazo de un mes, dicha entidad se entenderá 
designada. No obstante, el Banco de España podrá designar 
otra cuando la propuesta no asegure el cumplimiento de las 
funciones propias de la entidad obligada, o designar directa-
mente a la obligada en ausencia de propuesta. 

CAPÍTULO SEGUNDO 

REQUERIMIENTOS GENERALES 

Norma cuarta. Requerimientos generales de recursos 
propios mínimos y otras obligaciones generales de 
las «Entidades». 

1. Las «Entidades» deberán mantener, en todo momento, 
un volumen suficiente de recursos propios computables, 
según se definen en la NORMA SÉPTIMA de esta Circular, 
para cubrir la suma de: 

a) La exigencia por riesgo de crédito y de dilución, de-
terminada conforme a lo establecido en el capítulo cuarto de 
esta Circular, respecto de todas sus actividades, con excep-
ción de la correspondiente a la cartera de negociación. 

b) La exigencia por riesgo de contraparte, según lo esta-
blecido en el capítulo quinto de esta Circular, y por riesgo de 
posición y liquidación correspondientes a la cartera de nego-
ciación, conforme a lo establecido en el capítulo séptimo de 
esta Circular.  

c) La exigencia, respecto de todas sus actividades, por 
riesgo de cambio y de la posición en oro, en función de la 
posición global neta en divisas y de la posición neta en oro, 
establecida en el capítulo sexto de esta Circular. 

d) La exigencia por riesgo operacional determinada, en 
relación con todas sus actividades, conforme a lo establecido 
en el capítulo octavo de esta Circular.  

2. Las «Entidades» deberán, además, cumplir los límites 
a los grandes riesgos establecidos en la NORMA CENTÉSIMA 
PRIMERA.  

3. Las «Entidades» deberán cumplir igualmente con las 
obligaciones sobre gobierno corporativo interno, auto-
evaluación del capital y medición del riesgo de tipo de inte-
rés que se contienen en el capítulo décimo de la presente 
Circular. 

4. Las «Entidades» habrán de cumplir, asimismo, las 
obligaciones de información al mercado previstas en el capí-
tulo undécimo de la presente Circular.  

No obstante, cuando la «Entidad» se integre a su vez en 
un grupo cuya entidad dominante sea otra entidad de crédito, 
u otra entidad cuya actividad principal sea la tenencia de par-
ticipaciones en entidades de crédito o entidades financieras, 
sujeta a supervisión en base consolidada por parte de las 
autoridades competentes de otro Estado miembro de la 
Unión Europea, la «Entidad» no vendrá obligada a divulgar la 
información prevista en dicho capítulo, salvo cuando la «Enti-
dad» sea, o integre, una entidad de crédito española impor-
tante, en cuyo caso estará obligada a divulgar las informacio-
nes previstas en las NORMAS CENTÉSIMA UNDÉCIMA y 
CENTÉSIMA DUODÉCIMA de la presente Circular, así como 
aquellas otras de carácter cualitativo, previstas en el citado 
capítulo, en las que exista divergencia con relación a las que, 
a nivel consolidado, divulgue el grupo al que pertenece. A 
estos efectos, se considera que una entidad de crédito espa-
ñola es importante, bien de acuerdo con el criterio que la 
autoridad responsable de la supervisión consolidada del gru-
po haya comunicado al Banco de España, bien porque sus 
acciones coticen en algún mercado o sistema organizado de 
negociación de valores, o bien porque, en términos individua-
les o subconsolidados, así lo decida expresamente el Banco 
de España, mediante decisión motivada, en función de su 
tamaño, de las características de sus actividades, de su perfil 
de riesgo o de cualquier otra circunstancia que la confiera 
especial importancia en el mercado español. 

Los grupos a los que se refiere la letra d) del apartado 2 de 
la NORMA SEGUNDA podrán ser excluidos del cumplimiento 
de lo dispuesto en este apartado cuando el Banco de España, 
a solicitud motivada de la entidad obligada del mismo, consi-
dere que la información agregada no aporta valor adicional a 
la individual o subconsolidada facilitada por las entidades del 
grupo o, en su caso, por su entidad dominante. 

5. Las «Entidades» deberán igualmente cumplir con las 
medidas que el Banco de España pueda adoptar cuando una 
entidad no cumpla con las exigencias contenidas en el título 
segundo de la Ley 13/1985, o en otras normas de ordenación 
y disciplina que determinen requerimientos de recursos pro-
pios mínimos o referidos a la estructura organizativa y el 
control interno de la «Entidad». 

Norma quinta. Requerimientos individuales o subcon-
solidados y otras obligaciones exigibles a las entida-
des de crédito integradas en un grupo o subgrupo 
consolidable de entidades de crédito. 

1. El cumplimiento por un grupo o subgrupo consolida-
ble de entidades de crédito de los requerimientos estableci-
dos en la NORMA CUARTA no eximirá de su cumplimiento, 
individual y, en su caso, subconsolidado, a las entidades de 
crédito que dependan directamente de las personas o entida-
des que controlen o dirijan un grupo con la estructura previs-
ta en la letra d) del apartado 2 de la NORMA SEGUNDA o de 
los mencionados en su apartado 3. 

La consolidación proporcional de una entidad de crédito 
no la exime del cumplimiento individual o subconsolidado de 
los requerimientos contemplados en los apartados 1, 2 y 3 de 
la NORMA CUARTA.  

2. Toda entidad de crédito española filial en un grupo 
consolidable de entidades de crédito que responda a las ca-
racterísticas descritas en las letras a), b) y c) del apartado 2 de 
la NORMA SEGUNDA deberá cumplir individualmente, o de 
forma subconsolidada conforme se indica en el apartado 3, 
con las obligaciones a que se refieren los apartados 1 y 2 de 
la NORMA CUARTA y las relativas al gobierno corporativo 
interno a que se refiere el apartado 3 de la misma NORMA, a 
menos que el Banco de España, a solicitud motivada suscrita 
conjuntamente por la propia entidad y su matriz (entidad 
dominante), la exima de tales obligaciones, siempre que: 

a) La matriz posea, directa o indirectamente, más del 50% 
de los derechos de voto de la entidad de crédito o tenga el 
derecho a nombrar o cesar a la mayoría de los miembros de 
su Consejo de Administración. 

b) No exista, ni sea previsible que exista, impedimento 
alguno práctico o jurídico relevante para la inmediata transfe-
rencia de fondos propios o el reembolso de pasivos por la 
empresa matriz. Para acreditar el cumplimiento de este requi-
sito en lo que se refiere a eventuales impedimentos legales, la 
entidad deberá aportar dictamen jurídico suficiente y, respec-
to a los prácticos, deberá aportar declaración expresa del 
órgano de administración de la filial, considerando poco pre-
visible su existencia actual o futura. 

c) Los procedimientos de evaluación, medición y control 
de riesgos de la empresa matriz incluyan a la filial. 

d) Los riesgos de terceros con la filial sean poco significa-
tivos o la empresa matriz efectúe una gestión prudente de la 
filial y se haya declarado garante de los compromisos suscri-
tos por la filial. A estos efectos: 

i) Se entenderán como poco significativos los riesgos de 
terceros con la filial que no excedan del 5% de los del grupo, 
medidos como media de los mantenidos en los últimos tres 
años, siempre que en el último año no excedan del 10% de 
aquéllos. No obstante, el Banco de España podrá aceptar, a 
solicitud del grupo, un porcentaje mayor atendiendo a las 
características del colectivo acreedor de la filial y a la impor-
tancia de la participación de accionistas minoritarios en la 
filial. 

ii) La garantía deberá tener carácter indefinido, ser soli-
daria y, bien reflejarse en los Estatutos de la matriz, bien 
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haber sido declarada mediante acuerdo de su Junta General 
de Accionistas u órgano equivalente y hecha pública al mer-
cado. No obstante, en el caso de los establecimientos finan-
cieros de crédito bastará una declaración pública del Consejo 
de Administración de la matriz indicando los términos en que 
establece dicha garantía. En todo caso, la retirada de tal ga-
rantía requerirá de un preaviso mínimo de un año, y deberá 
ser comunicada al Banco de España, tres meses antes de su 
anuncio, y al mercado. El Banco de España, en atención a las 
circunstancias de cada caso, podrá indicar la forma que dicho 
anuncio deba adoptar. 

En el caso de que la filial sea a su vez matriz de una enti-
dad sujeta a supervisión por cualquier autoridad española 
que tenga atribuidas funciones de vigilancia y control, o po-
sea una participación en dichas entidades en el sentido indi-
cado en el apartado 1 de la NORMA PRIMERA, el Banco de 
España, antes de tomar la decisión a que se refiere el primer 
párrafo de este apartado, oirá a las autoridades interesadas. 

En lo que se refiere a las obligaciones de medición del 
riesgo de tipo de interés se estará a lo que indica la NORMA 
CENTÉSIMA SEXTA. 

La decisión de exención del Banco de España podrá incluir 
las medidas que considere necesarias para asegurar una ade-
cuada distribución de los riesgos y fondos propios del grupo 
afectado.  

3. Las obligaciones a que se refiere el primer párrafo del 
apartado 2 precedente se cumplirán en forma subconsolidada 
cuando la entidad de crédito española filial tenga a su vez, 
como filial en un estado no perteneciente al Espacio Econó-
mico Europeo, a una entidad de crédito o una entidad finan-
ciera que lleve a cabo las actividades propias de las empresas 
de servicios de inversión o sociedades gestoras mencionadas 
en el apartado 1 de la NORMA SEGUNDA. 

4. En el cálculo de los requerimientos por riesgo de cré-
dito y contraparte exigibles a las entidades de crédito filiales y 
en los demás exigibles conforme a los apartados 2 y 3 prece-
dentes, no se tendrán en cuenta: 

— Las deducciones de los recursos propios mencionadas 
en el apartado 4 de la NORMA NOVENA, sin perjuicio de la 
ponderación de los activos no deducidos con arreglo a las 
normas del capítulo cuarto. 

— Las exposiciones mencionadas en el apartado 4 de la 
NORMA DECIMOQUINTA. 

5. Todo banco, caja de ahorros o cooperativa de crédito 
que sea entidad dominante de un grupo o subgrupo consoli-
dable de entidades de crédito deberá cumplir con las obliga-
ciones a que se refiere el apartado 1 de la NORMA CUARTA, 
con los límites a la concentración de riesgos indicados en el 
apartado 2 de la misma NORMA y con las obligaciones de 
gobierno corporativo interno mencionadas en el apartado 3 
de la misma NORMA, en la forma que se indica a continua-
ción. 

a) Se integrarán junto a la matriz, previa comunicación al 
Banco de España, las filiales instrumentales cuyas exposicio-
nes o pasivos relevantes, incluido el capital, lo sean respecto 
a aquélla y las sociedades del grupo cuya actividad principal 
sea la tenencia de acciones o participaciones (salvo que se 
trate de filiales de otras entidades de crédito del grupo), en 
las que, además:  

— La matriz dominante posea, directa o indirectamente, 
más del 50% de los derechos de voto de la filial, o tenga el 
derecho a nombrar o cesar a la mayoría de los miembros de 
su Consejo de Administración  

— No exista, ni se prevea que pueda existir, impedimento 
práctico o jurídico relevante para la inmediata transferencia 
de fondos propios o el reembolso de pasivos cuando los deba 
la filial a su empresa matriz; para acreditar el cumplimiento 
de este requisito, en lo que se refiere a eventuales impedi-
mentos legales, la entidad deberá aportar dictamen jurídico 
suficiente y, respecto a los impedimentos prácticos, deberá 

aportar declaración expresa de su órgano de administración, 
considerando poco previsible su existencia actual o futura. 

— Los procedimientos de evaluación, medición y control 
de riesgos de la empresa matriz incluyan a la filial.  

b) El cálculo de los requerimientos por riesgo de crédito y 
contraparte exigibles: 

— No tendrá en cuenta las deducciones de los recursos 
propios mencionadas en el apartado 4 de la NORMA NOVE-
NA, sin perjuicio de la ponderación de los activos no deduci-
dos con arreglo a las normas del capítulo cuarto, ni las expo-
siciones, que no se refieran a instrumentos computables co-
mo recursos propios, a que se refiere el apartado 4 de la 
NORMA DECIMOQUINTA. 

— Los instrumentos computables como recursos propios 
que mantengan, directa o indirectamente, frente a cualquier 
empresa del grupo, se ponderarán al 370%.  

c) En el cálculo de los límites a los grandes riesgos no se 
tendrán en cuenta las exposiciones frente a otras entidades 
del grupo. 

d) En lo que se refiere a las obligaciones de medición del 
riesgo de tipo de interés, se estará a lo que indica la NORMA 
CENTÉSIMA SEXTA. 

6. No obstante lo dispuesto en el apartado anterior, el 
Banco de España, a solicitud motivada suscrita conjuntamen-
te por la entidad matriz y las entidades de crédito filiales, 
podrá eximir a la matriz del cumplimiento de las obligaciones 
mencionadas en los apartados 1 y 2 de la NORMA CUARTA, 
siempre que: 

a) No exista, ni sea previsible que exista, impedimento 
alguno práctico o jurídico relevante para la inmediata transfe-
rencia de fondos propios o el reembolso de pasivos a la em-
presa matriz. Para acreditar el cumplimiento de este requisito 
en lo que se refiere a eventuales impedimentos legales, la 
entidad deberá aportar, en el caso de entidades filiales espa-
ñolas o domiciliadas en la Unión Europea, dictamen jurídico 
suficiente y, respecto a los impedimentos prácticos, declara-
ción expresa de su órgano de administración, considerando 
poco previsible su existencia actual o futura; en el caso de 
filiales en terceros países, se exigirán, además, declaraciones, 
en el mismo sentido, de las autoridades competentes del país 
donde esté domiciliada la filial y del órgano de administración 
de la filial. 

b) Los procedimientos de evaluación, medición y control 
de riesgos del grupo consolidado incluyan a la matriz. 

Sin perjuicio de lo anterior, el Banco de España, por razo-
nes de supervisión prudencial, podrá limitar la aplicación de 
la exención prevista en este apartado, total o parcialmente, 
sólo a alguna de las exigencias contempladas en su primer 
párrafo. 

En lo que se refiere a las obligaciones de medición del 
riesgo de tipo de interés se estará a lo que indica la NORMA 
CENTÉSIMA SEXTA. 

La decisión de exención del Banco de España podrá incluir 
las medidas que considere necesarias para asegurar una ade-
cuada distribución de los riesgos y fondos propios del grupo 
afectado.  

Norma sexta. Requerimientos de recursos propios de 
los grupos consolidables de entidades de crédito en 
que se integren entidades financieras consolidables 
sometidas a distintas regulaciones. 

1. En orden al cumplimiento de lo previsto en el artículo 12 
de la Ley 13/1985, se consideran entidades financieras some-
tidas por naturaleza a requerimientos de recursos propios de 
distinta clase de los de las entidades de crédito: las empresas 
de servicios de inversión y las sociedades gestoras españolas, 
recogidas en las letras b), d) y e) del apartado 1 de la NORMA 
SEGUNDA.  

2. Los recursos propios computables de un grupo conso-
lidable de entidades de crédito, definidos de acuerdo con la 
NORMA SÉPTIMA de esta Circular, en el que se integren enti-
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dades financieras de las citadas en el apartado anterior, no 
podrán ser inferiores a la más alta de las magnitudes siguien-
tes: 

a) La necesaria para que el grupo consolidable de entida-
des de crédito alcance los requerimientos de recursos propios 
mínimos señalados en el apartado 1 de la NORMA CUARTA. 

b) La suma de los siguientes requerimientos: 

— Los que específicamente sean exigibles, individualmen-
te o de forma subconsolidada, a las entidades financieras 
citadas en el apartado 1 de esta NORMA. A estos efectos, los 
elementos de los recursos propios que, con arreglo a sus 
normas específicas, sean computables para alguna de las 
entidades individuales o subgrupos de entidades, y que no lo 
sean para las de crédito, se deducirán de los requerimientos 
exigibles a esas entidades individuales o subgrupos, hasta 
donde dichos requerimientos alcancen; las deducciones en 
los recursos propios que deban efectuarse según sus propias 
normas, pero no según la NORMA NOVENA de esta Circular, 
se sumarán a los citados requerimientos. 

— Los establecidos en el apartado 1 de la NORMA CUAR-
TA, aplicados a las restantes entidades del grupo, con la par-
ticularidad que, para las sociedades de inversión y de capital 
riesgo, se indica en el apartado siguiente. 

3. Cuando en un grupo consolidable de los contempla-
dos por el apartado 2 existan una o más sociedades españo-
las de inversión o de capital riesgo, a la magnitud menciona-
da en la letra b) del apartado precedente se sumará, cuando 
sea positiva, la diferencia que exista entre el capital mínimo 
de constitución de dichas sociedades y la cuantía que resulte 
de aplicar a la sociedad, individualmente, los requerimientos 
de recursos propios de las entidades de crédito exigidos en el 
apartado 1 de la NORMA CUARTA de esta Circular.  

4. A efectos de lo dispuesto en la letra b) del apartado 2, 
y para el cálculo de los requerimientos individuales de recur-
sos propios de las sociedades de inversión y de capital riesgo, 
previstos en el apartado 3, no se tendrán en cuenta los reque-
rimientos de recursos propios derivados de riesgos que, por 
corresponder a relaciones internas del grupo, no figuren en 
los estados consolidados. 

CAPÍTULO TERCERO 

RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES 

Norma séptima. Definición. 

Sin perjuicio de lo establecido en las NORMAS QUINTA y 
SEXTA, los recursos propios computables de las entidades de 
crédito y sus grupos y subgrupos estarán constituidos por los 
elementos relacionados en la NORMA OCTAVA, netos de las 
deducciones contempladas en la NORMA NOVENA y de los 
excesos sobre los límites de cómputo a que se refiere la 
NORMA UNDÉCIMA. 

Norma octava. Elementos que componen los recursos 
propios. 

1. Los recursos propios de las entidades de crédito com-
prenderán los siguientes elementos:  

a) El capital social de las sociedades anónimas, incluidas 
las primas de emisión desembolsadas y excluida la parte del 
mismo contemplada en la letra h) siguiente; los fondos fun-
dacionales y las cuotas participativas de las cajas de ahorros, 
así como el fondo social de la Confederación Española de 
Cajas de Ahorros y las cuotas participativas de asociación 
emitidas por ésta; las aportaciones al capital social de las 
cooperativas de crédito, y el fondo de dotación de las sucur-
sales de entidades de crédito extranjeras. 

En el caso de las cooperativas de crédito, el capital estará 
integrado por las aportaciones de los socios y asociados, con 
independencia de que se contabilicen o no como capital con 

naturaleza de pasivo financiero, y siempre que cumplan los 
siguientes requisitos: 

— Su retribución estará condicionada a la existencia de 
resultados netos positivos o, previa autorización del Banco de 
España, de reservas de libre disposición suficientes para sa-
tisfacerla. 

— Su duración será indefinida. 
— Su eventual reembolso quedará sujeto a las condicio-

nes que se deriven del número 4 del artículo séptimo de la 
Ley 13/1989, de 26 de mayo, de cooperativas de crédito. 

b) Las reservas efectivas y expresas, incluidos el Fondo 
de Participación y el Fondo de Reserva de cuotapartícipes de 
las cajas de ahorros y de su Confederación. 

Son reservas efectivas y expresas las generadas con cargo 
a beneficios, cuando su saldo sea acreedor, incluyendo en 
particular la cuenta de remanente prevista en la CBE 4/2004, y 
aquellos importes que, sin pasar por la cuenta de pérdidas y 
ganancias, se deban contabilizar, por cualquier concepto, en 
la cuenta de «resto de reservas», de acuerdo con la citada 
Circular. 

También se clasificarán como reservas: 

i) Los ajustes por valoración (plusvalías) por diferencias 
de cambio que surjan por aplicación de lo dispuesto en las 
normas decimoctava, a excepción de las mencionadas en el 
segundo párrafo de la letra d) siguiente, y en la norma quin-
cuagésima primera de la CBE 4/2004. 

ii) Los ajustes por valoración positivos por coberturas de 
inversiones netas en negocios en el extranjero que surjan por 
aplicación de lo dispuesto en la norma trigésima primera, 
apartado 17, de la CBE 4/2004. 

iii) El saldo que presente la cuenta de patrimonio que re-
gistra ciertas remuneraciones basadas en instrumentos de 
capital conforme establece la CBE 4/2004. 

Hasta que tenga lugar la aplicación de resultados, las enti-
dades de crédito podrán incorporar a reservas los resultados 
provisionales positivos que se vayan devengando en el ejer-
cicio, con arreglo a los siguiente criterios: 

— Cuando exista una decisión formal de aplicación de re-
sultados del órgano de administración de la entidad, y siem-
pre que las cuentas en que se reflejen tales resultados hayan 
sido verificadas de conformidad por los auditores externos de 
la misma, se tomará la parte que en dicha decisión se prevea 
aplicar a reservas. Cuando dicha decisión gire sobre los resul-
tados del ejercicio anterior, la parte que se decida aplicar a 
reservas podrá incorporarse retroactivamente a los recursos 
propios de cierre del ejercicio al que correspondan. 

— En otro caso, se podrá incorporar a reservas, como 
máximo, el importe que resulte de aplicar a los resultados 
provisionales, netos de los impuestos previsibles, el porcenta-
je que hubiere representado la aplicación media a reservas de 
los últimos tres ejercicios cerrados respecto a los resultados 
después de impuestos, o, en caso de ser menor, el porcentaje 
del último ejercicio cerrado. 

En todo caso: 

— Los resultados provisionales deberán haber sido apro-
bados por el Comité de Auditoría u órgano equivalente una 
vez realizadas las verificaciones que estime necesarias. 

— La parte a incorporar deberá hallarse libre de toda car-
ga previsible, en especial por gravámenes impositivos, por 
dividendos o por dotaciones a la obra benéfico-social de las 
cajas de ahorros o a los fondos sociales de las cooperativas 
de crédito. 

En el caso de que la entidad sea originadora de una tituli-
zación, se excluirán de las reservas los beneficios, netos de 
provisiones y de eventuales impuestos, derivados de la actua-
lización de ingresos futuros procedentes de los activos tituli-
zados, en la medida que puedan servir de mejora crediticia de 
la operación de titulización. También se excluirán de las re-
servas el valor razonable de los beneficios o pérdidas sobre 
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las coberturas basadas en flujos de tesorería de instrumentos 
financieros medidos por el coste amortizado y cualesquiera 
beneficios o pérdidas sobre su pasivo evaluado por su valor 
razonable que se deban a cambios en la situación crediticia 
de la propia entidad de crédito. 

c) Las reservas de regularización, actualización o revalo-
rización de activos, que fueran computables antes de la en-
trada en vigor de la CBE 4/2004 o que resulten, como saldo 
acreedor, de la aplicación de lo previsto en el apartado 6 de la 
disposición transitoria primera de la CBE 4/2004, en tanto no 
se reclasifiquen como "resto de reservas" de acuerdo con 
dicha norma. Así como las reservas de revalorización resul-
tantes de adquisiciones sucesivas, de acuerdo con lo estable-
cido en el apartado 6 de la norma cuadragésima tercera de la 
CBE 4/2004. 

d) Los porcentajes que se indican a continuación de los 
importes brutos de las plusvalías (netas de minusvalías) que 
se contabilicen como ajustes por valoración de activos finan-
cieros disponibles para la venta dentro del patrimonio neto. 
Dichos importes brutos estarán constituidos por el saldo 
acreedor (de conformidad con lo previsto en la CBE 4/2004) 
de cada una de las cuentas de los ajustes derivados de ins-
trumentos de deuda o de capital, más la corrección impositiva 
aplicada para su integración en dichas cuentas: 

— 35% de los importes brutos que hayan generado las 
plusvalías en valores representativos de deuda. 

— 45% de los importes brutos que hayan generado las 
plusvalías en los instrumentos de capital. 

Las plusvalías citadas en el párrafo anterior que surjan en 
partidas no monetarias valoradas por su valor razonable y 
cuyo ajuste a dicho valor se impute en patrimonio neto de 
acuerdo con las normas de la CBE 4/2004 recogerán, asimis-
mo, el componente de tipo de cambio. 

En la medida que las entidades no integren los porcenta-
jes citados de estas plusvalías entre sus recursos propios 
computables, o las integren sólo parcialmente (sea porque 
sólo las computen para algunas participaciones o riesgos, sea 
porque sólo computen una parte del total de las plusvalías 
contabilizadas, sea por ambas circunstancias), el valor del 
activo o, lo que es lo mismo, la exposición a considerar, tanto 
a efectos de los requerimientos por riesgo de crédito como a 
efectos de las deducciones previstas en las NORMAS NOVE-
NA y DÉCIMA o de los límites a los grandes riesgos, sólo 
tendrá en cuenta los importes brutos de las plusvalías que 
hayan contribuido a incrementar los recursos propios. Es 
decir, sólo se tendrá en cuenta la cantidad que resulte de 
multiplicar el importe total de las plusvalías contabilizadas 
por la proporción que representen las plusvalías efectivamen-
te computadas sobre la totalidad que, como máximo, podrían 
haberse computado de acuerdo con esta letra. La posibilidad 
que contempla este párrafo será enteramente libre para las 
entidades, si bien deberá ser comunicada al Banco de España, 
mientas se mantenga, junto a las declaraciones de recursos 
propios computables previstas en el capítulo decimotercero, 
mediante un anejo con los cálculos y ajustes realizados al 
respecto. 

Las plusvalías incluidas como ajustes por valoración de 
activos no corrientes en venta se tratarán aplicando los crite-
rios que les corresponderían según su naturaleza, si no se 
hubiesen clasificado contablemente en dicha categoría.  

e) Cuando la entidad aplique el método IRB basado en 
calificaciones internas a que se refiere la sección segunda del 
capítulo cuarto, los siguientes elementos: 

— El exceso que se produzca entre, de un lado, la suma 
de las correcciones de valor por deterioro de activos y de las 
provisiones por riesgos relacionados con las exposiciones 
calculadas de acuerdo con el método IRB (incluidos los ajus-
tes de valor correspondientes a los descuentos sobre el valor 
de reembolso de elementos de balance adquiridos en situa-
ción de impago) y, de otro lado, las pérdidas esperadas co-
rrespondientes a las mismas, en la parte que no supere 
el 0,6% de las exposiciones ponderadas por riesgo calculadas 

de acuerdo con el repetido método. A estos efectos, las expo-
siciones ponderadas no incluirán las correspondientes a renta 
variable. 

— La suma de los saldos contables de la cobertura gené-
rica correspondientes a las exposiciones titulizadas que, en 
virtud de lo establecido en la NORMA QUINCUAGÉSIMA 
SEPTIMA, hayan sido excluidas del cálculo de las exposicio-
nes ponderadas por riesgo según el método basado en califi-
caciones internas, en la parte que no supere el 0,6% de las 
exposiciones ponderadas que hubieran correspondido a di-
chas exposiciones de no haberse efectuado esa exclusión. En 
su caso, el exceso sobre el 0,6% se podrá considerar a los 
efectos de reducir las exposiciones ponderadas por riesgo de 
las posiciones de titulización. 

f) El saldo contable de la cobertura genérica determinada 
de acuerdo con la CBE 4/2004 correspondiente al riesgo de 
insolvencia de los clientes, es decir, ligada a las pérdidas 
inherentes o no asignadas específicamente por deterioro del 
riesgo de crédito de clientes, cuando éstos correspondan a 
carteras a las que se aplique el método estándar establecido 
en la sección primera del capítulo cuarto, en la parte que no 
exceda del 1,25% de los riesgos ponderados que hayan servi-
do de base para el cálculo de la cobertura. A estos efectos: 

— Los activos titulizados que, en virtud de lo establecido 
en la NORMA QUINCUAGÉSIMA SEPTIMA, hayan sido ex-
cluidos del cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo 
según el método estándar establecido en la sección primera 
del capítulo cuarto  recibirán la ponderación que les hubiera 
correspondido si no hubieran sido excluidos de dicho cálculo. 

— Los riesgos deducidos de los recursos propios recibirán 
la ponderación que les hubiera correspondido si no hubieran 
sido sujetos a deducción. 

El saldo contable de la cobertura citada que exceda del 
1,25% antes citado se deducirá, según corresponda, a los 
efectos de calcular el valor de las exposiciones sujetas a pon-
deración o límites, de los riesgos que hayan servido de base 
para el cálculo de la cobertura, en proporción a su contribu-
ción a ella, o de las posiciones de titulización mantenidas. 

g) Los fondos de la obra benéfico-social de las cajas de 
ahorros, los de su Confederación y los de educación y pro-
moción de las cooperativas de crédito, que tengan carácter 
permanente. Se entiende que tienen dicho carácter los que se 
hallen materializados en inmuebles, siempre que, en caso de 
liquidación de la entidad, dichos bienes no deban separarse 
del resto del activo y destinarse a sus fines específicos. 

A fin de dar cumplimiento a lo indicado en la letra a) del 
artículo 14.3 del Real Decreto 216/2008, de 15 de febrero, de 
recursos propios de las entidades financieras, cuando se trate 
de inmuebles de uso polivalente, es decir, cuyas característi-
cas físicas permitan su comercialización como activos no 
afectos a una exclusiva actividad sanitaria, educativa o depor-
tiva, y siempre que estén destinados a uso propio, alquilados 
en condiciones de mercado, o cedidos de otro modo que 
permita su recuperación a corto plazo en caso de saneamien-
to general de la entidad, los inmuebles se valorarán, a estos 
exclusivos efectos, por su coste amortizado. En otro caso, los 
inmuebles se computarán, también a estos efectos, por el 
menor valor entre el coste amortizado y el valor razonable. 

h) La parte del capital social correspondiente a las accio-
nes sin voto y a las acciones rescatables cuya duración no sea 
inferior a la prevista en la letra j) para las financiaciones su-
bordinadas estándar, reguladas en las secciones quinta y 
sexta del capítulo IV del Real Decreto Legislativo 1564/1989, 
de 22 de diciembre, por el que se aprueba el Texto Refundido 
de la Ley de Sociedades Anónimas. 

i) Las participaciones preferentes mencionadas en el ar-
tículo 7.1 de la Ley 13/1985 y emitidas conforme a lo previsto 
en la disposición adicional segunda de la propia Ley, con 
independencia de su contabilización o no como pasivo finan-
ciero. 

j) Las financiaciones subordinadas recibidas por la enti-
dad de crédito. Se entiende por financiaciones subordinadas 



26476 Martes 10 junio 2008 BOE núm. 140

  

aquellas que, a efectos de prelación de créditos, se sitúen 
detrás de todos los acreedores comunes. En los contratos y 
folletos de emisión quedará patente la condición de financia-
ción subordinada para los acreedores. Sin perjuicio de los 
derechos que le conceda la legislación concursal, las cláusu-
las contractuales no podrán contemplar el vencimiento anti-
cipado de la deuda a causa del propio impago de la financia-
ción, o de otras deudas del emisor o de empresas de su gru-
po. Las financiaciones subordinadas podrán denominarse en 
cualquier moneda. 

Estas financiaciones podrán ser de los tres tipos siguientes: 

I.  Estándar. 

— Su plazo original no será inferior a cinco años, a contar 
desde su efectivo desembolso; si no hubiera sido fijada la 
fecha de su vencimiento, deberá estar estipulado para su 
retirada un preaviso de, al menos, cinco años, preaviso del 
que se informará inmediatamente al Banco de España. Tanto 
en uno como en otro caso, desde el momento en que su plazo 
remanente sea de cinco años, y durante dichos cinco años, 
reducirán su cómputo como recursos propios a razón de un 
20% anual, hasta que su plazo remanente sea inferior a un 
año, momento en el que dejarán de computarse como tales. 

— No podrán contener cláusulas de rescate, reembolso 
o amortización anticipada a opción del tenedor, sin perjuicio 
de que el deudor pueda proceder al reembolso anticipado 
en cualquier momento si con ello no se ve afectada la sol-
vencia de la entidad, previa autorización del Banco de Espa-
ña. En el caso de que se contemplen incentivos a la amorti-
zación anticipada, tales como subidas del tipo de interés 
aplicable en caso de no llevarse a cabo la amortización a 
opción del emisor, el Banco de España, en el marco del pro-
ceso de verificación a que se refiere el apartado 6 siguiente, 
podrá considerar la fecha de aplicación del incentivo como 
la relevante a efectos de determinar la duración del plazo 
original y para la aplicación del calendario de reducción de 
computabilidad a que se refiere el guión precedente. En el 
caso de que el instrumento prevea incentivos a la amortiza-
ción que consistan en subidas del tipo de interés aplicable, 
se considerará la fecha de aplicación del incentivo como la 
de duración efectiva del instrumento, siempre que el incre-
mento del tipo de interés supere el máximo que haya fijado 
la Comisión Ejecutiva del Banco de España y que será hecho 
público. En tanto no se dicte tal resolución, el máximo será 
de 75 puntos básicos.  

II.  De duración indeterminada. 

— No tendrán fecha de vencimiento. No obstante, previa 
autorización del Banco de España, el emisor podrá proceder 
al reembolso anticipado una vez transcurridos cinco años 
desde el desembolso de las financiaciones, si con ello no se 
ve afectada la solvencia de la entidad. En el caso de que se 
contemplen incentivos a la amortización anticipada, tales 
como subidas del tipo de interés aplicable en caso de no lle-
varse a cabo la amortización a opción del emisor, ésta no 
podrá ejercerse antes de transcurridos 10 años desde la fecha 
de emisión, y el Banco de España, en el marco del proceso de 
verificación a que se refiere el apartado 6 siguiente, podrá 
considerar la fecha de aplicación del incentivo como la rele-
vante a efectos de determinar la duración efectiva del instru-
mento. En el caso de que el instrumento prevea incentivos a 
la amortización que consistan en subidas del tipo de interés 
aplicable, se considerará la fecha de aplicación del incentivo 
como la de duración efectiva del instrumento cuando el in-
cremento del tipo de interés supere el máximo que haya fija-
do la Comisión Ejecutiva del Banco de España, que será 
hecho público. En tanto no se dicte tal resolución, el máximo 
será de 150 puntos básicos. 

— Deberán contemplar la posibilidad (o la obligación, se-
gún decida el emisor) de diferir el pago de intereses en el 
caso de pérdidas al cierre del ejercicio inmediato anterior al 
del pago, o en el caso de que la entidad presente, durante 
más de un trimestre consecutivo, un déficit en el cumplimien-

to de sus requerimientos de recursos propios superior al 20%. 
Los intereses diferidos podrán (o deberán, según decida el 
emisor) pagarse cuando haya beneficios suficientes, cuando 
se elimine el déficit citado, cuando se pague un dividendo, en 
caso de amortización anticipada de la emisión, y cuando se 
disuelva el emisor. 

— La deuda y los intereses pendientes de pago podrán 
aplicarse a la absorción de pérdidas sin necesidad de proce-
der a la disolución de la entidad, aun cuando sea después de 
haberse agotado las reservas, y reducido a cero el capital 
ordinario, los Fondos vinculados a la emisión de cuotas parti-
cipativas, y las acciones y participaciones preferentes. La 
parte de las financiaciones utilizada para absorber pérdidas 
podrá recuperarse por el acreedor cuando el emisor obtenga 
beneficios suficientes y cumpla, al menos durante dos años 
ininterrumpidos, sus obligaciones de solvencia. 

III.  A corto plazo. 

— Su plazo original no será inferior a dos años a contar 
desde su efectivo desembolso, y no podrá contener cláusulas 
de rescate, reembolso o amortización anticipada, sin perjuicio 
de que el deudor pueda proceder al reembolso anticipado en 
cualquier momento si con ello no se ve afectada la solvencia 
de la entidad, previa autorización del Banco de España, que 
no podrá quedar condicionada o sujeta a incentivos u otras 
condiciones contractuales especificadas de antemano. 

— Ni el principal ni los intereses podrán ser pagados 
cuando exista un déficit de recursos propios, por mínimo que 
éste sea. La reanudación en el pago de intereses o el abono 
del principal serán comunicados al Banco de España al me-
nos con un mes de antelación. 

2. Los elementos recogidos en las letras a), h), i) y j) se 
computarán en la parte que se halle efectivamente desembol-
sada, neta, en su caso, de los gastos de emisión. 

3. Las reservas, fondos y provisiones a que se refieren 
las letras b) a g) del apartado 1 de esta NORMA deberán 
cumplir los siguientes requisitos: 

a) Ser libremente utilizables por la entidad para cubrir los 
riesgos inherentes al ejercicio de la actividad bancaria, inclu-
so antes de que se hayan determinado las eventuales pérdi-
das o minusvalías.  

b) Reflejarse en la contabilidad de la entidad, habiendo 
sido verificado su importe con informe favorable de los audi-
tores externos de la misma, y comunicada dicha verificación 
al Banco de España; durante el ejercicio, y en tanto se pro-
duzca la verificación citada, las entidades podrán computar 
esos mismos elementos. En todo caso, deberán haber sido 
aprobados por el Comité de Auditoría u órgano equivalente 
una vez realizadas las verificaciones que estime necesarias. 

c) Estar libres de impuestos o reducirse en la cuantía de 
los que previsiblemente les sean imputables. 

4. En el marco de los requisitos establecidos en la dispo-
sición adicional segunda de la Ley 13/1985, y en orden a su 
inclusión entre los recursos propios de las entidades de crédi-
to, las participaciones preferentes deberán contemplar, en sus 
condiciones de emisión, que: 

a) En caso de que la entidad de crédito emisora, o el gru-
po encabezado por la entidad de crédito dominante de la filial 
a que se refiere el apartado b) de la citada disposición adicio-
nal, presenten un déficit de recursos propios superior al 20%, 
o sus recursos propios básicos caigan por debajo del 50% de 
los mínimos requeridos en virtud de lo dispuesto en la pre-
sente Circular, los tenedores de las participaciones preferen-
tes no podrán percibir remuneración alguna, ni siquiera 
cuando aquella entidad o grupo presenten beneficios distri-
buibles, salvo que el Banco de España autorice otra cosa al 
aprobar el programa de retorno a que se refiere el artículo 75 
del Real Decreto 216/2008. En caso de que el déficit sea igual 
o inferior a dicho porcentaje, el pago de la remuneración 
quedará condicionado a la previa autorización del Banco de 
España. No obstante, si en cualquiera de esos dos casos se 
autoriza la distribución de dividendos a los accionistas, o 
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pagos a los cuotapartícipes de las cajas de ahorros o socios 
de las cooperativas, podrán pagarse a los tenedores las re-
muneraciones canceladas hasta un máximo equivalente al de 
los dividendos pagados, previa verificación de su importe por 
el Banco de España. 

b) En el caso de emisiones a través de una filial garanti-
zadas por su entidad de crédito dominante, el depósito y la 
garantía a que se refiere el apartado b) de la citada disposi-
ción adicional, deberán tener, a efectos de prelación de crédi-
tos, el mismo rango que, para el emisor, tenga la emisión, y 
por ello habrán de situarse detrás de todos los acreedores, 
ordinarios o subordinados, de la entidad garante; en todo 
caso, los importes a liquidar por el garante a los tenedores de 
las participaciones preferentes en caso de liquidación o diso-
lución del garante, o de sujeción del mismo a lo dispuesto en 
el artículo 169 de la Ley de Sociedades Anónimas, no excede-
rán en ningún caso de los que se hubieran pagado con los 
activos del garante si las participaciones hubieran sido emiti-
das directamente por éste. 

5. En los recursos propios computables de un grupo o 
subgrupo consolidable de entidades de crédito se integrarán 
los siguientes elementos del balance consolidado: 

a) El capital y las reservas de la entidad matriz, así como, 
en su caso, los fondos de la obra benéfico-social de las cajas 
de ahorros, los de su Confederación y los de educación y 
promoción de las cooperativas de crédito, que tengan carác-
ter permanente. 

b) Los elementos indicados en las letras c), d), e) y f) del 
apartado 1 de esta NORMA que resulten de la consolidación 
de los correspondientes estados contables. 

c) Las participaciones representativas de los intereses 
minoritarios que correspondan a acciones ordinarias de las 
sociedades del grupo consolidable, en la parte que se halle 
efectivamente desembolsada, excluida la parte que se les 
atribuya en las reservas de revalorización y en los ajustes por 
valoración incluidos en el patrimonio neto del grupo consoli-
dable que deban ser tenidos en cuenta en la letra b) prece-
dente. 

d) Las reservas en sociedades consolidadas. Incluirán las 
reservas y pérdidas procedentes de la integración global y 
proporcional de las entidades consolidables que figuran con-
tabilizadas dentro de la partida de reservas (pérdidas) acumu-
ladas, las reservas (pérdidas) en entidades valoradas por el 
método de participación y las diferencias de cambio contabili-
zadas como ajustes por valoración de acuerdo con la norma 
quincuagésima primera de la CBE 4/2004. 

Las reservas (pérdidas) en entidades valoradas por el mé-
todo de la participación también se tendrán en cuenta en el 
caso de las entidades individuales a las que sea de aplicación 
lo previsto en el cuarto párrafo del apartado 1 de la norma 
sexagésima novena de la CBE 4/2004, y que, por tanto, deban 
remitir al Banco de España los estados reservados previstos 
para los grupos consolidables de entidades de crédito. 

e) Las acciones sin voto, rescatables o preferentes, las 
participaciones preferentes, los valores análogos emitidos por 
empresas extranjeras y las financiaciones subordinadas, emi-
tidas por la matriz o, en el caso de entidades filiales, sean o 
no instrumentales, cuando: 

i) Estén efectivamente vinculadas, en la medida en que 
proceda, según el tipo de instrumento de que se trate, a la 
cobertura de las pérdidas o minusvalías de la entidad matriz 
del grupo o, si así lo autoriza expresamente el Banco de Es-
paña, a las de una entidad de crédito española o de una so-
ciedad o agencia de valores del grupo consolidable. En todo 
caso, las condiciones de la subordinación deberán quedar 
sujetas a la Ley española. 

ii) Cumplan las restantes condiciones establecidas para 
su computabilidad en los apartados precedentes de esta 
NORMA, no sólo en relación a la entidad emisora, sino tam-
bién respecto a la entidad del grupo mencionada en la letra 
precedente.  

En especial, en el caso de sociedades cuyo objeto exclusi-
vo sea la emisión instrumental de valores garantizados por la 
matriz u otra entidad del grupo, las que emitan financiaciones 
subordinadas no podrán, simultáneamente, emitir acciones o 
participaciones preferentes, o instrumentos similares. 

f) Las acciones sin voto, rescatables o preferentes, o va-
lores análogos a las participaciones preferentes emitidos por 
empresas extranjeras, y las financiaciones subordinadas, 
cuyo emisor sea una entidad de crédito o una entidad finan-
ciera sometida por su naturaleza a requerimientos específicos 
de recursos propios, que, aunque no dispongan de las condi-
ciones de la letra e) precedente, cumplan los siguientes requi-
sitos: 

i) La financiación sea computable como recursos propios 
de la propia entidad, según las normas específicas del país 
donde haya sido autorizada, y se trate de un país del Espacio 
Económico Europeo o de otro con requisitos equivalentes 
internacionalmente a los establecidos en las directivas comu-
nitarias sobre esta materia. A tal fin, la entidad que solicite la 
verificación a que se refiere el apartado 6 siguiente deberá 
aportar dictamen jurídico suficiente.  

ii) La financiación pueda ser efectivamente computada 
por la filial dentro de los límites que en cada caso establezcan 
las normas específicas del país donde haya sido autorizada.  

iii) No den lugar a excesos significativos de recursos pro-
pios medidos sobre los requerimientos que la consolidación 
del emisor genere en el grupo. Salvo autorización expresa del 
Banco de España, se entenderá como exceso significativo el 
que supere el 25% de los citados requerimientos. 

Además, la entidad matriz del grupo deberá comprome-
terse, en caso de eventual amortización anticipada (o de la 
solicitud de la misma al supervisor de la filial) de cualesquiera 
de estos elementos, a comunicarlo al Banco de España con al 
menos un mes de antelación (o inmediatamente, en caso de 
solicitud).  

6. Los contratos o folletos de emisión de las acciones sin 
voto, rescatables o preferentes, de las participaciones prefe-
rentes, de valores análogos de entidades extranjeras y de las 
financiaciones subordinadas, se remitirán al Banco de España 
para su verificación, a fin de calificar su computabilidad como 
recursos propios, sean los del emisor o los del grupo consoli-
dable, y su sujeción a los límites que se indican en la NORMA 
UNDÉCIMA. 

En el caso de que la entidad emisora sea una entidad de 
crédito o una entidad financiera autorizada en otro país, se 
aportará a la documentación de la emisión, cuando exista, la 
calificación o asignación que, a los efectos citados en el apar-
tado precedente, haya realizado la autoridad supervisora de 
dicho país. 

El Banco de España verificará, igualmente, las condiciones 
de la vinculación prevista en el apartado 5.e) de la presente 
NORMA y, en particular, los contratos de depósito o financia-
ción que se establezcan entre la entidad filial emisora de las 
acciones, participaciones o financiaciones subordinadas y la 
matriz o entidades destinatarias finales de los fondos capta-
dos en dichas emisiones, así como las condiciones de las 
garantías emitidas por las citadas entidades destinatarias 
respecto de los pagos que corresponda realizar a la filial emi-
sora. 

Norma novena. Deducciones de los recursos propios. 

1. De los elementos de recursos propios recogidos en la 
NORMA precedente se deducirán: 

a) Los resultados negativos de ejercicios anteriores, que 
se contabilizan como saldo deudor de la cuenta de reservas 
(pérdidas) acumuladas, y las pérdidas del ejercicio corriente, 
incluido el importe de los resultados del ejercicio (pérdida) 
atribuidos a la minoría, así como los activos inmateriales 
integrados en su patrimonio, incluyendo, en su caso, el fondo 
de comercio procedente de combinaciones de negocio, de 
consolidación o de la aplicación del método de la participa-
ción. 
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Se asimilará a los resultados negativos el saldo deudor 
(pérdidas netas) de cada una de las cuentas del patrimonio 
neto que reflejan: ajustes por valoración de activos financie-
ros disponibles para la venta, sean de valores representativos 
de deuda o de instrumentos de capital; ajustes por valoración 
(minusvalías) por diferencias de cambio, y ajustes por valora-
ción negativos por coberturas de inversiones netas en nego-
cios en el extranjero que surjan por aplicación de lo dispuesto 
en la norma trigésima primera de la CBE 4/2004. Las minusva-
lías surgidas en partidas no monetarias valoradas por su va-
lor razonable cuyo ajuste a dicho valor se impute en patrimo-
nio neto de acuerdo con las normas de la CBE 4/2004 recoge-
rán asimismo el componente de tipo de cambio. 

Las minusvalías incluidas como ajustes por valoración de 
activos no corrientes en venta se tratarán aplicando los crite-
rios que les corresponderían según su naturaleza si no se 
hubiesen clasificado contablemente en dicha categoría.  

También se asimilará a los resultados negativos el saldo 
deudor que pueda presentar la reserva de revalorización de 
activos a consecuencia de la aplicación de lo previsto en el 
apartado 6 de la disposición transitoria primera de la CBE 
4/2004. 

b) Las acciones, aportaciones u otros valores computa-
bles como recursos propios de la entidad de crédito o del 
grupo, que se hallen en poder de aquélla o en el de cualquier 
entidad consolidable, incluso los poseídos a través de perso-
nas que actúen por cuenta de cualquiera de ellas; los que 
hayan sido objeto de cualquier operación o compromiso que 
perjudique su eficacia para cubrir pérdidas de la entidad o del 
grupo, en particular los comprados a plazo y los vendidos a 
terceros con opción de devolución abierta a una entidad del 
grupo, o con compromiso de recompra a plazo por una enti-
dad del grupo, y las financiaciones a terceros cuyo objeto sea 
la adquisición de acciones, aportaciones u otros valores com-
putables como recursos propios de la entidad que las haya 
otorgado o de otras entidades de su grupo consolidable. 

La deducción se aplicará sea cual sea la finalidad de la ad-
quisición y aunque los valores adquiridos queden integrados 
en la cartera de negociación o la adquisición se produzca 
como consecuencia de una actividad de creación de mercado. 

No obstante, no se aplicará lo indicado en los dos párrafos 
anteriores a las financiaciones citadas, siempre que se reali-
cen en condiciones de mercado o se dirijan al personal de la 
entidad o grupo económico, y a las acciones adquiridas que 
lo sean como cobertura de otras operaciones de mercado, en 
la parte que el número total de las acciones afectadas por las 
transacciones mencionadas en este párrafo no supere el 1% 
del total de acciones del capital de la propia entidad adquiren-
te o financiadora. 

c) Las acciones, aportaciones u otros valores computa-
bles como recursos propios de la «Entidad» poseídos por 
entidades no consolidadas del mismo grupo económico, has-
ta el límite que alcancen, directa o indirectamente, las partici-
paciones, apoyos dinerarios o avales crediticios otorgados a 
las entidades tenedoras por la «Entidad». 

Cuando la tenedora de las acciones, aportaciones u otros 
valores computables como recursos propios de la «Entidad» 
sea una filial no consolidada, esta deducción no podrá ser 
inferior al importe que de esas acciones, aportaciones o valo-
res computables corresponda a la «Entidad» en base a su 
porcentaje de participación sobre la entidad tenedora. 

A los efectos de esta letra, para la obtención del porcenta-
je de participación, en el caso de participaciones indirectas, 
sólo se computarán las poseídas a través de sociedades filia-
les y multigrupo. 

La deducción a que se refiere esta letra se calculará en ba-
se al valor por el que dichos recursos propios hayan sido 
computados en la «Entidad», sin perjuicio de aplicar, en su 
caso, el límite previsto en el párrafo primero de esta letra. 

Se exceptúan de esta deducción las acciones, aportacio-
nes y otros valores computables como recursos propios de 
una filial radicada en España, poseídos por su matriz extranje-
ra o por cualquier entidad del grupo consolidable de la matriz, 

siempre que la filial esté sometida en origen a la supervisión 
en base consolidada de su matriz o del grupo a que ésta per-
tenezca, y dicha matriz y grupo lo estén a requerimientos de 
recursos propios en algún país del Espacio Económico Euro-
peo o en otro con requerimientos internacionalmente equiva-
lentes a los exigidos por las directivas comunitarias. 

d) Las participaciones en entidades financieras consoli-
dables por su actividad, pero no integradas en el grupo con-
solidable, cuando la participación sea superior al 10% del 
capital de la participada. 

e) Las participaciones en entidades aseguradoras, de rea-
seguros, o en entidades cuya actividad principal consista en 
tener participaciones en entidades aseguradoras, en el senti-
do indicado en el apartado 1.º del artículo 185 de la Ley de 
Sociedades Anónimas, o cuando, de manera directa o indire-
cta, se disponga del 20% o más de los derechos de voto o del 
capital de la participada. 

Como alternativa a la deducción prevista en el párrafo an-
terior, las entidades podrán aplicar, mutatis mutandis, y pre-
via comunicación al Banco de España, los métodos 2 y 3 con-
templados en el Anejo I de la Directiva 2002/87/CE, relativa a 
la vigilancia complementaria de las entidades de crédito, las 
empresas de seguros y las entidades de inversión que perte-
nezcan a un conglomerado financiero y, consecuentemente, 
calcular la deducción, en vez de sobre el valor de la participa-
ción, sobre los requerimientos de recursos propios mínimos 
exigibles a la empresa o entidad participada, en la proporción 
que corresponda según el tamaño de la participación. 

f) Las financiaciones subordinadas u otros valores com-
putables como recursos propios emitidos por las entidades 
participadas a que se refieren las letras precedentes d) y e) y 
adquiridos por la entidad o grupo que ostente las participa-
ciones. 

g) Las participaciones iguales o inferiores al 10% del 
capital de entidades financieras consolidables por su acti-
vidad, pero no integradas en el grupo consolidable, y las 
financiaciones subordinadas emitidas por entidades de ese 
carácter, participadas o no, y adquiridas por la entidad o 
grupo que ostente las participaciones, en la parte en que la 
suma de todas ellas exceda del 10% de los recursos pro-
pios de la "Entidad", calculados después de llevar a cabo 
las deducciones a que se refieren las letras a), b) y c) de 
este apartado. 

h) El exceso de las participaciones en entidades de carác-
ter no financiero a que se refieren el artículo décimo de la Ley 
13/1985, el artículo 16 del Real Decreto y la NORMA siguiente 
de esta Circular. 

i) En el caso de las entidades que calculen las posiciones 
ponderadas por riesgo con arreglo al método basado en cali-
ficaciones internas, de acuerdo con la sección segunda del 
capítulo cuarto de esta Circular: 

— Los importes negativos que puedan resultar al restar 
las pérdidas esperadas para los riesgos frente a empresas, 
instituciones, administraciones centrales, bancos centrales y 
riesgos minoristas, para los riesgos de financiación especiali-
zada cuando la entidad no cumpla con los requisitos mínimos 
establecidos para las estimaciones de la PD en la sección 
segunda del capítulo cuarto de esta Circular y para el riesgo 
de dilución de los derechos de cobro adquiridos, de las co-
rrecciones de valor por deterioro y las provisiones por los 
riesgos citados. No se incluirán en este cálculo las pérdidas 
esperadas de la renta variable ni las exposiciones titulizadas, 
ni sus provisiones.  

— Los importes de las pérdidas esperadas de los riesgos 
de renta variable cuyas exposiciones se calculen por el méto-
do PD/LGD para la cartera de participaciones permanentes o, 
en su caso y subsidiariamente, por el método simple para la 
cartera de disponibles para la venta, de acuerdo con la sec-
ción segunda del capítulo cuarto de esta Circular. 

j) El importe de las exposiciones en titulizaciones que 
reciban una ponderación de riesgo del 1.250%, salvo cuando 
dicho importe haya sido incluido en el cálculo de los riesgos 
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ponderados para el cálculo de los requerimientos de recursos 
propios por activos titulizados. 

k) Otros activos o riesgos que las entidades deduzcan 
con arreglo a lo dispuesto en la NORMA CENTÉSIMA TERCE-
RA por exceder de los límites a los grandes riesgos.  

2. Sin perjuicio de lo indicado en las letras d) y f) del 
apartado 1 de la NORMA OCTAVA, las deducciones recogidas 
en el apartado precedente se efectuarán, en su caso, por el 
valor con que estén contabilizadas en el balance individual o 
consolidado, según corresponda. No obstante, a efectos ex-
clusivamente de esta NORMA, en el caso de la aplicación del 
método de la participación, se deducirán de esa valoración 
los resultados de la «Entidad» imputables a la filial o asociada 
en tanto no hayan sido integrados entre los recursos propios 
computables de aquélla. 

3. Las entidades podrán, excepcionalmente, no practicar 
la deducción de elementos recogidos en las letras d) a g) del 
apartado 1 de esta NORMA, cuando las participaciones en 
otras entidades de crédito, entidades financieras, empresas 
de seguros o de reaseguros o sociedades cuya actividad prin-
cipal consista en tener acciones y participaciones en entida-
des de seguros, se mantengan temporalmente en el marco de 
una operación de asistencia financiera destinada al sanea-
miento de dicha entidad 

Cuando la operación de asistencia financiera se produzca 
en una empresa sobre la que previamente se ostentara una 
participación deducible, la exclusión sólo afectará, en su caso, 
a las participaciones adquiridas a consecuencia de la opera-
ción. 

La exclusión tendrá carácter transitorio y requerirá autori-
zación expresa del Banco de España, el cual fijará su plazo 
máximo. 

También podrán excluirse las exposiciones que se traten 
en la forma prevista en el apartado 4 de la NORMA OCTOGÉ-
SIMA CUARTA. 

4. Para el cálculo de los recursos propios individuales o 
subconsolidados de las entidades sujetas a una supervisión 
en base consolidada o a una supervisión adicional por perte-
necer a un conglomerado financiero, no deducirán los ele-
mentos contemplados en las letras d) a g) del apartado 1 de 
esta NORMA que posean en entidades de crédito, entidades 
financieras, empresas de seguros, de reaseguros o socieda-
des de cartera de seguros incluidas en el ámbito de la super-
visión consolidada o adicional. 

5. Una vez aplicados los límites establecidos en el apar-
tado 2 de la NORMA UNDÉCIMA, los elementos recogidos en 
las letras d) a g), i) y j) del apartado 1 de esta NORMA se de-
ducirán al 50% de los recursos propios básicos y de los de 
segunda categoría, según se definen en el apartado 1 de la 
NORMA UNDÉCIMA. 

Las deducciones contempladas en las letras h) y k) del 
apartado 1 reducirán, hasta donde alcancen, los recursos 
propios de segunda categoría y, en caso de ser insuficientes, 
de los restantes. 

Cuando el 50% de los elementos mencionados en el pri-
mer párrafo de este apartado, o las deducciones a que se 
refiere el párrafo anterior, sean superiores a los recursos pro-
pios de segunda categoría, el exceso se deducirá de los re-
cursos propios básicos. 

Norma décima. Participaciones cualificadas en entida-
des de carácter no financiero. 

1. De conformidad con lo dispuesto en el artículo décimo 
de la Ley 13/1985, se deducirá de los recursos propios de las 
«Entidades» la mayor de las siguientes cuantías: 

a) El importe total de sus participaciones cualificadas en 
empresas que no tengan el carácter de entidades financieras 
consolidables por su actividad o aseguradoras, de reasegu-
ros, o de entidades cuya actividad principal consista en tener 
participaciones en entidades aseguradoras, en la parte en que 
dicho importe total exceda del 60% de los recursos propios de 
la «Entidad» que ostente las participaciones. 

b) El importe de la participación cualificada en una sola 
empresa o de la suma de las participaciones cualificadas en 
empresas pertenecientes a un mismo grupo económico, 
siempre que las empresas no tengan carácter de entidades 
financieras consolidables por su actividad o aseguradoras, de 
reaseguros, o de entidades cuya actividad principal consista 
en tener participaciones en entidades aseguradoras, en la 
parte de cada participación o suma de participaciones que 
exceda del 15% de los recursos propios de la "Entidad" que 
ostente las participaciones. A estos efectos, las empresas del 
propio grupo se tratarán de forma individual. 

Para el cálculo de los recursos propios a estos efectos no 
se tomarán en consideración las deducciones previstas en las 
letras h) a k) del apartado 1 de la NORMA NOVENA, ni el ele-
mento de los recursos propios computables citado en la letra 
e) del apartado 1 de la NORMA OCTAVA.  

2. A efectos de lo dispuesto en el apartado preceden-
te, se entenderá que una “Entidad» ostenta una participa-
ción cualificada cuando, en relación con la empresa parti-
cipada: 

a) Posea, al menos, el 10% de su capital o de sus dere-
chos de voto, incluyendo lo poseído a través de personas que 
actúen por cuenta de la «Entidad», y aquello de lo que se 
disponga concertadamente con cualquier otra persona me-
diante un acuerdo escrito que vincule a las partes a seguir 
una estrategia común y duradera en la gestión de la partici-
pación; o bien, 

b) Pueda ejercer una influencia notable en su gestión. Se 
entenderá que existe esta posibilidad cuando, al menos, un 
20% de los consejeros de la empresa participada puedan ser 
designados, o lo hayan sido efectivamente, por la «Entidad» 
que ostente la participación. 

3. Se excluyen de las deducciones establecidas en el 
apartado 1 de esta NORMA: 

a) Las participaciones cualificadas que no revistan el 
carácter de inmovilizaciones financieras; en todo caso, 
tienen el carácter de inmovilización financiera las partici-
paciones cualificadas que hayan permanecido más de 
seis meses en la cartera del grupo y las que presenten 
alguna traba o vinculación que impida su libre disposi-
ción.  

b) Las participaciones adquiridas a causa de operaciones 
de asistencia financiera a empresas en crisis, siempre que: 

— La operación afecte a una empresa en la que pre-
viamente la «Entidad», u otras entidades de su grupo 
económico, tuvieran una participación no inferior al 5% 
del capital, estuvieran implicadas de forma permanente 
en su gestión o fueran acreedores con una participación 
en el total de los pasivos exigibles de la empresa superior 
al 25%.  

— La empresa haya sido declarada en concurso (o figura 
equivalente) o experimente problemas de solvencia graves y 
permanentes. 

— No existan posibilidades alternativas de garantizar los 
intereses de la «Entidad» en la empresa en crisis. 

Cuando la operación de asistencia financiera se produzca 
en una empresa sobre la que previamente se ostentara una 
participación cualificada, la exclusión sólo afectará, en su 
caso, a las participaciones adquiridas a consecuencia de la 
operación. 

La exclusión requerirá autorización del Banco de España, 
el cual fijará su plazo máximo atendiendo al programa de 
saneamiento de la empresa, sin exceder en ningún caso los 
cuatro años.  

c) Las participaciones cualificadas que procedan del 
aseguramiento de una emisión de valores, durante el 
plazo máximo de un año a partir de la adquisición de los 
valores. 

d) Las participaciones poseídas en nombre propio, pero 
por cuenta de terceros, siempre que haya un contrato escrito 
de mandato y no exista una participación cualificada en la 
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misma empresa por parte de la «Entidad» o, en su caso, de 
otras empresas de su grupo económico. 

Norma undécima. Límites en el cómputo de los recur-
sos propios y otras normas. 

1. A efectos de lo dispuesto en la presente Circular: 

a) Los recursos propios básicos de una entidad de crédito 
estarán constituidos por la suma de los elementos recogidos 
en las letras a), b) e i) del apartado 1 de la NORMA OCTAVA, 
así como por las acciones sin voto que cumplan lo previsto en 
el apartado 5 de la presente NORMA, menos el importe del 
concepto a) del apartado 1 de la NORMA NOVENA y de las 
partidas incluidas en los conceptos b) y c) de este último 
apartado relativas a aquellos elementos. 

De los recursos propios básicos se excluirán las participa-
ciones preferentes, y las acciones sin voto a las que se refiere 
el párrafo anterior, que excedan del 30% de los recursos pro-
pios básicos, salvo que cuenten con cláusulas que aseguren 
su convertibilidad en capital ordinario a corto o medio plazo y 
en caso de saneamiento general de la entidad. 

También se excluirán de los recursos propios básicos las 
participaciones preferentes, y las acciones sin voto ya citadas 
que, contando con incentivos a su amortización anticipada, 
bien se aparten de los parámetros que al efecto establece el 
apartado 5 siguiente, bien los respeten pero excedan del 15% 
de los citados recursos propios básicos.  

En todo caso, el capital ordinario y las reservas, netos de 
pérdidas y de la demás deducciones citadas en las letras b) y 
c) del apartado 1 de la NORMA NOVENA que afecten direc-
tamente a dicho capital, deberán ser, en todo caso, predomi-
nantes, es decir, superiores al 50%, de los recursos propios 
básicos de la entidad de crédito. 

b) Los recursos propios básicos de un grupo o subgrupo 
consolidable de entidades de crédito incluirán, con su signo, 
los elementos citados en el primer párrafo de la letra prece-
dente que resulten de la consolidación de los correspondien-
tes estados contables, siempre que cumplan con las condi-
ciones mencionadas en el apartado 5 de la NORMA OCTAVA 
que les afecten; en particular, de las reservas en sociedades 
consolidadas, se excluirá la parte que corresponda a reservas 
de revalorización. 

De estos recursos propios básicos se excluirá, en su caso, 
el importe excedentario agregado de las participaciones re-
presentativas de intereses minoritarios correspondientes a 
acciones ordinarias, tal y como se define a continuación, en la 
parte que supere el 10% de los recursos propios básicos tota-
les del grupo o subgrupo. 

El importe excedentario agregado a que se refiere el párra-
fo anterior se determinará del siguiente modo: 

— Sólo se tendrán en cuenta las filiales cuyos activos to-
tales sean mayores al 1% de los activos totales consolidados, 
siempre que el importe de los recursos propios computables 
localizados en la filial exceda en, al menos, un 25%, sobre los 
requerimientos de recursos propios que la filial genere el 
grupo o subgrupo; además, las entidades obligadas de un 
grupo consolidable podrán solicitar al Banco de España ex-
cluir del cálculo a otras filiales de escasa significación para 
determinar dicho excedente agregado. 

— El importe excedentario individual de cada filial se cal-
culará atendiendo a la proporción que la participación minori-
taria represente en el capital de la filial.  

También se excluirán las participaciones preferentes y las 
acciones sin voto o valores análogos emitidos por empresas 
extranjeras que, aun cumpliendo lo previsto en el apartado 5 
siguiente, excedan, al nivel de grupo o subgrupo, de los lími-
tes del 15%, 30% y 50% citados en el apartado anterior. 

Para calcular las exclusiones a que se refieren los párrafos 
precedentes se comenzará por determinar el importe exce-
dentario agregado ya citado y, una vez excluido éste, se apli-
carán los límites del 15%, 30% y 50% por su orden.  

Lo dispuesto en los párrafos precedentes de esta letra se 
aplicará igualmente para calcular los recursos propios com-

putables de las entidades matrices a que se refiere el aparta-
do 5 de la NORMA QUINTA y de las filiales que deban aplicar 
la subconsolidación a que se refiere el apartado 3 de la mis-
ma NORMA.  

En todo caso, los recursos propios básicos del grupo o 
subgrupo deberán estar constituidos, de manera predomi-
nante, es decir, en más de un 50%, por el capital ordinario y 
las reservas, netos de pérdidas y de las demás deducciones 
que afecten a dicho capital y por las participaciones repre-
sentativas de intereses minoritarios que correspondan a 
acciones ordinarias y que no excedan del límite indicado 
anteriormente. 

c) Los recursos propios de segunda categoría de una en-
tidad de crédito estarán constituidos por los elementos con-
tenidos en las letras c), d), e), f) y g), del apartado 1 de la 
NORMA OCTAVA, por las acciones sin voto que no cumplan 
las condiciones para ser incluidos dentro de la letra a) prece-
dente y por las acciones rescatables y financiaciones subordi-
nadas cuya duración inicial no sea inferior a cinco años, netos 
de sus deducciones, es decir, de las partidas incluidas en los 
conceptos b) y c) del apartado 1 de la NORMA NOVENA rela-
tivas a esos elementos. 

d) Los recursos propios de segunda categoría de un gru-
po o subgrupo consolidable de entidades de crédito vendrán 
constituidos por los elementos enumerados en el párrafo 
precedente que resulten de la consolidación de los corres-
pondientes estados contables, siempre que cumplan, en su 
caso, las condiciones mencionadas en el apartado 5 de la 
NORMA OCTAVA. En particular, incluirán la parte de las re-
servas consolidadas o de los intereses minoritarios que co-
rresponda a reservas de revalorización. 

e) Los recursos propios auxiliares de una entidad o grupo 
consolidable de entidades de crédito estarán integrados por 
las financiaciones subordinadas a corto plazo que tengan en 
circulación. 

Las participaciones preferentes y las acciones sin voto o 
valores análogos emitidos por empresas extranjeras, que 
cumplan lo previsto en el apartado 4 de la presente NORMA, 
excluidas de los recursos propios básicos en virtud de lo es-
tablecido en los apartados anteriores, podrán integrarse de-
ntro de los recursos propios de segunda categoría, individua-
les o consolidados, dentro de los límites que indica el siguien-
te apartado.  

2. No serán computables como recursos propios de se-
gunda categoría de las entidades y grupos: 

a) El exceso de las financiaciones subordinadas estándar 
y de las acciones rescatables computables como recursos 
propios de segunda categoría que otorguen derechos acumu-
lativos al cobro de dividendos, sobre el 50% de los recursos 
propios básicos de la «Entidad». 

b) El exceso de los recursos propios de segunda catego-
ría sobre el 100% de los recursos propios básicos de la «En-
tidad», en la parte en que dicho exceso no haya sido elimi-
nado con arreglo a lo establecido en la letra a) del presente 
apartado. 

No obstante, los recursos propios de segunda categoría 
que superen los límites citados en las letras anteriores de este 
párrafo podrán incluirse entre los recursos propios auxiliares. 
En todo caso, el exceso de los recursos propios auxiliares 
respecto de las exigencias de recursos propios requeridos a la 
entidad por los riesgos de precio y de cambio, no se compu-
tará como recursos propios. 

3. Las entidades podrán computar como recursos pro-
pios, transitoria y excepcionalmente, los elementos en exceso 
de los límites establecidos en el apartado 2 de esta NORMA, 
previa autorización expresa del Banco de España. En la solici-
tud de autorización, las «Entidades» indicarán la cuantía y el 
plazo para el que la proponen, y las medidas previstas para 
regularizar la situación. El Banco de España podrá fijar cuan-
tías o plazos inferiores a los propuestos.  

4. Las acciones sin voto, o valores análogos emitidos por 
empresas extranjeras, que no otorguen derechos acumulati-
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vos al cobro de dividendos, o participaciones preferentes, que 
incluyan incentivos a la amortización anticipada, podrán ser 
computables como recursos propios básicos, siempre que:  

a) Quede acreditado que se van a destinar al mercado 
institucional, salvo cuando los emisores sean filiales extranje-
ras operativas.  

b) Caso de incorporar un incremento del tipo de interés 
aplicable, vinculado al ejercicio de la opción de amortización 
anticipada concedida al emisor, y además de la sujeción del 
ejercicio de la opción a la previa autorización del Banco de 
España.  

i) La opción no pueda ejercerse hasta que no hayan 
transcurrido 10 años desde la emisión.  

ii) El incremento no podrá superar las cifras que determi-
ne la Comisión Ejecutiva del Banco de España atendiendo a 
las condiciones de mercado y de ejercicio de la opción. En 
tanto no se dicte tal resolución dicho incremento no podrá 
superar la mayor de estas cifras: 100 puntos básicos sobre el 
tipo inicial o, en caso de tipos referenciados, el 50% del dife-
rencial inicial aplicable al índice de referencia.  

iii) En caso de otro tipo de incentivos distintos al incre-
mento mencionado anteriormente, las emisiones sólo podrán 
ser computables como recursos propios básicos previa auto-
rización del Banco de España. 

5. Del mismo modo, para ser computables como recur-
sos propios básicos, las acciones sin voto emitidas por em-
presas españolas deberán cumplir los siguientes requisitos: 

a) Estarán disponibles para la cobertura de riesgos y pér-
didas de la entidad emisora en caso de saneamiento general 
y en su liquidación. 

b) Su duración será indeterminada, sin perjuicio de que el 
emisor pueda proceder a su reducción o amortización antici-
pada, si con ello no se ve afectada la solvencia de la entidad 
emisora, previa autorización del Banco de España. 

c) No otorgarán derechos acumulativos al cobro de di-
videndos, lo que implica que no devengarán ni generarán 
dividendo alguno en caso de que la entidad emisora no 
disponga de beneficios distribuibles, y mientras tal situación 
se mantenga, ni en el supuesto indicado para las participa-
ciones preferentes en la letra a) del apartado 4 de la NORMA 
OCTAVA. 

Los valores análogos emitidos por filiales extranjeras de-
berán cumplir, mutatis mutandis, iguales requisitos, teniendo 
en cuenta su legislación mercantil. 

CAPÍTULO CUARTO 

REQUERIMIENTOS DE RECURSOS PROPIOS POR RIESGO  
DE CRÉDITO 

Norma duodécima. Coeficiente de solvencia y métodos 
de cálculo aplicables. 

Los requerimientos de recursos propios por el riesgo de 
crédito y el riesgo de dilución a que se refiere la letra a) del 
apartado 1 de la NORMA CUARTA serán del 8% del total de 
las exposiciones de la entidad no deducidas de recursos pro-
pios, ponderadas por riesgo y calculadas de conformidad con 
lo establecido en el presente capítulo. 

Para calcular sus exposiciones ponderadas por riesgo, las 
entidades de crédito seguirán el método estándar contempla-
do en la sección primera de este capítulo o bien, si así lo au-
toriza el Banco de España, el método basado en calificaciones 
internas regulado en su sección segunda. 

Norma decimotercera. Definición de exposición. 

1. Se entiende por exposición, a los efectos de este capí-
tulo, toda partida de activo y toda partida incluida en las 
cuentas de orden de la entidad de crédito que incorpore ries-
go de crédito y que no haya sido deducida de los recursos 
propios.  

2. Cuando se utilicen garantías reales o instrumentos si-
milares para la cobertura del riesgo de crédito, el valor de la 
exposición garantizada podrá modificarse de acuerdo con lo 
previsto en este capítulo. 

3. En la medida que no constituyen exposiciones, no 
quedarán sujetos a ponderación las siguientes partidas de los 
estados reservados, individuales y consolidados a que se 
refiere la CBE 4/2004: 

a) Dividendos pasivos exigidos a los accionistas. 
b) Comisiones por garantías financieras. 
c) Ajustes a activos financieros por macrocoberturas. 
d) Activos fiscales, siempre que el plazo previsible de re-

cuperación no exceda de 10 años. 
e) Derivados de cobertura, sin perjuicio de su considera-

ción a efectos de los capítulos quinto y séptimo y de su even-
tual utilización con arreglo a lo dispuesto en la sección tercera 
de este capítulo. 

f) Los contratos de seguros vinculados a pensiones que 
hayan sido contabilizados en el activo exclusivamente por 
tener como contraparte a una entidad aseguradora con el 
carácter de parte vinculada, y que cumplan las restantes con-
diciones para ser considerados activos de un plan conforme a 
lo previsto en la CBE 4/2004. 

4. Los inmuebles y los demás bienes o derechos que 
sean aplicación de la obra social de las cajas de ahorros y las 
cooperativas de crédito se ponderarán integrados en las cate-
gorías de riesgo que correspondan, netos de los fondos de 
esa naturaleza que no se integren entre los recursos propios 
de la entidad.  

SECCIÓN PRIMERA. MÉTODO ESTÁNDAR 

SUBSECCIÓN 1. DISPOSICIONES GENERALES 

Norma decimocuarta. Categorías de exposición. 

1. Atendiendo a su contraparte o a sus características, tal 
y como se indica en la presente sección, las entidades de 
crédito asignarán sus exposiciones al riesgo de crédito a al-
guna de las siguientes categorías: 

a) Administraciones centrales y bancos centrales. 
b) Administraciones regionales y autoridades locales. 
c) Entidades del sector público y otras instituciones pú-

blicas sin fines de lucro. 
d) Bancos multilaterales de desarrollo. 
e) Organizaciones internacionales. 
f) Instituciones, entendiéndose por tales las exposiciones 

frente a entidades de crédito y las empresas de servicios de 
inversión que no deban asignarse a otras categorías. 

g) Empresas. 
h) Minoristas. 
i) Exposiciones frente a personas físicas o empresas ga-

rantizadas con bienes inmuebles residenciales o comerciales. 
j) Exposiciones en situación de mora. 
k) Exposiciones de alto riesgo. 
l) Bonos garantizados. 
m) Posiciones en titulizaciones. 
n) Exposiciones frente a instituciones y empresas con ca-

lificación crediticia a corto plazo. 
ñ) Exposiciones frente a instituciones de inversión colec-

tiva (IIC). 
o) Otras exposiciones.  

2. Se incluirán en la categoría de exposiciones Minoris-
tas, las que cumplan los requisitos siguientes: 

a) Tener como contraparte a personas físicas o a peque-
ñas y medianas empresas (PYME), según se definen en el 
apartado 1 del artículo 2.º del Real Decreto 1515/2007, de 16 
de noviembre, por el que se aprueba el Plan General de Con-
tabilidad de Pequeñas y Medianas Empresas.  

b) Formar parte de un segmento del negocio que cuente 
con un número elevado de exposiciones con características 
similares que se ofrezcan públicamente y de manera masiva a 
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la clientela, de modo que la diversificación que se produce 
reduzca sustancialmente los riesgos asociados a ese tipo de 
exposiciones. 

c) Que el importe total de la deuda del cliente, o del gru-
po de clientes vinculados entre sí al pago de la deuda frente a 
la entidad de crédito, incluida cualquier exposición en situa-
ción de mora, no supere la cifra de un millón de euros. A 
efectos de calcular dicha cifra: 

i) Se excluirán las cuentas de orden, así como las expo-
siciones garantizadas con inmuebles residenciales que se 
beneficien de una ponderación del 35% con arreglo a lo indi-
cado en la NORMA siguiente. 

ii) Se incluirá el valor actual de los pagos debidos por 
operaciones de arrendamiento financiero. 

Los valores, ya sean de renta fija o de renta variable, no se 
incluirán en esta categoría y, por tanto, no se tendrán en 
cuenta a efectos de calcular la cifra que se indica en la letra c). 

3. La categoría de Empresas comprenderá las exposicio-
nes que no deban incluirse en otra categoría y que tengan 
como contraparte a cualquier tipo de empresario, incluso los 
empresarios individuales y las empresas sin ánimo de lucro.  

SUBSECCIÓN 2. MEDICIÓN DEL RIESGO 
DE CRÉDITO 

Norma decimoquinta. Cálculo de las exposiciones pon-
deradas por riesgo de crédito. 

1. El cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo 
de crédito en cada una de las categorías de exposición previs-
tas en la NORMA DECIMOCUARTA se realizará aplicando la 
siguiente fórmula: 

Exposición ponderada por riesgo = 
= ponderación de riesgo x valor de la exposición. 

2. A efectos de lo dispuesto en el apartado anterior, las 
entidades de crédito aplicarán las ponderaciones de riesgo 
previstas en la NORMA siguiente, en función de la categoría a 
la cual pertenezca la exposición y, cuando proceda, de su 
calidad crediticia. Dicha calidad crediticia se determinará 
usando como referencia, en los términos previstos en la sub-
sección 3 de esta sección, las calificaciones crediticias de las 
agencias de calificación externa (ECAI) a que se refieren la 
NORMA DECIMONOVENA y siguientes; en el caso de las ex-
posiciones frente a administraciones centrales y bancos cen-
trales podrán utilizarse también las calificaciones crediticias 
de las agencias de crédito a la exportación a que se refiere la 
NORMA DECIMOCTAVA.  

3. Las exposiciones a las que la NORMA siguiente no 
atribuya una ponderación de riesgo concreta recibirán una 
ponderación del 100%. 

4. No obstante lo dispuesto en los apartados anteriores, 
en el cálculo de sus requerimientos individuales por riesgo 
de crédito, las entidades de crédito podrán aplicar una pon-
deración de riesgo del 0% a sus exposiciones frente a una 
contraparte que sea su empresa matriz, su filial o una filial 
de su empresa matriz, o bien una empresa que se encuentre 
en una de las situaciones contempladas en la sección I del 
capítulo II del Real Decreto 1815/1991, de 20 de diciembre, 
por el que se aprueban la normas para la formulación de las 
cuentas anuales, siempre que se cumplan las condiciones 
siguientes: 

a) Que la contraparte sea una entidad consolidable por su 
actividad sujeta a los requisitos prudenciales apropiados. 

b) Que la contraparte esté incluida en la misma consoli-
dación que la entidad de crédito y se utilice el método de 
integración global. 

c) Que la contraparte esté sujeta a los mismos procedi-
mientos de calificación, medición y control de riesgos que la 
entidad de crédito. 

d) Que la contraparte esté establecida en España. 
e) Que no exista actualmente, ni sea previsible que exista 

en el futuro, impedimento alguno de carácter material o jurí-

dico a la inmediata transferencia de recursos propios o al 
reembolso de pasivos de la contraparte a la entidad de crédi-
to. A tal fin deberán aportar al Banco de España la documen-
tación a que se refiere la letra c) del apartado 2 de la NORMA 
QUINTA. 

Lo dispuesto en este apartado no será, sin embargo, de 
aplicación a las exposiciones que puedan formar parte de los 
recursos propios de las entidades de crédito o sus grupos, de 
acuerdo con lo previsto en el capítulo tercero de la presente 
Circular. 

5. Asimismo, y con igual excepción a la prevista en el 
último párrafo del apartado anterior, las entidades de crédi-
to podrán aplicar una ponderación de riesgo del 0% a sus 
exposiciones frente a contrapartes que pertenezcan al mis-
mo sistema institucional de protección que la entidad de 
crédito acreedora, siempre que se cumplan las condiciones 
siguientes:  

a) Que el sistema institucional de protección, sea a través 
de un acuerdo contractual o a través de un régimen legal de 
asignación de responsabilidades, las incluya y proteja y, en 
particular, garantice su liquidez y su solvencia cuando resulte 
necesario, a fin de evitar una situación concursal.  

b) Que la contraparte sea una institución o una sociedad 
financiera de cartera, una entidad financiera, una empresa de 
gestión de activos o una empresa instrumental (tal y como se 
define en el apartado 1 de la NORMA SEGUNDA) sujeta a los 
requisitos prudenciales apropiados, esté establecida en Espa-
ña y siempre que pueda acreditarse que no existe impedi-
mento material o jurídico alguno al reembolso de fondos a las 
entidades de crédito integradas en el citado sistema. 

c) Que el sistema pueda otorgar el apoyo necesario con 
arreglo a su cometido, con cargo a fondos disponibles para 
ello de forma inmediata. 

d) Que el sistema cuente con mecanismos adecuados, es-
tablecidos de manera uniforme para el seguimiento y la clasi-
ficación de los riesgos, que ofrezcan una visión exhaustiva de 
la situación de riesgo de todos los miembros individuales y 
del sistema en su conjunto, teniendo en cuenta las posibilida-
des de vinculación entre las diferentes exposiciones. Además, 
el sistema debe controlar de manera específica y adecuada-
mente las exposiciones en situación de incumplimiento. 

e) Que el sistema efectúe su propia evaluación de riesgos 
y la comunique a sus miembros. 

f) Que el sistema elabore y publique una vez al año, ya 
sea un informe consolidado que comprenda el balance, la 
cuenta de resultados, el informe de situación y el informe de 
riesgos del sistema en su conjunto, ya un informe que com-
prenda el balance agregado, la cuenta agregada de resulta-
dos, el informe de situación y el informe de riesgos del siste-
ma en su conjunto. 

g) Que los miembros del sistema que deseen abandonar-
lo estén obligados a notificarlo con una antelación de al me-
nos 24 meses. 

h) Que se elimine la utilización múltiple de los elementos 
admisibles para el cálculo de los recursos propios, así como 
cualquier constitución inapropiada de recursos propios entre 
los miembros del sistema. A estos efectos, el sistema deberá 
contar con mecanismos de medición consolidada de sus re-
cursos propios que permitan una evaluación de la adecuación 
de la solvencia que ofrece el sistema. 

i) Que el sistema se base en una amplia participación de 
entidades de crédito con un perfil de negocio predominante-
mente homogéneo. 

El Banco de España verificará, a solicitud de al menos dos 
tercios de las entidades que integren dichos sistemas, el 
cumplimiento de los requisitos anteriores y podrá condicionar 
la autorización de la aplicación de la ponderación del 0% indi-
cada, a que las entidades acogidas al sistema queden vincu-
ladas entre sí por las instrucciones vinculantes de los orga-
nismos de gestión del propio sistema a efectos de asegurar la 
liquidez y solvencia del mismo. Si la solicitud no ha sido re-
suelta transcurridos tres meses desde su presentación com-
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pleta, las entidades podrán aplicar la ponderación indicada en 
este apartado a las demás entidades solicitantes. 

Norma decimosexta. Ponderación de riesgo. 

A) Exposiciones frente a administraciones centra-
les y bancos centrales. 

1. Las exposiciones frente a la Administración General 
del Estado, el Banco de España y las demás administraciones 
centrales y los bancos centrales de los restantes países del 
Espacio Económico Europeo, denominadas y financiadas en 
la moneda local del Estado miembro correspondiente, así 
como frente al Banco Central Europeo, se ponderarán al 0%.  

2. Las restantes exposiciones de esta categoría se ponde-
rarán al 100%, sin perjuicio de lo dispuesto en los números 
siguientes de este apartado. 

3. Cuando se disponga de una calificación crediticia ex-
terna efectuada por una ECAI designada, tal y como se define 
en la NORMA VIGÉSIMA PRIMERA, las exposiciones frente a 
administraciones centrales y bancos centrales recibirán la 
ponderación de riesgo que corresponda de acuerdo con el 
cuadro 1. Para ello deberán tenerse en cuenta las evaluacio-
nes del nivel de calidad crediticia que determine el Banco de 
España de acuerdo con lo previsto en la NORMA VIGÉSIMA. 

Cuadro 1 

Nivel de calidad 
crediticia 

1 2 3 4 5 6 

Ponderación de 
riesgo 

0% 20% 50% 100% 100% 150%

4. Por su parte, las exposiciones frente a administracio-
nes centrales y bancos centrales, respecto de las que se dis-
ponga de una calificación crediticia externa realizada por una 
agencia de crédito a la exportación de las previstas en la 
NORMA DECIMOCTAVA, recibirán la ponderación de riesgo 
que corresponda de acuerdo con el cuadro 2, en función de la 
prima mínima de seguro a la exportación (MEIP) a la que se 
encuentre asociada la referida calificación crediticia. 

Cuadro 2 

MEIP 0 1 2 3 4 5 6 7 

Ponderación 
de riesgo 

0% 0% 20% 50% 100% 100% 100% 150%

5. Cuando las autoridades competentes de un tercer país 
que aplique disposiciones de supervisión y regulación al me-
nos equivalentes a las aplicadas en la Unión Europea asignen 
una ponderación de riesgo inferior a la indicada en los apar-
tados anteriores de esta NORMA a las exposiciones frente a 
su administración central y a su banco central que estén de-
nominadas y financiadas en la moneda local de dicho tercer 
país, las entidades de crédito podrán ponderar de la misma 
manera esas exposiciones, siempre que el Banco de España, 
a solicitud, debidamente motivada, de una entidad o de una 
asociación representativa de entidades de crédito verifique y 
declare, a estos efectos, la equivalencia de las disposiciones 
citadas.  

El Banco de España publicará en su página web en Internet 
una lista de los países sobre los que haya verificado la equiva-
lencia de acuerdo con lo dispuesto en el párrafo anterior. 

B) Exposiciones frente a administraciones regiona-
les y autoridades locales. 

6. Las exposiciones asignadas a esta categoría recibirán 
las ponderaciones de riesgo previstas en el número18 de esta 
NORMA para la categoría de Instituciones.  

7. No obstante lo dispuesto en el apartado anterior, la 
deuda pública emitida por las Comunidades Autónomas y las 
entidades locales españolas recibirán el mismo tratamiento 
que las exposiciones frente a la Administración General del 
Estado. 

8. Cuando las autoridades competentes de un país del 
Espacio Económico Europeo o de un tercer país que aplique 

disposiciones de supervisión y regulación al menos equiva-
lentes a las aplicadas en la Unión Europea otorguen a las 
exposiciones frente a las administraciones regionales y auto-
ridades locales el mismo tratamiento que a las exposiciones 
frente a su administración central, las entidades de crédito 
podrán ponderar de la misma manera sus exposiciones con 
esas administraciones regionales y autoridades locales; caso 
de que se trate de un tercer país, dicho tratamiento podrá 
aplicarse siempre que el Banco de España, a solicitud, debi-
damente motivada, de una entidad o de una asociación re-
presentativa de entidades de crédito verifique y declare, a 
estos efectos, la equivalencia de las disposiciones citadas.  

El Banco de España publicará en su página web en Inter-
net una lista de los países sobre los que haya verificado la 
equivalencia de acuerdo con lo dispuesto en el párrafo ante-
rior. 

C) Exposiciones frente a entidades del sector pú-
blico y otras instituciones públicas sin fines de lucro. 

9. Las exposiciones frente a los organismos autónomos y 
las entidades públicas empresariales reguladas en el título III 
de la Ley 6/1997, de 14 de abril, de organización y funciona-
miento de la Administración General del Estado, y frente a las 
demás agencias o entidades de derecho público vinculadas o 
dependientes de la Administración General del Estado, frente 
a las entidades gestoras, servicios comunes y mutuas de la 
Seguridad Social y frente al Instituto de Crédito Oficial, se 
ponderarán al 0%. 

A estos efectos, el Banco de España hará pública una lista 
con todas las entidades del sector público que hayan de reci-
bir el mismo tratamiento, en términos de ponderación de 
riesgo, que la Administración General del Estado. En tanto no 
se publique dicha lista, las entidades podrán utilizar a esos 
fines la clasificación relevante a efectos contables conforme a 
lo indicado en la CBE 4/2004 en relación con la sectorización 
de saldos. 

10. Las exposiciones frente a los organismos autónomos 
y entes públicos dependientes de las Comunidades Autóno-
mas, siempre que, conforme a las leyes aplicables, tengan 
naturaleza análoga a la prevista para los dependientes de la 
Administración del Estado en el número 9 de esta NORMA, y 
frente a los organismos o entes públicos de naturaleza admi-
nistrativa dependientes de las Entidades Locales españolas, 
siempre que carezcan de fines lucrativos y desarrollen activi-
dades administrativas propias de dichas entidades, recibirán 
la ponderación aplicable a la administración de la que depen-
dan.  

A estos efectos, el Banco de España hará pública una lista 
con todas las entidades del sector público que hayan de reci-
bir el mismo tratamiento, en términos de ponderación de 
riesgo, que sus administraciones regionales o autoridades 
locales. En tanto no se publique dicha lista las entidades po-
drán utilizar a esos fines la clasificación relevante a efectos 
contables conforme a lo indicado en la CBE 4/2004 en relación 
con la sectorización de saldos. 

11. Las restantes exposiciones asignadas a esta categoría 
recibirán una ponderación de riesgo del 100%, sin perjuicio 
de lo dispuesto en los números siguientes de este apartado. 

12. Cuando las autoridades competentes de otro Estado 
miembro otorguen a las exposiciones frente a determinadas 
entidades del sector público el mismo tratamiento que a las 
exposiciones frente a instituciones, o que a las exposiciones 
frente a la respectiva administración central, las entidades de 
crédito podrán ponderar esas exposiciones de la misma ma-
nera. 

13. Cuando las autoridades competentes de un tercer pa-
ís que aplique disposiciones de supervisión y regulación al 
menos equivalentes a las aplicadas en la Unión Europea 
otorguen a las exposiciones frente a determinadas entidades 
del sector público el mismo tratamiento que a las exposicio-
nes frente a instituciones, las entidades de crédito podrán 
ponderar de la misma manera sus exposiciones frente a esas 
entidades del sector público, siempre que el Banco de Espa-
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ña, a solicitud, debidamente motivada, de una entidad o de 
una asociación representativa de entidades de crédito verifi-
que y declare, a estos efectos, la equivalencia de las disposi-
ciones citadas. 

El Banco de España publicará en su página web en Inter-
net una lista de los países sobre los que haya verificado la 
equivalencia de acuerdo con lo dispuesto en el párrafo ante-
rior. 

D) Exposiciones frente a bancos multilaterales de 
desarrollo. 

14. Las exposiciones frente a bancos multilaterales de 
desarrollo recibirán una ponderación de riesgo del 50%, sin 
perjuicio de lo establecido en los números siguientes de este 
apartado. A efectos de lo dispuesto en este apartado, la Cor-
poración Interamericana de Inversiones, el Banco de Desarro-
llo y Comercio del Mar Negro y el Banco Centroamericano de 
Integración Económica, se considerarán bancos multilaterales 
de desarrollo. 

15. Cuando se disponga de una calificación crediticia ex-
terna efectuada por una ECAI designada, se aplicará a las 
exposiciones la ponderación de riesgo que corresponda de 
acuerdo con el cuadro 3. Para ello deberán tenerse en cuenta 
las evaluaciones del nivel de calidad crediticia que determine 
el Banco de España de acuerdo con lo previsto en la NORMA 
VIGÉSIMA.  

Cuadro 3 

Nivel de calidad 
crediticia 

1 2 3 4 5 6 

Ponderación de 
riesgo 

20% 50% 50% 100% 100% 150%

16. No obstante lo dispuesto en los números anteriores 
de este apartado, las exposiciones frente a los siguientes 
bancos multilaterales de desarrollo recibirán una ponderación 
de riesgo del 0%: 

a) Banco Internacional de Reconstrucción y Desarrollo. 
b) Corporación Financiera Internacional. 
c) Banco Interamericano de Desarrollo. 
d) Banco Asiático de Desarrollo. 
e) Banco Africano de Desarrollo. 
f) Banco de Desarrollo del Consejo de Europa. 
g) Banco Nórdico de Inversiones. 
h) Banco de Desarrollo del Caribe. 
i) Banco Europeo de Reconstrucción y Desarrollo. 
j) Banco Europeo de Inversiones. 
k) Fondo Europeo de Inversiones. 
l) Oficina Multilateral de Garantía de Inversiones. 
m) Fondo Financiero Internacional para la Inmunización. 
n) Banco Islámico de Desarrollo. 

Asimismo, se asignará una ponderación de riesgo del 20% 
a la fracción no desembolsada del capital suscrito en el Fondo 
Europeo de Inversiones.  

E) Exposiciones frente a organizaciones internacio-
nales. 

17. Las exposiciones frente a las siguientes organizacio-
nes internacionales recibirán una ponderación de riesgo 
del 0%: 

a) Comunidad Europea. 
b) Fondo Monetario Internacional. 
c) Banco de Pagos Internacionales.  

Las restantes exposiciones frente a organizaciones inter-
nacionales recibirán una ponderación del 100%. 

F) Exposiciones frente a instituciones. 
18. Las exposiciones asignadas a la categoría de Institu-

ciones se ponderarán de acuerdo con las siguientes reglas:  

a) Si se dispone de calificaciones crediticias de una ECAI 
designada para las exposiciones frente a la administración 
central de la jurisdicción en la que la institución se encuentre 

constituida, es decir, tenga su sede central, las exposiciones 
frente a dicha institución recibirán la ponderación de riesgo 
que corresponda de acuerdo con el cuadro 4. Para ello debe-
rán tenerse en cuenta las evaluaciones del nivel de calidad 
crediticia que determine el Banco de España de acuerdo con 
lo previsto en la NORMA VIGÉSIMA. 

Cuadro 4 

Nivel de calidad crediticia 
asignado a la adminis-
tración central  

1 2 3 4 5 6 

Ponderación de riesgo de 
la exposición 

20% 50% 100% 100% 100% 150%

b) Si no se dispone de las calificaciones mencionadas 
en la letra anterior, las exposiciones se ponderarán al 100%, 
salvo que puedan integrarse dentro de la categoría M). 

19. No obstante lo dispuesto en el número anterior, las 
exposiciones frente a instituciones que tengan un vencimien-
to original inferior o igual a tres meses, y que no deban in-
cluirse en el apartado M), recibirán una ponderación de riesgo 
del 20%; también recibirán dicha ponderación las exposicio-
nes con vencimiento original superior cuyo vencimiento resi-
dual sea inferior o igual a tres meses, denominadas y finan-
ciadas en la moneda nacional del prestatario. Además, se 
tendrá en cuenta lo indicado en el apartado 16 de la NORMA 
VIGÉSIMA PRIMERA. 

20. Las exposiciones frente a las sociedades de garantía 
recíproca y de reafianzamiento se ponderarán como las expo-
siciones frente a instituciones; también se ponderarán de ese 
modo las exposiciones frente a otras entidades financieras 
autorizadas y supervisadas por las autoridades responsables 
de la autorización y supervisión de las entidades de crédito 
que, además, se encuentren sujetas a requisitos prudenciales 
equivalentes a los aplicados a este último tipo de entidades; 
en este último caso, la aplicación de tal tratamiento se comu-
nicará previamente al Banco de España indicando las razones 
que avalen tal decisión. 

21. Sin perjuicio de los dispuesto en el apartado 4 de la 
NORMA QUINTA, la ponderación de riesgo de las exposicio-
nes que puedan formar parte de los recursos propios de las 
entidades de crédito y sus grupos de acuerdo con lo previsto 
en el capítulo tercero de la presente Circular, o de los recur-
sos propios de las empresas de servicios de inversión y sus 
grupos, será del 100%, a menos que se hayan deducido de los 
recursos propios.  

22. Cuando una exposición frente a una institución revis-
ta la forma de reservas mínimas requeridas por el Banco Cen-
tral Europeo o por el banco central de un Estado miembro, 
que deban mantenerse por la entidad de crédito, podrá ésta 
asignar a dicha exposición la ponderación de riesgo corres-
pondiente a las exposiciones frente al banco central del Esta-
do miembro de que se trate, siempre que se cumplan las 
siguientes condiciones:  

a) Que las reservas se mantengan de conformidad con lo 
previsto en el Reglamento (CE) n.º 1745/2003 del Banco Cen-
tral Europeo, de 12 de septiembre de 2003, relativo a la apli-
cación de las reservas mínimas o en reglamentos posteriores 
que lo sustituyan, o de conformidad con requisitos nacionales 
que sean equivalentes en todos los aspectos materiales a los 
previstos en dicho Reglamento. 

b) Que en caso de concurso o insolvencia de la institu-
ción que mantenga las reservas, éstas sean devueltas en su 
totalidad y a su debido tiempo a la entidad de crédito y no 
puedan utilizarse para atender otras obligaciones de la insti-
tución.  

G) Exposiciones frente a empresas. 
23. Las exposiciones asignadas a esta categoría se pon-

derarán al 100% o con la ponderación asignada a la adminis-
tración central de la jurisdicción en la que la empresa se en-
cuentre constituida, es decir, donde tenga su sede central, si 
esta última fuera superior. 
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24. No obstante, cuando se disponga de una calificación 
crediticia externa de la empresa efectuada por una ECAI de-
signada, la exposición recibirá la ponderación de riesgo que 
corresponda de acuerdo con el cuadro 5. Para ello deberán 
tenerse en cuenta las evaluaciones del nivel de calidad credi-
ticia que determine el Banco de España de acuerdo con lo 
previsto en la NORMA VIGÉSIMA.  

Cuadro 5 

Nivel de calidad 
crediticia 

1 2 3 4 5 6 

Ponderación de 
riesgo 

20% 50% 100% 100% 150% 150%

H) Exposiciones frente a minoristas. 
25. Las exposiciones asignadas a la categoría de Minoris-

tas recibirán una ponderación de riesgo del 75%.  

I) Exposiciones frente a personas físicas y empre-
sas garantizadas con bienes inmuebles residenciales o 
comerciales. 

26. Las exposiciones frente a personas físicas y empre-
sas garantizadas con hipotecas sobre inmuebles residenciales 
o comerciales se ponderarán de acuerdo con los números 
siguientes del presente apartado, salvo que puedan recibir 
una mejor ponderación atendiendo a la calificación crediticia 
de la contraparte o a otras garantías; caso de no ajustarse a lo 
determinado en ellos y no proceder su inclusión en las cate-
gorías minorista o empresas, recibirán una ponderación de 
riesgo del 100%. 

I.1 Exposiciones garantizadas con hipotecas sobre in-
muebles residenciales 

27. Las exposiciones, o cualquier parte de éstas, garanti-
zadas por hipotecas sobre inmuebles residenciales que ocupe 
o vaya a ocupar el propietario o que éste vaya a ceder en 
régimen de arrendamiento, o el propietario efectivo, en caso 
de que se trate de una sociedad de inversión personal, recibi-
rán una ponderación de riesgo del 35%, siempre que se cum-
plan, además, las siguientes condiciones: 

a) Que el valor del inmueble no dependa sustancialmente 
de la calidad crediticia del deudor. Este requisito debe enten-
derse sin perjuicio de aquellas situaciones en las que factores 
puramente macroeconómicos afecten tanto al valor del in-
mueble como a la situación económica del prestatario. 

b) Que el riesgo de la entidad de crédito en relación con 
el prestatario no dependa sustancialmente del rendimiento 
que este último pueda obtener del inmueble hipotecado, sino 
de su capacidad para reembolsar la deuda por otros medios. 
En particular, y en caso de inmuebles arrendados, el reem-
bolso de la exposición no deberá depender sustancialmente 
de los flujos de caja generados por el inmueble que se utilice 
como garantía real. 

c) Que se cumplan los requisitos mínimos establecidos 
en el apartado 6 de la NORMA CUADRAGÉSIMA TERCERA y 
las reglas de valoración enunciadas en los apartados 54 y 55 
de la NORMA CUADRAGÉSIMA SEXTA. 

d) Que el crédito reúna las condiciones exigidas por la 
regulación española del mercado hipotecario para servir de 
garantía a la emisión de bonos o cédulas hipotecarias, y en 
especial las que exigen que el valor del inmueble sea supe-
rior, en la forma que allí se indica, al de la exposición, y que, 
en general, determinan que el valor del préstamo no exceda 
del 80% del valor de la garantía. En el caso de inmuebles 
radicados en el extranjero, se aplicarán las normas equivalen-
tes que aseguren que el valor del inmueble sea sustancial-
mente superior al de la exposición. 

Aquella parte del préstamo que no cumpla, en relación 
con el valor del inmueble, las condiciones a que se refiere la 
letra d) anterior, sin exceder del 95% de la garantía, se ponde-
rará al 100%. 

Caso de que el valor del préstamo supere al 95% del de la 
garantía, y el objeto del mismo sea la adquisición del inmue-

ble o la consolidación de deudas del cliente, el exceso se 
tratará como una  exposición de alto riesgo conforme a lo 
indicado en el apartado K) siguiente y recibirá, por tanto, una 
ponderación del 150%. 

28. Las exposiciones frente a un arrendatario derivadas 
de operaciones de arrendamiento financiero de inmuebles 
residenciales en las que la entidad de crédito ostente la con-
dición de arrendador y el arrendatario tenga una opción de 
compra sobre el bien arrendado, recibirán una ponderación 
de riesgo del 35%, siempre que el riesgo de la entidad de 
crédito se encuentre plenamente garantizado por su propie-
dad sobre el bien en cuestión. 

29. Cuando las autoridades competentes de otro Estado 
miembro del Espacio Económico Europeo hayan eximido del 
cumplimiento del requisito previsto en la letra b) del aparta-
do 27 para la aplicación del trato preferencial del 35%, las 
entidades de crédito podrán aplicar ese tratamiento preferen-
cial, sin necesidad de cumplir dicho requisito, a las exposicio-
nes garantizadas con hipotecas o derivadas de operaciones 
de arrendamiento financiero sobre inmuebles residenciales 
situados en el territorio del Estado miembro que haya previs-
to la referida exención.  

I.2 Exposiciones garantizadas con hipotecas sobre in-
muebles comerciales. 

30. Las exposiciones, o cualquier parte de éstas, garanti-
zadas por hipotecas sobre oficinas o locales comerciales poli-
valentes situados en España recibirán una ponderación de 
riesgo del 50%, siempre que se cumplan, además, las siguien-
tes condiciones: 

a) Que el valor del inmueble no dependa sustancialmente 
de la calidad crediticia del deudor. Este requisito debe enten-
derse sin perjuicio de aquellas situaciones en las que factores 
puramente macroeconómicos afecten tanto al valor del in-
mueble como a la situación económica del prestatario. 

b) Que el riesgo de la entidad de crédito en relación con 
el prestatario no dependa sustancialmente del rendimiento 
que este último pueda obtener del inmueble hipotecado, sino 
de su capacidad para reembolsar la deuda por otros medios. 
En particular, en caso de inmuebles arrendados, el reembolso 
de la exposición no deberá depender sustancialmente de los 
flujos de caja generados por el inmueble que se utilice como 
garantía real. 

c) Que se cumplan los requisitos mínimos establecidos 
en el apartado 6 de la NORMA CUADRAGÉSIMA TERCERA y 
las reglas de valoración enunciadas en los apartados 54 y 55 
de la NORMA CUADRAGÉSIMA SEXTA. 

d) Que el crédito reúna las condiciones exigidas por la 
regulación española del mercado hipotecario para servir de 
garantía a la emisión de bonos o cédulas hipotecarias y, 
además, que no supere el 60% del valor de tasación calculado 
con arreglo a las normas aplicables en dicho mercado. 

Aquella parte del préstamo que no cumpla, en relación 
con el valor del inmueble, las condiciones a que se refiere la 
letra d) anterior, sin exceder del 80% de la garantía, se ponde-
rará al 100%. Caso de que el valor del préstamo supere al 80% 
del de la garantía, y el objeto del mismo sea la adquisición del 
inmueble o la consolidación de deudas del cliente, el exceso 
se tratará como una exposición de alto riesgo conforme a lo 
indicado en el apartado K) siguiente y recibirá, por tanto, una 
ponderación del 150%. 

31. Las exposiciones vinculadas a operaciones de arren-
damiento financiero relacionadas con oficinas u otros locales 
comerciales situados en sus territorios con arreglo a los cua-
les la entidad de crédito ostente la condición de arrendador y 
el arrendatario disponga de una opción de compra, recibirán 
una ponderación de riesgo del 50%, siempre que el riesgo de 
la entidad de crédito quede plenamente garantizado por su 
derecho de propiedad del bien en cuestión. 

32. Cuando las autoridades competentes de otro Estado 
miembro hayan previsto la aplicación de una ponderación de 
riesgo del 50% respecto de las exposiciones garantizadas con 
hipotecas sobre inmuebles comerciales situados en su territo-
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rio (dispensando o no del cumplimiento del requisito previsto 
en la letra b) del apartado 30) o derivadas de operaciones de 
arrendamiento financiero sobre ese tipo de inmuebles, las 
entidades de crédito podrán aplicar el tratamiento preferen-
cial establecido en dicho Estado a las exposiciones íntegra-
mente garantizadas con hipotecas sobre inmuebles comercia-
les situados en el territorio del referido Estado miembro.  

J) Exposiciones en situación de mora. 
33. Las exposiciones que se encuentren en situación de 

mora, es decir, que lleven impagadas más de 90 días, recibi-
rán una ponderación de riesgo del 150%, sin perjuicio de lo 
dispuesto en los números siguientes de este apartado. No 
obstante, en el caso de que las correcciones de valor por de-
terioro específicas sean iguales o superiores al 20% de la 
exposición, bruta de dichos ajustes, recibirá una ponderación 
de riesgo del 100%. Para el cálculo de la exposición bruta sólo 
se tendrán en cuenta los importes dispuestos de la exposi-
ción.  

Se asimilarán a las exposiciones en situación de mora los 
activos materiales adjudicados en pago de las deudas resul-
tantes de dichas exposiciones. 

La prórroga o reinstrumentación de las operaciones no in-
terrumpe su morosidad y, por tanto, no supondrá su clasifica-
ción en otra categoría de exposición distinta de la de esta 
letra, salvo que se acredite que existe una razonable certeza 
de que el cliente puede hacer frente a su pago en el calenda-
rio previsto o se aporten nuevas garantías eficaces a juicio del 
Banco de España, y, en ambos casos, se perciban, al menos, 
los intereses ordinarios pendientes de cobro, sin tener en 
cuenta los intereses de demora. 

34. Los criterios establecidos en el número precedente 
no se aplicarán a las partes garantizadas de una exposición. 
Al objeto de definir la parte garantizada de una exposición en 
situación de mora, se considerarán elegibles las mismas ga-
rantías que las admitidas a efectos de reducción del riesgo de 
crédito en la sección tercera de este capítulo. En particular: 

i) Las exposiciones garantizadas con hipotecas o las que 
constituyan arrendamiento financiero inmobiliario sobre in-
muebles residenciales contempladas en el apartado I.1 de 
esta NORMA, netas de correcciones de valor por deterioro 
específicas, recibirán una ponderación de riesgo del 100% 
cuando se encuentren en situación de mora durante más de 
90 días. No obstante, en el caso de que las correcciones de 
valor sean iguales o superiores al 20% de la exposición bruta 
de dichos ajustes recibirán una ponderación de riesgo 
del 50%.  

ii) Del mismo modo, las exposiciones garantizadas con 
hipotecas o las que constituyan arrendamiento financiero 
inmobiliario sobre inmuebles comerciales citados en el apar-
tado I.2 de esta NORMA netas de correcciones de valor por 
deterioro específicas, recibirán una ponderación de riesgo 
del 100% cuando se encuentren en situación de mora durante 
más de 90 días.  

K) Exposiciones pertenecientes a categorías regu-
latorias de alto riesgo. 

35. Las participaciones en entidades de capital riesgo y 
las exposiciones de renta variable cuando la inversión no 
forme parte de una relación a largo plazo con el cliente, es 
decir, cuando no tenga carácter permanente a efectos conta-
bles, recibirán una ponderación de riesgo del 150%.  

Recibirán, asimismo, esta ponderación las exposiciones 
consideradas como dudosas por razones distintas de la mo-
rosidad del cliente, las clasificadas como tales por tener el 
cliente saldos morosos superiores al 25% de los importes 
pendientes de cobro, y, en los préstamos hipotecarios a que 
se refieren los últimos párrafos de los números 27 y 30 de 
esta NORMA, la parte del préstamo que exceda del 95% o del 
80% del valor del bien hipotecado, según sea éste residencial 
o comercial. 

No obstante, las exposiciones citadas en los párrafos ante-
riores podrán recibir una ponderación del 100% cuando las 

correcciones de valor por deterioro específicas sean iguales o 
superiores al 20% de la exposición bruta de dichos ajustes.  

L) Bonos garantizados. 
36. Las exposiciones que se consideren bonos garantiza-

dos, de acuerdo a lo previsto en el número siguiente de este 
apartado, recibirán una ponderación de riesgo que estará en 
función de la ponderación que se asigne a las exposiciones 
no subordinadas y no garantizadas frente a la entidad de 
crédito emisora de los bonos garantizados, de acuerdo con 
las siguientes correspondencias: 

a) Cuando la ponderación de riesgo de las exposiciones 
frente a la entidad emisora sea del 20%, la del bono garanti-
zado será del 10%. 

b) Cuando la ponderación de riesgo de las exposiciones 
frente a la entidad emisora sea del 50%, la del bono garanti-
zado será del 20%. 

c) Cuando la ponderación de riesgo de las exposiciones 
frente a la entidad emisora sea del 100%, la del bono garanti-
zado será del 50%. 

d) Cuando la ponderación de riesgo de las exposiciones 
frente a la entidad emisora sea del 150%, la del bono garanti-
zado será del 100%.  

37. A efectos de lo dispuesto en el apartado anterior, se 
entenderá por «bonos garantizados» los bonos, cédulas y 
participaciones hipotecarias a que se refiere la Ley 2/1981, de 
25 de marzo, de regulación del mercado hipotecario, las cédu-
las territoriales reguladas en el artículo 13 de la Ley 44/2002, 
de 22 de noviembre, de medidas de reforma del sistema fi-
nanciero, así como los demás mencionados en el artículo 
38.2.c) del Real Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre, que 
aprueba el Reglamento de la Ley de Instituciones de Inversión 
Colectiva y en el apartado 4 del artículo 22 de la Directiva 
85/611/CEE, que se encuentren cubiertos por cualquiera de los 
siguientes activos, es decir, que cuenten con esos activos de 
forma que estén destinados exclusivamente, en virtud de una 
ley, a proteger a los tenedores de bonos frente a posibles 
pérdidas: 

a) Exposiciones frente a, o garantizadas por, administra-
ciones centrales, bancos centrales, entidades del sector públi-
co, administraciones regionales y autoridades locales de los 
países integrados en el Espacio Económico Europeo. 

b) Exposiciones frente a, o garantizadas por:  

— Administraciones centrales y bancos centrales de paí-
ses no pertenecientes al Espacio Económico Europeo, bancos 
multilaterales de desarrollo y organizaciones internacionales 
que, de acuerdo con lo previsto en esta NORMA, tengan asig-
nada una calidad crediticia de nivel 1.  

— Entidades del sector público, administraciones regiona-
les y autoridades locales de países no pertenecientes al Espa-
cio Económico Europeo que reciban el mismo tratamiento 
que las exposiciones frente a instituciones o que las exposi-
ciones frente a administraciones centrales y bancos centrales, 
y que tengan asignada una calidad crediticia de nivel 1 en 
virtud de lo dispuesto en esta NORMA.  

— Exposiciones incluidas en los apartados anteriores de 
esta letra que, de acuerdo con lo previsto en esta NORMA, 
tengan asignada como mínimo una calidad crediticia de ni-
vel 2, siempre que no superen el 20% del importe nominal de 
los activos afectos a los bonos garantizados. 

c) Exposiciones frente a instituciones que, de acuerdo 
con lo dispuesto en esta NORMA, tengan asignada una cali-
dad crediticia de nivel 1, siempre que no superen el 15% del 
importe nominal de los activos afectos a los bonos garantiza-
dos. El límite del 15% no será, sin embargo, de aplicación a 
las exposiciones originadas por la transmisión y gestión de 
pagos de los deudores de los préstamos garantizados con 
hipotecas sobre inmuebles a los titulares de los bonos garan-
tizados, ni por los ingresos derivados de la liquidación de 
tales préstamos. 

No obstante lo anterior, las exposiciones frente a institucio-
nes situadas en el Espacio Económico Europeo cuyo venci-
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miento original sea inferior o igual a 100 días podrán ser in-
cluidas en este punto aunque tengan asignada una calidad 
crediticia de nivel 2 de acuerdo con lo previsto en esta NORMA. 

d) Exposiciones garantizadas con hipotecas sobre in-
muebles residenciales, en la forma y condiciones que se ex-
ponen a continuación: 

— Préstamos garantizados hasta el menor de los dos im-
portes siguientes:  

(i) Principal de los préstamos que tengan como garantía 
el mismo inmueble. 

(ii) 80% del valor de las propiedades que sirven de garantía.  

— Títulos no subordinados emitidos por vehículos de titu-
lización que estén regulados por la legislación de un Estado 
miembro y que titulicen préstamos garantizados con hipote-
cas sobre inmuebles residenciales, siempre que al menos el 
90% de los activos de tales vehículos de titulización estén 
constituidos por préstamos hipotecarios que se valoren te-
niendo en cuenta el menor de los importes siguientes: 

(i) Nominal de los títulos emitidos por el vehículo de titu-
lización. 

(ii) Principal de los préstamos que tengan como garantía 
el mismo inmueble. 

(iii) 80% del valor de los inmuebles que sirven de garantía. 

Además, los títulos deberán tener asignada una calidad 
crediticia de nivel 1, de acuerdo con lo previsto en esta NOR-
MA, y no podrán superar el 20% del importe nominal de los 
activos afectos a los bonos garantizados. 

El límite del 90% no será, sin embargo, de aplicación a las 
exposiciones originadas por la transmisión y gestión de pa-
gos de los deudores de los préstamos garantizados con in-
muebles asociados a los títulos no subordinados emitidos por 
los vehículos o con títulos de deuda, ni por los ingresos deri-
vados de la liquidación de tales préstamos. 

e) Exposiciones garantizadas con hipotecas sobre in-
muebles comerciales, en la forma y condiciones que se expo-
nen a continuación: 

— Préstamos garantizados hasta el menor de los dos im-
portes siguientes: 

(i) Principal de los préstamos que tengan como garantía 
el mismo inmueble. 

(ii)  60% del valor de las propiedades que sirven de garantía. 

— Títulos no subordinados emitidos por vehículos de titu-
lización que estén regulados por la legislación de un Estado 
miembro y que titulicen préstamos garantizados con hipote-
cas sobre inmuebles comerciales, siempre que al menos el 
90% de los activos de tales vehículos de titulización estén 
constituidos por préstamos hipotecarios que se valoren te-
niendo en cuenta el menor de los importes siguientes: 

(i) Nominal de los títulos emitidos por el vehículo de titu-
lización. 

(ii) Principal de los préstamos que tengan como garantía 
el mismo inmueble. 

(iii) 60% del valor de los inmuebles que sirven de garantía. 

Además, los títulos deberán tener asignada una calidad 
crediticia de nivel 1, de acuerdo con lo previsto en esta NOR-
MA, y no podrán superar el 20% del importe nominal de los 
bonos garantizados. 

El límite del 90% no será, sin embargo, de aplicación a las 
exposiciones originadas por la transmisión y gestión de pa-
gos de los deudores de los préstamos garantizados con in-
muebles asociados a los títulos no subordinados emitidos por 
los vehículos o con títulos de deuda, ni por los ingresos deri-
vados de la liquidación de tales préstamos. 

— Asimismo, se considerarán que cumplen los requisitos 
previstos en esta letra los préstamos garantizados con hipo-
tecas sobre inmuebles comerciales cuando la relación entre el 
principal de los préstamos que tengan como garantía el mis-
mo inmueble y el valor de las propiedades que les sirven de 
garantía sea superior al 60% e inferior o igual al 70%, siempre 
que el valor total de las propiedades hipotecadas para cubrir 

los bonos garantizados supere en un 10%, como mínimo, el 
importe nominal de los bonos garantizados y que, además, 
los derechos de los titulares de los bonos cumplan los requi-
sitos de certeza legal establecidos en las normas sobre reduc-
ción del riesgo de crédito establecidas en la sección tercera 
de este capítulo. Los derechos de los titulares de los bonos 
tendrán prioridad sobre la garantía real frente a cualquier otro 
acreedor. 

f) Préstamos garantizados con buques, cuando los prés-
tamos hipotecarios correspondientes, unidos a los restantes 
que tengan el mismo buque como garantía, no superen 
el 60%  del valor del buque. 

Por su parte, el límite del 20% a que se refieren las letras d) y 
e) de este apartado, en relación con los títulos no subordinados 
emitidos por vehículos de titulización, no se aplicará hasta el 31 
de diciembre de 2010, siempre que tales títulos no subordinados 
puedan asignarse al nivel de calificación crediticia de una ECAI 
reconocida que se corresponda con el nivel de calificación credi-
ticia más favorable que dicha ECAI pueda asignar a los bonos 
garantizados. 

M) Exposiciones correspondientes a posiciones o 
exposiciones de titulización. 

38. La ponderación de riesgo de las posiciones de tituli-
zación, tal y como se definen en la sección cuarta de este 
capítulo se determinará de conformidad con lo dispuesto en 
dicha sección.  

N) Exposiciones frente a instituciones y empresas 
que dispongan de calificación crediticia con califica-
ción crediticia a corto plazo.  

39. Las exposiciones frente a instituciones y empresas 
respecto a las que se disponga de una calificación crediticia a 
corto plazo efectuada por una ECAI designada, y que no pue-
dan recibir una ponderación mejor según lo indicado para la 
categoría F), recibirán la ponderación de riesgo que corres-
ponda de acuerdo con el cuadro 6. Para ello deberán tenerse 
en cuenta las evaluaciones del nivel de calidad crediticia que 
determine el Banco de España de conformidad con lo dis-
puesto en la NORMA VIGÉSIMA. Además, se tendrá en cuen-
ta lo indicado en el apartado 16 de la NORMA VIGÉSIMA 
PRIMERA. 

Cuadro 6 

Nivel de calidad 
crediticia 

1 2 3 4 5 6 

Ponderación de 
riesgo 

20% 50% 100% 150% 150% 150%

Ñ) Exposiciones frente a instituciones de inversión 
colectiva (IIC). 

40. Las exposiciones frente a instituciones de inversión 
colectiva (IIC) recibirán una ponderación de riesgo del 100%, 
sin perjuicio de lo dispuesto en los números siguientes de 
este apartado. 

41. Cuando se disponga de una calificación crediticia ex-
terna efectuada por una ECAI designada, estas exposiciones 
recibirán la ponderación de riesgo que corresponda de acuer-
do con el cuadro 7. Para ello deberán tenerse en cuenta las 
evaluaciones del nivel de calidad crediticia que determine el 
Banco de España de conformidad con lo dispuesto en la 
NORMA VIGÉSIMA. 

Cuadro 7 

Nivel de calidad 
crediticia 

1 2 3 4 5 6 

Ponderación de 
riesgo 

20% 50% 100% 100% 150% 150%

42. Cuando una exposición en una IIC está asociada a 
exposiciones de alto riesgo, según se indica en el apartado K) 
precedente, esa exposición recibirá una ponderación de ries-
go del 150%.  
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43. Las entidades de crédito podrán determinar la ponde-
ración de riesgo de las exposiciones en una IIC de acuerdo 
con lo dispuesto en los números siguientes de este apartado, 
siempre que no deban aplicar lo establecido en los números 
41 y 42 anteriores y se cumplan los siguientes requisitos: 

a) Que la IIC esté gestionada por una empresa sujeta a 
supervisión en un Estado miembro o, en su defecto, que la 
empresa que la gestione esté sujeta a una supervisión equiva-
lente a la prevista por la legislación comunitaria, a juicio de la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores, y que ésta no 
haya considerado que no exista suficiente cooperación entre 
las autoridades competentes. 

b) Que el folleto u otro documento equivalente de la IIC 
indique las categorías de activos en las que la IIC esté autori-
zada a invertir y, en caso de limitaciones a la inversión, los 
límites relativos y los métodos utilizados para calcularlos. 

c) Que las actividades de la IIC sean objeto de un infor-
me, realizado con una periodicidad al menos anual, que per-
mita evaluar su activo y su pasivo, así como los ingresos y 
operaciones efectuados durante el periodo al que se refiera el 
informe.  

No obstante lo indicado en la letra a), cuando la autoridad 
competente de otro Estado miembro reconozca una IIC de un 
tercer país de acuerdo con lo dispuesto en dicha letra a), el 
Banco de España podrá hacer suyo ese reconocimiento sin 
esperar a la calificación de la CNMV.  

44. Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado 41, cuan-
do la entidad de crédito tenga conocimiento continuado de 
todas las exposiciones subyacentes de la IIC, deberá utilizar 
dichas exposiciones subyacentes para calcular una pondera-
ción de riesgo media para la IIC con arreglo a las normas 
previstas en esta sección.  

45. Siempre que no deba aplicar lo dispuesto en los 
apartados 41 y 42, cuando la entidad de crédito no tenga co-
nocimiento continuado de todas las exposiciones subyacen-
tes de la IIC, podrá calcular una ponderación de riesgo media 
para la IIC con arreglo a las normas previstas en esta sección, 
presuponiendo que la IIC invierte en primer término, y hasta 
donde se lo permita lo indicado en su folleto u otro documen-
to equivalente, en el tipo de exposiciones al que correspon-
dan los mayores requerimientos de recursos propios, pasan-
do luego a invertir en orden descendente hasta alcanzar el 
límite total máximo de inversión.  

46. Las entidades de crédito podrán encomendar a un 
tercero el cálculo de la ponderación de riesgo de una IIC de 
acuerdo con los métodos indicados en los dos números ante-
riores, siempre que la exactitud de dicho cálculo esté adecua-
damente garantizada.  

O) Otras exposiciones. 
47. Se incluirán en esta categoría las exposiciones frente 

a instituciones privadas sin fines de lucro, así como las expo-
siciones de activo material definidas de acuerdo con la norma 
vigésima sexta de la CBE 4/2004, que no constituyan activos 
adjudicados en pago de deudas. Todas ellas recibirán una 
ponderación de riesgo del 100%. 

48. Las cuentas de periodificación estarán sometidas a la 
misma ponderación que corresponda a los riesgos de los que 
deriven los rendimientos periodificados. Cuando la entidad de 
crédito no pueda determinar la operación de procedencia o su 
contraparte, recibirán una ponderación de riesgo del 100%. 

49. Los cheques y otros activos pagaderos a la vista o 
vencidos cuyo pagador sea otra entidad de crédito y que es-
tén pendientes de cobro recibirán una ponderación de riesgo 
del 20%; no obstante, los librados por la clientela se pondera-
rán atendiendo a la naturaleza del librador o, con un porcen-
taje del 100% si éste fuera desconocido.  

50. El efectivo en caja recibirá una ponderación de riesgo 
del 0%. 

51. Las exposiciones frente a entidades financieras ex-
tranjeras especializadas en los mercados interbancario y de 
deuda pública a las que otro Estado miembro haya atribuido 

una ponderación de riesgo del 10%, recibirán esa pondera-
ción. 

52. Las participaciones en renta variable y otros instru-
mentos que puedan integrar los recursos propios del emisor 
recibirán, siempre que no se haya indicado otra cosa en la 
presente Circular, una ponderación de riesgo del 100%. 

53. El oro en lingotes, mantenido en cajas fuertes propias 
o depositado en custodia, cuando esté respaldado por pasi-
vos denominados en oro, se ponderará al 0%. 

Otras disposiciones. 
54. En los casos de venta de activos con compromiso de 

recompra, así como en los compromisos de compra a plazo, 
las ponderaciones de riesgo serán las correspondientes a los 
activos y no a las contrapartes de las transacciones. En el 
caso de préstamos de valores, la ponderación será la mayor 
entre la correspondiente al deudor de la operación y la del 
emisor del valor. 

55. Cuando una entidad de crédito proporcione cobertura 
del riesgo de crédito para una cartera de exposiciones con la 
condición de que sea el enésimo incumplimiento de entre 
esas exposiciones el que dé lugar a la realización de la pres-
tación prevista en el contrato para ese evento por el vendedor 
del derivado de crédito y a la resolución del contrato de co-
bertura, se aplicarán las siguientes reglas: 

a) Si el derivado de crédito cuenta con la calificación cre-
diticia externa de una ECAI elegible, se aplicarán las pondera-
ciones de riesgo previstas en las normas sobre titulización 
contenidas en la sección cuarta de este capítulo.  

b) Si el derivado de crédito no cuenta con la calificación 
crediticia externa de una ECAI elegible, el valor de los activos 
ponderados por riesgo se obtendrá sumando, hasta un 
máximo del 1.250%, las ponderaciones de riesgo de las expo-
siciones incluidas en la cartera, con exclusión de las n-1 ex-
posiciones que individualmente tengan una exposición pon-
derada por riesgo inferior a la de cualquiera de las exposicio-
nes que se hayan incluido en la suma. Dicha suma se multi-
plicará por el importe nominal de la cobertura proporcionada 
por el derivado de crédito.  

Norma decimoséptima. Valor de la exposición. 

1. En orden a su ponderación, los activos y cuentas de 
orden se computarán por su valor en libros, según se define 
en la CBE 4/2004, tomando como base los importes recogidos 
en los estados reservados, individuales y consolidados a que 
se refiere dicha Circular y sin tener en cuenta, a efectos de 
dicho valor, en su caso, los ajustes por valoración relaciona-
dos con operaciones de microcobertura con reflejo en el pa-
trimonio neto. Por su parte, los ajustes de valor relacionados 
con: 

a) Costes de transacción: no se sumarán al valor del ac-
tivo. 

b) Intereses devengados: se sumarán a los riesgos de los 
que procedan aplicando en su caso lo previsto en el núme-
ro 48 de la NORMA DECIMOSEXTA. 

Cuando resulte aplicable, el valor de la exposición se cal-
culará teniendo en cuenta lo indicado en las letras d) y f) del 
apartado 1 de la NORMA OCTAVA sobre las plusvalías conta-
bilizadas como ajustes por valoración en activos disponibles 
para la venta, y sobre la parte de la cobertura genérica co-
rrespondiente al riesgo de insolvencia que no pueda ser 
computada como recursos propios. 

2. En el caso de las partidas incluidas en cuentas de or-
den, el valor de la exposición se obtendrá aplicando al valor 
contable de cada exposición los siguientes porcentajes: 

— 100% si es una partida de riesgo alto.  
— 50% si es una partida de riesgo medio.  
— 20% si es una partida de riesgo medio/bajo.  
— 0% si es una partida de riesgo bajo.  

A estos efectos, y sin perjuicio de su inclusión en la cate-
goría de exposición que corresponda de conformidad con lo 
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dispuesto en la NORMA DECIMOCUARTA, las partidas inclui-
das en cuentas de orden se clasificarán en los siguientes gru-
pos: 

a) Riesgo alto. Se incluirán en este grupo las siguientes 
exposiciones: 

— Avales y otras garantías financieras por créditos dine-
rarios. 

— Derivados de crédito, cuando la entidad sea la que con-
cede la protección. 

— Aceptaciones. 
— Efectos endosados que no incorporen la firma de otra 

entidad de crédito. 
— Cesiones de riesgos con derecho de recurso a favor del 

cesionario. 
— Cartas de crédito irrevocables por créditos dinerarios. 
— Compromisos de compra a plazo de activos financie-

ros. 
— Depósitos cedidos a futuro. 
— Desembolsos pendientes de valores poseídos por la 

entidad de crédito. 
— Compromisos en ofertas públicas para la adquisición 

de acciones por la propia entidad u otras empresas de su 
grupo económico. 

b) Riesgo medio. Se incluirán en este grupo las siguien-
tes exposiciones: 

— Créditos documentarios emitidos y confirmados. 
— Avales por construcción de inmuebles residenciales, 

contratación de obras, servicios o suministros y concurrencia 
a subastas y obligaciones ante Aduanas, Hacienda, tribunales 
y otros organismos públicos, y los restantes no incluidos en 
otra letra de este apartado. 

— Avales y otros compromisos íntegramente garantiza-
dos con hipotecas sobre inmuebles residenciales o íntegra-
mente garantizados por valores garantizados por hipotecas 
sobre inmuebles residenciales que, en ambos casos, cumplan 
las condiciones para recibir una ponderación del 35% de 
acuerdo con lo previsto en la NORMA DECIMOSEXTA. 

— Cartas de crédito irrevocables que no respondan a cré-
ditos dinerarios. 

— acilidades de descubierto no utilizadas, tales como 
compromisos de concesión de préstamo, de compra de títu-
los, de prestación de garantías o de créditos mediante acep-
taciones, siempre que su duración inicial sea superior a un 
año. 

— Líneas de aseguramiento de emisión de pagarés (NIF) y 
líneas renovables de colocación de emisiones (RUF). 

— Cesiones temporales con pacto de retrocesión opcional 
y opciones de venta emitidas sobre valores, salvo cuando se 
hubiera estipulado su liquidación por diferencias. 

c) Riesgo medio/bajo. Se incluirán en este grupo las si-
guientes exposiciones: 

— Créditos documentarios en los que el embarque de la 
mercancía actúe como garantía de la operación y otras tran-
sacciones autoliquidables. 

— Facilidades de descubierto no utilizadas, tales como 
compromisos de concesión de préstamos, de compra de títu-
los, de prestación de garantías o de créditos mediante acep-
taciones, siempre que su duración inicial sea inferior o igual a 
un año y que no puedan ser anuladas sin condiciones en 
cualquier momento y sin previo aviso o que no prevean efec-
tivamente su cancelación en caso de deterioro de la solvencia 
del prestatario. 

— Compromisos adicionales de liquidación asumidos por 
la participación en el Sistema Nacional de Compensación 
Electrónica. 

d) Riesgo bajo. Se incluirán en este grupo las siguientes 
exposiciones: 

— Facilidades de descubierto no utilizadas, tales como 
compromisos de concesión de préstamos, de compra de títu-
los, de prestación de garantías o de créditos mediante acep-

taciones, siempre que puedan ser anuladas sin condiciones 
en cualquier momento y sin previo aviso, o que prevean efec-
tivamente su cancelación en caso de deterioro de la solvencia 
del prestatario. A estos efectos, las líneas de crédito incluidas 
en la categoría minorista podrán considerarse anulables in-
condicionalmente cuando sus condiciones permitan que la 
entidad de crédito las anule en las condiciones más favora-
bles para la entidad permitidas por la legislación sobre pro-
tección de los consumidores y otras legislaciones conexas. 

— Promesas de aval formalizadas y cartas de garantía 
exigibles a que se refiere la letra a) del apartado 2 de la nor-
ma sexagésima quinta de la CBE 4/2004, en las que el aval o 
la garantía reúnan las condiciones indicadas en el párrafo 
anterior.  

3. Cuando la exposición consista en valores o materias 
primas vendidos, entregados o prestados en operaciones con 
pacto de recompra, en operaciones de préstamo de valores o 
materias primas o en operaciones de financiación de las ga-
rantías, en los casos en los que se utilice el Método amplio 
para las garantías reales de naturaleza financiera previsto en 
las normas sobre reducción del riesgo de crédito recogidas en 
la sección tercera de este capítulo, el valor de la exposición se 
incrementará con el ajuste de volatilidad que corresponda a 
esos valores o materias primas de conformidad con lo dis-
puesto en la referida sección tercera. El valor de exposición 
de las operaciones con pacto de recompra, de las operaciones 
de préstamo de valores o de materias primas, de las opera-
ciones con liquidación diferida y de las operaciones de finan-
ciación de las garantías, podrá determinarse de conformidad 
con el capítulo quinto de esta Circular o bien de conformidad 
con la sección tercera de este capítulo. 

4. El valor de la exposición de los instrumentos deriva-
dos enumerados en la NORMA SEPTUAGÉSIMA de esta Cir-
cular se determinará de conformidad con lo previsto en el 
capítulo quinto, teniendo presente, a este respecto, los efec-
tos de los contratos de novación y de otros acuerdos de com-
pensación.  

5. Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado anterior, 
el valor de las exposiciones sujetas al riesgo de crédito que 
el Banco de España considere pendientes de liquidación 
frente a una entidad de contrapartida central, se calculará de 
acuerdo con lo dispuesto en el capítulo quinto de esta Circu-
lar, siempre y cuando las exposiciones sujetas al riesgo de 
contraparte soportadas por la entidad de contrapartida cen-
tral, respecto de todos los participantes con los que tenga 
establecidos acuerdos, estén plenamente cubiertas con ca-
rácter diario.  

SUBSECCIÓN 3. RECONOCIMIENTO, ASIGNACIÓN  
DEL NIVEL DE CALIDAD CREDITICIA Y USO DE LAS  

CALIFICACIONES CREDITICIAS EXTERNAS 

Norma decimoctava. Reconocimiento de las califica-
ciones crediticias efectuadas por agencias de crédito 
a la exportación. 

1. Las calificaciones crediticias efectuadas por una agen-
cia de crédito a la exportación podrán utilizarse para determi-
nar la ponderación de riesgo de una exposición frente a ad-
ministraciones centrales o bancos centrales, cuando procedan 
de la Compañía Española de Seguros de Crédito a la Exporta-
ción (CESCE) o cuando sean reconocidas por el Banco de 
España por cumplir alguna de las condiciones siguientes:  

a) Que se trate de puntuaciones de riesgo de crédito con-
sensuadas por las agencias de crédito a la exportación parti-
cipantes en el «Acuerdo sobre directrices en materia de crédi-
tos a la exportación con apoyo oficial» de la Organización 
para la Cooperación y el Desarrollo Económico (OCDE). 

b) Que la agencia de crédito a la exportación publique 
sus calificaciones crediticias y suscriba la metodología acor-
dada por la OCDE, y que la calificación crediticia esté asocia-
da a una de las ocho primas mínimas de seguro de exporta-
ción (MEIP) establecidas en dicha metodología.  
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2. Lo dispuesto en los números 4, 5, 8 y 9 de la NORMA 
VIGÉSIMA PRIMERA será de aplicación a las calificaciones 
crediticias realizadas por las agencias de crédito a la exporta-
ción. 

Norma decimonovena. Reconocimiento de las agencias 
de calificación externa. 

1. Disposiciones generales. 

1. Las calificaciones crediticias efectuadas por las agen-
cias de calificación externa (ECAI) sólo podrán ser utilizadas 
para la determinación de la ponderación de riesgo de una 
exposición de conformidad con lo dispuesto en este capítulo 
cuando la ECAI que las haya efectuado haya sido reconocida 
previamente como elegible para esos fines por el Banco de 
España, denominándose en lo sucesivo «ECAI elegible». 

2. El reconocimiento de una ECAI como elegible exigirá 
que su metodología de calificación cumpla los requisitos de 
objetividad, independencia, revisión continua de la metodo-
logía aplicada y transparencia establecidos en los apartados 7 
a 13 de esta NORMA, y que sus calificaciones crediticias 
cumplen los requisitos de credibilidad y aceptación por el 
mercado a que se refieren los apartados 14, 15 y 16. Para la 
evaluación del cumplimiento de estos requisitos se tendrá en 
cuenta, además de lo dispuesto en los apartados siguientes 
de esta NORMA, las guías que sobre el reconocimiento de las 
agencias de calificación externa publique el Comité Europeo 
de Supervisores Bancarios (CEBS). 

3. Las solicitudes para el reconocimiento de las ECAI de-
berán presentarse ante el Banco de España, el cual resolverá 
en el plazo de tres meses. Trascurrido dicho plazo sin que la 
ECAI haya recibido notificación de la resolución, su solicitud 
se entenderá estimada. 

4. No obstante lo dispuesto en el apartado anterior, 
cuando una ECAI solicite simultáneamente ante el Banco de 
España y ante las autoridades competentes de otro u otros 
Estados miembros de la Unión Europea su reconocimiento 
como ECAI elegible, la decisión que adopte el Banco de Espa-
ña tendrá en cuenta la valoración conjunta realizada con el 
resto de autoridades implicadas. 

5. Asimismo, cuando una ECAI sea reconocida como 
elegible por las autoridades competentes de otro Estado 
miembro de la Unión Europea, el Banco de España podrá, 
mediante decisión individual adoptada caso a caso, reconocer 
a dicha ECAI como elegible sin llevar a cabo su propio proce-
so de evaluación. 

6. El Banco de España hará pública la lista de ECAI elegi-
bles, independientemente del procedimiento utilizado para su 
reconocimiento.  

2. Criterios técnicos que deben cumplir las ECAI 
para poder ser reconocidas como elegibles por el Ban-
co de España. 

2.1 Objetividad. 

7. La metodología empleada por las ECAI para la asigna-
ción de las calificaciones crediticias deberá ser rigurosa, sis-
temática, continua y estar sujeta a una validación basada en 
la experiencia histórica.  

2.2 Independencia. 

8. La metodología empleada deberá estar libre de in-
fluencias o condicionamientos políticos exteriores y de pre-
siones económicas que puedan influir en las calificaciones 
crediticias.  

9. La independencia de la metodología utilizada por las 
ECAI deberá basarse, entre otros, en los factores siguientes: 

a) Propiedad y estructura organizativa de la ECAI. 
b) Recursos financieros de la ECAI. 
c) Composición del personal de la ECAI y su experiencia. 
d) Gobierno corporativo de la ECAI.  

2.3 Revisión continua. 
10. Las calificaciones crediticias de las ECAI deberán ser 

objeto de revisión continua y adaptarse a los cambios que se 
produzcan en las condiciones financieras. En concreto, la 
revisión se llevará a cabo siempre que se produzca un acon-
tecimiento significativo y, como mínimo, una vez al año.  

11. La comprobación de la metodología de calificación 
utilizada para cada segmento del mercado incluirá, al menos, 
los siguientes aspectos: 

a) Realización del ejercicio de comprobación retrospecti-
va (backtesting) de los resultados obtenidos durante al menos 
un año. 

b) Periodicidad del proceso de revisión. 
c) Disponibilidad de la información de la ECAI sobre el 

alcance de los contactos con la alta dirección de las entidades 
que califique.  

12. Las ECAI deberán informar puntualmente a los su-
pervisores de toda modificación sustancial que introduzcan 
en la metodología utilizada para la asignación de sus califica-
ciones crediticias.  

2.4 Transparencia e información al mercado sobre 
la metodología de calificación crediticia. 

13. Las ECAI deberán acreditar que los principios en que 
se basa la metodología empleada para la asignación de sus 
calificaciones crediticias se encuentra permanentemente a 
disposición del público, de forma que todos sus usuarios 
potenciales puedan juzgar si se aplican o no de manera razo-
nable.  

2.5 Credibilidad y aceptación en el mercado de las 
calificaciones crediticias. 

14. Las calificaciones crediticias realizadas por las ECAI 
deberán gozar de reconocimiento en el mercado y ser consi-
deradas creíbles y fiables por sus usuarios.  

15. La evaluación de la referida credibilidad se basará, 
entre otros, en los factores siguientes: 

a) Cuota de mercado de la ECAI. 
b) Ingresos generados por la ECAI y, en general, recursos 

financieros de la agencia. 
c) Utilización en los mercados de las calificaciones credi-

ticias de la ECAI para la fijación de precios. 
d) Utilización de las calificaciones crediticias de la ECAI 

por, al menos, dos entidades de crédito para la emisión de 
bonos y/o la calificación de sus riesgos crediticios. 

2.6 Transparencia e información al mercado sobre 
las calificaciones crediticias. 

16. Las ECAI deberán acreditar que, al menos, todas las 
entidades de crédito con un interés legítimo en sus califica-
ciones crediticias tienen acceso a ellas en igualdad de condi-
ciones y, en particular, que las condiciones de acceso a terce-
ros extranjeros con un interés legítimo en las referidas califi-
caciones son equivalentes a las condiciones de acceso de las 
entidades de crédito nacionales. 

Norma vigésima. Proceso de asignación del nivel de 
calidad crediticia. 

1. Disposiciones generales. 

1. A efectos de lo dispuesto en el apartado 2 de la NORMA 
DECIMOQUINTA respecto de la ponderación de riesgo aplica-
ble a cada categoría de exposición, el Banco de España deter-
minará y hará público el nivel de calidad crediticia, de entre los 
contemplados en la NORMA DECIMOSEXTA, que deberá asig-
narse a cada una de las calificaciones crediticias de cada una 
de las ECAI elegibles. Para ello, tendrá en cuenta los criterios 
técnicos establecidos en los apartados 3 a 6 de esta NORMA, 
así como el desarrollo que de esos criterios se realice, en su 
caso, en las guías que sobre el reconocimiento de las agencias 
de calificación externa publique el Comité Europeo de Supervi-
sores Bancarios. Las referidas asignaciones deberán ser objeti-
vas y coherentes.  
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2. En el caso de que las autoridades competentes de un 
Estado miembro de la Unión Europea hayan realizado el pro-
ceso de asignación del nivel de calidad crediticia de una ECAI 
con arreglo a lo dispuesto en el apartado anterior, el Banco de 
España podrá aceptar, mediante decisión individual adoptada 
caso a caso, la asignación resultante de ese proceso sin llevar 
a cabo su propio proceso de asignación del nivel de calidad 
crediticia.  

2. Metodología para el proceso de asignación del 
nivel de calidad crediticia. 

3. La asignación de los niveles de calidad crediticia a que 
se refiere el apartado 1 de esta NORMA se basará en factores 
tanto cuantitativos como cualitativos que permitan reflejar los 
niveles relativos de riesgo correspondientes a cada una de las 
calificaciones crediticias de cada ECAI elegible. 

4. Entre los factores cuantitativos a que se refiere el 
apartado anterior, deberá tenerse en cuenta, entre otros, la 
tasa de incumplimiento a largo plazo asociada a todas las 
exposiciones a las que se asigne la misma calificación credi-
ticia. En el caso de las ECAI establecidas recientemente y de 
aquellas que solamente cuenten con datos de incumplimien-
to recopilados en un periodo corto de tiempo, se solicitará a 
las ECAI una estimación de lo que esas agencias consideren 
que es la tasa de incumplimiento a largo plazo asociada a 
todas las exposiciones a las que asignen la misma califica-
ción crediticia.  

5. Entre los factores cualitativos a los que se refiere el apar-
tado 3, deberán tenerse en cuenta, entre otros, el conjunto de 
emisores cubierto por cada ECAI, la gama de calificaciones credi-
ticias asignadas, el significado de cada calificación crediticia y la 
definición de incumplimiento utilizada por la ECAI.  

6. Se compararán las tasas de incumplimiento registra-
das para cada calificación crediticia de una determinada ECAI 
con una referencia que se determinará sobre la base de las 
tasas de incumplimiento registradas por otras ECAI sobre un 
conjunto de emisores que presenten un mismo nivel de ries-
go crediticio.  

Cuando las tasas de incumplimiento registradas para una 
calificación crediticia de una determinada ECAI sean sustancial 
y sistemáticamente superiores a la tasa de referencia, se asig-
nará a la referida calificación un nivel superior de calidad credi-
ticia, mientras tal situación se mantenga.  

Norma vigésima primera. Utilización de las calificacio-
nes crediticias externas para la determinación de las 
exposiciones ponderadas por riesgo de crédito. 

1. Disposiciones generales. 

1. El uso de las calificaciones crediticias efectuadas por 
una ECAI elegible para el cálculo de las exposiciones ponde-
radas por riesgo de una entidad de crédito deberá ser cohe-
rente y acorde con los apartados 3 a 19 de esta NORMA. Las 
calificaciones crediticias no se utilizarán, en ningún caso, de 
manera selectiva.  

2. Con carácter general, las entidades de crédito sólo po-
drán utilizar calificaciones crediticias solicitadas a instancias 
de cualquier persona o entidad. No obstante, el Banco de 
España podrá autorizar el uso de calificaciones crediticias no 
solicitadas atendiendo a las características de las exposicio-
nes en las que pretendan utilizarse.  

2. Tratamiento. 

3. Cada entidad de crédito podrá designar a una o varias 
de las ECAI elegibles para determinar las ponderaciones de 
riesgo aplicables a sus exposiciones, denominándose en lo 
sucesivo “ECAI designada».  

4. La entidad de crédito que decida utilizar las calificacio-
nes crediticias efectuadas por una ECAI elegible para una 
determinada categoría de exposición deberá usar consisten-
temente dichas calificaciones para todas las exposiciones 
pertenecientes a esa categoría. 

5. La entidad de crédito que decida utilizar las calificaciones 
crediticias efectuadas por una ECAI elegible deberá usarlas de 
manera continuada y consistente en el tiempo.  

6. La entidad de crédito sólo podrá utilizar las calificacio-
nes crediticias de las ECAI que tengan en cuenta la totalidad 
de los importes adeudados por el calificado, tanto en concep-
to de principal como de intereses.  

7. Cuando, para una exposición calificada, sólo esté dis-
ponible una calificación crediticia efectuada por una ECAI 
designada, se utilizará esa calificación para determinar la 
ponderación de riesgo de la referida exposición.  

8. Cuando, para una exposición calificada, estén disponi-
bles dos calificaciones crediticias efectuadas por ECAI desig-
nadas y dichas calificaciones correspondan a dos pondera-
ciones de riesgo diferentes, se aplicará a la exposición la 
ponderación de riesgo más alta.  

9. Cuando, para una exposición calificada, estén disponi-
bles más de dos calificaciones crediticias realizadas por ECAI 
designadas, se utilizarán las dos calificaciones crediticias que 
produzcan las ponderaciones de riesgo más bajas. Si las dos 
ponderaciones de riesgo más bajas coinciden, se aplicará esa 
ponderación; si no coinciden, se aplicará la más alta de las 
dos.  

3. Calificaciones crediticias de emisores y de emi-
siones. 

10. Cuando exista una calificación crediticia para un de-
terminado programa de emisión o para una exposición al que 
pertenezca el elemento constitutivo del riesgo, deberá utili-
zarse esa calificación crediticia para determinar la pondera-
ción de riesgo aplicable a dicho elemento.  

11. Cuando no exista una calificación crediticia directa-
mente aplicable a una exposición concreta, pero exista una 
calificación crediticia para un determinado programa de emi-
sión o para una exposición al que no pertenezca el elemento 
constitutivo del riesgo o exista una calificación crediticia gene-
ral del emisor, se utilizará dicha calificación si produce una 
ponderación de riesgo más alta de la que se obtendría si no 
existiese calificación crediticia. No obstante, si produce una 
ponderación inferior sólo se podrá utilizar si la exposición en 
cuestión puede calificarse en todos sus aspectos como similar 
o preferente a ese programa de emisión o a esa exposición o a 
los riesgos no garantizados no subordinados de ese emisor 
que cuenta con calificación crediticia.  

12. Lo dispuesto en los dos apartados anteriores se en-
tenderá sin perjuicio de la aplicación del apartado L) de la 
NORMA DECIMOSEXTA relativo a los bonos garantizados.  

13. Las calificaciones crediticias correspondientes a emisores 
de un grupo económico determinado no podrán utilizarse para 
calificar los créditos de otros emisores del mismo grupo.  

4. Calificaciones crediticias a corto plazo. 

14. Las calificaciones crediticias a corto plazo sólo po-
drán utilizarse respecto de las partidas de activo y de cuentas 
de orden a corto plazo que representen exposiciones frente a 
instituciones y empresas.  

15. Las calificaciones crediticias a corto plazo se aplicarán 
únicamente a la exposición a la que se refiera la calificación 
crediticia a corto plazo, sin que puedan utilizarse para determinar 
las ponderaciones de riesgo correspondientes a otras partidas.  

16. No obstante lo dispuesto en el apartado anterior, cuan-
do a una exposición a corto plazo con calificación crediticia ex-
terna le corresponda una ponderación de riesgo del 150%, todas 
las exposiciones frente al mismo deudor que no se encuentren 
garantizadas y que carezcan de calificación crediticia externa, ya 
sean a corto o largo plazo, recibirán asimismo una ponderación 
de riesgo del 150%. Además, cuando a una exposición a corto 
plazo con calificación crediticia externa se le asigne una ponde-
ración de riesgo del 50%, ninguna exposición a corto plazo que 
carezca de calificación externa podrá obtener una ponderación 
de riesgo inferior al 100%.  
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5. Partidas en moneda local y en divisas. 
17. Cuando una calificación crediticia externa se refiera a 

una exposición denominada en la moneda local del deudor, 
no podrá utilizarse para determinar la ponderación de riesgo 
de otra exposición del mismo deudor denominada en mone-
da extranjera.  

18. No obstante lo dispuesto en el apartado anterior, 
cuando una exposición tenga su origen en la participación de 
una entidad de crédito en un préstamo otorgado por un ban-
co multilateral de desarrollo de los relacionados en el aparta-
do 16 de la NORMA DECIMOSEXTA, o bien cuando los ries-
gos de convertibilidad y transferencia asociados a una expo-
sición hubieren sido garantizados por alguno de ellos, podrá 
utilizarse la calificación crediticia de una exposición denomi-
nada en la moneda local del deudor a efectos de ponderación 
de riesgo. Esta posibilidad será igualmente aplicable, con 
autorización del Banco de España, cuando se trate de un ban-
co multilateral de desarrollo, distinto de los antes citados, 
cuya condición de acreedor preferente sea reconocida en el 
mercado. 

SECCIÓN SEGUNDA. MÉTODO BASADO 
EN CALIFICACIONES INTERNAS (MÉTODO IRB) 

SUBSECCIÓN 1. DISPOSICIONES GENERALES 

Norma vigésima segunda. Utilización del Método IRB: 
Autorización del Banco de España. 

1. De conformidad con lo dispuesto en la NORMA DUO-
DÉCIMA, las entidades de crédito podrán utilizar, previa auto-
rización del Banco de España, el método basado en califica-
ciones internas (Método IRB) para el cálculo de sus exposi-
ciones ponderadas por riesgo. En su solicitud, las entidades 
de crédito podrán pedir también autorización para usar esti-
maciones propias de pérdida en caso de incumplimiento (en 
adelante, LGD), de los factores de conversión o de ambos. 

2. Para obtener la autorización a la que se refiere el apar-
tado anterior las entidades de crédito deberán cumplir los 
requisitos establecidos en esta sección. En particular, los 
sistemas de la entidad de crédito para la gestión y calificación 
de sus exposiciones deberán aplicarse de forma integra y 
cumplir los requisitos establecidos en la NORMA TRIGÉSIMA 
y siguientes. 

3. A este respecto, y sin perjuicio del cumplimiento de 
los restantes requisitos previstos en la NORMA TRIGÉSIMA, 
las entidades de crédito que soliciten autorización para el uso 
del Método IRB deberán acreditar que, con anterioridad a la 
obtención de la autorización, han estado utilizando, durante al 
menos tres años y para las categorías de exposición previstas 
en la NORMA VIGÉSIMA TERCERA respecto de las que se 
solicite la autorización, sistemas de calificación consistentes 
con los requisitos establecidos en la NORMA TRIGÉSIMA y 
siguientes a efectos de medición y gestión interna del riesgo.  

Por su parte, las entidades de crédito que soliciten autori-
zación para el uso de estimaciones propias de LGD, de los 
factores de conversión o de ambos, acreditarán además, que, 
con anterioridad a la obtención de la autorización, han estado 
calculando y utilizando, al menos durante tres años y para las 
categorías de exposición previstas en la NORMA VIGÉSIMA 
TERCERA respecto de las que se solicite la autorización, esti-
maciones propias de LGD, de los factores de conversión o de 
ambos que sean consistentes con los requisitos mínimos que 
para el uso de esas estimaciones se establecen en la NORMA 
TRIGÉSIMA y siguientes.  

4. Con carácter general, la autorización deberá otorgarse 
de manera expresa para cada entidad. No obstante, cabrá 
también la concesión de la autorización para grupos. En am-
bos casos se seguirá, cuando proceda, el procedimiento pre-
visto en la NORMA CENTÉSIMA VIGÉSIMA. 

5. En el caso de que el Banco de España, o la propia 
entidad o grupo consolidable autorizado, considerasen que 
se han dejado de cumplir los requisitos establecidos en 

esta sección, la entidad o grupo deberán presentar ante el 
Banco de España, y a satisfacción de éste, un plan para el 
retorno a su cumplimiento o acreditar que el efecto de tal 
incumplimiento carece de relevancia. En caso contrario, se 
procederá, con audiencia de la entidad o grupo, a través de 
su entidad obligada, la revocación de la autorización otor-
gada para la utilización del Método IRB, sin perjuicio de la 
imposición de las sanciones que, en su caso, resulten de 
aplicación. 

Norma vigésima tercera. Categorías de exposición. 

1. En el Método IRB, todas las exposiciones, ya se trate 
de activos o de cuentas de orden, se asignarán a alguna de 
las siguientes categorías: 

a) Administraciones centrales y bancos centrales. 
b) Instituciones.  
c) Empresas. 
d) Minoristas. 
e) Renta variable. 
f) Posiciones o exposiciones de titulización. 
g) Otros activos que no sean activos financieros.  

2. También se asignarán a la categoría de Administracio-
nes centrales y bancos centrales las exposiciones frente a: 

a) Administraciones regionales y locales u otras entida-
des del sector público cuando, de conformidad con lo dis-
puesto en los apartados 7 y 9 de la NORMA DECIMOSEXTA, 
reciban el mismo tratamiento que las exposiciones frente a 
las administraciones centrales en cuya jurisdicción se encuen-
tren establecidos.  

b) Bancos multilaterales de desarrollo y organizaciones 
internacionales cuando reciban una ponderación de riesgo 
del 0% con arreglo a lo dispuesto en los apartados 16 y 17 de 
la NORMA DECIMOSEXTA. 

3. Se asignarán a la categoría de Instituciones, en par-
ticular, las siguientes exposiciones:  

a) Exposiciones frente a entidades de crédito y empresas 
de servicio de inversión. 

b) Exposiciones frente a otras administraciones regiona-
les y locales cuando no puedan asignarse a la categoría ante-
rior. 

c) Exposiciones frente a entidades del sector público 
cuando, conforme a lo dispuesto en los apartados 6, 12 y 13 
de la NORMA DECIMOSEXTA, reciban el mismo tratamiento 
que las exposiciones frente a instituciones. 

d) Exposiciones frente a bancos multilaterales de desa-
rrollo cuando no reciban una ponderación de riesgo del 0% 
con arreglo a lo dispuesto en el apartado 16 de la NORMA 
DECIMOSEXTA.  

4. Se asignarán a la categoría de Minoristas, las exposi-
ciones que cumplan los siguientes requisitos: 

a) Que se trate de exposiciones frente a personas físicas 
o frente a pequeñas o medianas empresas (PYME), según la 
definición contenida en el apartado 2 de la NORMA DECIMO-
CUARTA. En el caso de las PYME será necesario, además, que 
el importe total de la deuda del cliente o grupo de clientes 
vinculados entre sí frente a la entidad de crédito, incluida 
cualquier exposición en situación de mora, pero excluidas las 
exposiciones garantizadas con bienes inmuebles residencia-
les, no supere la cifra de un millón de euros. 

b) Que la entidad de crédito trate de modo similar en sus 
sistemas de gestión de riesgos a todas las exposiciones in-
cluidas en esta categoría debiendo, además, este tratamiento 
ser coherente a lo largo del tiempo. 

c) Que no se gestionen individualmente. 
d) Que las exposiciones formen parte de un segmento del 

negocio que esté gestionado por la entidad en su conjunto y 
que cuente con un número elevado de exposiciones con ca-
racterísticas similares que se ofrezcan públicamente y de 
manera masiva a la clientela, de modo que la diversificación 
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que se produce reduzca sustancialmente los riesgos asocia-
dos a ese tipo de exposiciones. 

El valor actual de los pagos debidos en operaciones de 
arrendamiento financiero podrá incluirse en la categoría de 
Minoristas. 

Las exposiciones incluidas en la categoría de Minoristas se 
asignarán, a su vez, a alguna de las subcategorías siguientes:  

i) Exposiciones minoristas cubiertas con hipotecas sobre 
inmuebles. 

ii) Exposiciones minoristas renovables elegibles. 
iii) Otras exposiciones minoristas. 

5. A efectos de lo dispuesto en el apartado anterior, se 
entenderá por exposiciones minoristas renovables elegibles 
aquellas que reúnan las siguientes condiciones: 

a) Que se trate de exposiciones frente a personas físicas. 
b) Que las exposiciones sean renovables, no estén garan-

tizadas y, en la medida en que no se haya dispuesto de ellas, 
sean cancelables de forma inmediata e incondicional por la 
entidad de crédito. 

A estos efectos, se entiende por exposiciones renovables 
aquéllas en las que se permite una fluctuación del saldo dis-
ponible de los clientes en función de sus propias decisiones 
de endeudamiento y reembolso, hasta un límite fijado por la 
entidad de crédito.  

Por su parte, los compromisos disponibles se considera-
rán incondicionalmente cancelables cuando las condiciones 
contractuales estipulen que la entidad de crédito puede anu-
larlos en las condiciones más favorables para la entidad que 
permita la legislación sobre protección de los consumidores y 
otras legislaciones conexas. 

c) Que el importe de la exposición frente a una misma 
persona física dentro de esta subcartera no exceda de 100.000 
euros. 

d) Que la entidad de crédito demuestre que el uso de la 
correlación contemplada en el apartado 15 de la NORMA 
VIGÉSIMA QUINTA se limita a las carteras cuyas tasas de 
pérdida hayan mostrado escasa volatilidad con respecto a su 
nivel medio de pérdidas, especialmente dentro de las bandas 
de probabilidad de incumplimiento (en adelante, PD) más 
bajas. 

e) Que su tratamiento como exposición minorista reno-
vable elegible sea coherente con las características de riesgo 
subyacente de la subcartera. 

No obstante lo dispuesto en la letra b), el Banco de España 
podrá eximir del requisito de que la exposición no esté garan-
tizada en el caso de créditos vinculados a una cuenta en la 
que se abone un salario. En este caso, no se tendrán en cuen-
ta en la estimación de la LGD los importes recuperados por la 
ejecución de la garantía salarial citada.  

6. Con carácter general, las exposiciones de la categoría 
de Renta variable deberán cumplir los siguientes requisitos: 

a) Que no sean amortizables, en el sentido de que sólo 
pueda lograrse la devolución de los fondos invertidos me-
diante su venta, o mediante la liquidación del emisor. 

b) Que no incorporen ninguna obligación por parte del 
emisor. 

c) Que conlleven un derecho residual sobre los activos o 
ingresos del emisor. 

En todo caso, se incluirán en esta categoría las siguientes 
exposiciones: 

i) Instrumentos de capital que otorguen un derecho resi-
dual y subordinado sobre los activos o los ingresos del emi-
sor. 

ii) Instrumentos de deuda cuyo fondo económico sea si-
milar al de las exposiciones contempladas en el apartado i) 
anterior, incluidas las financiaciones subordinadas perpetuas, 
o que estén estructurados y gestionados como aquellas ex-
posiciones, tales como las financiaciones subordinadas con 
vencimiento determinado. 

7. En la categoría de Empresas, las entidades de crédito 
clasificarán por separado, como exposiciones de financiación 
especializada, las exposiciones que presenten las siguientes 
características: 

a) Que la exposición se asuma frente a una entidad crea-
da específicamente para financiar u operar con activos físicos. 

b) Que las disposiciones contractuales concedan al pres-
tamista un importante grado de control sobre los activos y las 
rentas que generan. 

c) Que la principal fuente de reembolso de la obligación 
radique en la renta generada por los activos financiados, más 
que en la capacidad independiente del acreditado. 

Todo activo o cuenta de orden de naturaleza financiera 
que, de conformidad con lo dispuesto en los apartados ante-
riores de esta NORMA, no tenga cabida en ninguna de las 
categorías de exposición contempladas en las letras a), b) y d) 
a f) del apartado 1, se asignará a la categoría de Empresas 
contemplada en la letra c) de dicho apartado. 

8. Los derechos de cobro adquiridos por una entidad 
de crédito no constituirán en sí mismos una categoría de 
exposición independiente, y se incluirán en la categoría 
que corresponda al deudor del derecho de cobro, de con-
formidad con lo dispuesto en los apartados anteriores de 
esta NORMA.  

9. No obstante lo dispuesto en los apartados 59 a 63 de 
la NORMA TRIGÉSIMA SEGUNDA, las entidades de crédito 
podrán aplicar a los derechos de cobro incluidos en la catego-
ría de Empresas los criterios de cuantificación del riesgo pre-
vistos en la NORMA TRIGÉSIMA SEGUNDA para la categoría 
de Minoristas cuando se cumplan, además, los siguientes 
requisitos: 

a) Que resulte demasiado gravoso para la entidad de 
crédito aplicar a esos derechos los criterios de cuantificación 
del riesgo recogidos en la NORMA TRIGÉSIMA SEGUNDA 
para la categoría de Empresas.  

b) Que la entidad de crédito haya comprado los derechos 
de cobro a terceros no vinculados y su exposición frente al 
deudor de esos derechos no incluya ninguna exposición que 
proceda directa o indirectamente de la misma entidad de 
crédito. 

c) Que los derechos de cobro se hayan generado en 
condiciones de independencia entre el vendedor y el deu-
dor, por lo que las cuentas de cobro entre empresas y los 
derechos de cobro sujetos a cuentas de contrapartida entre 
empresas que compren y vendan bienes o servicios no 
serán elegibles. 

d) Que la entidad de crédito tenga un derecho sobre la to-
talidad de los ingresos procedentes de los derechos de cobro 
adquiridos o un derecho proporcional sobre los ingresos. 

e) Que la cartera de derechos de cobro adquiridos esté 
suficientemente diversificada.  

10. Por su parte, los descuentos reembolsables sobre el 
precio de compra de los derechos de cobro adquiridos, así 
como las garantías reales y las garantías de firma parciales 
que proporcionen cobertura frente a la primera pérdida para 
las pérdidas por incumplimiento, por dilución o ambas, po-
drán tratarse como exposiciones de primera pérdida con 
arreglo al Método IRB de titulización previsto en la sección 
cuarta de este capítulo.  

11. Las posiciones o exposiciones en titulización se in-
cluirán en la categoría f) del apartado 1. 

12. Los activos o cuentas de orden que no tengan natura-
leza financiera se asignarán a la categoría de Otros activos 
que no sean activos financieros. Se incluirá, en todo caso, en 
esta categoría el valor residual de las propiedades arrenda-
das, si no está incluido en las exposiciones por arrendamien-
to financiero definidas en el apartado 3 de la NORMA VIGÉ-
SIMA OCTAVA. 

13. La metodología utilizada por la entidad de crédito pa-
ra asignar las exposiciones a las distintas categorías estable-
cidas en esta NORMA será adecuada y coherente a lo largo 
del tiempo. 
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Norma vigésima cuarta. Ámbito objetivo de aplicación. 

1. Con carácter general, las entidades de crédito que 
hayan obtenido la autorización prevista en la NORMA VIGÉ-
SIMA SEGUNDA aplicarán el Método IRB a todas sus exposi-
ciones.  

Una vez obtenida la autorización para la utilización del Mé-
todo IRB, las entidades de crédito no volverán a aplicar el 
método estándar previsto en la sección primera de este capí-
tulo, salvo por motivos justificados y previa autorización del 
Banco de España.  

Por su parte, las entidades de crédito que hayan obtenido 
la autorización para la utilización de estimaciones propias de 
LGD, de los factores de conversión o de ambos, no volverán a 
emplear los valores de LGD ni los factores de conversión 
previstos en las letras a) a d) del apartado 8 de la norma VI-
GÉSIMA OCTAVA, salvo por motivos justificados y previa 
autorización del Banco de España. 

2. No obstante lo dispuesto en el apartado anterior, la 
aplicación del Método IRB podrá efectuarse de manera suce-
siva, previa autorización del Banco de España, a los siguien-
tes elementos: 

a) Las diversas categorías de exposición contempladas 
en las letras a) a d) del apartado 1 de la NORMA VIGÉSIMA 
TERCERA, dentro de una misma unidad de negocio. 

b) Las diferentes unidades de negocio del mismo grupo. 
c) El uso de estimaciones propias de LGD o de los facto-

res de conversión a fin de calcular las ponderaciones de ries-
go de las exposiciones frente a empresas, instituciones, ad-
ministraciones centrales y bancos centrales.  

En la categoría de Minoristas, la aplicación del Método IRB 
podrá efectuarse sucesivamente a las diversas subcategorías 
de exposición previstas en el apartado 4 de la NORMA VIGÉ-
SIMA TERCERA. 

La aplicación sucesiva contemplada en este apartado su-
pondrá la utilización temporal del método estándar previsto 
en la sección primera de este capítulo para aquellos elemen-
tos respecto de los que no se haya autorizado todavía la apli-
cación del Método IRB. 

No obstante, las entidades de crédito deberán aplicar, en 
todo caso, el Método IRB a las exposiciones incluidas en la 
categoría de Renta variable de cualesquiera unidades de ne-
gocio. 

3. La aplicación sucesiva del Método IRB deberá realizar-
se en un plazo razonable, propuesto por la entidad de crédito 
y establecido inicialmente en la autorización a que se refiere 
la NORMA VIGÉSIMA SEGUNDA y en las condiciones estric-
tas que ésta determine a fin de que dicha aplicación sucesiva 
no se utilice de manera selectiva para reducir los requeri-
mientos mínimos de recursos propios respecto de aquellas 
categorías de exposición o unidades de negocio a las que 
continúe siendo de aplicación, con carácter temporal, el mé-
todo estándar, o para las que todavía no se haya autorizado la 
utilización de estimaciones propias de LGD, de los factores de 
conversión o de ambos. Posteriormente, y también a solicitud 
de la entidad, el Banco de España podrá prorrogar el plazo 
establecido inicialmente.  

4. Sin perjuicio de lo dispuesto en los apartados 2 y 3 an-
teriores, las entidades de crédito que soliciten autorización 
para utilizar el Método IRB en el cálculo de las exposiciones 
ponderadas por riesgo y de las pérdidas esperadas (en ade-
lante, EL) podrán también solicitar autorización para aplicar el 
método estándar con carácter permanente a las exposiciones 
y en los casos que se indican a continuación:  

a) Categoría de Administraciones centrales y bancos cen-
trales, cuando el número de contrapartes significativas en 
términos de valor de la exposición o de la exposición ponde-
rada por riesgo sea limitado y, además, resulte excesivamen-
te oneroso para la entidad de crédito el desarrollo de un sis-
tema de calificación interno para esas contrapartes. 

b) Categoría de Instituciones, cuando el número de con-
trapartes significativas en términos de valor de la exposición 

o de la exposición ponderada por riesgo sea limitado y, ade-
más, resulte excesivamente oneroso para la entidad de crédi-
to el desarrollo de un sistema de calificación interno para 
esas contrapartes. 

c) Exposiciones localizadas en unidades de negocio no 
significativas y categorías de exposición que sean poco rele-
vantes en términos de valor de la exposición y de perfil de 
riesgo percibido. A estos efectos, la categoría de Renta varia-
ble de una entidad de crédito se considerará relevante si su 
valor agregado, en promedio del año anterior, excluidas las 
exposiciones de renta variable contraídas conforme a pro-
gramas legislativos a que se refiere la letra g) de dicho apar-
tado, supera el 10% de los recursos propios computables de 
la entidad de crédito. Si el número de exposiciones es inferior 
a 10 participaciones individuales, el umbral será del 5% de los 
recursos propios de la entidad de crédito. 

d) Exposiciones frente a las administraciones centrales 
del Estado donde la entidad de crédito esté constituida y las 
de los Estados miembros del Espacio Económico Europeo, así 
como frente a sus administraciones regionales y locales y sus 
organismos administrativos, cuando se cumplan las siguien-
tes condiciones: 

i) Que existan mecanismos institucionales concretos que 
garanticen que no existe diferencia alguna en cuanto a riesgo 
entre las exposiciones mencionadas. 

ii) Que las exposiciones frente a la administración central 
se asocien a una ponderación de riesgo del 0% con arreglo a 
las reglas del método estándar establecidas en la sección 
primera de este capítulo. 

e) Exposiciones de una entidad de crédito frente a una 
contraparte de su mismo grupo consolidable, así como las 
exposiciones entre entidades de crédito que satisfagan las 
condiciones establecidas en el apartado 5 de la NORMA DE-
CIMOQUINTA. 

f) Exposiciones de renta variable frente a entidades cu-
yas obligaciones reciban una ponderación de riesgo del 0% 
con arreglo a lo dispuesto en la NORMA DECIMOSEXTA.  

g) Exposiciones de renta variable contraídas conforme a 
programas legislativos aprobados con el fin de fomentar sec-
tores económicos específicos que ofrezcan subvenciones 
importantes a la inversión de la entidad de crédito en esos 
sectores y establezcan limitaciones a las participaciones ac-
cionariales además de algún tipo de supervisión pública de 
las inversiones. No obstante, la exclusión del Método IRB, en 
este caso, se limitará al porcentaje agregado del 10% de la 
totalidad de los recursos propios de la entidad. 

h) Exposiciones en forma de reservas mínimas exigidas 
por el Banco Central Europeo establecidas con arreglo a las 
condiciones establecidas en el apartado 22 de la NORMA 
DECIMOSEXTA. 

i) Garantías estatales y garantías reaseguradas por el Es-
tado de acuerdo con lo previsto en el apartado 4 de la NOR-
MA CUADRAGÉSIMA CUARTA. 

SUBSECCIÓN 2. MEDICIÓN DEL RIESGO 
DE CRÉDITO 

Norma vigésima quinta. Cálculo de las exposiciones 
ponderadas por riesgo de crédito. 

Disposiciones generales. 

1. El cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo 
de crédito en cada una de las categorías de exposición con-
templadas en el apartado 1 de la NORMA VIGÉSIMA TERCE-
RA se realizará de acuerdo con lo previsto en esta NORMA, a 
menos que las exposiciones incluidas en esas categorías se 
deduzcan de los recursos propios de la entidad de crédito. No 
obstante, en el caso de las posiciones de titulización a que se 
refiere la letra f) del apartado 1 de la NORMA VIGÉSIMA TER-
CERA, el referido cálculo se efectuará de conformidad con lo 
dispuesto en la sección cuarta de este capítulo respecto de las 
titulizaciones. 
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2. El cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo 
se basará en los siguientes parámetros relativos a cada expo-
sición: probabilidad de incumplimiento (PD), pérdida en caso 
de incumplimiento (LGD), vencimiento efectivo (M) y valor de 
la exposición en caso de incumplimiento (EAD). Salvo dispo-
sición expresa en contrario, los valores de la PD, LGD y M se 
calcularán con arreglo a lo dispuesto en la NORMA VIGÉSIMA 
SÉPTIMA, pudiendo la PD y la LGD ser objeto de considera-
ción conjunta o separada en los términos establecidos en esa 
NORMA. El valor de la EAD se calculará de acuerdo con lo 
previsto en la NORMA VIGÉSIMA OCTAVA.  

3. No obstante lo dispuesto en el apartado anterior: 

a) El cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo 
de crédito en la categoría de renta variable se efectuará por 
alguno de los tres métodos previstos en los apartados 19 a 26 
de esta NORMA, si bien la utilización del método basado en 
modelos internos regulado en los apartados 25 y 26 exigirá 
que se cumplan los requisitos establecidos en la NORMA 
TRIGÉSIMA CUARTA.  

b) El cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo 
de crédito de las exposiciones de financiación especializada 
podrá efectuarse de conformidad con lo dispuesto en el apar-
tado 9 de esta NORMA. 

4. En el caso de las categorías de Empresas, Instituciones 
y Administraciones centrales y bancos centrales, las entida-
des de crédito utilizarán sus estimaciones propias de PD cal-
culadas de conformidad con lo dispuesto en las NORMAS 
VIGÉSIMA SEGUNDA, TRIGÉSIMA PRIMERA y TRIGÉSIMA 
SEGUNDA, y aplicarán los valores de LGD contemplados en 
el apartado 5 de la NORMA VIGÉSIMA SÉPTIMA y los factores 
de conversión previstos en las letras a) a d) del apartado 8 de 
la NORMA VIGÉSIMA OCTAVA, salvo que hayan sido autori-
zadas para utilizar estimaciones propias de LGD y de los fac-
tores de conversión de conformidad con lo dispuesto en las 
NORMAS VIGÉSIMA SEGUNDA, TRIGÉSIMA PRIMERA y 
TRIGÉSIMA SEGUNDA.  

5. En la categoría de Minoristas, las entidades de crédito 
utilizarán sus estimaciones propias de PD, de LGD y de los 
factores de conversión, calculadas de conformidad con lo 
previsto en la NORMA VIGÉSIMA SEGUNDA y en la subsec-
ción 3 de este capítulo.  

Cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo 
de crédito. 

Exposiciones frente a administraciones centrales y 
bancos centrales, instituciones y empresas. 

6. El cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo 
de crédito en las categorías de Administraciones centrales y 
bancos centrales, Instituciones y Empresas, incluidas las ex-
posiciones de financiación especializada respecto de las que 
la entidad de crédito pueda demostrar que es capaz de calcu-
lar estimaciones propias de la PD que cumplan los requisitos 
mínimos establecidos en las NORMAS TRIGÉSIMA PRIMERA 
y TRIGÉSIMA SEGUNDA, es el producto de la ponderación de 
riesgo (RW) por el valor de la exposición (EAD) y se realizará 
en función de los parámetros de riesgo que deben utilizarse, 
en cada caso, de conformidad con lo previsto en los aparta-
dos 8 a 11 de esta NORMA y en el apartado 8 de la NORMA 
VIGÉSIMA TERCERA. A su vez, la ponderación de riesgo 
(RW), se calculará aplicando la siguiente fórmula: 

Ponderación de riesgo (RW) = [LGD x N[(1 - R)-0,5 x G(PD) 
 + (R / (1 - R))0,5 x G(0,999)] – (PD x LGD)] x (1 - 1,5 x b)-1 x (1 + 
+ (M – 2,5) x b) x 1,06 

donde: 

R es la correlación, definida como: R = 0,12 x [1-EXP(-50 x 
x PD)] / (1-EXP(-50)) + 0,24 x [1-(1-EXP(-50 x PD)) / (1-EXP(-50))] 

b es el ajuste por vencimiento, definido como:  b = 
= [0,11852 − 0,05478 x ln(PD)]2 

M es el valor del vencimiento definido en la NORMA VI-
GÉSIMA SÉPTIMA. 

N(x) es la función de distribución acumulada de una varia-
ble aleatoria normal estándar (es decir, la probabilidad de que 
una variable aleatoria normal con media cero y varianza uno 
sea inferior o igual a x).  

G(z) es la función de distribución acumulada inversa de 
una variable aleatoria normal estándar (es decir, el valor de x 
tal que N(x) = z). 

Si PD = 0%, la ponderación de riesgo (RW) será cero. 
Si PD = 100%, encontrándose la exposición en situación de 

incumplimiento, la ponderación de riesgo será:  

— Cero en el caso de las entidades de crédito que no es-
tán autorizadas para utilizar estimaciones propias de LGD y 
aplican los valores establecidos en el apartado 5 de la NOR-
MA VIGÉSIMA SÉPTIMA. 

— Max {0; 12,5 x (LGD – ELBE)} en el caso de las entidades 
de crédito que utilizan sus estimaciones propias de LGD. 

Donde ELBE será la mejor estimación de pérdida esperada 
de la entidad de crédito para la exposición en situación de 
incumplimiento, y la LGD será la estimación conservadora a 
que se refiere el apartado 34 de la NORMA TRIGÉSIMA SE-
GUNDA.  

7. Para las exposiciones que cumplan los requisitos es-
tablecidos en el apartado 3 de la norma CUADRAGÉSIMA y 
en el apartado 7 de la norma CUADRAGÉSIMA CUARTA, 
relativos al reconocimiento del doble incumplimiento, las 
exposiciones ponderadas por riesgo de crédito podrán ajus-
tarse con arreglo a la siguiente fórmula: 

Exposición ponderada por riesgo = ponderación de riesgo 
(RW) x valor de exposición (EAD) x (0,15 + 160 x PDpp) 

Donde PDpp será la PD del proveedor de protección; y RW 
se calculará respecto de la exposición cubierta utilizando la 
fórmula de ponderación de riesgo establecida en el apartado 
anterior, la PD del obligado al pago y la LGD de una exposi-
ción directa y comparable frente al proveedor de protección. 
El factor de vencimiento (b) se calculará utilizando el valor 
más bajo entre la PD del proveedor de protección y la PD del 
obligado al pago.  

8. En la categoría de Empresas, cuando el volumen de 
ventas anual del grupo consolidado del que forme parte la 
empresa frente a la que se tenga la exposición sea inferior a 
50 millones de euros, las entidades de crédito podrán utilizar 
la siguiente fórmula de correlación para el cálculo de las pon-
deraciones de riesgo prevista en el apartado 6 de esta NOR-
MA:  

Correlación (R) = 0,12 x (1- EXP (-50 x PD)) / (1 – EXP (–50)) 
+ 0,24 x [1 – (1 – EXP (–50 x PD)) / (1 – EXP (–50))] – 0,04 x (1 – 
(S – 5) / 45) 

Donde el parámetro S se refiere a las ventas anuales tota-
les en millones de euros, las cuales deberán estar compren-
didas entre 5 y 50 millones de euros. Las cifras de ventas 
inferiores a 5 millones de euros se considerarán equivalentes 
a ese último importe. 

En el caso de que la entidad de crédito adquiera un con-
junto de derechos de cobro frente a empresas, el volumen 
anual de ventas del conjunto será la media de las ventas de 
cada empresa ponderada por las exposiciones individuales 
frente a cada una de las empresas incluidas en el conjunto. 

Las entidades de crédito sustituirán las ventas anuales to-
tales del grupo consolidado por los activos totales cuando las 
ventas anuales totales no constituyan un indicador significati-
vo del tamaño de la empresa y éste quede mejor reflejado 
mediante los activos totales.  

9. En el caso de las exposiciones de financiación especia-
lizada respecto de las que la entidad de crédito no pueda 
demostrar que es capaz de calcular estimaciones propias de 
PD que cumplan los requisitos mínimos establecidos en la 
NORMA TRIGÉSIMA SEGUNDA, no pudiendo, por tanto, utili-
zar la fórmula prevista en el apartado 6 de esta NORMA, se 
aplicarán las siguientes ponderaciones de riesgo: 
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Cuadro 1 

Vencimiento 
residual 

Grado 1 Grado 2 Grado 3 Grado 4 Grado 5

Menos de 2,5 
años 

50% 70% 115% 250% 0% 

2,5 años o más 70% 90% 115% 250% 0% 

En todo caso, la inclusión de las exposiciones de financia-
ción especializada en cada uno de los grados previstos en el 
cuadro 1 anterior se realizará en función de los siguientes 
factores: solidez financiera, entorno político y jurídico, carac-
terísticas de la transacción o de los activos, solidez del patro-
cinador y promotor, incluido cualquier flujo de ingreso proce-
dente de un asociado público-privado, y paquete de garantí-
as. Las entidades seguirán los criterios que a estos efectos 
establezca el Banco de España. 

10. A solicitud expresa de las entidades, el Banco de Es-
paña podrá autorizarlas a que asignen, a las exposiciones de 
Grado 1 y de Grado 2 con vencimiento igual o superior a 2,5 
años, ponderaciones de riesgo preferentes del 50% y del 70%, 
respectivamente, siempre que las garantías de la entidad de 
crédito y otras características de riesgo pertinentes sean sus-
tancialmente fuertes para la categoría correspondiente. 

11. Cuando una entidad de crédito proporcione cobertura 
del riesgo de crédito para una cartera de exposiciones bajo la 
condición de que sea el n-ésimo incumplimiento de esas ex-
posiciones el que dé lugar a la realización de la prestación 
establecida en el contrato para este evento junto con la reso-
lución del contrato de cobertura, se aplicarán las siguientes 
reglas: 

a) Si el derivado de crédito cuenta con la calificación cre-
diticia externa de una agencia de calificación externa (ECAI) 
elegible (tal y como se define en la NORMA DECIMONOVE-
NA), se aplicarán las ponderaciones de riesgo previstas en las 
normas sobre titulización establecidas en la sección cuarta de 
este capítulo. 

b) Si el derivado de crédito no cuenta con la calificación 
crediticia externa de una ECAI elegible, se sumarán las pon-
deraciones de riesgo de las exposiciones incluidas en la carte-
ra, con exclusión de las n-1 exposiciones que, individualmen-
te, tengan una exposición ponderada por riesgo inferior a la 
de cualquiera de las exposiciones que se hayan incluido en la 
suma. No obstante, esta exclusión tendrá como límite el me-
nor de los siguientes importes: 

— Suma de la pérdida esperada, definida en la NORMA 
VIGÉSIMA SEXTA, multiplicada por 12,5 y de la exposición 
ponderada por riesgo de las exposiciones excluidas 

— Importe nominal de la protección ofrecida por el deri-
vado de crédito multiplicado por 12,5.  

Exposiciones frente a minoristas. 
12. Sin perjuicio de lo dispuesto en los apartados 14 y 15 

de esta NORMA, el cálculo de las exposiciones ponderadas 
por riesgo de crédito en la categoría de Minoristas será el 
producto de la ponderación de riesgo (RW) por el valor de la 
exposición (EAD). A su vez, la ponderación de riesgo (RW) se 
efectuará aplicando la siguiente fórmula: 

Ponderación de riesgo (RW)= LGD x [N((1 – R)-0,5 x G(PD) 
+ (R/(1 – R))0,5 x G(0,999)) – PD] x 12,5 x 1,06 

donde:  
R es la correlación, definida como:  R = 0,03 x (1 – EXP (-35 

x PD)) / (1 – EXP(–35)) + 0,16 x [1 – (1 – EXP (-35 x PD)) / (1 – 
EXP (–35))] 

N(x) es la función de distribución acumulada de una varia-
ble aleatoria normal estándar (es decir, la probabilidad de que 
una variable aleatoria normal con media cero y varianza uno 
sea inferior o igual a x).  

G(z) es la función de distribución acumulada inversa de 
una variable aleatoria normal estándar (es decir, el valor de x, 
tal que N(x) = z). 

Si PD = 100%, encontrándose, por tanto, la exposición en 
situación de incumplimiento, RW será: 

Max {0; 12,5 x (LGD – ELBE)} 

donde ELBE será la mejor estimación de pérdida esperada 
de la entidad de crédito para la exposición en situación de 
incumplimiento, y la LGD será la estimación conservadora a 
que se refiere el apartado 34 de la NORMA TRIGÉSIMA SE-
GUNDA. 

13. No obstante lo dispuesto en el apartado anterior, el cál-
culo de las exposiciones ponderadas por riesgo de crédito de las 
exposiciones frente a PYME que cumplan los requisitos estable-
cidos en el apartado 3 de la norma CUADRAGÉSIMA y en el 
apartado 7 de la norma CUADRAGÉSIMA CUARTA relativos al 
reconocimiento del doble incumplimiento, podrá realizarse con 
arreglo a lo dispuesto en el apartado 7 de esta NORMA. 

14. Para las exposiciones minoristas cubiertas por hipo-
tecas sobre inmuebles, tanto residenciales como comerciales, 
se aplicará una correlación (R) de 0,15 en sustitución de la 
fórmula de correlación contemplada en el apartado 12. 

15. Para las exposiciones minoristas renovables elegi-
bles, se aplicará una correlación (R) de 0,04 en sustitución de 
la fórmula de correlación contemplada en el apartado 12. 

16. En el caso de los conjuntos de derechos de cobro 
híbridos, cuando la entidad de crédito compradora no pueda 
separar las exposiciones cubiertas por hipotecas sobre in-
muebles y las exposiciones minoristas renovables elegibles 
de las otras exposiciones minoristas, se utilizará la fórmula de 
ponderación de riesgos minoristas que dé como resultado los 
mayores requerimientos de capital para estas exposiciones.  

Exposiciones de renta variable. 
17. El cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo 

de crédito en la categoría de Renta variable se realizará utili-
zando alguno de los tres métodos previstos en los apartados 
19 a 26, de esta NORMA, teniendo carácter preferente, en 
particular para la cartera de disponibles para la venta, la utili-
zación del Método de modelos internos regulado en los apar-
tados 25 y 26, siempre y cuando se cumplan los requerimien-
tos establecidos al efecto en la NORMA TRIGÉSIMA CUARTA.  

Las entidades de crédito podrán utilizar diferentes méto-
dos para distintas subcarteras de renta variable cuando así lo 
hagan a efectos internos, pero deberán acreditar que la elec-
ción de esos métodos se hace de forma coherente y no viene 
determinada por consideraciones de arbitraje regulatorio.  

18. No obstante lo dispuesto en el apartado anterior, las 
entidades podrán aplicar una ponderación de riesgo del 100% 
a las exposiciones de renta variable frente a empresas ins-
trumentales (tal y como se definen en el apartado 1 de la 
NORMA SEGUNDA), de acuerdo con el tratamiento previsto 
en el apartado 31 de esta NORMA para la categoría de Otros 
activos que no sean activos financieros. 

Método simple de ponderación de riesgo. 

19. En el Método simple de ponderación de riesgo, las 
exposiciones ponderadas por riesgo de crédito serán el pro-
ducto de la ponderación de riesgo (RW) por el valor de la 
exposición (EAD), donde: 

Ponderación de riesgo (RW) = 190% para las exposiciones 
de renta variable no cotizadas incluidas en carteras suficien-
temente diversificadas. 

Ponderación de riesgo (RW) = 290% para las exposiciones 
de renta variable negociables en mercados organizados. 

Ponderación de riesgo (RW) = 370% para el resto de las 
exposiciones de renta variable. 

20. Las posiciones cortas en efectivo y los instrumen-
tos derivados no incluidos en la cartera de negociación 
podrán compensar las posiciones largas mantenidas en los 
mismos instrumentos individuales, siempre que estos ins-
trumentos se hayan diseñado de manera explícita como 
coberturas de exposiciones de renta variable concretas y 
ofrezcan cobertura al menos durante un año adicional. 
Otras posiciones cortas se tratarán como posiciones largas, 
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asignándose la ponderación de riesgo pertinente al valor 
absoluto de cada posición. En el caso de las posiciones con 
desfases de vencimientos, se utilizará el método previsto 
en el apartado 12 de la norma VIGÉSIMA SÉPTIMA para las 
exposiciones frente a empresas.  

21. Las entidades de crédito podrán aplicar, de confor-
midad y a efectos de lo dispuesto en la sección tercera de 
este capítulo, técnicas de reducción del riesgo de crédito ba-
sadas en garantías personales sobre exposiciones de renta 
variable.  

Método PD/LGD. 

22. En el Método PD/LGD, las exposiciones ponderadas 
por riesgo de crédito se calcularán aplicando las fórmulas 
previstas en el apartado 6 de esta NORMA para el cálculo de 
las exposiciones en las categorías de Administraciones cen-
trales y bancos centrales, Instituciones y Empresas. En el caso 
de que las entidades de crédito no dispongan de información 
suficiente para utilizar la definición de incumplimiento esta-
blecida en los apartados 2 a 6 de la NORMA TRIGÉSIMA SE-
GUNDA, se aplicará a las ponderaciones de riesgo un factor 
de escala de 1,5. 

23. Para cada exposición individual, la suma de la pérdi-
da esperada multiplicada por 12,5 y de la exposición ponde-
rada por riesgo de crédito no podrá ser superior al valor de la 
exposición multiplicado por 12,5.  

24. Cuando, de conformidad con lo dispuesto en la sec-
ción tercera de este capítulo, las entidades de crédito apli-
quen técnicas de reducción del riesgo de crédito basadas en 
garantías personales sobre exposiciones de renta variable, se 
utilizarán los métodos previstos en esa sección para el cálculo 
de la PD y se asignará a las exposiciones frente a los provee-
dores de cobertura una LGD del 90%. No obstante, la LGD 
podrá ser del 65% si se trata de exposiciones de renta varia-
ble no cotizadas incluidas en carteras suficientemente diversi-
ficadas. En todo caso, M será igual a cinco años.  

Método de modelos internos. 

25. En el Método de modelos internos, el valor de las 
exposiciones ponderadas por riesgo de crédito vendrá 
determinado por el valor de la pérdida potencial en las 
exposiciones de renta variable de la entidad de crédito. 
Esta pérdida se calculará utilizando modelos internos de 
Valor en Riesgo (VaR) sujetos a un intervalo de confianza 
asimétrico del 99% de la diferencia entre los rendimientos 
trimestrales y un tipo de interés libre de riesgo, calculado a 
lo largo de un periodo muestral representativo del largo 
plazo, multiplicado por 12,5.  

Las exposiciones ponderadas por riesgo de crédito de cada 
exposición individual no podrán ser inferiores a la suma de los 
valores mínimos de las exposiciones ponderadas por riesgo 
exigidos para el Método PD/LGD, calculadas con los valores de 
PD, de LGD y de M descritos en los apartados 18 a 20 de la 
NORMA VIGÉSIMA SÉPTIMA, respectivamente, más las co-
rrespondientes pérdidas esperadas multiplicadas por 12,5. 

26. Las entidades de crédito podrán aplicar, de confor-
midad y a efectos de lo dispuesto en la sección tercera de 
este capítulo, técnicas de reducción del riesgo de crédito ba-
sadas en garantías personales sobre exposiciones de renta 
variable. 

Exposiciones frente a instituciones de inversión co-
lectiva. 

27. Cuando las exposiciones frente a instituciones de in-
versión colectiva (IIC) cumplan los criterios establecidos en el 
apartado N) de la NORMA DECIMOSEXTA y la entidad de 
crédito tenga conocimiento de todas las exposiciones subya-
centes de la IIC, las exposiciones ponderadas por riesgo y los 
importes de las pérdidas esperadas, se calcularán sobre las 
exposiciones subyacentes utilizando el Método IRB regulado 
en esta sección. 

28. Si la entidad conoce las exposiciones subyacentes, 
pero no cumple los requisitos establecidos en esta sección 
para la utilización del Método IRB respecto de alguna o algu-

nas de las categorías de exposición previstas en la NORMA 
VIGÉSIMA TERCERA, las exposiciones ponderadas por riesgo 
y los importes de las pérdidas esperadas para dichas catego-
rías de exposición se calcularán con arreglo a las siguientes 
reglas: 

a) Categoría de Renta variable: se aplicará el método 
simple de ponderación de riesgo regulado en los apartados 
19 a 21 de esta NORMA. Si la entidad de crédito no puede 
distinguir entre exposiciones de renta variable no cotizadas 
incluidas en carteras suficientemente diversificadas, exposi-
ciones de renta variable negociables en mercados organiza-
dos y resto de exposiciones de renta variable, aplicará a las 
exposiciones en cuestión el tratamiento previsto en dichos 
apartados para la subcategoría de Resto de exposiciones de 
renta variable. 

b) Resto de exposiciones subyacentes: se aplicará el Mé-
todo estándar regulado en la sección primera de este capítu-
lo, con las modificaciones siguientes: 

i) Las exposiciones se incluirán en la categoría apropiada 
con arreglo a lo dispuesto la NORMA DECIMOCUARTA y se 
les atribuirá la ponderación de riesgo correspondiente al gra-
do de calidad crediticia con ponderación inmediatamente 
superior al que les correspondería en aplicación de lo dis-
puesto en la NORMA DECIMOSEXTA. 

ii) Las exposiciones con los peores grados de calidad 
crediticia a las que, de conformidad con lo dispuesto en la 
NORMA DECIMOSEXTA, les correspondería una pondera-
ción de riesgo del 150% recibirán una ponderación de riesgo 
del 200%.  

29. Cuando las exposiciones frente a IIC no cumplan los 
criterios establecidos en el apartado N) de la NORMA DECI-
MOSEXTA o las entidades de crédito no tengan conocimiento 
de todas las exposiciones subyacentes de la IIC, las entidades 
de crédito podrán calcular ellas mismas o bien encomendar a 
un tercero el cálculo y la realización del informe de la ponde-
ración media de las exposiciones ponderadas por riesgo de 
crédito a partir de las exposiciones subyacentes. Este cálculo 
deberá hacerse de acuerdo con las reglas de cálculo descritas 
en el apartado 28 de esta NORMA, siempre que la entidad 
considere que está garantizada la exactitud de dicho cálculo y 
del informe. 

30. Finalmente, cuando las exposiciones frente a IIC no 
cumplan los criterios establecidos en el apartado N) de la 
NORMA DECIMOSEXTA o la entidad de crédito no tenga co-
nocimiento de todas las exposiciones subyacentes de la IIC y 
no se cumplan los requisitos para aplicar las reglas de cálculo 
descritas en el apartado 28 de esta NORMA, las exposiciones 
ponderadas por riesgo de crédito se calcularán de acuerdo 
con las siguientes reglas: 

a) Exposiciones subyacentes conocidas y que pertenez-
can a la categoría de Renta variable: se aplicará el método 
simple de ponderación de riesgo contemplado en los aparta-
dos 19 a 21 de esta NORMA. Si la entidad de crédito no puede 
distinguir entre exposiciones de renta variable no cotizadas 
incluidas en carteras suficientemente diversificadas, exposi-
ciones de renta variable negociables en mercados organiza-
dos y resto de exposiciones de renta variable, aplicará a las 
exposiciones en cuestión el tratamiento previsto en esos 
apartados para la subcategoría de Resto de exposiciones de 
renta variable.  

b) Exposiciones subyacentes conocidas pero que no 
pertenezcan a la categoría de Renta variable: se aplicará 
el método simple de ponderación de riesgo contemplado 
en los apartados 19 a 21 de esta NORMA, para lo que se 
asignarán a una de las subcategorías contempladas en el 
apartado 19 de esta NORMA; si no puede asignarla se 
aplicará a las exposiciones en cuestión el tratamiento 
previsto en esos apartados para la subcategoría de Resto 
de exposiciones de renta variable. 

c) Exposiciones subyacentes desconocidas: recibirán el 
tratamiento previsto en el apartado 19 de esta NORMA para la 
subcategoría de Resto de exposiciones de renta variable. 
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Exposiciones frente a otros activos que no sean ac-
tivos financieros. 

31. El cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo 
de crédito en la categoría de Otros activos que no sean acti-
vos financieros se realizará aplicando la siguiente fórmula: 

Exposición ponderada por riesgo = 100% x valor de la ex-
posición (EAD) 

No obstante, cuando la exposición consista en el valor re-
sidual de un contrato de arrendamiento financiero, la exposi-
ción ponderada por riesgo de crédito se calculará aplicando la 
fórmula siguiente: 

Exposición ponderada por riesgo = 1/t x 100% x valor de la 
exposición (EAD) 

siendo t el número de años de vigencia del contrato de 
arrendamiento.  

Norma vigésima sexta. Cálculo y tratamiento de las 
pérdidas esperadas. 

Cálculo de las pérdidas esperadas. 

1. El cálculo de las pérdidas esperadas por riesgo de cré-
dito en las categorías de Administraciones centrales y bancos 
centrales, Instituciones, Empresas, Minoristas y Renta varia-
ble se realizará de conformidad con lo dispuesto en los apar-
tados 2 a 7 de esta NORMA.  

Las pérdidas esperadas correspondientes a las exposicio-
nes titulizadas se calcularán con arreglo a las normas de titu-
lización previstas en la sección cuarta. 

En la categoría de Otros activos que no sean activos finan-
cieros, el valor de las pérdidas esperadas será igual a cero.  

2. El cálculo a que se refiere el apartado anterior se basará 
en los siguientes parámetros relativos a cada exposición: PD, 
LGD y EAD. Salvo disposición expresa en contrario, los valores 
de la PD y de la LGD se calcularán con arreglo a lo dispuesto en 
la NORMA VIGÉSIMA SÉPTIMA y el valor de la EAD con arre-
glo a lo previsto en la NORMA VIGÉSIMA OCTAVA.  

3. El valor de las pérdidas esperadas por riesgo de crédi-
to en las categorías de Administraciones centrales y bancos 
centrales, Instituciones, Empresas y Minoristas se calculará 
aplicando las siguientes fórmulas: 

Pérdida esperada, en porcentaje (EL) = PD x LGD 
Valor de la pérdida esperada = EL x valor de la exposición 

(EAD) 

Si PD = 100%, encontrándose, por tanto, la exposición en 
situación de incumplimiento, y la entidad de crédito se en-
cuentra autorizada para utilizar estimaciones propias de LGD, 
EL será igual a ELBE, siendo ELBE la mejor estimación de pérdi-
da esperada de la entidad de crédito para la exposición en 
situación de incumplimiento a que se refiere el apartado 34 
de la NORMA TRIGÉSIMA SEGUNDA. 

Para las exposiciones sujetas al tratamiento establecido en 
el apartado 7 de la NORMA VIGÉSIMA QUINTA relativo al 
reconocimiento del doble incumplimiento, EL será igual a 0%.  

4. En el caso de las exposiciones de financiación especia-
lizada respecto de las que la entidad de crédito no pueda 
acreditar que es capaz de calcular estimaciones propias de PD 
que cumplan los requisitos mínimos establecidos en las 
NORMAS TRIGÉSIMA y siguientes, debiendo, por tanto, apli-
car las ponderaciones de riesgo previstas en el apartado 9 de 
la NORMA VIGÉSIMA QUINTA, el valor de la pérdida espera-
da se obtendrá aplicando la fórmula prevista en el apartado 
anterior, con los siguientes porcentajes de EL:  

Cuadro 2 

Vencimiento 
residual 

Grado 1 Grado 2 Grado 3 Grado 4 Grado 5

Menos de 
2,5 años 

0% 0,4% 2,8% 8% 50% 

2,5 años o 
más 

0,4% 0,8% 2,8% 8% 50% 

Cuando, de conformidad con lo dispuesto en el apartado 10 
de la NORMA VIGÉSIMA QUINTA, el Banco de España haya 
autorizado a una entidad de crédito a asignar a las exposicio-
nes de Grado 1 y de Grado 2 de vencimiento igual o superior 
a 2,5 años ponderaciones de riesgo preferentes del 50% y 
del 70%, respectivamente, el valor de EL será del 0% para las 
exposiciones de Grado 1 y del 0,4% para las exposiciones de 
Grado 2. 

5. El valor de las pérdidas esperadas de las exposicio-
nes de renta variable cuya exposición ponderada por ries-
go de crédito se calcule con arreglo al Método simple de 
ponderación regulado en los apartados 19 a 21 de la NOR-
MA VIGÉSIMA QUINTA, se obtendrá aplicando la siguiente 
fórmula: 

Valor de la pérdida esperada = EL x valor de la exposición 
(EAD) 

donde EL será igual al 0,8% para las exposiciones de renta 
variable no cotizadas incluidas en carteras suficientemente 
diversificadas y para las exposiciones de renta variable nego-
ciables en mercados organizados, y al 2,4% para el resto de 
las exposiciones de renta variable. 

6. El valor de las pérdidas esperadas de las exposicio-
nes de renta variable cuyas exposiciones ponderadas por 
riesgo de crédito se calculen con arreglo al Método 
PD/LGD establecido en los apartados 22 a 24 de la NOR-
MA VIGÉSIMA QUINTA, se obtendrá aplicando las si-
guientes fórmulas: 

Pérdida esperada, en porcentaje (EL) = PD x LGD 

Valor de la pérdida esperada = EL x valor de la exposición 
(EAD) 

7. El valor de las pérdidas esperadas de las exposiciones 
de renta variable cuyas exposiciones ponderadas por riesgo 
de crédito se calculen con arreglo al método basado en mo-
delos internos establecido en los apartados 25 y 26 de la 
NORMA VIGÉSIMA QUINTA será igual a cero. 

8. El valor de las pérdidas esperadas correspondientes a 
las exposiciones frente a instituciones de inversión colectiva 
contempladas en los apartados 27 a 30 de la NORMA VIGÉ-
SIMA QUINTA se calculará teniendo en cuenta las reglas que 
contienen esos apartados en función de las características de 
las exposiciones, y aplicando las normas previstas en los 
apartados 2 a 7 de esta NORMA.  

Tratamiento de las pérdidas esperadas. 
9. A efectos de lo dispuesto en el apartado e) de la 

NORMA OCTAVA, las pérdidas esperadas a que se refieren 
los apartados 3, 4 y 8 de esta NORMA (y el apartado 6 de la 
norma VIGÉSIMA NOVENA para el riesgo de dilución, en su 
caso) se restarán de la suma de los las correcciones de valor 
por deterioro y de las provisiones relacionadas con las expo-
siciones a que dichos apartados se refieren. 

Los descuentos sobre las exposiciones de elementos 
del balance adquiridos en situación de incumplimiento con 
arreglo al apartado 1 de la NORMA VIGÉSIMA OCTAVA 
recibirán el mismo tratamiento que los ajustes por valora-
ción. 

En ningún caso se tendrán en cuenta, a efectos de lo seña-
lado en los párrafos anteriores de este apartado, las pérdidas 
esperadas de las exposiciones titulizadas, las correcciones de 
valor por deterioro ni las provisiones relacionadas con estas 
exposiciones. 

Norma vigésima séptima. Parámetros de riesgo. 

1. Los valores de los parámetros de riesgo, esto es, la 
probabilidad de incumplimiento (PD), la pérdida en caso de 
incumplimiento (LGD) y el vencimiento (M), utilizados para el 
cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo y las pér-
didas esperadas a que se refieren las NORMAS VIGÉSIMA 
QUINTA y VIGÉSIMA SEXTA, respectivamente, serán los 
estimados por las entidades de crédito, cuando éstas estén 
autorizadas para su cálculo, de conformidad con lo dispuesto 
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en la NORMA VIGÉSIMA SEGUNDA o, en caso contrario, los 
previstos en los apartados 5 y 9 de esta NORMA. En todo 
caso, la aplicación de esos parámetros se realizará teniendo 
en cuenta las reglas especiales contenidas en los apartados 
siguientes. 

Exposiciones frente a administraciones centrales y 
bancos centrales, instituciones y empresas. 

PD 

2. En las categorías de Instituciones y Empresas, la PD de 
una exposición será al menos del 0,03%. Esta limitación no 
será, sin embargo, de aplicación en la categoría de Adminis-
traciones centrales y bancos centrales.  

En el caso de exposiciones en situación de incumplimien-
to, el valor de la PD será del 100%. 

3. Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado anterior, 
en el caso de los derechos de cobro adquiridos frente a em-
presas que, de conformidad con lo dispuesto en el apartado 9 
de la NORMA VIGÉSIMA TERCERA, puedan recibir el trata-
miento previsto para la categoría de Minoristas, se entenderá 
que si la entidad de crédito no puede acreditar que es capaz 
de calcular estimaciones propias de PD que cumplan los re-
quisitos mínimos establecidos en las NORMAS TRIGÉSIMA y 
siguientes, pero puede calcular la EL de los referidos dere-
chos de cobro, el valor de la PD vendrá determinado por el 
cociente entre la EL estimada por la entidad de crédito y los 
siguientes valores de LGD: 

— 45%, si se trata de créditos no subordinados sobre dere-
chos de cobro adquiridos frente a empresas.  

— 100%, si se trata de créditos subordinados sobre derechos 
de cobro adquiridos frente a empresas. 

— El valor estimado por la entidad de crédito, si está autori-
zada a utilizar estimaciones propias de LGD para el cálculo 
de las estimaciones ponderadas por riesgo de crédito en la 
categoría de Empresas y puede descomponer de manera 
fiable su EL estimada para los derechos de cobro adquiri-
dos frente a empresas en PD y LGD. 

4. Tanto para el riesgo de crédito como para el riesgo de 
dilución, en su caso, las entidades de crédito podrán realizar 
ajustes en los valores de la PD, en los términos establecidos 
en la sección tercera de este capítulo, mediante la aplicación 
de coberturas del riesgo de crédito basadas en garantías per-
sonales. No obstante, cuando las entidades de crédito estén 
autorizadas a utilizar estimaciones propias de LGD, deberán 
tener en cuenta, asimismo, lo dispuesto en el apartado 7 de 
esta NORMA.  

LGD 

5. Las entidades de crédito que no estén autorizadas para 
utilizar estimaciones propias de LGD, calcularán las exposi-
ciones ponderadas y las pérdidas esperadas (EL) aplicando 
los siguientes valores de LGD: 

a) Exposiciones no subordinadas sin garantía real elegi-
ble: 45%. 

b) Exposiciones subordinadas sin garantía real elegible: 
75%. 

c) Bonos garantizados definidos en los apartados 36 y 37 
de la NORMA DECIMOSEXTA: 12,5%. 

d) Exposiciones no subordinadas sobre derechos de co-
bro adquiridos frente a empresas respecto de las que la enti-
dad no pueda acreditar que sus estimaciones de PD cumplen 
los requisitos mínimos establecidos en las NORMAS TRIGÉ-
SIMA y siguientes : 45%. 

e) Exposiciones subordinadas sobre derechos de cobro 
adquiridos frente a empresas respecto de las que la entidad 
no pueda acreditar que sus estimaciones de PD cumplen los 
requisitos mínimos establecidos en las NORMAS TRIGÉSIMA 
y siguientes: 100%. 

No obstante, las entidades de crédito podrán ajustar los 
valores citados de la LGD en los términos establecidos en la 
sección tercera de este capítulo mediante la aplicación de 

coberturas del riesgo de crédito basadas en garantías reales o 
instrumentos similares o en garantías personales. 

6. No obstante lo dispuesto en el punto 5, cuando la en-
tidad de crédito esté autorizada a utilizar sus estimaciones 
propias de LGD para los riesgos sobre empresas y pueda 
descomponer de manera fiable sus EL estimadas de derechos 
de cobro adquiridos frente a empresas en PD y LGD, podrá 
utilizar la LGD estimada para los derechos de cobro adquiri-
dos frente a empresas.  

7. Las entidades de crédito que estén autorizadas para 
utilizar estimaciones propias de LGD podrán realizar ajustes 
en los valores de la PD, de la LGD o de ambos en los términos 
establecidos en la sección tercera de este capítulo, mediante 
la aplicación de coberturas del riesgo de crédito basadas en 
garantías personales. No obstante, no podrán asignar a las 
exposiciones garantizadas una PD o LGD ajustada de tal mo-
do que la ponderación de riesgo ajustada sea inferior a la de 
una exposición comparable y directa frente al garante.  

8. A efectos de lo previsto en el apartado 7 de la NORMA 
VIGÉSIMA QUINTA, relativo al reconocimiento del doble in-
cumplimiento, y no obstante lo dispuesto en los apartados 5 y 
7 anteriores, la LGD de una exposición directa y comparable 
frente al proveedor de cobertura será, o bien la LGD asociada 
a una exposición no cubierta frente al garante o bien la LGD 
asociada a una exposición no cubierta frente al obligado al 
pago. La asignación de uno u otro valor dependerá de si, en 
el caso de que se produzca el incumplimiento conjunto del 
garante y del obligado al pago durante la vida de la operación 
cubierta, la evidencia disponible y la estructura de la cobertu-
ra indican que la cantidad recuperada dependerá de la condi-
ción financiera del garante o de la del obligado al pago, res-
pectivamente.  

Vencimiento 

9. Con carácter general, las entidades de crédito asigna-
rán un vencimiento (M) de 0,5 años a las exposiciones deri-
vadas de operaciones con compromiso de recompra u opera-
ciones de préstamo de valores o de materias primas y un 
vencimiento (M) de 2,5 años al resto de las exposiciones.  

10. No obstante lo dispuesto en el apartado anterior, las 
entidades de crédito autorizadas a utilizar estimaciones pro-
pias de LGD, de los factores de conversión o ambos calcula-
rán el valor de M para cada exposición de acuerdo con las 
reglas establecidas en las letras a) a e) de este apartado, sin 
perjuicio de lo dispuesto en los apartados 11 y 12 siguientes. 
El valor M no podrá, en ningún caso, ser superior a 5 años. 

a) En el caso de los instrumentos sujetos a un calendario 
de flujos de caja, M se calculará aplicando la siguiente fórmu-
la: 

M = MAX {1; MIN {
t

tt

t

CFCFt /* ; 5}} 

donde CFt denota los flujos de caja (principal, intereses y 
cuotas) que el deudor está contractualmente obligado a pagar 
en el periodo t. 

b) En el caso de derivados sujetos a un acuerdo marco de 
compensación, M será el vencimiento residual medio ponde-
rado de la exposición y tendrá un valor mínimo de un año. Se 
utilizará el importe nocional de cada exposición para ponde-
rar el vencimiento. 

c) En el caso de las exposiciones que surjan de instru-
mentos derivados que figuran en el capítulo quinto de esta 
Circular y de operaciones de financiación de las garantías 
que, en ambos casos, estén total o casi totalmente cubiertas 
con garantías reales, y sean objeto de un acuerdo marco de 
compensación, M será el vencimiento residual medio ponde-
rado de las operaciones donde dicho parámetro tenga un 
valor mínimo de 10 días. Se utilizará el importe nocional de 
cada operación para ponderar el vencimiento. 

d) En el caso de que la entidad de crédito esté autorizada 
a utilizar estimaciones propias de PD respecto de los dere-
chos de cobro adquiridos frente a empresas, M será, para las 
cantidades dispuestas, el vencimiento medio ponderado de la 
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exposición en derechos de cobro adquiridos, sin que, en nin-
gún caso, pueda ser inferior a 90 días. 

Ese valor de M se utilizará asimismo para los importes no 
dispuestos de una línea de compra de derechos de cobro 
comprometida, siempre que dicha línea incluya pactos efecti-
vos, activadores de amortización anticipada u otras caracterís-
ticas que protejan a la entidad de crédito compradora frente a 
un deterioro significativo de la calidad de los derechos de 
cobro futuros que se vea obligada a comprar a lo largo del 
plazo de vigencia de la línea. En ausencia de estas proteccio-
nes efectivas, el valor M de los importes no dispuestos ven-
drá determinado por la suma del vencimiento más largo que 
pueda tener un derecho de cobro que la entidad deba com-
prar de acuerdo con lo que esté establecido en el contrato, 
más el vencimiento residual de la línea de compra, no pu-
diendo, en ningún caso, ser inferior a 90 días. 

e) Respecto a cualquier otro instrumento no contemplado 
en las letras anteriores de este apartado, o en caso de que la 
entidad de crédito no esté en condiciones de calcular el valor 
de M de acuerdo con lo establecido en la letra a), M será el 
máximo plazo restante, computado en años, de que disponga 
el deudor para cancelar por completo su obligación contrac-
tual, sin que, en ningún caso, pueda ser inferior a un año. 

f) En el caso de las entidades de crédito que utilicen el 
Método de los modelos internos previsto en el capítulo quinto 
de esta Circular para calcular la exposición de las operaciones 
sujetas a riesgo de contraparte, el valor de M para las exposi-
ciones a las que se aplique ese método y para las que el ven-
cimiento del contrato fechado a más largo plazo que figure en 
el conjunto de operaciones compensables sea superior a un 
año, se calculará aplicando la siguiente fórmula: 

donde dfk es el factor de descuento libre de riesgo para el 
momento futuro tk y los términos restantes son los definidos 
en el capítulo quinto de esta Circular. 

No obstante, las entidades de crédito que empleen mode-
los internos para el cálculo de ajustes unilaterales de valora-
ción de los créditos podrán utilizar como valor de M, previa 
autorización del Banco de España, la duración efectiva del 
crédito calculada por el modelo interno que utilicen. 

En el caso de operaciones compensables en las que todos 
los contratos posean un vencimiento inferior a un año, el 
valor de M se calculará aplicando la fórmula prevista en la 
letra a), sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado siguiente. 

g) En los supuestos contemplados en el apartado 7 de la 
NORMA VIGÉSIMA QUINTA, relativo al reconocimiento del 
doble incumplimiento, M será el vencimiento efectivo de la 
cobertura del riesgo de crédito, sin que, en ningún caso, pue-
da ser inferior a un año.  

11. No obstante lo dispuesto en las letras a), b), d) y e) 
del apartado anterior, el valor de M será, como mínimo, de un 
día en los siguientes casos: 

— Instrumentos derivados enumerados en el capítulo quinto 
de esta Circular que estén total o casi totalmente cubiertos 
con garantías reales. 

— Operaciones de financiación de las garantías que estén 
total o casi totalmente cubiertas con garantías reales. 

— Operaciones con pacto de recompra, operaciones de prés-
tamo de valores o de materias primas. 

Para ello, será necesario que los contratos que tengan por 
objeto esas operaciones e instrumentos exijan garantías adi-
cionales diarias y reevaluaciones diarias e incluyan disposi-
ciones que permitan la rápida liquidación o compensación de 

la garantía real en caso de incumplimiento o imposibilidad de 
reposición del margen. 

Asimismo, el valor de M será, como mínimo, de un día pa-
ra aquellas exposiciones a corto plazo que el Banco de Espa-
ña determine y que no formen parte de la financiación normal 
de las entidades de crédito a sus deudores.  

12. Los desfases de vencimiento recibirán el tratamiento 
previsto en las normas sobre reducción del riesgo de crédito 
contenidas en la sección tercera de este capítulo. 

Exposiciones frente a minoristas. 

PD 

13. En la categoría de Minoristas, la PD de una exposi-
ción será al menos del 0,03%. En el caso de exposiciones en 
situación de incumplimiento, el valor de este parámetro será 
del 100%. 

14. Las entidades de crédito podrán realizar ajustes en 
los valores de la PD en los términos establecidos en la sec-
ción tercera de este capítulo, mediante la aplicación de cober-
turas del riesgo de crédito basadas en garantías personales. 
En todo caso, deberán tener en cuenta lo dispuesto en el 
apartado 16 de esta NORMA. 

LGD 

15. Previa aprobación por el Banco de España, las enti-
dades de crédito utilizarán sus estimaciones propias de LGD, 
de acuerdo con los requisitos mínimos previstos en las 
NORMAS TRIGÉSIMA y siguientes.  

16. Las entidades de crédito podrán realizar ajustes en 
los valores de la PD o de la LGD en los términos establecidos 
en la sección tercera de este capítulo, mediante la aplicación 
de coberturas del riesgo de crédito basadas en garantías per-
sonales, ya sea para cubrir una exposición individual o un 
conjunto de exposiciones. No obstante, no podrán asignar a 
las exposiciones garantizadas una PD o LGD ajustada de tal 
modo que la ponderación de riesgo ajustada sea inferior a la 
de una exposición comparable y directa frente al garante. 

17. A efectos de lo previsto en el apartado 13 de la 
NORMA VIGÉSIMA QUINTA, relativa al reconocimiento del 
doble incumplimiento para las PYME y sin perjuicio de lo 
dispuesto en el apartado 16 anterior, la LGD de una exposi-
ción directa y comparable frente al proveedor de cobertura 
será, o bien la LGD asociada a una exposición no cubierta 
frente al garante, o bien la LGD asociada a una exposición no 
cubierta frente al obligado al pago. La asignación de uno u 
otro valor dependerá de si, en el caso de que se produzca el 
incumplimiento conjunto del garante y del obligado al pago 
durante la vida de la operación cubierta, la evidencia disponi-
ble y la estructura de la cobertura indican que la cantidad 
recuperada dependerá de la condición financiera del garante 
o de la del obligado al pago, respectivamente.  

Exposiciones de renta variable sujetas al método 
PD/LGD. 

PD 

18. En las exposiciones de renta variable sujetas al Mé-
todo PD/LGD, la PD se calculará por alguno de los métodos 
previstos para la categoría de Empresas en los apartados 17 y 
siguientes de la NORMA TRIGÉSIMA SEGUNDA, sin que en 
ningún caso pueda ser inferior a los siguientes valores:  

a) 0,09% para las exposiciones de renta variable negocia-
bles en mercados organizados, cuando la inversión forme 
parte de una relación a largo plazo con un cliente. 

b) 0,09% para las exposiciones de renta variable no ne-
gociables en mercados organizados, cuando los rendimientos 
de la inversión se basen en flujos de caja regulares y periódi-
cos no derivados de plusvalías. 

c) 0,40% para el resto de las exposiciones de renta varia-
ble negociables en mercados organizados, incluyendo otras 
posiciones cortas, de acuerdo con el apartado 13 de la NOR-
MA VIGÉSIMA QUINTA. 
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d) 1,25% para el resto de las exposiciones de renta varia-
ble, incluyendo otras posiciones cortas, de acuerdo con el 
apartado 13 de la NORMA VIGÉSIMA QUINTA.  

LGD 

19. Las entidades de crédito podrán asignar a las exposi-
ciones de renta variable no cotizadas incluidas en carteras 
suficientemente diversificadas una LGD del 65%. Para el resto 
de las exposiciones la LGD será del 90%. 

Vencimiento 

20. El valor de M será de cinco años para todas las expo-
siciones. 

Norma vigésima octava. Valor de la exposición en caso 
de incumplimiento (EAD). 

Exposiciones frente a administraciones centrales y 
bancos centrales, instituciones, empresas y minoristas. 

1. Salvo disposición expresa en contrario, el valor de la 
exposición en caso de incumplimiento de las exposiciones de 
balance incluidas en las categorías de Administraciones cen-
trales y bancos centrales, Instituciones, Empresas y Minoris-
tas vendrá determinado por el valor de esas exposiciones 
registrado contablemente, bruto de ajustes por valoración. 
Esta regla se aplicará también a los activos adquiridos a un 
precio distinto del importe adeudado, en cuyo caso, la dife-
rencia entre la cantidad adeudada y el valor neto registrado 
contablemente en el balance se considerará descuento, si la 
cantidad adeudada es superior, o prima, si es inferior.  

2. Cuando las entidades de crédito utilicen acuerdos 
marco de compensación en operaciones con compromiso de 
recompra u operaciones de préstamo de valores o de mate-
rias primas, el valor de la exposición en caso de incumpli-
miento se calculará de conformidad con lo dispuesto en la 
sección tercera de este capítulo, relativa a la reducción del 
riesgo de crédito. Lo dispuesto en esa sección se aplicará, 
asimismo, para el cálculo del valor de la exposición en caso 
de incumplimiento en relación con la compensación de prés-
tamos y depósitos dentro del balance.  

3. En el caso de los arrendamientos financieros, el valor 
de la exposición en caso de incumplimiento vendrá determi-
nado por el importe de los pagos pendientes debidamente 
descontados. 

A estos efectos, se entenderá por pagos mínimos del 
arrendamiento los pagos que, durante la vigencia del contra-
to, deba hacer o pueda estar obligado a hacer el arrendatario, 
así como cualquier opción de compra respecto de la que exis-
ta una probabilidad razonable de ser ejercida; se incluirán, 
asimismo, los valores residuales garantizados que cumplan 
los requisitos establecidos en los apartados 1 y 2 de la NOR-
MA CUADRAGÉSIMA, relativos a los proveedores de cobertu-
ra admisibles, y en los apartados 1 a 4 de la NORMA CUA-
DRAGÉSIMA CUARTA, para el reconocimiento de otros tipos 
de garantías.  

4. Para todos los tipos de derivados recogidos en el capí-
tulo quinto de esta Circular, el valor de la exposición en caso 
de incumplimiento se determinará aplicando los métodos 
previstos en dicho capítulo. 

5. En el caso de los derechos de cobro adquiridos por la 
entidad de crédito, el valor de la exposición en caso de in-
cumplimiento vendrá determinado por la diferencia entre la 
cantidad pendiente de pago y, en su caso, el importe de los 
requerimientos de recursos propios exigidos en concepto de 
riesgo de dilución antes de la aplicación de las técnicas de 
reducción del riesgo de crédito. 

6. Cuando la exposición consista en valores o materias 
primas vendidos, entregados o prestados en operaciones de 
recompra, en operaciones de préstamo de valores o de mate-
rias primas, en operaciones con liquidación diferida o en ope-
raciones de financiación de garantías, el valor de la exposi-
ción en caso de incumplimiento será el de los valores o las 
materias primas determinados de conformidad con el aparta-
do 1 de la NORMA DECIMOSÉPTIMA. En los casos en que se 

utilice el método amplio para las garantías reales de naturale-
za financiera previsto en la NORMA CUADRAGÉSIMA SEXTA, 
el valor de la exposición en caso de incumplimiento se incre-
mentará con el ajuste de volatilidad correspondiente a esos 
valores o materias primas de acuerdo con lo establecido en 
dicha norma. El valor de la exposición en caso de incumpli-
miento de las operaciones con pacto de recompra, de los 
préstamos de valores o materias primas, de las operaciones 
con liquidación diferida y de las operaciones de financiación 
de garantías, podrá determinarse bien con arreglo al capítulo 
quinto de esta Circular o bien de conformidad con los aparta-
dos 9 a 16 de la NORMA CUADRAGÉSIMA SEXTA.  

7. No obstante lo dispuesto en el apartado anterior, el valor 
de la exposición en caso de incumplimiento de las exposiciones 
sujetas a riesgo de crédito que estén pendientes de liquidación 
frente a una entidad de contrapartida central, se calculará de 
acuerdo con lo dispuesto en el capítulo quinto de esta Circular, 
siempre y cuando las exposiciones sujetas a riesgo de contrapar-
te soportadas por la entidad de contrapartida central respecto de 
todos los participantes con los que tenga establecidos acuerdos 
estén plenamente cubiertas con carácter diario. 

8. En los casos contemplados en las letras a) a d) de este 
apartado, el valor de la exposición en caso de incumplimiento 
vendrá determinado por el resultado de multiplicar la canti-
dad comprometida no dispuesta por los siguientes factores 
de conversión: 

a) Líneas de crédito no comprometidas que puedan ser 
canceladas incondicionalmente por la entidad de crédito en 
cualquier momento y sin previo aviso o que prevean efecti-
vamente su cancelación automática debido al deterioro de la 
calidad crediticia del prestatario: 0%. No obstante, la aplica-
ción de este factor de conversión estará condicionada a que 
las entidades de crédito realicen un seguimiento activo de la 
situación financiera del deudor y que sus sistemas de control 
interno les permitan detectar inmediatamente cualquier dete-
rioro de la calidad crediticia del mismo. 

Las líneas de crédito no dispuestas podrán considerarse 
incondicionalmente cancelables cuando las condiciones pac-
tadas en el contrato autoricen a la entidad de crédito a cance-
larlas en las condiciones más favorables para la entidad per-
mitidas por la legislación de protección del consumidor y 
demás legislaciones conexas. 

b) Cartas de crédito a corto plazo procedentes de transac-
ciones de bienes: 20%. Este factor de conversión se aplicará 
tanto a la entidad emisora como a la entidad confirmante. 

c) Compromisos de compra no utilizados sobre derechos 
de cobro adquiridos que sean renovables y susceptibles de 
ser cancelados sin condiciones o que concedan efectivamente 
a la entidad de crédito la posibilidad de cancelación en cual-
quier momento y sin previo aviso: 0%. No obstante, la aplica-
ción de este factor de conversión estará condicionada a que 
las entidades de crédito realicen un seguimiento activo de la 
situación financiera del deudor y que sus sistemas de control 
interno les permitan detectar inmediatamente cualquier dete-
rioro en la calidad crediticia del mismo. 

d) Otras líneas de crédito, líneas de aseguramiento de 
emisión de pagarés (NIF) y líneas renovables de colocación 
de emisiones (RUF): 75%. 

No obstante, las entidades de crédito que, de acuerdo 
con lo dispuesto en la NORMA VIGÉSIMA SEGUNDA, se 
encuentren autorizadas para la utilización de estimaciones 
propias de los factores de conversión deberán aplicar dichas 
estimaciones a los productos mencionados en las letras a) a 
d) anteriores. En ese caso, el concepto de “otras líneas de 
crédito”» a que se refiere la letra d) anterior deberá interpre-
tarse en sentido amplio, incluyendo todos los elementos 
recogidos en el apartado 2 de la NORMA DECIMOSÉPTIMA, 
excepto aquéllos para los que se prevé un factor de conver-
sión del 100%. 

9. Cuando un compromiso se refiera a la ampliación de 
otro compromiso, se utilizará el factor de conversión más 
reducido de los dos correspondientes a ese compromiso.  
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10. Para todas las partidas fuera de balance distintas de 
las mencionadas en los apartados anteriores de esta NORMA, 
el valor de la exposición en caso de incumplimiento vendrá 
determinado por los siguientes porcentajes de su valor: 

— 100% si es una partida de riesgo alto. 
— 50% si es una partida de riesgo medio. 
— 20% si es una partida de riesgo medio/bajo. 
— 0% si es de riesgo bajo. 

A estos efectos, las partidas de fuera de balance se asigna-
rán a alguna de las categorías de riesgo citadas teniendo en 
cuenta lo indicado, a estos efectos, en el apartado 2 de la 
NORMA DECIMOSÉPTIMA.  

Exposiciones de renta variable. 
11. En la categoría de Renta variable, el valor de la expo-

sición en caso de incumplimiento vendrá determinado por el 
valor contable de la exposición que figure en los estados 
financieros de la entidad de crédito, de acuerdo con las si-
guientes reglas: 

a) En el caso de las inversiones contabilizadas a su valor 
razonable cuyos cambios de valor se incorporen directamente 
en la cuenta de pérdidas y ganancias y en los recursos pro-
pios, el valor de la exposición en caso de incumplimiento será 
el valor razonable consignado en el balance. 

b) En el caso de las inversiones contabilizadas a su valor 
razonable cuyos cambios de valor no se incorporen en la 
cuenta de pérdidas y ganancias sino que se lleven a un com-
ponente separado de los recursos propios ajustado por im-
puestos, el valor de la exposición en caso de incumplimiento 
será el valor razonable consignado en el balance. 

c) En el caso de las inversiones contabilizadas a coste de 
adquisición o al menor valor resultante de comparar el coste 
de adquisición y el valor de mercado, el valor de la exposición 
en caso de incumplimiento será el valor que aparezca en el 
balance.  

d) En el caso de las inversiones contabilizadas por el mé-
todo de la participación, el valor de la exposición en caso de 
incumplimiento será el valor asignado en el balance.  

Otros activos que no sean activos financieros. 
12. En la categoría de Otros activos que no sean activos 

financieros, el valor de la exposición en caso de incumpli-
miento vendrá determinado por el valor contable de la expo-
sición. 

Norma vigésima novena.  Tratamiento del riesgo de 
dilución de los derechos de cobro adquiridos. 

1. Se entenderá por riesgo de dilución el riesgo de que el 
importe de los derechos de cobro adquiridos por la entidad 
de crédito se vea reducido por adeudos en favor del deudor 
por causas tales como las relaciones comerciales entre el 
deudor y el vendedor de los derechos.  

2. Las exposiciones ponderadas por riesgo de dilución de 
los derechos de cobro adquiridos por la entidad de crédito, 
así como la estimación de los parámetros de riesgo y el cálcu-
lo de las pérdidas esperadas, se calcularán de acuerdo con lo 
previsto en los apartados siguientes. No obstante, estos cál-
culos no serán necesarios:  

a) Cuando la entidad de crédito tenga acción directa co-
ntra el vendedor de los referidos derechos en relación con la 
totalidad del riesgo de incumplimiento y del riesgo de dilu-
ción. En este caso, podrá aplicar a esos derechos el tratamien-
to previsto en la Sección tercera de este capítulo para las 
garantías financieras. 

b) Cuando dicho riesgo no sea significativo, extremo que 
la entidad deberá tener justificado documentalmente. 

3. El cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo 
de dilución de los derechos de cobro adquiridos por las enti-
dades, independientemente de la categoría en la que estén 
clasificados los derechos, se realizará aplicando la fórmula 
prevista en el apartado 6 de la NORMA VIGÉSIMA QUINTA. A 
estos efectos, los valores de los parámetros PD y LGD, defini-

dos en la NORMA VIGÉSIMA SÉPTIMA, se calcularán de con-
formidad con lo dispuesto en los apartados siguientes de esta 
NORMA, en función de la categoría de exposición en la que 
se incluyan esos derechos, y el valor de la EAD con arreglo a 
lo señalado en la NORMA VIGÉSIMA OCTAVA. El valor de M 
será de un año. 

4. Con carácter general, el valor de la PD será igual al co-
ciente entre la EL por riesgo de dilución estimada por la enti-
dad de crédito y el valor de la LGD que corresponda. No obs-
tante, podrá utilizarse la estimación de la PD cuando la enti-
dad de crédito pueda descomponer de manera fiable sus 
estimaciones de EL en valores de PD y de LGD. Asimismo, 
cuando la entidad de crédito esté autorizada a utilizar estima-
ciones propias de LGD para el cálculo de las exposiciones 
ponderadas por riesgo de dilución en la categoría de Empre-
sas, y pueda descomponer de manera fiable sus estimaciones 
de EL en valores de PD y de LGD para el riesgo de dilución de 
los derechos de cobro adquiridos frente a empresas, el valor 
de la PD vendrá determinado por el cociente entre la EL y la 
LGD estimadas por la entidad de crédito.  

5. Para el riesgo de dilución de los derechos de cobro 
adquiridos se aplicará una LGD del 75%. No obstante, podrá 
utilizarse la estimación de LGD cuando la entidad de crédito 
pueda descomponer, de manera fiable, en PD y LGD sus es-
timaciones de EL para el riesgo de dilución de los derechos 
de cobro adquiridos. Para el riesgo de dilución, cuando las 
entidades de crédito no utilicen sus estimaciones propias de 
LGD, deberá cumplirse lo establecido en la sección tercera de 
este capítulo relativa a la reducción del riesgo de crédito. 

6. A efectos de lo dispuesto en la NORMA VIGÉSIMA 
SEXTA, el cálculo de las pérdidas esperadas por riesgo de 
dilución de los derechos de cobro adquiridos se realizará 
aplicando las siguientes fórmulas: 

Pérdida esperada, en porcentaje (EL) = PD x LGD 
Valor de la pérdida esperada = EL x valor de la exposición 

(EAD) 

SUBSECCIÓN 3. REQUISITOS MÍNIMOS EXIGIBLES  
PARA LA UTILIZACIÓN DEL MÉTODO IRB 

Norma trigésima. Requisitos mínimos exigibles para la 
utilización del Método IRB. 

De conformidad con lo dispuesto en la NORMA VIGÉSIMA 
SEGUNDA, la autorización para la utilización del Método IRB 
estará condicionada al cumplimiento por parte de las entida-
des de crédito de los requisitos mínimos establecidos en esta 
subsección. 

Norma trigésima primera. Sistemas de calificación. 

1. Las entidades de crédito deberán disponer de unos 
sistemas de calificación adecuados para la medición de los 
riesgos de crédito y de dilución, en su caso, de sus exposicio-
nes. Estos sistemas deberán incluir todos los métodos, proce-
sos, controles, sistemas de recopilación de datos y de tecno-
logía de la información necesarios para proporcionar una 
evaluación apropiada de las características de los deudores y 
de las operaciones, una diferenciación significativa de los 
riesgos a través de la asignación de las exposiciones a grados 
o a conjuntos de exposiciones y una cuantificación razona-
blemente precisa y consistente de las estimaciones de in-
cumplimiento y de las pérdidas para determinados tipos de 
exposición.  

2. Para que puedan ser utilizados para el cálculo de las 
exigencias de capital, los sistemas internos de calificación y 
de estimación de incumplimiento y pérdida de las entidades 
han de desempeñar un papel esencial en el proceso de ges-
tión del riesgo y toma de decisiones, en particular en la apro-
bación de créditos, la asignación interna de capital y las fun-
ciones de gobierno corporativo de la entidad.  

3. Si una entidad de crédito utiliza más de un sistema de 
calificación, deberá documentar los motivos por los que deci-
de aplicar a cada deudor u operación concreta un determina-
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do sistema de calificación. En todo caso, la asignación de los 
diferentes sistemas de calificación utilizados por la entidad de 
crédito deberá realizarse de forma que refleje adecuadamente 
su nivel de riesgo. 

4. Los criterios y procedimientos de asignación de los 
deudores y operaciones a cada grado deberán revisarse pe-
riódicamente, al objeto de comprobar si siguen siendo ade-
cuados para la cartera actual de la entidad de crédito y las 
condiciones externas. 

A) Estructura de los sistemas de calificación. 
5.  Cuando una entidad de crédito utilice estimaciones di-

rectas de los parámetros de riesgo, dichas estimaciones po-
drán considerarse como los resultados de los grados de una 
escala continua de calificación.  

Exposiciones frente a administraciones centrales y 
bancos centrales, instituciones y empresas. 

6. Los sistemas de calificación deberán tener en cuenta 
las características de riesgo del deudor y de la operación. 

7. Los sistemas de calificación deberán contener una es-
cala de calificación de deudores que refleje exclusivamente la 
cuantificación del riesgo de incumplimiento del deudor. Esta 
escala deberá contener, a su vez, un mínimo de siete grados 
para los acreditados que no hayan incumplido y uno para los 
acreditados que hayan incumplido.  

8. A efectos de lo dispuesto en el apartado anterior, se 
entenderá por "grado de deudor" cada categoría de riesgo 
incluida dentro de la escala de calificación de deudores de un 
sistema de calificación. La asignación de grado a cada deudor 
deberá realizarse de acuerdo con criterios de calificación cla-
ros y detallados, de los cuales se derivarán las estimaciones 
de PD. Las entidades de crédito deberán documentar los crite-
rios de asignación de cada grado, así como la relación exis-
tente entre los diferentes grados de deudor y los criterios 
utilizados para diferenciar el nivel de riesgo de incumplimien-
to correspondiente a cada uno de esos grados. 

9. Las entidades de crédito con carteras concentradas en 
un segmento del mercado y en una banda de riesgo de in-
cumplimiento determinado deberán contar con un número 
suficiente de grados de deudor dentro de dicha banda para 
evitar una concentración excesiva de deudores en ciertos 
grados. Las concentraciones elevadas dentro de un mismo 
grado deberán estar avaladas por pruebas empíricas convin-
centes de que el grado cubre una banda de PD razonablemen-
te limitada y de que el riesgo de incumplimiento que presenta 
la totalidad de los deudores incluidos en ese grado está com-
prendido en esa banda.  

10. Para utilizar estimaciones propias de LGD, el sistema 
de calificación deberá contener, además, una escala de califi-
cación de exposiciones que refleje exclusivamente las carac-
terísticas relacionadas con la LGD de las operaciones.  

11. A efectos de lo dispuesto en el apartado anterior, se 
entenderá por "grado de exposición" cada categoría de riesgo 
incluida dentro de la escala de calificación de exposiciones de 
un sistema de calificación. La asignación de grado a cada 
exposición deberá realizarse de acuerdo con criterios de cali-
ficación claros y detallados de los que se deriven las estima-
ciones de LGD. Las entidades de crédito deberán documentar 
los criterios de asignación de cada grado, así como la relación 
existente entre los diferentes grados de exposición y los crite-
rios utilizados para diferenciar el nivel de riesgo correspon-
diente a cada uno de esos grados.  

12. Las concentraciones elevadas dentro de un mismo 
grado de exposición deberán estar avaladas por pruebas 
empíricas convincentes de que dicho grado cubre una banda 
de LGD razonablemente limitada y de que el riesgo que pre-
sentan todas las exposiciones incluidas en ese grado está 
comprendido en esa banda.  

13. No obstante lo dispuesto en el apartado 7 de esta 
NORMA, las entidades de crédito que apliquen a sus exposi-
ciones de financiación especializadas las ponderaciones de 
riesgo previstas en el apartado 9 de la NORMA VIGÉSIMA 
QUINTA deberán disponer de una escala de calificación de 

deudores específica para las referidas exposiciones. Esta 
escala deberá contener un mínimo de cuatro grados para los 
deudores que no hayan impagado y uno para los impaga-
dos, y no estará sujeta a la obligación de reflejar exclusiva-
mente la cuantificación del riesgo de incumplimiento del 
deudor.  

Exposiciones frente a minoristas. 

14. En la categoría de Minoristas, los sistemas de califi-
cación deberán tener en cuenta las características de riesgo 
tanto de los deudores como de las operaciones. No obstante, 
no será necesario, en este caso, disponer de dos escalas de 
calificación separadas, pudiendo realizarse una evaluación 
conjunta de los deudores y de las operaciones. En conse-
cuencia, las exposiciones incluidas en esta categoría podrán 
asignarse bien a un grado de deudor bien a un conjunto de 
exposiciones. A estos efectos, se entenderá por “conjunto de 
exposiciones”» cada uno de los grupos en los que se realiza 
una valoración conjunta de los deudores y de las operacio-
nes. 

15. El nivel de diferenciación de riesgos deberá garanti-
zar que el número de exposiciones incluidas en un determi-
nado grado o conjunto de exposiciones permita una cuantifi-
cación y validación significativas de las características de la 
pérdida para cada grado o conjunto. Se evitarán concentra-
ciones excesivas en la distribución de exposiciones y deudo-
res por grados y conjuntos de exposiciones.  

B) Asignación de grados o conjuntos de exposicio-
nes. 

16. Las entidades de crédito deberán contar con defini-
ciones, procesos y criterios específicos para la asignación de 
los deudores y de las exposiciones a cada uno de los grados 
o conjuntos de exposiciones incluidos en el sistema de califi-
cación. A estos efectos deberán cumplirse los siguientes re-
quisitos: 

a) Las definiciones y criterios de asignación de cada uno 
de los grados y conjuntos de exposiciones deberán ser sufi-
cientemente claros y detallados para que el personal encar-
gado de la asignación de las calificaciones pueda asignar de 
forma coherente el mismo grado o el mismo conjunto de 
exposiciones a los deudores o exposiciones que presenten un 
riesgo similar. Esta coherencia deberá verificarse en todas las 
líneas de negocio, departamentos y ubicaciones geográficas 
de la entidad. 

b) La documentación del proceso de calificación deberá 
permitir que terceros ajenos al proceso de asignación de las 
calificaciones puedan entender cómo se realiza la asignación 
de los deudores y de las exposiciones a cada uno de los gra-
dos o conjuntos de exposiciones incluidos en el sistema de 
calificación, reproducir el proceso de asignación y evaluar la 
idoneidad de las asignaciones realizadas a un determinado 
grado o conjunto de exposiciones. 

c) Los criterios de asignación deberán, asimismo, ser co-
herentes con las normas internas de la entidad de crédito 
relacionadas con su actividad crediticia y con sus políticas de 
gestión de deudores y exposiciones dudosas.  

17. Las entidades de crédito deberán tener en cuenta to-
da la información pertinente a la hora de realizar la asigna-
ción de los deudores y de las exposiciones a cada uno de los 
grados o conjuntos de exposiciones incluidos en el sistema 
de calificación. La información deberá estar actualizada y 
deberá permitir a la entidad de crédito prever la evolución 
futura de cada exposición.  

Cuanto menor sea la información de que disponga la 
entidad de crédito, más conservadora deberá ser la asigna-
ción de los deudores y de las exposiciones a los grados o 
conjuntos de exposiciones. Cuando una entidad de crédito 
utilice una calificación externa como elemento determinan-
te para la asignación de una calificación interna, deberá 
asegurarse de que también tiene en consideración otras 
informaciones que puedan resultar pertinentes para la 
referida asignación.  
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Exposiciones frente a administraciones centrales y 
bancos centrales, instituciones y empresas. 

18. La asignación a cada deudor de un determinado gra-
do de deudor deberá formar parte del proceso de aprobación 
del crédito. También deberá formar parte de ese proceso la 
asignación de los grados de exposición cuando la entidad de 
crédito se encuentre autorizada para utilizar estimaciones 
propias de la LGD o de los factores de conversión.  

19. Las entidades de crédito que apliquen a sus exposi-
ciones de financiación especializada las ponderaciones de 
riesgo previstas en el apartado 9 de la NORMA VIGÉSIMA 
QUINTA asignarán cada una de esas exposiciones a uno de 
los grados de conformidad con lo dispuesto en el apartado 13 
anterior.  

20. La calificación de las personas jurídicas frente a las 
que la entidad de crédito tenga algún tipo de exposición de-
berá realizarse por separado para cada una de ellas. Asimis-
mo, las políticas de las entidades de crédito sobre el trata-
miento de acreditados individuales y grupos de acreditados 
relacionados entre sí deberán ser apropiadas y documentarse 
adecuadamente.  

21. Todas las exposiciones que la entidad de crédito ten-
ga frente a un mismo deudor deberán asignarse al mismo 
grado de deudor, con independencia de las diferencias que 
pudieran existir en la naturaleza de los diversos tipos de ope-
raciones. No obstante, y como excepción, se podrán asignar 
diferentes grados a las distintas exposiciones que la entidad 
de crédito tenga frente a un mismo deudor, en los siguientes 
casos: 

a) Cuando se trate del riesgo de transferencia del riesgo 
país, dependiendo de que las exposiciones estén denomina-
das en moneda local o en divisas. 

b) Cuando el tratamiento de las garantías asociadas a una 
exposición pueda quedar reflejado en un ajuste de la asigna-
ción de un grado de deudor. 

c) En aquellos casos en los que las normas sobre protec-
ción de los consumidores, secreto bancario u otra legislación 
prohíban el intercambio de datos de los clientes.  

Exposiciones minoristas. 
22. La asignación de cada exposición a un determinado 

grado o conjunto de exposiciones deberá formar parte del 
proceso de aprobación del crédito.  

23. Las entidades de crédito deberán acreditar que el 
proceso de asignación de las exposiciones a los distintos 
grados o conjuntos de exposiciones ofrece una diferenciación 
significativa del riesgo, establece grupos de exposiciones 
suficientemente homogéneos y permite una estimación pre-
cisa y coherente de las características de pérdidas para cada 
grado o conjunto. En el caso de los derechos de cobro adqui-
ridos, la agrupación reflejará las prácticas de aseguramiento 
del vendedor y la heterogeneidad de sus clientes.  

24. La asignación de los diferentes grados o conjuntos de 
exposiciones deberá realizarse en función de los siguientes 
factores de riesgo: 

a) Características de riesgo del deudor. 
b) Características de riesgo de la operación, incluidos los 

tipos de productos o de garantías, o ambos. Las entidades de 
crédito deberán tener en cuenta expresamente los casos en 
que varias exposiciones están cubiertas por una misma ga-
rantía. 

c) Días en mora antes de considerarse incumplimiento, 
salvo que la entidad de crédito demuestre al Banco de España 
que la morosidad no constituye un factor de riesgo determi-
nante de la exposición. 

Asignaciones forzadas. 
25. En relación con la asignación de grados y conjuntos 

de exposiciones, las entidades de crédito deberán indicar las 
situaciones en las que un criterio subjetivo pueda dejar sin 
efecto o forzar los datos introducidos o los resultados obteni-
dos en el proceso de asignación, así como el personal res-
ponsable de la aprobación de esas decisiones. 

Las entidades de crédito documentarán las situaciones en 
que se produzcan asignaciones forzadas, con indicación del 
personal responsable de cada una de ellas. Deberán analizar, 
asimismo, la evolución de las exposiciones cuyas asignacio-
nes hayan quedado sin efecto o hayan sido forzadas. Dicho 
análisis incluirá una valoración de la evolución de las exposi-
ciones cuya calificación haya sido forzada por cada una de las 
personas responsables de la adopción de ese tipo de decisio-
nes. 

C) Integridad del proceso de asignación. 
Exposiciones frente a administraciones centrales y 

bancos centrales, instituciones y empresas. 
26. Las asignaciones de grado y sus revisiones periódi-

cas deberán ser realizadas o autorizadas por personal inde-
pendiente al que la decisión de conceder el crédito no pueda 
beneficiar directamente.  

27. Las entidades de crédito actualizarán las asignacio-
nes como mínimo una vez al año. Los acreditados de alto 
riesgo y las exposiciones dudosas deberán revisarse con 
mayor frecuencia. En caso de obtener información relevante 
sobre un deudor o exposición, las entidades de crédito debe-
rán realizar una nueva asignación.  

28. Las entidades de crédito dispondrán de un procedi-
miento eficaz para obtener y actualizar información pertinente 
sobre las características de los deudores que afecten a la PD y 
sobre las características de las operaciones que afecten a la 
LGD, a los factores de conversión o a ambos.  

Exposiciones minoristas. 
29. Las entidades de crédito actualizarán como míni-

mo una vez al año las asignaciones de deudores y de ex-
posiciones o revisarán las características de pérdidas y la 
situación de morosidad antes del incumplimiento de cada 
conjunto de exposiciones identificado, según proceda. 
Deberán asimismo revisar, como mínimo una vez al año y 
teniendo en cuenta una muestra representativa, la situa-
ción de las exposiciones individuales dentro de cada con-
junto de exposiciones, con el fin de cerciorarse de que 
dichas exposiciones sigan asignadas al conjunto de expo-
siciones adecuado.  

D) Utilización de modelos. 
30. Cuando la entidad de crédito utilice modelos estadís-

ticos y otros métodos automáticos para la asignación de las 
exposiciones a grados de deudor o conjuntos de exposicio-
nes, deberá cumplir con los siguientes requisitos: 

a) Acreditar que el modelo en cuestión tiene una buena 
capacidad de predicción y que su utilización no distorsiona 
los requerimientos de recursos propios; que las variables 
introducidas constituyen una base razonable y efectiva de las 
predicciones resultantes, y que el modelo no tiene sesgos 
relevantes. 

b) Disponer de un proceso de verificación de los datos in-
troducidos como parámetros del modelo que valore la preci-
sión, exhaustividad e idoneidad de dichos datos. 

c) Acreditar que los datos utilizados para construir el 
modelo son realmente representativos del conjunto de deu-
dores y exposiciones de la entidad de crédito. 

d) Disponer de un ciclo periódico de validación de los 
modelos que incluya, entre otras cosas, controlar sus resulta-
dos y su estabilidad, revisar las especificaciones correspon-
dientes y contrastar los resultados que arrojen los modelos 
con los resultados observados en la realidad. 

e) Utilizar, como complemento del modelo estadístico, el 
criterio y la vigilancia de personal con capacidad suficiente 
para revisar las asignaciones realizadas sobre la base de los 
modelos y asegurarse del uso correcto de los mismos. Los 
procedimientos de revisión tendrán por objeto detectar y 
limitar los errores asociados a las debilidades de los modelos. 
Los juicios de estos analistas tendrán en cuenta toda la in-
formación pertinente que no tenga en consideración el mode-
lo. La entidad de crédito especificará de qué modo habrán de 
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combinarse el criterio de los analistas y los resultados de los 
modelos.  

E) Documentación de los sistemas de calificación. 
31. Las entidades de crédito documentarán el diseño y 

los detalles operativos de sus sistemas de calificación. La 
documentación deberá dar cuenta del cumplimiento de los 
requisitos mínimos establecidos en esta subsección y expon-
drá, entre otras cuestiones, la diferenciación entre carteras, 
los criterios de calificación, las responsabilidades de quienes 
califiquen las exposiciones y los deudores, la frecuencia de 
revisión de las asignaciones y la supervisión del proceso de 
calificación por parte de la dirección de la entidad. 

32. Las entidades de crédito deberán documentar la ra-
zonabilidad y los análisis que soportan los criterios de califi-
cación que hayan adoptado. Documentarán, con su fecha, 
todos los cambios importantes que se introduzcan en el pro-
ceso de calificación de exposiciones. También deberá docu-
mentarse la organización del proceso de asignación de califi-
caciones, incluyendo la estructura de control interno. 

33. Las entidades de crédito deberán documentar las de-
finiciones específicas de incumplimiento y de pérdida utiliza-
das internamente y acreditar su coherencia con las definicio-
nes recogidas en esta Circular.  

34. En caso de que la entidad de crédito utilice modelos 
estadísticos en su proceso de calificación, deberá documentar 
las metodologías correspondientes a dichos modelos. Esta 
documentación deberá cumplir los siguientes requisitos: 

a) Deberá ofrecer una descripción detallada de la teoría, 
los supuestos o las bases matemáticas y empíricas para asig-
nar estimaciones a grados, deudores individuales, exposicio-
nes o conjuntos de exposiciones, así como la fuente o fuentes 
de datos utilizadas en la estimación del modelo. 

b) Deberá establecer un proceso estadístico riguroso para 
la validación del modelo que compruebe su idoneidad tanto 
fuera de la muestra como fuera del periodo muestral. 

c) Deberá indicar cualesquiera circunstancias en las que 
el modelo no funcione adecuadamente. 

35. La utilización de un modelo adquirido de un tercero 
que opere con tecnología propia no exime del cumplimiento 
de la obligación de documentación a que se refieren los apar-
tados 31 a 34 de esta NORMA ni de ningún otro requisito 
aplicable a los sistemas de calificación. Corresponderá a las 
entidades de crédito acreditar que cumplen los requisitos 
establecidos en esta subsección.  

F) Mantenimiento de los datos. 
36. Las entidades de crédito deberán recopilar y almace-

nar todos los datos relativos a sus calificaciones internas que 
sean necesarios para dar cumplimiento a las obligaciones de 
información al mercado establecidas en el capítulo undécimo 
de esta Circular.  

Exposiciones frente a administraciones centrales y 
bancos centrales, instituciones y empresas. 

37. Las entidades de crédito deberán recopilar y almace-
nar la siguiente información: 

a) Historia completa de las calificaciones asignadas a los 
deudores y a los garantes reconocidos. 

b) Fechas de asignación de las referidas calificaciones. 
c) Metodología y datos básicos utilizados para determi-

nar la calificación. 
d) Persona responsable de la asignación de las califica-

ciones. 
e) Identidad de los deudores y de las exposiciones en si-

tuación de incumplimiento. 
f) Fecha y circunstancias específicas de los referidos in-

cumplimientos. 
g) Datos sobre los valores de la PD y las tasas efectivas 

de morosidad asociadas a los grados de calificación y la ma-
triz de transición de las calificaciones. 

h) Cualquier otra información necesaria en el proceso de 
validación supervisora. 

Además, las entidades de crédito que no estén autorizadas 
a utilizar estimaciones propias de LGD o de factores de con-
versión deberán recoger y almacenar datos comparativos de 
las LGD observadas con los valores supervisores previstos en 
el apartado 5 de la NORMA VIGÉSIMA SÉPTIMA, y de los 
factores de conversión observados con los valores superviso-
res previstos en el apartado 8 de la NORMA VIGÉSIMA OC-
TAVA. 

38. Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado anterior, 
las entidades de crédito que estén autorizadas a utilizar esti-
maciones propias de LGD o de factores de conversión debe-
rán recopilar y almacenar la siguiente información: 

a) Historia completa de las calificaciones de las exposi-
ciones y de las estimaciones de LGD y de los factores de con-
versión asociados a cada escala de calificación. 

b) Fechas de asignación de las calificaciones y de realiza-
ción de las estimaciones. 

c) Metodología y datos básicos utilizados para determi-
nar la calificación de las exposiciones y de las estimaciones 
de LGD y de los factores de conversión. 

d) Persona responsable de la asignación de la califica-
ción a la exposición y persona que haya realizado las estima-
ciones de LGD y de los factores de conversión. 

e) Datos sobre las LGD estimadas y las LGD realizadas y 
los factores de conversión asociados a cada exposición en 
situación de incumplimiento. 

f) Datos sobre la LGD de la exposición antes y después 
de evaluar los efectos de una garantía o derivado de crédito, 
en el caso de las entidades de crédito que reflejen los efectos 
de reducción del riesgo de crédito resultantes de garantías y 
derivados de crédito a través de la LGD. 

g) Datos sobre los componentes de pérdida o de recupe-
ración de cada exposición en situación de incumplimiento 
como, por ejemplo, los importes recuperados, la fuente de la 
recuperación (garantía real, procedimientos de liquidación, 
garantías personales), así como el periodo de tiempo necesa-
rio para la recuperación y los costes administrativos.  

Exposiciones minoristas. 
39. Las entidades de crédito recopilarán y almacenarán la 

siguiente información: 

a) Datos utilizados en el proceso de asignación de las ex-
posiciones a grados o conjuntos de exposiciones. 

b) Datos sobre las estimaciones de PD, LGD y factores de 
conversión asociados a los grados y conjuntos de exposicio-
nes. 

c) Identidad de los deudores y exposiciones en situación 
de incumplimiento. 

d) En el caso de las exposiciones en situación de incum-
plimiento, datos sobre los grados o conjuntos de exposicio-
nes a los que se asignó la exposición en el año previo al in-
cumplimiento, así como las LGD y los factores de conversión 
efectivamente observados. 

e) Datos sobre las tasas de pérdida de las exposiciones 
minoristas renovables elegibles.  

G) Pruebas de tensión utilizadas para evaluar la 
adecuación de los recursos propios. 

40. Las entidades de crédito deberán contar con proce-
sos sólidos para llevar a cabo pruebas de tensión que puedan 
utilizar al evaluar la adecuación de sus recursos propios. Las 
pruebas de tensión deberán permitir la identificación de posi-
bles acontecimientos o cambios futuros en la coyuntura eco-
nómica que puedan tener efectos negativos sobre las exposi-
ciones crediticias de la entidad de crédito, así como la evalua-
ción de la capacidad de la entidad de crédito para afrontar 
dichos cambios. Ejemplos de escenarios que pueden usarse 
son: recesiones económicas o industriales, acontecimientos 
relacionados con riesgos de mercado y condiciones de liqui-
dez. 

41. Las entidades de crédito realizarán pruebas de ten-
sión del riesgo crediticio de forma periódica para valorar el 
efecto de determinadas condiciones específicas sobre sus 
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requerimientos de recursos propios por riesgo de crédito. La 
prueba que se vaya a utilizar será elegida por la entidad de 
crédito y su elección deberá estar justificada documentalmen-
te. Dicha prueba deberá ser razonablemente conservadora y 
producir resultados significativos. Tendrá en cuenta, por lo 
menos, las consecuencias de escenarios de recesión leve. Las 
entidades de crédito valorarán posibles transiciones de sus 
calificaciones en los escenarios utilizados para las pruebas de 
tensión. Las carteras sometidas a pruebas de tensión deberán 
concentrar la mayor parte de las exposiciones de la entidad.  

42. Las entidades de crédito que apliquen el tratamiento 
previsto en el apartado 7 de la NORMA VIGÉSIMA QUINTA, 
relativa al reconocimiento del doble incumplimiento conside-
rarán, como parte de sus pruebas de tensión, el impacto de 
un deterioro en la calidad crediticia de los proveedores de la 
protección y, en particular, la incidencia de una situación en la 
que éstos no cumplieran los criterios de elegibilidad.  

Norma trigésima segunda. Medición del riesgo. 

1. Cuando estimen los parámetros de riesgo que vayan a 
asociarse con los grados o con los conjuntos de exposiciones, 
las entidades de crédito deberán cumplir los requisitos exigi-
dos en los apartados siguientes de esta NORMA.  

Definición de incumplimiento. 
2. Se considerará que se produce un incumplimiento en 

relación con un determinado deudor cuando se dé al menos 
una de las siguientes circunstancias: 

a) Que la entidad de crédito califique al deudor como du-
doso por razones distintas de la morosidad porque considere 
que existen dudas razonables de que vaya a reembolsar la 
totalidad (principal e intereses) de sus obligaciones crediticias 
en los términos pactados contractualmente con la propia 
entidad de crédito, su matriz o cualquiera de sus filiales, sin 
que la entidad de crédito recurra a acciones tales como la 
ejecución de garantías, si éstas existieran. En el caso de los 
riesgos y compromisos contingentes, la definición se aplicará 
cuando su pago por la entidad sea probable y su recupera-
ción dudosa. 

b) Que el deudor se encuentre en situación de mora du-
rante más de 90 días con respecto a cualquier obligación 
crediticia significativa frente a la propia entidad de crédito, su 
matriz o cualquiera de sus filiales.  

En el caso de los descubiertos y demás saldos deudores a 
la vista sin vencimiento pactado, el plazo para computar la 
antigüedad de los importes impagados se contará desde el 
primer requerimiento de reembolso que efectúe la entidad o 
desde la primera liquidación de intereses que resulte impa-
gada, siempre que la cantidad sea significativa. 

En el caso de las operaciones con cuotas de amortización 
periódica, la fecha del primer vencimiento, a efectos de com-
putar los días en mora, será la correspondiente a la de la cuo-
ta más antigua de las que permanezca impagado algún im-
porte por principal o intereses. 

El cómputo de los días en situación de mora para las tarje-
tas de crédito comienza en la fecha límite para el pago míni-
mo, de acuerdo con lo establecido en el contrato. 

En el caso de las exposiciones frente a minoristas, las en-
tidades de crédito aplicarán esta definición de incumplimiento 
en cada exposición. 

En todos los casos, el importe de la exposición en mora 
deberá ser superior a un importe mínimo que podrá definir la 
entidad de crédito para cada cartera tras un análisis individual 
de la misma, de forma que refleje un nivel de riesgo razona-
ble. La definición de lo que la entidad de crédito considera 
como incumplimiento técnico o no importante debe quedar 
adecuadamente documentada.  

La prórroga o reinstrumentación de las operaciones no in-
terrumpe su morosidad, salvo que exista una razonable certe-
za de que el deudor puede hacer frente a su pago en el calen-
dario previsto, o se aporten nuevas garantías eficaces, elegi-
bles de acuerdo a las normas de reducción del riesgo de cré-

dito y, en ambos casos, se perciban, al menos, los intereses 
ordinarios pendientes de cobro, sin tener en cuenta los inte-
reses de demora.  

3. La entidad de crédito deberá considerar, entre otros, 
los siguientes hechos como indicadores de la existencia de 
dudas razonables de que el deudor vaya a cumplir la totalidad 
de sus obligaciones: 

a) Interrupción por la entidad de crédito del reconoci-
miento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de 
intereses. 

b) Realización por la entidad de crédito de un ajuste del 
valor en libros de la exposición porque tenga una evidencia 
objetiva de un acusado deterioro de su calidad crediticia.  

c) Venta de la obligación crediticia por parte de la entidad 
de crédito incurriendo en una pérdida económica importante. 

d) Aceptación por parte de la entidad de crédito de una 
reestructuración forzosa de la obligación crediticia que pueda 
resultar en menores obligaciones financieras del deudor, ya 
sea por condonación o aplazamiento del principal, de los 
intereses o, cuando proceda, de las comisiones. En el caso de 
las exposiciones de renta variable medidas con el Método 
PD/LGD, se debe incluir la reestructuración forzosa de las 
propias acciones. 

e) Solicitud por parte de la entidad de crédito de la decla-
ración de concurso (o figura equivalente) del deudor por una 
de sus obligaciones crediticias frente a la propia entidad de 
crédito, su matriz o cualquiera de sus filiales. 

f) Que el deudor esté en una situación que suponga un 
deterioro de su solvencia, tal como patrimonio negativo, 
pérdidas continuadas, retraso generalizado en los pagos, 
estructura económica o financiera inadecuada, flujos de caja 
insuficientes para atender las deudas o la imposibilidad de 
obtener financiaciones adicionales; que haya solicitado la 
declaración o haya sido declarado en concurso o en una 
situación de protección similar que suponga la paralización 
del reembolso de la obligación crediticia a la entidad de 
crédito, a su matriz o a cualquiera de sus filiales, o el apla-
zamiento de la misma.  

4. Las entidades de crédito que utilicen datos externos 
que no sean coherentes con la definición de incumplimiento 
contenida en el apartado 2 de esta NORMA deberán realizar 
los ajustes oportunos para obtener una equivalencia adecua-
da con la referida definición de incumplimiento y justificar 
dichos ajustes documentalmente.  

5. Cuando la entidad de crédito considere que una expo-
sición que se encontraba previamente en situación de incum-
plimiento haya dejado de estarlo deberá calificar al acreditado 
o a la exposición como si no hubiera estado en situación de 
incumplimiento. En el caso de que la situación de incumpli-
miento se activara con posterioridad, se considerará que se 
ha producido un nuevo incumplimiento. Las circunstancias 
bajo las cuales una exposición que se encuentra en incum-
plimiento puede pasar a no considerarse en tal situación de-
ben detallarse suficientemente.  

6. En el caso de las exposiciones frente a minoristas y de 
las exposiciones frente a entidades del sector público, el nú-
mero de días de mora a que se refiere el apartado 2 de esta 
NORMA, a efectos de la definición de incumplimiento, será de 
90 días. Este plazo será de aplicación a todas las entidades de 
crédito que actúen en España. No obstante, si las referidas 
contrapartes se encuentran situadas en el territorio de otros 
Estados miembros, las entidades de crédito españolas que 
operen en dichos Estados podrán usar un número de días de 
mora no superior al plazo fijado por la autoridad competente 
del Estado miembro correspondiente. Tal circunstancia debe-
rá documentarse adecuadamente. 

Requisitos generales de estimación de los paráme-
tros de riesgo. 

7. Las estimaciones propias realizadas por las entidades 
de crédito de los parámetros de riesgo PD, LGD, factores de 
conversión y EL incorporarán todos los datos, información y 
métodos pertinentes. Las estimaciones deberán obtenerse 
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usando tanto la experiencia histórica como datos empíricos, 
sin que, en ningún caso, puedan basarse únicamente en el 
juicio de analistas. Las estimaciones deberán ser plausibles e 
intuitivas y se basarán en los factores determinantes de los 
parámetros de riesgo correspondientes. Cuanto menor sea la 
información de que disponga la entidad de crédito, más con-
servadoras habrán de ser sus estimaciones.  

8. Las entidades de crédito deberán ser capaces de pro-
porcionar un desglose de su experiencia de pérdida en térmi-
nos de frecuencia de incumplimiento, LGD, factor de conver-
sión o de pérdida en el caso en que se utilicen estimaciones 
de EL, en función de los factores que considere determinantes 
de los parámetros de riesgo respectivos. Las entidades de 
crédito deberán acreditar que sus estimaciones son represen-
tativas de su experiencia a largo plazo.  

9. Deberá tenerse en cuenta cualquier cambio en las 
prácticas de concesión de préstamos o en el proceso de recu-
peraciones durante los periodos de observación mencionados 
en los apartados 22, 26, 36, 40, 47 y 49 de esta NORMA. Las 
estimaciones de la entidad de crédito deberán reflejar los 
efectos de los avances técnicos, de la existencia de nuevos 
datos y de cualquier otra información, a medida que estén 
disponibles. Las entidades de crédito revisarán sus estima-
ciones en cuanto aparezca información nueva y, por lo me-
nos, una vez al año.  

10. El conjunto de exposiciones representado en la base 
de datos utilizada para el cálculo de las estimaciones, los 
criterios de concesión de préstamos utilizados cuando se 
generaron los datos y las demás características relevantes 
deberán ser comparables con los correspondientes a las ex-
posiciones y a los criterios actuales de la entidad de crédito. 
La entidad de crédito deberá acreditar asimismo que la co-
yuntura económica o las condiciones del mercado en que se 
basan los datos guardan relación con las condiciones actuales 
y con las futuras que sean previsibles. El número de exposi-
ciones de la muestra y el periodo muestral utilizados en la 
cuantificación deberán ser suficientes para que la entidad de 
crédito pueda confiar en la precisión y solidez de sus estima-
ciones.  

11. En lo que respecta a los derechos de cobro adquiri-
dos, las estimaciones deberán reflejar toda la información 
pertinente a disposición de la entidad de crédito compradora 
relativa a la calidad de los derechos de cobro subyacentes, 
incluidos los datos referidos a conjuntos de exposiciones 
similares facilitados por el vendedor, por la entidad de crédito 
compradora o por fuentes externas. La entidad de crédito 
compradora evaluará todos los datos en que se base el ven-
dedor.  

12. La entidad de crédito deberá añadir a sus estimacio-
nes un margen de cautela que esté relacionado con el rango 
probable de sus errores de estimación. Donde los métodos y 
datos sean menos satisfactorios y mayor el rango probable 
de sus errores de estimación, mayor tendrá que ser ese mar-
gen de cautela.  

13. En caso de que las entidades de crédito utilicen esti-
maciones distintas para calcular las ponderaciones de riesgo 
y para otros fines internos deberán documentarlo adecuada-
mente y acreditar su razonabilidad.  

14. Se permitirá una cierta flexibilidad en la aplicación de 
las reglas relativas a los datos previstas en esta sección, si las 
entidades de crédito pueden acreditar que han realizado los 
ajustes pertinentes con los datos recopilados con anterioridad 
a la fecha de aplicación de la presente Circular para lograr 
una equivalencia suficiente con las definiciones de incumpli-
miento o pérdida previstas en esta NORMA. 

15. Cuando una entidad de crédito utilice datos agrupa-
dos de diversas entidades de crédito deberá acreditar los 
siguientes extremos: 

a) Que los sistemas y criterios de calificación de las otras 
entidades de crédito integradas en el grupo son comparables 
a los suyos propios. 

b) Que el conjunto de datos agrupados es representativo 
de la cartera para la que se utilicen dichos datos agrupados. 

c) Que los datos agrupados están siendo usados con re-
gularidad por la entidad de crédito para calcular sus estima-
ciones.  

16. Cuando una entidad de crédito utilice datos agrupa-
dos de diversas entidades de crédito seguirá siendo respon-
sable de la integridad de sus sistemas de calificación. La enti-
dad justificará documentalmente que existe una suficiente 
comprensión interna respecto a sus sistemas de calificación, 
incluida la capacidad efectiva de supervisar y auditar el pro-
ceso de calificación. 

Requisitos específicos para la estimación de PD. 
Exposiciones frente a administraciones centrales y 

bancos centrales, instituciones y empresas. 

17. Las entidades de crédito estimarán una PD por cada 
grado de deudor a partir de las medias a largo plazo de las 
tasas de incumplimiento anuales. Estas estimaciones podrán 
realizarse, en los términos previstos en los apartados 18,19 y 
20 de esta NORMA, utilizando alguna de las siguientes técni-
cas: 

a) Experiencia histórica de incumplimientos de la enti-
dad. 

b) Asociación de los grados internos de la entidad a la 
escala usada por una ECAI. 

c) Utilización de modelos estadísticos de predicción de 
incumplimientos.  

No obstante, las entidades de crédito solamente podrán 
utilizar técnicas de estimación de la PD que se encuentren 
avaladas por un análisis que las justifique. A estos efectos, 
deberán indicar en qué medida han incidido las consideracio-
nes subjetivas relacionadas con el juicio de los analistas a la 
hora de combinar los resultados de las diversas técnicas y de 
realizar ajustes que obedezcan a limitaciones técnicas o de 
información.  

18. En la medida en que la entidad de crédito utilice da-
tos sobre su experiencia histórica interna de incumplimientos 
para estimar la PD deberá acreditar en su análisis que las 
estimaciones obtenidas reflejan los criterios establecidos por 
la entidad y tienen en cuenta cualquier posible diferencia 
entre el sistema de calificación que generara los datos y el 
sistema de calificación actual. Cuando los criterios estableci-
dos o los sistemas de calificación hayan sufrido cambios, la 
entidad de crédito aplicará un margen de cautela mayor en 
sus estimaciones de PD.  

19. En la medida en que una entidad de crédito asocie 
sus grados internos a la escala utilizada por una ECAI o por 
otra institución similar podrá asignar la tasa de incumplimien-
to observada en los grados de la institución externa a los 
grados definidos internamente. En este caso, dichas asigna-
ciones se basarán en la comparación de los criterios de califi-
cación internos de la entidad con los criterios utilizados por la 
institución externa y en la comparación de las calificaciones 
internas y externas de un mismo prestatario. Deberán evitar-
se los sesgos y contradicciones en el método de asociación y 
en los datos subyacentes. Los criterios de la institución exter-
na reflejados en los datos que se utilicen en la cuantificación 
deberán estar orientados sólo al riesgo de incumplimiento y 
no incluirán las características de la operación. El análisis de 
la entidad de crédito incluirá una comparación de las defini-
ciones de incumplimiento utilizadas, sujeto a los requisitos 
establecidos en los apartados 2 a 6 de esta NORMA. La enti-
dad de crédito deberá documentar los criterios en los que se 
basa el proceso de asociación.  

20. Cuando una entidad de crédito utilice modelos esta-
dísticos de predicción de incumplimiento podrá estimar las 
PD utilizando la media simple de las estimaciones de probabi-
lidad de incumplimiento de los deudores individuales inclui-
dos en un mismo grado. Cuando utilice dichos modelos a 
estos efectos, la entidad de crédito deberá cumplir los crite-
rios especificados en el apartado 30 de la NORMA TRIGÉSI-
MA PRIMERA.  
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21. En el caso de los derechos de cobro adquiridos frente 
a empresas, las entidades de crédito podrán estimar una EL 
por cada grado de deudor a partir de las medias a largo plazo 
de las tasas de incumplimiento anuales efectivas. Si la enti-
dad de crédito calcula sus estimaciones de las medias a largo 
plazo de PD y LGD a partir de una EL estimada y de una esti-
mación adecuada de PD o de LGD, el proceso de estimación 
de las pérdidas totales deberá ajustarse a las normas genera-
les para la estimación de PD y LGD establecidas en esta sec-
ción, y el resultado deberá ser consistente con el concepto de 
LGD establecido en el apartado 28 de esta NORMA.  

22. Con independencia de que la entidad de crédito utili-
ce fuentes de datos externas, internas o datos agrupados, o 
una combinación de las tres para calcular sus estimaciones 
de la PD, el periodo de observación utilizado deberá ser, co-
mo mínimo, de cinco años para al menos una de las bases de 
datos. Si se dispone de un periodo de observación más largo 
para alguna de las bases de datos y esos datos resultan perti-
nentes, se utilizará ese periodo más prolongado. Lo dispuesto 
en este apartado se aplicará asimismo al Método PD/LGD 
para las exposiciones de renta variable.  

Exposiciones minoristas. 
23. Las entidades de crédito estimarán una PD por cada 

grado o conjunto de exposiciones a partir de medias a largo 
plazo de tasas de incumplimiento anuales. Las estimaciones 
de PD podrán asimismo calcularse a partir de las pérdidas 
efectivas y de las estimaciones apropiadas de LGD. 

24. Las entidades de crédito deberán utilizar sus datos in-
ternos para la asignación de exposiciones a grados o a con-
juntos de exposiciones como la primera fuente de informa-
ción para estimar las características de pérdida. No obstante, 
podrán utilizar también datos externos, incluidos datos agru-
pados, o modelos estadísticos, siempre que puedan acreditar 
una estrecha vinculación entre: 

a) El proceso de asignación de exposiciones a grados o a 
conjuntos de exposiciones de la entidad de crédito y el proce-
so utilizado por la fuente de datos externa. 

b) El perfil de riesgo interno de la entidad de crédito y la 
composición de los datos externos. 

Respecto a los derechos de cobro adquiridos frente a mi-
noristas, las entidades de crédito podrán utilizar datos de 
referencia externos e internos. Las entidades de crédito utili-
zarán todas las fuentes de datos pertinentes a efectos compa-
rativos. 

25. Si la entidad de crédito infiere sus estimaciones me-
dias a largo plazo de PD y LGD para la categoría de Minoristas 
a partir de una estimación de pérdidas totales y de una esti-
mación adecuada de PD o LGD, el proceso para la estimación 
de las pérdidas totales deberá cumplir con las normas gene-
rales para la estimación de PD y LGD establecidas en esta 
NORMA, y el resultado deberá ser consistente con el concep-
to de LGD establecido en el apartado 28 de esta NORMA. 

26. Con independencia de que la entidad de crédito utili-
ce bases de datos externas, internas o agrupadas, o una 
combinación de las tres, para estimar las características de 
pérdidas, el periodo de observación histórico utilizado deberá 
ser, como mínimo, de cinco años para al menos una de las 
bases de datos. Si se dispone de un periodo de observación 
más largo para alguna de ellas, y dichos datos fueran perti-
nentes, deberá utilizarse este periodo más prolongado. No 
será necesario que la entidad de crédito conceda la misma 
importancia a los datos históricos siempre que justifique do-
cumentalmente que los datos más recientes permiten prede-
cir mejor las tasas de pérdida.  

27. Las entidades de crédito identificarán y analizarán los 
cambios esperados de los parámetros de riesgo a lo largo de 
la vida de los riesgos crediticios.  

Requisitos específicos de las estimaciones propias 
de LGD. 

28. Las entidades de crédito estimarán una LGD para ca-
da grado de la exposición o para cada conjunto de exposicio-

nes a partir de las medias a largo plazo de las LGD observa-
das por grado de la exposición o por conjunto de exposicio-
nes. Para ello utilizarán todos los incumplimientos observa-
dos en las bases de datos utilizadas.  

29. Las entidades de crédito utilizarán las estimaciones 
de LGD apropiadas para una desaceleración económica 
cuando éstas sean más conservadoras que las medias a largo 
plazo. Habida cuenta de que un sistema de calificación se 
espera que ofrezca unas LGD efectivas constantes en el tiem-
po para cada grado o conjunto de exposiciones, las entidades 
de crédito deberán ajustar sus estimaciones de los paráme-
tros de riesgo por grado o conjunto de exposiciones para 
limitar los efectos de una desaceleración económica sobre 
sus recursos propios.  

30. La entidad de crédito deberá considerar la importan-
cia de cualquier tipo de dependencia que pudiera existir entre 
el riesgo del deudor y el de la garantía real o el garante y 
tratar de forma conservadora los casos donde exista un grado 
de dependencia importante.  

31. En su evaluación de la LGD, la entidad de crédito de-
berá tratar de forma conservadora cualquier desfase de divi-
sas entre la obligación subyacente y la garantía real.  

32. En la medida en que se tenga en cuenta la existencia 
de una garantía real en las estimaciones de la LGD, éstas no 
deberán basarse únicamente en el valor de mercado estima-
do de dicha garantía. Las estimaciones de LGD tendrán en 
cuenta las consecuencias de una posible incapacidad de las 
entidades de crédito para hacerse con el control de la garantía 
real y liquidarla rápidamente. Las entidades de crédito debe-
rán establecer, además, una serie de requisitos internos en 
relación con la gestión de dichas garantías reales, con la veri-
ficación de su certeza legal y con la gestión del riesgo, que 
sean coherentes en términos generales con las disposiciones 
relativas a los requisitos mínimos para usar las técnicas de 
reducción del riesgo de crédito establecidas en las NORMAS 
CUADRAGÉSIMA SEGUNDA a CUADRAGÉSIMA CUARTA.  

33. En la medida en que una entidad de crédito tenga en 
cuenta la garantía real para determinar el valor de exposición 
a efectos del cálculo del riesgo de contraparte de acuerdo con 
lo dispuesto en el capítulo quinto de esta Circular, no se ten-
drá en cuenta en la estimación de la LGD ningún importe que 
se prevea recuperar como consecuencia de dicha garantía 
real. 

34. En el caso concreto de las exposiciones que se en-
cuentren en situación de incumplimiento, la entidad de crédi-
to utilizará la suma de su mejor estimación de pérdida espe-
rada para cada exposición, teniendo en cuenta las circunstan-
cias económicas del momento y el tipo de riesgo de que se 
trate, más la posibilidad de pérdidas inesperadas adicionales 
durante el periodo de recuperación.  

35. Cuando los intereses de demora y cualesquiera co-
misiones por impago o reclamación se hayan capitalizado en 
la cuenta de resultados de la entidad de crédito, ésta deberá 
añadirlas a su medición de la exposición y de la pérdida.  

Exposiciones frente a administraciones centrales y 
bancos centrales, instituciones y empresas. 

36. Las estimaciones de LGD se basarán en los datos co-
rrespondientes a un periodo mínimo de cinco años, aumen-
tándose un año por cada año de aplicación hasta que se al-
cance el mínimo de siete años en al menos una de las bases 
de datos. Si se dispone de un periodo de observación más 
largo para alguna de las bases de datos y esos datos resultan 
pertinentes, se utilizará ese periodo más prolongado.  

Exposiciones minoristas. 
37. No obstante lo dispuesto en el apartado 28, las esti-

maciones de LGD podrán calcularse a partir de las pérdidas 
efectivas y las estimaciones de PD apropiadas.  

38. Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado 43, las 
entidades de crédito podrán reflejar disposiciones futuras 
tanto en sus estimaciones de los factores de conversión como 
en sus estimaciones de LGD.  
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39. En el caso de los derechos de cobro adquiridos frente 
a minoristas, las entidades de crédito podrán utilizar datos de 
referencia externos e internos para calcular las estimaciones 
de LGD. 

40. Las estimaciones de LGD deberán basarse en datos 
correspondientes a un periodo mínimo de cinco años. No 
obstante lo dispuesto en el apartado 28, no será necesario 
que las entidades de crédito concedan la misma importancia 
a los datos históricos, siempre que justifiquen documental-
mente que los datos más recientes permiten predecir mejor 
las tasas de pérdida. 

Requisitos específicos de las estimaciones propias 
de los factores de conversión. 

41. Las entidades de crédito estimarán un factor de con-
versión por cada grado o conjunto de exposiciones a partir de 
las medias a largo plazo de los factores de conversión obser-
vados por grado o conjunto de exposiciones. Para ello utiliza-
rán todos los incumplimientos observados dentro de las bases 
de datos utilizadas (media ponderada por incumplimiento). 

42. Las entidades de crédito utilizarán estimaciones de 
los factores de conversión que sean apropiadas para una 
desaceleración económica cuando éstas sean más conserva-
doras que las medias a largo plazo. Habida cuenta de que un 
sistema de calificación se espera que ofrezca unos factores de 
conversión efectivos constantes en el tiempo para cada grado 
o conjunto de exposiciones, las entidades de crédito deberán 
ajustar sus estimaciones de los parámetros de riesgo por 
grado o conjunto de exposiciones para limitar el impacto de 
una desaceleración económica sobre sus recursos propios.  

43. Las estimaciones de los factores de conversión reali-
zadas por las entidades de crédito deberán reflejar la posibili-
dad de disposiciones adicionales de efectivo por el deudor 
antes y después del momento en que tenga lugar un evento 
que determine una situación de incumplimiento. La estima-
ción del factor de conversión deberá incorporar un mayor 
margen de cautela cuando pueda razonablemente preverse 
una correlación positiva más fuerte entre la frecuencia de 
incumplimiento y la magnitud del factor de conversión.  

44. Al realizar las estimaciones de los factores de conver-
sión, las entidades de crédito deberán prestar la debida aten-
ción a las estrategias y políticas específicas adoptadas en 
materia de seguimiento de cuentas y de procesamiento de 
pagos. Asimismo, deberán considerar su capacidad y volun-
tad de evitar disposiciones adicionales de efectivo en circuns-
tancias que aún no supongan un incumplimiento en sentido 
estricto, tales como algún incumplimiento de lo convenido u 
otras circunstancias de incumplimiento técnico.  

45. Las entidades de crédito dispondrán de sistemas y 
procedimientos adecuados para controlar la cuantía de las 
exposiciones, los saldos pendientes de las líneas comprome-
tidas y las variaciones de dichos importes por deudor y por 
grado. Las entidades de crédito deberán ser capaces de reali-
zar un seguimiento diario de los saldos no vencidos.  

46. Las entidades que utilicen estimaciones de los facto-
res de conversión distintas para calcular el valor de las expo-
siciones ponderadas por riesgo y a efectos internos deberán 
justificar documentalmente la razonabilidad de esas estima-
ciones.  

Exposiciones frente a administraciones centrales y 
bancos centrales, instituciones y empresas. 

47. Las estimaciones de los factores de conversión se 
basarán en los datos correspondientes a un periodo mínimo 
de cinco años, aumentándose un año por cada año de aplica-
ción hasta que se alcance el mínimo de siete años en al me-
nos una de las bases de datos. Si se dispone de un periodo de 
observación más largo para alguna de las bases de datos y 
esos datos resultan pertinentes, se utilizará ese periodo más 
prolongado.  

Exposiciones minoristas. 
48. Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado 43, las 

entidades de crédito podrán reflejar disposiciones futuras de 

efectivo tanto en sus factores de conversión como en sus 
estimaciones de LGD.  

49. Las estimaciones de factores de conversión deberán 
basarse en datos correspondientes a un periodo mínimo de 
cinco años. No obstante lo dispuesto en el apartado 41, no 
será necesario que las entidades de crédito concedan la mis-
ma importancia a los datos históricos, siempre que justifi-
quen documentalmente que los datos más recientes permiten 
predecir mejor el crédito dispuesto.  

Requisitos mínimos para valorar los efectos de las 
garantías personales en forma de garantías de firma y 
derivados de crédito. 

Exposiciones frente a administraciones centrales y 
bancos centrales, instituciones y empresas cuando se 
utilicen estimaciones propias de LGD y exposiciones 
frente a minoristas. 

50. Los requisitos establecidos en los apartados 52 a 58 
no se aplicarán a las garantías personales proporcionadas por 
instituciones, administraciones centrales y bancos centrales 
si, de acuerdo con las reglas previstas en el apartado 4 de la 
NORMA VIGÉSIMA CUARTA, la entidad de crédito ha sido 
autorizada a aplicar las normas del Método estándar previstas 
en la sección primera de este capítulo para las exposiciones 
frente a dichas contrapartes. En este caso, se aplicarán los 
requisitos establecidos para la reducción del riesgo de crédito 
establecidos en la sección tercera.  

51. En el caso de las garantías personales sobre exposi-
ciones minoristas, los requisitos establecidos en los aparta-
dos 52 a 58, se aplicarán también a la asignación de las expo-
siciones a grados o conjunto de exposiciones, así como a la 
estimación de la PD. 

Garantes y garantías personales admisibles. 
52. Las entidades de crédito deberán tener especificados 

con claridad los criterios aplicables a los tipos de garantes 
que reconocen para calcular sus exposiciones ponderadas 
por riesgo.  

53. Las disposiciones establecidas en los apartados 16 a 
29, de la NORMA TRIGÉSIMA PRIMERA para los deudores se 
aplicarán asimismo a los garantes reconocidos.  

54. La garantía deberá constar por escrito, no podrá ser 
cancelable por el garante, habrá de ser efectiva hasta el re-
embolso íntegro de la obligación en la medida del importe y 
contenido de la garantía y ser legalmente exigible frente al 
garante en la jurisdicción en la que éste posea bienes ejecu-
tables. 

A solicitud expresa de la entidad o de una asociación re-
presentativa de entidades de crédito, el Banco de España 
podrá reconocer garantías contingentes, entendiéndose por 
tales aquellas que establezcan condiciones en las que pueda 
cesar la obligación del garante. En caso de utilizar dichas 
garantías, las entidades de crédito tendrán que acreditar que 
los criterios de asignación tienen debidamente en cuenta 
cualquier posible disminución del efecto de reducción del 
riesgo. 

Criterios de ajuste. 
55. Las entidades de crédito deberán especificar con cla-

ridad los criterios que siguen para ajustar los grados, los con-
juntos de exposiciones, o sus estimaciones de LGD y, en el 
caso de las exposiciones frente a minoristas y los derechos de 
cobro adquiridos admisibles, el proceso de asignación de las 
exposiciones a grados o a conjunto de exposiciones, de modo 
que reflejen el impacto de las garantías de firma en el cálculo 
de las exposiciones ponderadas por riesgo. Estos criterios 
deberán cumplir los requisitos mínimos establecidos en los 
apartados 16 a 29, de la NORMA TRIGÉSIMA PRIMERA.  

56. Los criterios deberán ser plausibles e intuitivos. De-
berán tener en cuenta la capacidad y voluntad del garante de 
cumplir las estipulaciones de la garantía, la secuencia tempo-
ral probable de cualquier pago por parte del garante, la corre-
lación entre la capacidad del garante de cumplir las estipula-
ciones de la garantía y la capacidad de reembolso del deudor 
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de cumplir con sus obligaciones, así como la medida en que 
se mantiene un riesgo residual frente al deudor.  

Derivados de crédito. 
57. Los requisitos mínimos establecidos en esta NORMA 

para las garantías personales se aplicarán asimismo a los 
derivados de crédito con subyacente único. En caso de que 
haya un desfase entre el activo subyacente y la obligación de 
referencia del derivado de crédito o la obligación utilizada 
para determinar si se ha producido un evento de crédito, se 
aplicarán los requisitos establecidos en el apartado 6 de la 
NORMA CUADRAGÉSIMA CUARTA. Respecto de las exposi-
ciones frente a minoristas y los derechos de cobro adquiridos 
admisibles, el presente apartado se aplicará al proceso de 
asignación de exposiciones a grados o conjunto de exposi-
ciones.  

58. Los criterios deberán tener en cuenta la estructura de 
pagos del derivado de crédito y evaluar de manera conserva-
dora su repercusión en la cuantía y la secuencia temporal de 
las recuperaciones. Las entidades de crédito deberán conside-
rar la medida en que subsisten otras formas de riesgo resi-
dual.  

Requisitos mínimos aplicables a los derechos de 
cobro adquiridos. 

Certeza legal. 
59. La estructura de la operación deberá garantizar que, 

en cualquier circunstancia previsible, la entidad de crédito 
tiene la propiedad y el control real de las remesas de efectivo 
procedentes de los derechos de cobro. Cuando el deudor 
realice directamente los pagos al vendedor o al administra-
dor, la entidad de crédito deberá comprobar periódicamente 
que esos pagos son remitidos íntegramente en las condicio-
nes estipuladas en el contrato.  

A estos efectos, se entenderá por "administrador" a quien 
gestione diariamente un conjunto de derechos de cobro ad-
quiridos o las exposiciones crediticias subyacentes. 

Las entidades de crédito dispondrán de procedimientos 
para asegurar que la propiedad de los derechos de cobro y de 
las remesas de efectivo esté protegida frente a declaraciones 
de concurso (o figura equivalente) o impedimentos jurídicos 
que pudieran retrasar considerablemente la capacidad del 
prestamista de liquidar o ceder los derechos de cobro o de 
mantener el control de las remesas de efectivo. 

Eficacia de los sistemas de seguimiento. 
60. La entidad de crédito vigilará tanto la calidad de los 

derechos de cobro como la situación financiera del vendedor 
y del administrador. A estos efectos, deberá cumplir, en parti-
cular, los siguientes requisitos: 

a) Deberá estudiar la correlación entre la calidad de los 
derechos de cobro adquiridos y la situación financiera del 
vendedor y del administrador. Deberá disponer de políticas y 
procedimientos internos que ofrezcan salvaguardas adecua-
das para protegerse frente a tales contingencias, incluida la 
asignación de una calificación de riesgo interna para cada 
vendedor y cada administrador. 

b) Deberá disponer de políticas y procedimientos claros y 
efectivos para determinar la elegibilidad del vendedor y del 
administrador. A estos efectos, la entidad de crédito o su 
representante realizarán revisiones periódicas de los vende-
dores y administradores para comprobar la exactitud de los 
informes remitidos por los mismos, detectar posibles fraudes 
o debilidades operativas y verificar la calidad de las políticas 
crediticias del vendedor y de las políticas y procedimientos de 
recaudación del administrador. Los resultados de esas revi-
siones deberán documentarse. 

c) Deberá evaluar las características de los conjuntos de 
derechos de cobro adquiridos, incluyendo los sobreanticipos, 
el historial de pagos atrasados del vendedor, las deudas in-
cobrables y las provisiones por incumplimientos del vende-
dor, los plazos y condiciones de pago y las posibles cuentas 
de contrapartida. 

d) Deberá disponer de políticas y procedimientos eficaces 
para realizar un seguimiento, en términos agregados, de las 
concentraciones de riesgos frente a un único deudor, tanto 
dentro de cada conjunto de derechos de cobro adquiridos 
como entre todos ellos. 

e) Deberá cerciorarse de que recibe información puntual 
y suficientemente detallada del administrador sobre el ven-
cimiento y las diluciones de los derechos de cobro al objeto 
de comprobar que se cumplen los criterios de elegibilidad y 
las políticas de anticipos sobre derechos de cobro adquiridos 
por la entidad de crédito. Además, deberá proporcionar un 
medio eficaz de seguimiento y confirmación de las condicio-
nes de venta del vendedor y de las diluciones. 

Eficacia de los sistemas de comprobación. 
61. La entidad de crédito dispondrá de sistemas y proce-

dimientos para detectar rápidamente un posible deterioro de 
la situación financiera del vendedor y de la calidad de los 
derechos de cobro, así como para abordar de manera proac-
tiva los problemas conforme vayan surgiendo. En especial, la 
entidad de crédito contará con políticas, procedimientos y 
sistemas de información claros y eficaces para vigilar los 
incumplimientos de los contratos, así como políticas y proce-
dimientos claros y eficaces para emprender acciones legales 
y atender a los derechos de cobro adquiridos dudosos.  

Eficacia de los sistemas de control de garantías re-
ales, disponibilidad de crédito y efectivo. 

62. La entidad de crédito deberá disponer de políticas y 
procedimientos claros y eficaces que regulen su control de 
los derechos de cobro adquiridos, del crédito y del efectivo. 
En particular, documentarán por escrito las políticas internas 
que especifiquen todos los elementos relevantes del progra-
ma de adquisición de derechos de cobro, incluidos los impor-
tes de los anticipos, las garantías reales admisibles, la docu-
mentación necesaria, los límites de concentración y la gestión 
de los ingresos en efectivo. Estos elementos tendrán debida-
mente en cuenta todos los factores pertinentes y significati-
vos, incluyendo la situación financiera del vendedor y del 
administrador, las concentraciones de riesgos y las tenden-
cias que se observen en la calidad de los derechos de cobro 
adquiridos y la base de clientes del vendedor. Además, se 
dispondrá de sistemas internos para garantizar que sólo se 
realicen anticipos de fondos previa presentación de las garan-
tías reales y de la documentación requeridas. 

Observancia de las políticas y procedimientos in-
ternos de la entidad de crédito. 

63. La entidad de crédito deberá disponer de un proce-
dimiento interno eficaz para evaluar el cumplimiento de todas 
sus políticas y procedimientos internos. Dicho procedimiento 
establecerá auditorías periódicas de todas las fases críticas de 
su programa de adquisición de derechos de cobro, la com-
probación de la separación de competencias, por una parte, 
entre la evaluación del vendedor y el administrador y la eva-
luación del deudor y, por otra parte, entre la evaluación del 
vendedor y el administrador y la auditoría del vendedor y el 
administrador. Además, deberá incluir evaluaciones de la 
gestión interna de la entidad de crédito, con especial énfasis 
en la cualificación, experiencia y composición del personal, 
así como en los sistemas automatizados de apoyo.  

Norma trigésima tercera. Validación interna de las es-
timaciones. 

1. Las entidades de crédito deberán disponer de sistemas 
sólidos para validar la exactitud y coherencia de los procedi-
mientos y sistemas de calificación, definidos en la NORMA 
TRIGÉSIMA PRIMERA, y para validar las estimaciones de los 
valores de todos los parámetros de riesgo pertinentes. 

Las entidades de crédito deberán justificar documental-
mente que el procedimiento de validación interna les permite 
evaluar, de forma consistente y significativa, el funcionamien-
to de los sistemas de calificación interna y de estimación de 
riesgos. El procedimiento de validación no se centrará exclu-
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sivamente en aspectos cuantitativos o metodológicos, sino 
que abarcará también la documentación, calidad de datos, 
uso de las calificaciones y parámetros estimados, papel de la 
alta dirección, controles internos y entorno tecnológico. 

2. Las entidades de crédito compararán periódicamente 
las tasas de incumplimiento efectivas con las estimaciones de 
PD para cada grado y, cuando dichas tasas se desvíen de los 
resultados esperados en el grado correspondiente, deberán 
analizar los motivos de esa desviación. 

Las entidades de crédito que estimen pérdidas totales por 
utilizar la EL o que utilicen estimaciones propias de los facto-
res de conversión o de la LGD, también realizarán análisis 
similares para dichas estimaciones. Estas comparaciones 
deberán realizarse utilizando datos históricos que cubran un 
periodo de observación tan largo como sea posible. Las enti-
dades de crédito documentarán los métodos y datos utiliza-
dos en esas comparaciones. Los análisis y la documentación 
correspondiente se actualizarán con una periodicidad mínima 
anual. 

3. Las entidades de crédito también deberán emplear 
otras herramientas de validación cuantitativa y realizar com-
paraciones con fuentes de datos externas que sean pertinen-
tes. El análisis se basará en datos adecuados a la cartera, 
actualizados periódicamente y que cubran un periodo de 
observación pertinente. Las evaluaciones internas que, del 
funcionamiento de sus sistemas de calificación, realicen las 
entidades de crédito, se basarán en el mayor periodo de 
tiempo posible.  

4. Los métodos y datos utilizados para la validación 
cuantitativa deberán ser coherentes a lo largo del tiempo. 
Asimismo, deberán documentarse las modificaciones intro-
ducidas en los métodos de estimación y validación y en los 
datos, tanto en las bases de datos como en los periodos cu-
biertos por la muestra. 

5. Cuando hayan utilizado la EL, las entidades de crédito 
dispondrán de normas internas sólidas para los casos en que 
las desviaciones entre las PD, LGD, factores de conversión y 
pérdidas totales observadas y las estimadas resulten suficien-
temente significativas como para suscitar dudas acerca de la 
validez de esas estimaciones. Estas normas deberán tener en 
cuenta los ciclos económicos y otras variaciones sistémicas 
similares observadas en la experiencia de incumplimiento. En 
caso de que los valores observados continúen siendo supe-
riores a los esperados, las entidades de crédito revisarán al 
alza sus estimaciones para reflejar su experiencia de incum-
plimientos y de pérdidas.  

Norma trigésima cuarta. Exposiciones de renta variable 
con arreglo al método basado en modelos internos. 

Requerimientos de recursos propios y cuantifica-
ción del riesgo. 

1. Deberán cumplirse los siguientes requisitos para cal-
cular los requerimientos de recursos propios: 

a) La estimación de la pérdida potencial deberá ser resis-
tente ante las fluctuaciones adversas del mercado que afecten 
al perfil de riesgo a largo plazo de las posiciones mantenidas 
por la entidad de crédito. 

Los datos utilizados para representar la distribución de in-
gresos deberán reflejar el periodo de observación más dilata-
do posible para el cual se disponga de datos significativos 
sobre el perfil de riesgo de sus exposiciones de renta varia-
ble. 

Deberán emplearse datos suficientes para obtener estima-
ciones de pérdida conservadoras, fiables y sólidas desde el 
punto de vista estadístico, que no se basen meramente en 
juicios o en opiniones subjetivas. 

Las entidades deberán justificar documentalmente que la 
perturbación utilizada permite obtener una estimación con-
servadora de las pérdidas potenciales a lo largo de un ciclo 
económico pertinente a largo plazo.  

La entidad de crédito combinará el análisis empírico de los 
datos disponibles con ajustes basados en diversos factores, 

con el fin de que los resultados generados por el modelo sean 
debidamente realistas y conservadores. 

Al construir modelos de Valor en Riesgo (VaR) para esti-
mar las pérdidas trimestrales potenciales, las entidades de 
crédito podrán utilizar datos trimestrales o bien convertir 
datos de periodos más cortos en sus equivalentes trimestra-
les. Para ello deberán utilizar métodos analíticamente ade-
cuados avalados empíricamente, así como análisis y procesos 
bien desarrollados y documentados. Este método deberá 
aplicarse de forma conservadora y coherente en el tiempo. 
Cuando la cantidad de datos pertinentes disponibles sea limi-
tada, la entidad de crédito añadirá los márgenes de cautela 
oportunos. 

b) Los modelos utilizados deberán ser capaces de captu-
rar adecuadamente todos los riesgos relevantes incorporados 
en los rendimientos de sus exposiciones de renta variable, 
incluidos tanto el riesgo de mercado general como el riesgo 
de mercado específico de su cartera de acciones. 

Los modelos internos deberán explicar adecuadamente las 
variaciones históricas de los precios, capturar tanto la magni-
tud como los cambios en la composición de las concentracio-
nes de riesgo potenciales y ser resistentes ante situaciones de 
mercado adversas. 

Las exposiciones representadas en los datos utilizados en 
la estimación deberán ser de naturaleza muy similar, o al 
menos comparable, al conjunto de exposiciones de renta 
variable de la entidad de crédito. 

c) El modelo interno será apropiado para el perfil de ries-
go y la complejidad de la cartera de renta variable de la enti-
dad de crédito. Cuando una entidad tenga posiciones impor-
tantes en instrumentos cuyos valores sean, en gran medida, 
de naturaleza no lineal, los modelos internos deberán estar 
diseñados para reflejar correctamente los riesgos asociados a 
estos instrumentos. 

d) La asociación de posiciones individuales a aproxima-
ciones, índices de mercado y factores de riesgo deberá ser 
plausible, intuitiva y conceptualmente sólida. 

e) Las entidades de crédito acreditarán, mediante análisis 
empíricos, que los factores de riesgo son apropiados y permi-
ten cubrir tanto el riesgo general como el específico. 

f) Las estimaciones de la volatilidad de los ingresos de 
las exposiciones de renta variable deberán incorporar datos, 
informaciones y métodos pertinentes y disponibles. Se utili-
zarán datos internos revisados de forma independiente o 
datos procedentes de fuentes externas, incluidos datos agru-
pados. 

g) Las entidades de crédito dispondrán de un programa 
riguroso y exhaustivo de pruebas de tensión.  

Procesos y controles de gestión del riesgo. 
2. Con respecto al desarrollo y utilización de modelos 

internos a efectos de los requerimientos de recursos pro-
pios, las entidades de crédito deberán establecer políticas, 
procedimientos y controles que garanticen la integridad del 
modelo y de los procesos de modelización. Estas políticas, 
procedimientos y controles incluirán los siguientes aspec-
tos: 

a) Plena integración del modelo interno dentro del con-
junto de sistemas de información para la gestión de la enti-
dad de crédito y en la gestión de la cartera de renta variable 
incluida en la cartera de inversión. Los modelos internos esta-
rán completamente integrados en la infraestructura de ges-
tión del riesgo de la entidad de crédito, especialmente cuando 
se utilicen para medir y evaluar el rendimiento de la cartera 
de acciones (incluido el rendimiento ajustado al riesgo), asig-
nar capital económico a las exposiciones de renta variable y 
evaluar la adecuación global de capital y el proceso de ges-
tión de la inversión. 

b) Sistemas de gestión, procedimientos y funciones de 
control establecidos al objeto de garantizar una revisión pe-
riódica e independiente de todos los elementos del proceso 
interno de modelización, que incluya la aprobación de las 
revisiones de los modelos, la revisión de los parámetros del 
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modelo y la revisión de sus resultados, como, por ejemplo, la 
comprobación directa de los cálculos del riesgo. Estas revi-
siones deberán evaluar la precisión, exhaustividad y adecua-
ción de los parámetros del modelo y de sus resultados y cen-
trarse en buscar y limitar los posibles errores asociados a 
fallos conocidos del modelo, así como a detectar debilidades 
desconocidas del modelo. Estas revisiones deberán ser reali-
zados por personal independiente, ya sea una unidad interna 
o un tercero externo. 

c) Sistemas y procedimientos adecuados para el segui-
miento de los límites a la inversión y del riesgo de las exposi-
ciones incluidas en la cartera de renta variable. 

d) Las unidades encargadas de diseñar y aplicar el mode-
lo serán funcionalmente independientes de las unidades res-
ponsables de la gestión de las inversiones individuales. 

e) El personal responsable de cualquiera de los aspectos 
del proceso de modelización deberá estar debidamente capa-
citado. La dirección de la entidad de crédito deberá asignar 
personal suficientemente competente y cualificado a las labo-
res de modelización.  

Validación y documentación. 

3. Las entidades de crédito deberán contar con un siste-
ma adecuado para validar la exactitud y coherencia de sus 
modelos internos y sus procesos de modelización. Se docu-
mentarán todos los elementos relevantes de los modelos 
internos y de los procesos de modelización y validación.  

4. Las entidades de crédito utilizarán el proceso interno 
de validación para evaluar el funcionamiento de sus modelos 
y procesos internos de forma coherente y significativa.  

5. Los métodos y datos utilizados para la validación 
cuantitativa deberán ser coherentes a lo largo del tiempo. 
Asimismo, deberán documentarse las modificaciones intro-
ducidas en los métodos de estimación y validación y en los 
datos, tanto en las bases de datos como en los periodos cu-
biertos por la muestra.  

6. Las entidades de crédito compararán periódicamente 
los rendimientos de la cartera de renta variable, que se cal-
cularán sobre la base de las pérdidas y ganancias realizadas 
y no realizadas, con las estimaciones derivadas de los mo-
delos. Estas comparaciones deberán utilizar periodos de 
observación de datos históricos tan largos como sea posi-
ble. Las entidades de crédito documentarán los métodos y 
datos utilizados en esas comparaciones. Los análisis y la 
documentación se actualizarán con una periodicidad mínima 
anual.  

7. Las entidades de crédito emplearán otras herramien-
tas de validación cuantitativa y efectuarán comparaciones con 
bases de datos externas. El análisis se basará en datos ade-
cuados a la cartera, actualizados periódicamente y que cubran 
un periodo de observación pertinente. Las evaluaciones in-
ternas que realicen las entidades de crédito del funcionamien-
to de sus modelos se basarán en el mayor periodo de obser-
vación posible.  

8. Las entidades de crédito dispondrán de normas in-
ternas sólidas para los casos en que la comparación de los 
rendimientos efectivos de la cartera de renta variable con las 
estimaciones derivadas de los modelos suscite dudas acerca 
de la validez de esas estimaciones o de los mismos mode-
los. Dichas normas tendrán en cuenta los ciclos económicos 
y otras variaciones sistémicas de índole similar observadas 
en los rendimientos de la cartera de renta variable. Cual-
quier ajuste introducido en los modelos internos a raíz de 
las revisiones efectuadas deberá documentarse y ser cohe-
rente con los criterios de revisión de modelos de la entidad 
de crédito.  

9. El modelo interno y el proceso de modelización debe-
rán documentarse, incluidas las responsabilidades de las 
partes que intervengan en la modelización y en los procedi-
mientos de aprobación y revisión de los modelos. 

Norma trigésima quinta. Gobierno corporativo y con-
trol interno. 

Gobierno corporativo. 

1. Todos los aspectos importantes de los procesos de 
calificación y estimación deberán ser aprobados por el ór-
gano de administración de la entidad de crédito, o por un 
comité designado por éste, así como por la alta dirección. 
Todos ellos deberán conocer, en líneas generales, el sistema 
de calificación de riesgos de la entidad de crédito y de forma 
más detallada los informes de gestión asociados a dicho 
sistema. El órgano de dirección responsable de decidir, 
guiar y dirigir la estrategia de la entidad de crédito deberá 
valorar el impacto de cualquier fallo potencial en los siste-
mas de control del riesgo de las operaciones de la entidad 
de crédito. 

2. La alta dirección deberá informar al órgano de admi-
nistración, o al comité designado por éste, de las modifica-
ciones o excepciones importantes con respecto a las políti-
cas establecidas que tengan efectos relevantes sobre el 
funcionamiento del sistema de calificación de la entidad de 
crédito.  

3. La alta dirección deberá tener un buen conocimiento 
del diseño de los sistemas de calificación y de su funciona-
miento, así como de todos los factores que afectan al marco 
general de control del riesgo. Garantizará de forma continua 
el correcto funcionamiento de los sistemas de calificación y 
será informada periódicamente por las unidades de control 
del riesgo crediticio sobre el funcionamiento del sistema de 
calificación, las áreas que requieran mejoras y la fase en que 
se encuentren las medidas adoptadas para subsanar los fallos 
detectados con anterioridad.  

4. El análisis del perfil de riesgo de la entidad de crédi-
to, mediante el método basado en calificaciones internas, 
constituirá una parte fundamental de los informes de ges-
tión transmitidos a la dirección. Dichos informes incluirán, 
como mínimo, el perfil de riesgo por grados, la migración de 
unos grados a otros, la estimación de los parámetros rele-
vantes por grados, la comparación de las tasas de incum-
plimiento efectivas, y de las estimaciones propias de LGD y 
de los factores de conversión si estas estimaciones propias 
son utilizadas, con las esperadas y con los resultados de las 
pruebas de tensión. La frecuencia de los informes depende-
rá de la importancia y del tipo de información de que se 
trate, así como del nivel del destinatario dentro del organi-
grama de la entidad.  

Unidad de control del riesgo de crédito. 

5. La unidad de control del riesgo de crédito deberá ser 
independiente del personal y de las funciones de gestión 
responsables de generar o renovar las exposiciones y deberá 
informar directamente a la alta dirección. Dicha unidad será 
responsable del diseño o selección de los sistemas de califi-
cación, así como de su puesta en práctica, supervisión y fun-
cionamiento. Elaborará y analizará periódicamente informes 
sobre los resultados de los sistemas de calificación.  

6. Las competencias de la unidad de control del riesgo de 
crédito incluirá los siguientes ámbitos: 

a) Realización de pruebas y supervisión respecto a los 
grados y a los conjuntos de exposiciones. 

b) Elaboración y análisis de informes resumen sobre los 
sistemas de calificación de la entidad de crédito. 

c) Puesta en práctica de procedimientos al objeto de 
comprobar que las definiciones de los grados y de los conjun-
tos de exposiciones se aplican de manera uniforme en todos 
los departamentos y áreas geográficas de la entidad. 

d) Revisión y documentación de cualquier modificación 
del proceso de calificación, incluyendo la motivación de tales 
cambios. 

e) Revisión de los criterios de calificación, con el fin de 
comprobar si siguen cumpliendo su función de predicción del 
riesgo. Las modificaciones introducidas en el proceso de cali-
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ficación, en sus criterios o en los diversos parámetros de 
calificación deberán documentarse y conservarse. 

f) Participación activa en el diseño o selección, en la 
puesta en marcha y en la validación de los modelos utilizados 
en el proceso de calificación. 

g) Vigilancia y supervisión de los modelos utilizados en el 
proceso de calificación. 

h) Revisión continua y modificación de los modelos utili-
zados en el proceso de calificación. 

7. Las competencias anteriores estarán asignadas inter-
namente de forma que se eviten conflictos entre quienes 
tienen que validar el funcionamiento de los sistemas y la 
calidad de las estimaciones (responsables de la función de 
validación interna) con quienes participan activamente en la 
construcción, diseño y selección de los sistemas de califica-
ción y de los procedimientos de calibración. 

8. Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado 7 anterior, 
las entidades de crédito que utilicen datos agrupados, con 
arreglo a los apartados 15 y 16 de la NORMA TRIGÉSIMA 
SEGUNDA, podrán subcontratar las siguientes actividades: 

a) Producción de la información pertinente para la reali-
zación de pruebas y la supervisión de los grados y de los 
conjuntos de exposiciones. 

b) Elaboración de informes resumen sobre los sistemas 
de calificación de la entidad de crédito. 

c) Producción de información pertinente para la revisión 
de los criterios de calificación, con el fin de comprobar si 
siguen cumpliendo su función de predicción del riesgo. 

d) Documentación de los cambios introducidos en el pro-
cedimiento de calificación, en los criterios o en los paráme-
tros de calificación. 

e) Producción de información pertinente para la revisión 
permanente y modificación de los modelos utilizados en el 
proceso de calificación. 

Las entidades de crédito que se acojan a lo dispuesto en 
el presente punto se cerciorarán de que el Banco de España 
tenga acceso a toda la información pertinente que precisen 
de los terceros contratatados, para comprobar el cumpli-
miento de los requisitos mínimos y de que el Banco de Es-
paña pueda realizar inspecciones in situ en la misma medida 
que si esas actividades o funciones no hubieran sido sub-
contratadas.  

Auditoría interna. 

9. La auditoría interna, u otra unidad funcionalmente 
comparable, examinará, como mínimo una vez al año, los 
sistemas de calificación de la entidad de crédito y su funcio-
namiento, incluido el de la función crediticia y las estimacio-
nes de PD, LGD, EL y factores de conversión. La revisión de-
berá incluir la del cumplimiento de todos los requisitos míni-
mos aplicables.  

SECCIÓN TERCERA. REDUCCIÓN DEL RIESGO  
DE CRÉDITO 

SUBSECCIÓN 1. DISPOSICIONES GENERALES 

Norma trigésima sexta. Definiciones. 

A efectos de lo dispuesto en esta sección, se entenderá por: 

1. «Entidad de crédito acreedora»: la entidad de crédito 
que tiene la exposición en cuestión, con independencia de 
que ésta proceda o no de un préstamo. 

2. «Operación de préstamo garantizada»: toda operación 
que dé lugar a una exposición garantizada mediante garantías 
reales y que no esté incluida en el apartado 3 siguiente. 

3. «Operación vinculada al mercado de capitales»: toda 
operación que dé lugar a una exposición garantizada median-
te garantías reales y que incluya una disposición que confiera 
a la entidad de crédito el derecho a exigir la reposición de 
garantías en los plazos y demás condiciones habituales en los 
mercados de capitales. 

Norma trigésima séptima. Ámbito de aplicación. 

No obstante lo dispuesto en las Secciones 1 y 2 de este 
capítulo, el cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo 
de crédito y de las pérdidas esperadas podrá modificarse, en 
los términos y condiciones previstos en esta sección, median-
te la aplicación de las técnicas de reducción del riesgo de 
crédito que en ella se contemplan. Estas técnicas solo serán 
de aplicación, a efectos de reducir los requerimientos de re-
cursos propios exigidos en el capítulo segundo y del cálculo 
de la deducciones y adiciones a los recursos propios previstas 
en el capítulo tercero, por las entidades de crédito que utilicen 
el Método estándar, regulado en la sección primera de este 
capítulo, o el Método IRB, previsto en la sección segunda de 
este capítulo, sin que apliquen, en este último caso, sus pro-
pias estimaciones de la LGD y de los factores de conversión.  

SUBSECCIÓN 2. TÉCNICAS ADMISIBLES DE REDUCCIÓN 
DEL RIESGO DE CRÉDITO 

Norma trigésima octava. Clasificación general. 

A efectos de lo dispuesto en la NORMA TRIGÉSIMA SÉP-
TIMA, se considerarán admisibles, en los términos y condi-
ciones previstos en esta sección, las técnicas de reducción del 
riesgo de crédito que se exponen a continuación, siempre que 
cumplan los requisitos exigidos en la subsección 3: 

a) Coberturas basadas en garantías reales o instrumentos 
similares. Estas coberturas son: 

— Los acuerdos de compensación de operaciones de ba-
lance, referidos en el apartado 1 de la NORMA TRIGÉSIMA 
NOVENA. 

— Los acuerdos marco de compensación relativos a ope-
raciones con compromiso de recompra, operaciones de prés-
tamo de valores o de materias primas u otras operaciones 
vinculadas al mercado de capitales, a los que se refiere el 
apartado 2 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA.  

— Las garantías reales referidas en los apartados 3 a 17 
de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA,. 

— Los otros bienes y derechos utilizados como garantía 
real referidos en el apartado 18 de la NORMA TRIGÉSIMA 
NOVENA. 

b) Coberturas basadas en garantías personales. 
c) Derivados de crédito. 

Norma trigésima novena. Coberturas basadas en garan-
tías reales o instrumentos similares. 

1. Acuerdos de compensación de operaciones de 
balance. 

1. Las entidades de crédito acreedoras podrán utilizar 
como técnicas de reducción del riesgo de crédito los acuerdos 
de compensación de operaciones de balance que representen 
derechos de crédito recíprocos que hayan suscrito con sus 
contrapartes. No obstante, y sin perjuicio de lo dispuesto en 
el apartado siguiente, la aplicación de esta técnica se limitará 
a los saldos recíprocos de efectivo existentes entre la entidad 
de crédito y la contraparte, por lo que la modificación del 
cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo y, en su 
caso, de las pérdidas esperadas sólo será posible respecto de 
los préstamos y depósitos de la entidad de crédito acreedora. 

2. Acuerdos marco de compensación relativos a 
operaciones con compromiso de recompra, operacio-
nes de préstamo de valores o de materias primas u 
otras operaciones vinculadas al mercado de capitales. 

2. Las entidades de crédito acreedoras que apliquen el 
Método amplio de valoración de las garantías reales de natu-
raleza financiera previsto en los apartados 22 a 52, de la 
NORMA CUADRAGÉSIMA SEXTA podrán utilizar como técni-
ca de reducción del riesgo de crédito los acuerdos bilaterales 
de compensación relativos a operaciones con compromiso de 
recompra, operaciones de préstamo de valores o de materias 
primas u otras operaciones vinculadas al mercado de capita-
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les. No obstante, la aplicación de esta técnica requerirá que la 
garantía real aceptada y los valores o materias primas toma-
dos en préstamo en virtud de esos acuerdos consistan en 
alguno de los activos financieros previstos en los apartados 5 
a 9, de esta NORMA. 

3. Garantías reales. 
3. Las entidades de crédito acreedoras también podrán 

utilizar como técnicas de reducción del riesgo de crédito 
aquellos instrumentos en virtud de los cuales ostenten el 
derecho a instar la ejecución de una garantía mediante la 
realización o la apropiación de alguno de los activos previstos 
en los apartados 5 a 17, de esta NORMA. Su admisibilidad 
estará en función del método utilizado para el cálculo de las 
exposiciones ponderadas por riesgo y, en su caso, de las 
pérdidas esperadas (Método estándar o Método IRB, respec-
tivamente) y del método empleado para la valoración de las 
garantías reales de naturaleza financiera (Método simple o 
Método amplio, previstos en la NORMA CUADRAGÉSIMA 
SEXTA). 

4. De conformidad con lo dispuesto en el apartado 9 si-
guiente, en el caso de las operaciones con compromiso de 
recompra y de las operaciones de préstamo de valores o ma-
terias primas, la admisibilidad de los activos sobre los que 
puede recaer la garantía dependerá, asimismo, de si la opera-
ción se incluye o no en la cartera de negociación. 

3.1 Activos admisibles como garantía con carácter 
general. 

5. Con carácter general, las garantías a que se refiere el 
apartado 3 anterior podrán tener por objeto alguno de los 
siguientes activos financieros: 

a) Los depósitos de efectivo, certificados de depósito 
emitidos por la propia entidad de crédito acreedora o instru-
mentos similares mantenidos por ésta. 

b) Valores representativos de deuda emitidos por admi-
nistraciones centrales o bancos centrales respecto de los que 
se disponga de una calificación crediticia externa efectuada, 
bien por una ECAI reconocida como elegible, según se esta-
blece en la NORMA DECIMONOVENA, o bien por alguna de 
las agencias de crédito a la exportación previstas en la NOR-
MA DECIMOCTAVA. Dicha calificación crediticia externa de-
berá tener asignada una calidad crediticia o una prima míni-
ma de seguro a la exportación como mínimo de nivel 4, de 
acuerdo con lo dispuesto, respectivamente, en los cuadros 1 y 
2 de la NORMA DECIMOSEXTA para la ponderación de riesgo 
de las exposiciones frente a administraciones centrales y 
bancos centrales. 

A los efectos del párrafo anterior, se considerará que los 
valores representativos de deuda emitidos por administracio-
nes centrales o bancos centrales incluyen también los emiti-
dos por aquellos organismos que cumplan las condiciones 
establecidas en los apartados 7 y 9 de la NORMA DECIMO-
SEXTA para la aplicación a las exposiciones frente a dichos 
organismos del tratamiento previsto para las exposiciones 
frente a la administración central de su respectiva jurisdic-
ción, o reciban una ponderación del 0% de acuerdo con los 
apartados 16 y 17 de la NORMA DECIMOSEXTA. 

c) Valores representativos de deuda emitidos por institu-
ciones respecto de los que se disponga de una calificación 
crediticia externa realizada por una ECAI reconocida como 
elegible que tengan asignada una calidad crediticia como 
mínimo de nivel 3, de acuerdo con lo dispuesto en el cuadro 4 
de la NORMA DECIMOSEXTA.  

A los efectos del párrafo anterior, se considerará que los 
valores representativos de deuda emitidos por instituciones 
incluyen también los bonos garantizados definidos en el apar-
tado 37 de la NORMA DECIMOSEXTA emitidos por éstas, los 
valores representativos de deuda emitidos por aquellos orga-
nismos que cumplan las condiciones establecidas en los apar-
tados 6, 12 y 13 de la NORMA DECIMOSEXTA para la aplica-
ción del tratamiento previsto para las exposiciones incluidas 
en la categoría de instituciones, así como los emitidos por los 

bancos multilaterales de desarrollo no incluidos en el aparta-
do 16 de la misma NORMA. 

d) Valores representativos de deuda emitidos por empre-
sas, incluidas las PYME, respecto de los que se disponga de 
una calificación crediticia externa realizada por una ECAI re-
conocida como elegible que tengan asignada una calidad 
crediticia como mínimo de nivel 3, de acuerdo con lo dispues-
to en el cuadro 5 de la NORMA DECIMOSEXTA.  

e) Valores representativos de deuda emitidos por vehícu-
los de finalidad especial de titulización respecto de los que se 
disponga de una calificación crediticia externa realizada por 
una ECAI reconocida como elegible que tengan asignada una 
calidad crediticia como mínimo de nivel 2, de acuerdo con lo 
dispuesto en el cuadro 1 de la NORMA SEXAGÉSIMA. 

f) Valores representativos de deuda emitidos por institu-
ciones y empresas respecto de los que se disponga de una 
calificación crediticia externa a corto plazo realizada por una 
ECAI reconocida como elegible y que tenga asignada una 
calidad crediticia como mínimo de nivel 3, de acuerdo con lo 
dispuesto en el cuadro 6 de la NORMA DECIMOSEXTA. 

A los efectos del párrafo anterior se considerarán incluidos 
los valores representativos de deuda emitidos por vehículos 
de finalidad especial de titulización respecto de los que se 
disponga de una calificación crediticia externa a corto plazo 
realizada por una ECAI reconocida como elegible que tengan 
asignada una calidad crediticia como mínimo de nivel 2, de 
acuerdo con lo dispuesto en el cuadro 2 de la NORMA SEXA-
GÉSIMA. 

g) Acciones o bonos convertibles que coticen de forma 
regular en un mercado de valores reconocido oficialmente en 
España, de acuerdo con la Ley 24/1988, de 28 de julio, del 
Mercado de Valores y su normativa de desarrollo, o en la 
Unión Europea o en terceros países, según su respectiva 
normativa de aplicación y se encuentren incluidos en alguno 
de sus principales índices bursátiles. 

h) Oro.  

En el caso de que, en relación con alguno de los valores 
comprendidos en las letras b) a f) de este apartado, se dis-
ponga de dos o más calificaciones crediticias externas reali-
zadas por ECAI elegibles, se estará a lo dispuesto en los apar-
tados 8 y 9 de la NORMA VIGÉSIMA PRIMERA para la deter-
minación de la ponderación de riesgo aplicable. 

6. Los valores representativos de deuda emitidos por ins-
tituciones para los que no se disponga de una calificación 
crediticia externa efectuada por una ECAI reconocida como 
elegible serán, no obstante, admisibles como garantía a los 
efectos de esta sección si se cumplen los siguientes requisi-
tos: 

a) Que los valores coticen de forma regular en un merca-
do de valores reconocido oficialmente en España, de acuerdo 
con la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores y 
su normativa de desarrollo, o en la Unión Europea o en terce-
ros países, según su respectiva normativa de aplicación. 

b) Que los valores no tengan carácter subordinado. 
c) Que las demás emisiones de la entidad que tengan 

igual prelación y hayan sido objeto de calificación crediticia 
externa efectuada por una ECAI reconocida como elegible 
tengan asignada una calidad crediticia como mínimo de nivel 
3, de acuerdo con lo dispuesto, bien en el cuadro 4 de la 
NORMA DECIMOSEXTA para la ponderación de riesgo de las 
exposiciones incluidas en la categoría de Instituciones, o bien 
en el cuadro 6 de la misma NORMA para las exposiciones a 
corto plazo frente a instituciones y empresas. 

d) Que no exista información que indique que la emisión 
merece una calificación peor que la señalada en la letra c) 
anterior. 

e) Que la liquidez de mercado del activo financiero objeto 
de la garantía sea suficiente para determinar su valor a efec-
tos de la cobertura del riesgo de crédito y realizar su transmi-
sión sin pérdida apreciable de ese valor en el caso de ejecu-
ción de la garantía.  
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7. Las acciones y participaciones en instituciones de in-
versión colectiva (IIC) serán, asimismo, admisibles como ga-
rantía, a efectos de lo dispuesto en esta sección, cuando se 
cumplan las condiciones siguientes: 

a) Que posean una valoración pública diaria a la que sea 
posible obtener el reembolso. 

b) Que la IIC se limite a invertir en alguno o algunos de los 
activos financieros previstos en los apartados 5 y 6 anteriores. 

El empleo o posible utilización por una IIC de instrumentos 
derivados con el fin de cubrir inversiones permitidas no im-
pedirá que las participaciones en dicha IIC sean admisibles 
como garantía a los efectos de esta sección. 

3.2 Activos admisibles como garantía en el su-
puesto de aplicación del Método amplio de valoración 
de las garantías reales de naturaleza financiera. 

8. Cuando una entidad de crédito aplique el Método am-
plio de valoración de las garantías reales de naturaleza finan-
ciera previsto en los apartados 22 a 52 de la NORMA CUA-
DRAGÉSIMA SEXTA, las garantías a que se refiere el aparta-
do 2 de esta NORMA podrán tener por objeto, además de los 
activos financieros previstos en los apartados 5, 6 y 7 anterio-
res, los siguientes: 

a) Acciones o bonos convertibles en acciones que cum-
plan con lo previsto en la letra g) del apartado 5 anterior, 
salvo por su no inclusión en alguno de los principales índices 
bursátiles del mercado de valores en donde coticen. 

b) Acciones y participaciones en IIC que cumplan los re-
quisitos previstos en el apartado 7 anterior, si bien la IIC 
puede invertir, además de en los activos previstos en ese 
apartado, en los elementos contemplados en la letra a) de 
este apartado. 

9. En el caso de posiciones de la cartera de negociación, 
para el cálculo de su exposición al riesgo de contraparte se-
rán admisibles como garantía otros activos financieros o ma-
terias primas, siempre que en su valoración se incorpore el 
mayor riesgo de liquidez.  

3.3 Activos admisibles como garantía en el su-
puesto de aplicación del Método IRB. 

10. Cuando una entidad de crédito utilice el Método IRB 
regulado en la sección segunda de este capítulo para el cálcu-
lo de las exposiciones ponderadas por riesgo y de las pérdi-
das esperadas, se considerarán admisibles como garantía a 
los efectos de esta sección, además de los activos financieros 
previstos en los apartados 3 a 7 anteriores, los elementos 
contemplados en los apartados 11 a 17 siguientes: 

a) Derechos reales sobre inmuebles 

11. Los derechos reales sobre inmuebles residenciales y 
comerciales que cumplan, respectivamente, los requisitos 
establecidos en los apartados 27 y 30 de la NORMA DECIMO-
SEXTA serán admisibles como garantía a los efectos de esta 
sección. 

12. Cuando las autoridades competentes de otro Estado 
miembro hayan dispensado, para la admisibilidad como ga-
rantía de los derechos reales sobre inmuebles situados en su 
territorio, de las condiciones previstas en las letras b) de los 
apartados 27 y 30 de la NORMA DECIMOSEXTA, las entida-
des de crédito podrán considerar asimismo admisibles como 
garantía, a los efectos de esta sección y sin necesidad de que 
se cumpla el citado requisito, las hipotecas constituidas sobre 
inmuebles residenciales y comerciales, respectivamente, 
situados en el territorio del Estado miembro que haya previs-
to la referida dispensa. 

b) Derechos de cobro 

13. Serán, asimismo, admisibles como garantía, a los 
efectos de esta sección, los derechos de cobro relacionados 
con una o varias operaciones comerciales, las letras de cam-
bio y los pagarés, así como cualquier otro derecho de cobro 
de características análogas, cuyo vencimiento original sea 
igual o inferior a un año. No obstante, no serán admisibles 

como garantía los derechos de cobro que se encuentren 
titulizados, participados o cubiertos con derivados de crédi-
to, ni aquéllos relacionados con importes adeudados por 
entidades del grupo económico de la entidad de crédito 
acreedora. 

c) Otras garantías reales  

14. Las entidades de crédito acreedoras podrán conside-
rar admisibles, a los efectos de esta sección, las hipotecas 
navales, las hipotecas mobiliarias, los contratos de prenda sin 
desplazamiento, así como otros negocios jurídicos de carácter 
similar, siempre que los bienes que sirven de garantía estén 
domiciliados en territorio de la Unión Europea y la regulación 
de la garantía sea la de uno de sus Estados miembros. En 
todo caso, estas garantías deberán cumplir los requisitos 
señalados en el apartado siguiente. 

15. Se podrán considerar admisibles, a efectos de lo dis-
puesto en esta sección, las garantías reales contempladas en 
el apartado anterior cuando acrediten el cumplimiento de los 
siguientes requisitos: 

a) Existencia de mercados líquidos que permitan la reali-
zación de la garantía de una forma rápida y eficiente desde 
una perspectiva económica. 

b) Existencia de precios de mercado para esas garantías 
correctamente fijados y puestos a disposición del público, sin 
que pueda razonablemente esperarse que los precios que se 
obtendrían en caso de realización de la garantía se desviarían 
significativamente de esos precios de mercado. 

16. En caso de que el bien que sirve de garantía no esté 
domiciliado en un Estado miembro, o el contrato de cobertura 
no esté sujeto a la legislación de un Estado miembro, a fin de 
considerar la garantía como admisible será necesario un dic-
tamen jurídico que certifique la efectividad de la garantía en 
los mismos términos que las garantías referidas en el aparta-
do 15 precedente.  

d) Arrendamientos financieros 

17. No obstante lo dispuesto en el apartado 63 de la 
NORMA CUADRAGÉSIMA SEXTA, cuando se cumplan los 
requisitos contemplados en el apartado 9 de la NORMA 
CUADRAGÉSIMA TERCERA, las exposiciones derivadas de 
operaciones de arrendamiento financiero de bienes a terce-
ros, en los términos previstos en la norma trigésima tercera 
de la CBE 4/2004, en las que la entidad de crédito ostente la 
condición de arrendador y el arrendatario tenga una opción 
de compra sobre el bien arrendado, recibirán el tratamiento 
previsto para los préstamos garantizados por derechos reales 
sobre bienes de la misma naturaleza que el bien arrendado. 

4. Otros bienes y derechos utilizados como garan-
tía real. 

18. Se considerarán asimismo admisibles como garantí-
as, a efectos de lo dispuesto en esta sección, los siguientes 
bienes y derechos: 

a) Depósitos de efectivo, certificados de depósito e ins-
trumentos similares mantenidos en entidades terceras distin-
tas de la entidad de crédito acreedora, cuando estén pignora-
dos en favor de esta última. 

b) Pólizas de seguro de vida pignoradas en favor de la 
entidad de crédito acreedora, siempre que estén emitidas por 
entidades reconocidas como proveedores de cobertura con-
forme al apartado 1 de la NORMA CUADRAGÉSIMA. 

c) Valores representativos de deuda emitidos por otras 
instituciones, siempre que estos valores deban ser recompra-
dos a un precio predeterminado por las instituciones emiso-
ras a instancias del tenedor de los valores. 

Norma cuadragésima. Coberturas basadas en garantías 
personales. 

1. Proveedores de cobertura admisibles con carác-
ter general. 

1. Con carácter general, las entidades de crédito acreedo-
ras podrán utilizar como técnicas de reducción del riesgo de 
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crédito las garantías personales, incluso las derivadas de 
seguros de crédito, que hayan sido otorgadas por los siguien-
tes proveedores de cobertura, siempre que éstos sean sufi-
cientemente solventes: 

a) Administraciones centrales y bancos centrales. 
b) Administraciones regionales y locales. 
c) Bancos multilaterales de desarrollo. 
d) Organizaciones internacionales, cuando las exposicio-

nes frente a esas organizaciones reciban una ponderación de 
riesgo del 0%, conforme a lo dispuesto en el apartado 17 de la 
NORMA DECIMOSEXTA. 

e) Entidades del sector público, cuando, de conformidad 
con lo dispuesto en los apartados 9 a 13 de la NORMA DECI-
MOSEXTA, las autoridades competentes apliquen a los crédi-
tos otorgados a esas entidades el tratamiento previsto para 
los créditos frente a instituciones o administraciones centra-
les. 

f) Instituciones, de conformidad con lo dispuesto en el 
apartado F) de la NORMA DECIMOSEXTA.  

g) Compañías de seguros, incluida la Compañía Española 
de Seguros de Crédito a la Exportación (CESCE) y las otras 
agencias de seguros de crédito a la exportación, compañías 
de reaseguro y otras empresas, incluidas las PYME y las so-
ciedades pertenecientes al grupo de la entidad de crédito 
acreedora, respecto de las que se dé alguna de las siguientes 
circunstancias: 

i) Que dispongan de una calificación crediticia externa 
realizada por una ECAI reconocida como elegible y que ten-
gan asignada una calidad crediticia como mínimo de nivel 2, 
de acuerdo con lo dispuesto en el cuadro 5 de la NORMA 
DECIMOSEXTA, sobre ponderación de riesgo de las exposi-
ciones incluidas en la categoría de Empresas. 

ii) Que no dispongan de calificación crediticia externa 
realizada por una ECAI reconocida como elegible, pero la 
entidad de crédito acreedora se encuentre autorizada a calcu-
lar sus exposiciones ponderadas por riesgo y sus pérdidas 
esperadas conforme a lo dispuesto en las normas regulado-
ras del Método IRB establecidas en la sección segunda de 
este capítulo y, de acuerdo con su calificación interna, les 
asigne a dichas empresas una probabilidad de incumplimien-
to que sea equivalente a una calidad crediticia mínima de 
nivel 2, de acuerdo con lo dispuesto en el cuadro 5 de la 
NORMA DECIMOSEXTA, sobre ponderación de riesgo de las 
exposiciones incluidas en la categoría de Empresas. 

2. No obstante lo dispuesto en el apartado anterior, 
cuando las entidades de crédito se encuentren autorizadas 
para utilizar el Método IRB en el cálculo de sus exposiciones 
ponderadas por riesgo y de sus pérdidas esperadas, los pro-
veedores de cobertura que pertenezcan a una categoría para 
la que la entidad deba usar dicho método, sólo serán admisi-
bles, a los efectos de esta sección, si cuentan con una califica-
ción interna realizada por la entidad de crédito de conformi-
dad con lo dispuesto en la NORMA TRIGÉSIMA. 

2. Proveedores de cobertura admisibles en el su-
puesto de utilización del tratamiento del doble incum-
plimiento. 

3. Las instituciones, las compañías de seguros, incluidas 
las agencias de crédito a la exportación, y las compañías de 
reaseguro serán admisibles como proveedores de cobertura 
del riesgo de crédito mediante garantías personales a los 
efectos del tratamiento del doble incumplimiento previsto en 
el apartado 7 de la NORMA VIGÉSIMA QUINTA cuando cum-
plan los siguientes requisitos: 

— Se dedicarán profesionalmente a la prestación de co-
berturas del riesgo de crédito mediante garantías personales 
o a la venta de protección crediticia a través de derivados de 
crédito a los que se refiere el apartado 1 de la NORMA CUA-
DRAGÉSIMA PRIMERA. 

— Deberán disponer de una calificación crediticia externa, 
realizada por una ECAI reconocida como elegible, que tenga 
asignada una calidad crediticia como mínimo de nivel 3, de 

acuerdo con lo dispuesto en el cuadro 5 de la NORMA DECI-
MOSEXTA, sobre ponderación de riesgo de las exposiciones 
incluidas en la categoría de Empresas. 

— Deberán disponer de una calificación interna cuya pro-
babilidad de incumplimiento sea equivalente, como mínimo, 
al nivel 2 de calidad crediticia, de acuerdo con lo dispuesto en 
el cuadro 5 de la NORMA DECIMOSEXTA, sobre ponderación 
de riesgo de las exposiciones incluidas en la categoría de 
Empresas.  

A efectos de la valoración de lo dispuesto en este aparta-
do, la cobertura del riesgo de crédito prestada por las agen-
cias de crédito a la exportación no se beneficiará de ninguna 
contragarantía explícita de las administraciones públicas del 
Estado en el que radiquen. 

Norma cuadragésima primera. Derivados de crédito. 

1. Derivados simples. 
1. A efectos de lo dispuesto en esta sección, podrán utili-

zarse, asimismo, como técnicas de reducción del riesgo de 
crédito los derivados de crédito que se relacionan a continua-
ción, los instrumentos compuestos por dichos derivados de 
crédito, así como aquellos que, en la práctica, sean similares 
desde un punto de vista económico: 

a) Permutas de riesgo de crédito (CDS). 
b) Permutas del rendimiento total (TRS). 
c) Bonos vinculados a crédito (CLN). 

Los bonos vinculados a crédito, así como cualquier otro 
instrumento similar desde el punto de vista económico, en la 
medida en que supongan financiación en efectivo para la 
entidad de crédito acreedora, recibirán la misma considera-
ción y tratamiento que las garantías reales de naturaleza fi-
nanciera contempladas en el apartado 5 de la NORMA TRI-
GÉSIMA NOVENA. 

2. Cuando una entidad de crédito lleve a cabo una cober-
tura interna, tal y como se define en el apartado 1 de la 
NORMA OCTOGÉSIMA TERCERA, mediante un derivado de 
crédito, la cobertura será admisible a los efectos de esta sec-
ción si el riesgo de crédito transferido internamente se trans-
fiere a su vez a terceros. Siempre que, además, se cumplan 
los requisitos para la reducción del riesgo de crédito contem-
plados en esta sección tercera, la cobertura se valorará de 
modo equivalente a las coberturas del riesgo de crédito con 
garantías personales contempladas en las subsecciones 4 a 6. 

2. Derivados sobre cestas. 
a) Derivados de crédito de primer incumplimiento. 

3. Las entidades de crédito acreedoras podrán considerar 
la cobertura del riesgo de crédito para una cartera de exposi-
ciones bajo la condición de que sea el primer incumplimiento 
de esas exposiciones el evento que dé lugar a la realización 
de la prestación prevista en el contrato por parte del vende-
dor del derivado de crédito y a la extinción del contrato de 
cobertura. 

b) Derivados de crédito de enésimo incumplimiento. 

4. Cuando se haya obtenido cobertura para los incum-
plimientos 1 al n-1, o se hayan producido n-1 incumplimien-
tos, las entidades de crédito acreedoras también podrán con-
siderar la cobertura del riesgo de crédito para una cartera de 
exposiciones bajo la condición de que sea el enésimo incum-
plimiento de esas exposiciones el evento que dé lugar a la 
realización, por parte del vendedor del derivado de crédito, de 
la prestación prevista en el contrato para ese evento y a la 
extinción del contrato de cobertura.  

SUBSECCIÓN 3. REQUISITOS PARA LA APLICACIÓN  
DE LAS TÉCNICAS DE REDUCCIÓN DEL RIESGO DE CRÉDITO  

Norma cuadragésima segunda. Requisitos generales. 

1. Las técnicas de reducción del riesgo de crédito em-
pleadas por la entidad de crédito acreedora, así como las 
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medidas y disposiciones adoptadas y los procedimientos y 
políticas aplicados por esa entidad deberán proporcionar 
coberturas del riesgo de crédito jurídicamente válidas y efica-
ces en todas las jurisdicciones relevantes. 

2. La entidad de crédito acreedora adoptará todas las 
medidas adecuadas para garantizar la eficacia de las cobertu-
ras del riesgo de crédito que utilice y dispondrá de procedi-
mientos de gestión del riesgo adecuados para controlar los 
riesgos asociados a las referidas coberturas a los cuales pue-
da encontrarse expuesta como consecuencia de la aplicación 
de las técnicas de reducción del riesgo de crédito. 

3. La aplicación de una técnica de reducción del riesgo 
de crédito a efectos del cálculo de las exposiciones pondera-
das por riesgo y, en su caso, de las pérdidas esperadas, no 
eximirá a las entidades de crédito de su obligación de llevar a 
cabo una evaluación exhaustiva del riesgo de crédito de la 
exposición subyacente. 

4. En el caso de las operaciones con compromiso de re-
compra y de las operaciones de préstamo de valores o de 
materias primas, al margen del riesgo de crédito que se man-
tenga por el subyacente cedido, por lo que respecta al riesgo 
de crédito asumido con la contraparte en la operación se 
podrán considerar como garantías reales, de acuerdo con lo 
establecido en esta sección, el efectivo o los valores recibidos 
en dichas operaciones. 

Norma cuadragésima tercera. Requisitos específicos de 
las coberturas basadas en garantías reales o instru-
mentos similares. 

1. Requisitos comunes de las garantías reales e 
instrumentos similares. 

1. La utilización, a efectos de lo dispuesto en esta sec-
ción, de coberturas del riesgo de crédito basadas en garantías 
reales o instrumentos similares exigirá el cumplimiento de los 
siguientes requisitos: 

a) Que la garantía recaiga sobre alguno de los activos 
contemplados en la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA y, además, 
el grado de correlación entre su valor y la calidad crediticia 
del deudor sea reducido. 

b) Que los activos que constituyan la base de la garantía 
sean suficientemente líquidos y su valor a lo largo del tiem-
po suficientemente estable para ofrecer un grado adecuado 
de certeza en cuanto a la cobertura del riesgo de crédito 
obtenida, teniendo en cuenta el método utilizado para el 
cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo y el gra-
do de reconocimiento permitido. Se presumirá, salvo prueba 
en contrario, que cumplen dicha condición los valores re-
presentativos de deuda pública de los Estados miembros de 
la Unión Europea, así como aquellos otros valores que coti-
cen en un mercado de valores reconocido oficialmente en 
España, de acuerdo con la Ley 24/1988, de 28 de julio, del 
Mercado de Valores y su normativa de desarrollo, o en la 
Unión Europea o en terceros países, según su respectiva 
normativa de aplicación.  

c) Que la entidad de crédito acreedora se encuentre legi-
timada para instar la ejecución de la garantía, ya sea median-
te la realización o la apropiación de los activos en que se base 
la cobertura, en los casos de impago, insolvencia o apertura 
de un procedimiento concursal o de liquidación administrati-
va del deudor, así como cuando concurra cualquier otro even-
to de crédito contemplado en los documentos en los que se 
instrumente la operación. Cuando la insolvencia o situación 
concursal afecte, en su caso, a un depositario de la garantía 
real, la entidad deberá tener el derecho a instar el cambio de 
depositario o tomar el control de las garantías afectadas. 

2. Requisitos específicos de los acuerdos de com-
pensación de operaciones de balance. 

2. Los acuerdos de compensación de operaciones de ba-
lance a los que se refiere el apartado 1 de la NORMA TRIGÉ-
SIMA NOVENA sólo serán admisibles como técnicas de re-

ducción del riesgo de crédito si, aparte de los establecidos en 
el apartado 1 anterior, se cumplen los siguientes requisitos: 

a) Que los acuerdos sean jurídicamente válidos y eficaces 
en todas las jurisdicciones relevantes, incluso en los casos de 
apertura de procedimientos concursales o de liquidación 
administrativa. 

b) Que la entidad de crédito acreedora sea capaz de de-
terminar en todo momento los activos y pasivos sujetos al 
acuerdo de compensación. 

c) Que la entidad de crédito acreedora supervise y con-
trole los riesgos asociados a la resolución de la cobertura del 
riesgo de crédito.  

d) Que la entidad de crédito acreedora supervise y con-
trole sus principales exposiciones en términos netos. 

3. Requisitos específicos de los acuerdos marco de 
compensación relativos a operaciones con compromi-
so de recompra, operaciones de préstamo de valores o 
de materias primas u otras operaciones vinculadas al 
mercado de capitales. 

3. Los acuerdos marco de compensación a los que se re-
fiere el apartado 2 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA sólo 
serán admisibles como técnicas de reducción del riesgo de 
crédito si, aparte de los establecidos en el apartado 1 anterior, 
se cumplen los siguientes requisitos: 

a) Que los acuerdos sean jurídicamente válidos y eficaces 
en todas las jurisdicciones relevantes, incluso en los casos de 
apertura de procedimientos concursales o de liquidación 
administrativa. Para justificar el cumplimiento de este requisi-
to, la entidad deberá contar, al menos, con un dictamen jurí-
dico independiente debidamente fundamentado que permita 
concluir que, en caso de procedimiento judicial o administra-
tivo, concursal o de otra naturaleza, los tribunales y autorida-
des administrativas competentes mantendrán la vigencia del 
acuerdo en sus propios términos, en virtud de: 

i) La legislación del lugar en el que se encuentre consti-
tuida la contraparte y, si interviene una sucursal extranjera de 
la empresa, también de la legislación del territorio en que 
esté situada dicha sucursal. 

ii) La legislación aplicable a las distintas operaciones in-
cluidas en el acuerdo. 

iii) La legislación aplicable a cualquier contrato o dispo-
sición necesarios para que surta efecto la compensación con-
tractual. 

b) Que los acuerdos establezcan el derecho a cancelar y li-
quidar oportunamente cualquier operación incluida en el 
acuerdo, en caso de impago o de apertura de un procedimiento 
concursal o de liquidación administrativa de la contraparte.  

c) Que se disponga de procedimientos encaminados a 
garantizar que la eficacia y validez jurídica de cada acuerdo de 
compensación contractual serán revisadas a la luz de cual-
quier posible modificación de las normativas pertinentes. 

d) Que se cumplan los requisitos exigidos en los aparta-
dos 4 y 5 siguientes para la utilización como técnica de reduc-
ción del riesgo de crédito de las garantías reales de naturaleza 
financiera conforme al Método amplio de valoración previsto 
para ese tipo de garantías en los apartados 22 a 52 de la 
NORMA CUADRAGÉSIMA SEXTA. 

Los acuerdos que contengan alguna disposición que per-
mita a la parte cumplidora realizar sólo pagos limitados, o 
que la legitimen para no hacer frente al importe neto que le 
correspondería pagar en caso de resultar deudora neta, no 
podrán ser utilizados como técnicas de reducción del riesgo 
de crédito a los efectos de esta sección. 

4. Requisitos específicos de las garantías reales. 
4.1 Requisitos específicos comunes de los activos 

admisibles. 
4. Las garantías reales de naturaleza financiera descritas 

en los apartados 5 a 9 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA 
sólo serán admisibles como técnicas de reducción del riesgo 
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de crédito si, aparte de los establecidos en el apartado 1 ante-
rior, se cumplen los siguientes requisitos: 

a) Baja correlación. 

No deberá existir una correlación positiva elevada entre la 
calidad crediticia del deudor y el valor de la garantía real. En 
este sentido, no serán admisibles los valores emitidos por el 
propio deudor o por cualquier entidad de su grupo, a excep-
ción de los bonos garantizados definidos en los apartados 36 
y 37 de la NORMA DECIMOSEXTA, siempre que se hayan 
constituido como garantía de operaciones con compromiso de 
recompra. 

b) Certeza jurídica. 

Las entidades de crédito se asegurarán de que sus contra-
tos de cobertura del riesgo de crédito reúnen todas las condi-
ciones legalmente exigidas para su plena validez y eficacia. A 
estos efectos, contarán con un informe jurídico fundamenta-
do y debidamente actualizado que confirme la aplicabilidad 
de los acuerdos sobre la garantía real en todas las jurisdiccio-
nes relevantes. 

c) Requisitos operativos. 

— Los acuerdos en los que se instrumenten las garantías 
reales deberán estar debidamente documentados, estable-
ciendo un procedimiento claro y efectivo que permita la rápi-
da ejecución de la garantía. 

— Las entidades de crédito acreedoras emplearán proce-
dimientos y procesos adecuados para el control de los ries-
gos derivados del uso de garantías reales de naturaleza finan-
ciera, incluidos los que se originen como consecuencia de 
una eventual reducción o extinción de la cobertura del riesgo 
de crédito, así como de los riesgos de valoración y concentra-
ción derivados del uso de esas garantías. 

— Las entidades de crédito acreedoras adoptarán políticas 
y prácticas debidamente documentadas en relación con los 
distintos tipos de garantía real de naturaleza financiera que 
hayan sido aceptados y sus importes respectivos.  

— Las entidades de crédito acreedoras calcularán el valor 
de mercado de la garantía real de naturaleza financiera y lo 
reevaluarán con una frecuencia mínima semestral, así como 
en todos los casos en que la entidad de crédito tenga motivos 
para considerar que se ha producido una disminución consi-
derable de su valor de mercado. 

— Cuando la garantía real de naturaleza financiera esté 
depositada en un tercero, las entidades de crédito acreedoras 
deberán adoptar las medidas oportunas para asegurar que 
éste la mantenga debidamente segregada de sus propios 
activos.  

5. La utilización como técnica de reducción del riesgo de 
crédito de las garantías reales de naturaleza financiera, con-
forme al Método simple de valoración previsto para ese tipo 
de garantías en los apartados 18 a 21 de la NORMA CUA-
DRAGÉSIMA SEXTA, exigirá, además del cumplimiento de 
los requisitos exigidos en el apartado anterior, que el venci-
miento residual de la cobertura sea, al menos, equivalente al 
vencimiento residual de la exposición. 

4.2 Requisitos específicos de los derechos reales 
sobre inmuebles. 

6. A efectos de lo dispuesto en esta sección, los derechos 
reales sobre inmuebles, a los que se refieren los apartados 11 
y 12 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA, deberán cumplir, 
además de los establecidos en dichos apartados, los siguien-
tes requisitos: 

a) Certeza jurídica. 

Las hipotecas deberán ser jurídicamente válidas y eficaces 
en todas las jurisdicciones relevantes y deberán estar debi-
damente documentadas en su correspondiente tiempo y for-
ma. En la constitución de los gravámenes se observarán to-
dos los requisitos para su plena validez. El acuerdo de cober-
tura y el procedimiento jurídico en que se sustente deberán 
permitir a la entidad de crédito acreedora realizar el valor del 
bien hipotecado en un plazo razonable. 

b) Valoración de los inmuebles. 

Al inicio de la operación, la valoración del inmueble radi-
cado en España deberá ser realizada por una entidad de tasa-
ción homologada, y de acuerdo con los requisitos estableci-
dos en la Orden ECO/805/2003, de 27 de marzo, sobre normas 
de valoración de bienes inmuebles y de determinados dere-
chos para ciertas finalidades financieras. En el caso de los 
inmuebles radicados en otros países, la valoración corres-
ponderá a las entidades o personas reconocidas en los res-
pectivos países para llevar a cabo dichas valoraciones con 
fines hipotecarios. 

Posteriormente, el valor del bien hipotecado será revisado 
con una frecuencia mínima de un año, cuando se trate de 
inmuebles comerciales, y de tres años, en el caso de inmue-
bles residenciales. Esta revisión podrá realizarse mediante 
métodos estadísticos, salvo en el caso de inmuebles singula-
res o no susceptibles de producción repetida. 

Adicionalmente, siempre que las condiciones del mercado 
u otras circunstancias indiquen que los precios pueden estar 
experimentando variaciones significativas con respecto a los 
precios generales del mercado que pudieran afectar a la re-
ducción del riesgo de crédito conseguida mediante las garan-
tías de derechos reales sobre inmuebles, se deberán efectuar 
valoraciones adicionales del conjunto de inmuebles vincula-
dos a los préstamos afectados, por un tasador independiente 
que podrá utilizar procedimientos muestrales, salvo en el 
caso de inmuebles singulares o no susceptibles de produc-
ción repetida; el tasador deberá cumplir también los requisi-
tos del primer párrafo de esta letra b). 

Para los préstamos que superen los 3 millones de euros o 
el 5% de los recursos propios de la entidad de crédito, la valo-
ración del bien hipotecado será revisada, al menos una vez 
cada tres años, por un tasador independiente; el tasador de-
berá cumplir también los requisitos del primer párrafo de esta 
letra b). 

En las revisiones a que se refiere el párrafo precedente, no 
será necesaria la inspección ocular del inmueble cuando el 
valor del préstamo, a causa de su amortización, sea inferior al 
50% del valor de la garantía en el caso de inmuebles residen-
ciales, o al 40% en el caso de inmuebles comerciales. 

c) Documentación. 

Los tipos de inmuebles residenciales y comerciales acep-
tados por la entidad de crédito y sus políticas de préstamo al 
respecto, se documentarán con claridad. 

d) Seguro. 

El inmueble hipotecado deberá encontrarse debidamente 
asegurado contra incendios y otros daños, en la medida exi-
gible por la legislación del mercado hipotecario, cuando se 
trate de inmuebles en España, o de forma equivalente en 
otras jurisdicciones, y la entidad de crédito dispondrá de pro-
cedimientos dirigidos a verificarlo. 

4.3 Requisitos específicos de otros activos admi-
sibles en el supuesto de aplicación del Método IRB. 

a) Derechos de cobro. 

7. Los derechos de cobro descritos en el apartado 13 de 
la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA sólo serán admisibles como 
garantía, a efectos de lo dispuesto en esta sección, si se cum-
plen los siguientes requisitos: 

a) Certeza jurídica. 

i) El mecanismo jurídico por el que se constituya la ga-
rantía deberá ser seguro y eficaz, de modo que quede asegu-
rado que la entidad de crédito posea derechos incuestiona-
bles sobre los flujos de pagos correspondientes a los dere-
chos de cobro que constituyan el objeto de dicha garantía. 

ii) Las entidades de crédito acreedoras deberán adoptar 
todas las medidas necesarias para cumplir los requisitos exi-
gibles en la jurisdicción correspondiente para la eventual 
ejecución de la garantía. El marco jurídico deberá permitir a la 
entidad de crédito obtener un gravamen preferente sobre los 
derechos de cobro. 
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iii) Las entidades de crédito deberán haber realizado una 
revisión suficiente de la legalidad aplicable para confirmar la 
validez y eficacia de los contratos relativos a los derechos de 
cobro en todas las jurisdicciones relevantes. 

iv) Los contratos en los que se instrumenten los derechos 
de cobro deberán estar debidamente documentados, estable-
ciendo un procedimiento claro y efectivo que permita, en su 
caso, la rápida ejecución de las garantías. Los procedimientos 
de las entidades de crédito garantizarán que se tienen en 
cuenta todas las condiciones requeridas en el ámbito jurídico 
para la declaración de incumplimiento del prestatario y la 
rápida ejecución de la garantía. En caso de dificultades finan-
cieras o de impago del prestatario, la entidad de crédito debe-
rá estar facultada para enajenar o ceder los derechos de co-
bro a terceros sin el consentimiento de los deudores de di-
chos derechos. 

b) Gestión de riesgos. 

i) La entidad de crédito deberá contar con un procedi-
miento adecuado para determinar el riesgo de crédito asocia-
do a los derechos de cobro. Dicho procedimiento incluirá, 
entre otros aspectos, el análisis del negocio del prestatario, 
del sector económico en el que opera y de su clientela. 

Cuando la entidad de crédito utilice información facilitada 
por el prestatario para evaluar el riesgo de crédito de sus 
clientes, deberá examinar las prácticas crediticias del presta-
tario a fin de contrastar su fiabilidad. 

ii) El margen entre el valor de la exposición y el valor de 
los derechos de cobro deberá reflejar todos los factores rele-
vantes, incluidos el coste del cobro de los derechos, el grado 
de concentración de los procedentes de un único prestatario 
en el conjunto de la cartera de derechos de cobro de la enti-
dad y el riesgo de concentración potencial con respecto a la 
totalidad de las exposiciones de la entidad de crédito cuando 
éste supere el riesgo controlado mediante la metodología 
general utilizada por la entidad de crédito. 

La entidad deberá mantener un proceso de seguimiento 
continuo y adecuado para los derechos de cobro. Además, 
deberá examinar periódicamente el cumplimiento de los pac-
tos incluidos en el préstamo y otros requisitos o restricciones 
legales y operacionales que puedan resultar aplicables. 

iii) Los derechos de cobro pignorados por un prestatario 
estarán diversificados y no presentarán una correlación inde-
bida con dicho prestatario. En caso de que exista una correla-
ción positiva sustancial, los riesgos derivados de este hecho 
se tendrán en cuenta al establecer los márgenes para el con-
junto de los derechos de cobro. 

iv) De conformidad con el apartado 13 de la NORMA TRI-
GÉSIMA NOVENA, los derechos de cobro procedentes de 
terceros vinculados al prestatario, en los términos previstos 
en el apartado 1 de la NORMA CENTÉSIMA SEGUNDA, no 
serán admisibles como técnicas de reducción del riesgo. 

v) La entidad de crédito deberá contar con un procedi-
miento documentado de cobro en situaciones de dificultad y 
disponer de los servicios necesarios para llevarlo a cabo, aun 
cuando la labor de cobro corresponda generalmente al pres-
tatario. 

b) Otras garantías reales. 

8. Las otras garantías reales a las que se refieren los 
apartados 14 a 16 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA sólo 
serán admisibles como técnica de reducción del riesgo de 
crédito si, además de los requisitos previstos en dicho apar-
tado, se cumplen los siguientes: 

a) Los acuerdos en los que se instrumenten las garantías 
deberán ser jurídicamente válidos y eficaces en todas las 
jurisdicciones relevantes y permitir que la entidad de crédito 
pueda ejecutar la garantía en un plazo razonable. 

b) Sólo serán admisibles, a los efectos de esta sección, 
los contratos que constituyan primeros gravámenes sobre el 
bien objeto de la garantía real. La entidad de crédito deberá, 
por tanto, tener prioridad sobre los flujos de pagos corres-
pondientes a la garantía o a su realización. 

c) El valor del bien que constituya el objeto de la garantía 
deberá ser revisado con una frecuencia mínima anual. Se 
efectuará una revisión más frecuente siempre que las condi-
ciones del mercado indiquen que los precios puedan estar 
experimentando variaciones significativas que pudieran afec-
tar a la reducción del riesgo de crédito conseguida mediante 
estas garantías reales. 

d) El contrato de préstamo deberá incluir una descripción 
detallada de la garantía real, así como de la forma y frecuen-
cia de la revisión de sus valoraciones. 

e) Los tipos de garantías reales aceptados por la entidad 
de crédito acreedora, así como las políticas y prácticas relati-
vas al importe de cada uno de ellos que resulte adecuado en 
función del importe de la exposición que se pretenda cubrir 
deberán estar debida y claramente documentados en las polí-
ticas y procedimientos crediticios internos. 

f) Las políticas crediticias de la entidad de crédito acree-
dora en relación con la estructura de la operación incluirán 
los requisitos que debe cumplir la garantía real en función del 
importe de la exposición, de la capacidad para ejecutar sin 
demora la garantía, de la posibilidad de establecer un precio 
o un valor de mercado objetivos, de la frecuencia con que 
dicho valor pueda obtenerse con facilidad -incluida una tasa-
ción o valoración profesional- y de la volatilidad o de un equi-
valente de la volatilidad del valor de la garantía. 

g) Tanto la evaluación inicial como la reevaluación ten-
drán en cuenta en su totalidad cualquier obsolescencia o 
deterioro del bien objeto de la garantía real. 

h) La entidad de crédito deberá tener derecho a examinar 
físicamente el bien objeto de la garantía. Dispondrá de políti-
cas y procedimientos que contemplen el ejercicio de este 
derecho de inspección física. 

i) La entidad de crédito deberá disponer de procedimien-
tos que permitan verificar que el bien objeto de la garantía 
está asegurado adecuadamente contra posibles daños. 

Se considerará que las garantías reales contempladas en 
el apartado 14 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA, cuyos 
contratos se hayan realizado y estén sometidos al marco jurí-
dico español, cumplen los requisitos de orden legal estableci-
dos en esta NORMA. 

c) Arrendamiento financiero. 

9. Las exposiciones derivadas de operaciones de arren-
damiento financiero a las que se refiere el apartado 17 de la 
NORMA TRIGÉSIMA NOVENA podrán tratarse como exposi-
ciones garantizadas por el tipo de bien arrendado, si se cum-
plen los siguientes requisitos: 

a) Los establecidos en los apartados 6 u 8 de esta NOR-
MA, en función de cuál sea el tipo de bien arrendado, para la 
admisibilidad como técnica de reducción del riesgo de crédito 
de las garantías previstas en dichos apartados. 

b) Que el arrendador lleve a cabo una gestión del riesgo 
adecuada y acorde con el uso que se dé al bien arrendado, su 
antigüedad y su obsolescencia prevista, incluida una revisión 
adecuada del valor de dicho bien. 

c) Que exista un marco jurídico sólido que establezca la 
titularidad del arrendador sobre el bien arrendado y su capa-
cidad para ejercer oportunamente sus derechos como propie-
tario del mismo. 

d) Que en la consideración de la reducción del riesgo de 
crédito se tenga en cuenta el diseño financiero de la opera-
ción y, particularmente, la posible diferencia positiva, actual o 
futura, entre el valor del importe sin amortizar y el valor de 
mercado del bien arrendado. 

5.  Requisitos específicos de los otros bienes y de-
rechos utilizados como garantía real. 

a) Depósitos de efectivo o instrumentos similares mante-
nidos en entidades de crédito distintas de la entidad de crédi-
to acreedora. 

10. Los depósitos de efectivo, los certificados de depósi-
to y los instrumentos similares mantenidos en entidades de 
crédito distintas de la entidad de crédito acreedora, a los que 
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se refiere la letra a) del apartado 18 de la NORMA TRIGÉSIMA 
NOVENA, sólo serán admisibles como técnicas de reducción 
del riesgo de crédito si, además de los establecidos en el 
apartado 1 de esta NORMA, se cumplen los siguientes requi-
sitos: 

a) Que la pignoración de esos instrumentos en favor de 
la entidad de crédito acreedora sea jurídicamente válida y 
eficaz en todas las jurisdicciones relevantes. 

b) Que se notifique a la entidad depositaria la pignora-
ción del objeto de la garantía. 

c) Que, en virtud de la notificación, la entidad depositaria 
únicamente pueda efectuar pagos a la entidad de crédito 
acreedora, salvo que ésta le autorice expresamente a realizar 
otros pagos a terceros. 

d) Que la pignoración sea incondicional y que no pueda 
revocarse sin el consentimiento de la entidad de crédito 
acreedora. 

b) Pólizas de seguro de vida pignoradas en favor de la en-
tidad de crédito acreedora. 

11. Las pólizas de seguro de vida afectas en garantía a 
favor de la entidad de crédito acreedora a las que se refiere la 
letra b) del apartado 18 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA 
sólo serán admisibles como técnicas de reducción del riesgo 
de crédito si, además de los establecidos en el apartado 1 de 
esta NORMA, se cumplen los siguientes requisitos: 

a) Que la póliza de seguro de vida sea pignorada en fa-
vor de la entidad de crédito acreedora mediante un docu-
mento legalmente válido y eficaz en todas las jurisdicciones 
relevantes. 

b) Que la pignoración se notifique a la empresa provee-
dora del seguro de vida, quedando ésta, en consecuencia, 
deslegitimada para pagar los importes debidos en virtud de 
la póliza sin el consentimiento de la entidad de crédito 
acreedora. 

c) Que el valor declarado de rescate de la póliza no pueda 
ser reducido por la entidad aseguradora o, si así fuera, se 
limitaría el valor de la póliza a efectos de cobertura al mínimo 
valor de rescate que pudiera llegar a fijar la entidad asegura-
dora. 

d) Que la entidad de crédito acreedora tenga derecho a 
cancelar la póliza y recibir el valor de rescate en caso de im-
pago del prestatario. 

e) Que la entidad de crédito prestamista deba ser infor-
mada de cualquier impago de la póliza en que incurra el titu-
lar de la misma. 

f) Que la cobertura del riesgo de crédito se extienda has-
ta el vencimiento del préstamo. Si ello no resulta posible por 
concluir la cobertura de la póliza antes del vencimiento del 
préstamo, la entidad de crédito deberá garantizar que los 
flujos de efectivo derivados de la póliza de seguro le sirven de 
garantía hasta el vencimiento del contrato del préstamo. 

Norma cuadragésima cuarta. Requisitos específicos de 
las coberturas basadas en garantías personales y de-
rivados de crédito. 

1. Requisitos comunes a las garantías personales y 
a los derivados de crédito. 

1. La utilización, a efectos de lo dispuesto en esta sec-
ción, de coberturas del riesgo de crédito basadas en garantías 
personales y derivados de crédito exigirá el cumplimiento de 
los siguientes requisitos: 

a) Que el proveedor de cobertura y el instrumento de co-
bertura sea alguno de los previstos en las NORMAS CUA-
DRAGÉSIMA y CUADRAGÉSIMA PRIMERA. 

b) Que la cobertura sea directa, teniendo en cuenta, no 
obstante, lo señalado en el apartado 2 siguiente para el caso 
de las contragarantías de soberanos y de otras entidades del 
sector público. 

c) Que el acuerdo de cobertura y su alcance sean jurídi-
camente válidos y eficaces en todas las jurisdicciones rele-
vantes, de modo que ofrezca un grado de certeza adecuado 

en cuanto a la cobertura del riesgo de crédito obtenida, te-
niendo en cuenta el método utilizado para el cálculo de las 
exposiciones ponderadas por riesgo y el grado de reconoci-
miento permitido. 

d) Que el acuerdo de cobertura no contenga cláusula al-
guna que: 

i) Permita al proveedor de protección cancelar unilate-
ralmente la cobertura o reducir el plazo de vencimiento de la 
misma. 

ii) Incremente el coste efectivo de la cobertura como re-
sultado del deterioro de la calidad crediticia de la exposición 
cubierta. 

iii) Pueda impedir que el proveedor de cobertura esté 
obligado a pagar puntualmente en caso de que el deudor de 
la obligación subyacente no abone cualquier pago adeudado 
cubierto por la garantía. 

2. Requisitos específicos de las contragarantías de 
soberanos y de otras entidades del sector público. 

2. Cuando las exposiciones estén garantizadas, en última 
instancia, por alguno de los proveedores de cobertura con-
templados en las letras a) a e) del apartado 1 de la NORMA 
CUADRAGÉSIMA, las exposiciones podrán considerarse cu-
biertas, siempre y cuando se cumplan los siguientes requisi-
tos: 

a) Que las contragarantías cubran todos los elementos de 
las exposiciones sujetas a riesgo de crédito. 

b) Que tanto la garantía original como las contragarantías 
cumplan todos los requisitos exigidos a las garantías perso-
nales en los apartados 1 y 3 de esta NORMA. 

c) Que las coberturas derivadas de las contragarantías 
sean sólidas y no existan pruebas históricas que indiquen que 
las coberturas son menos eficaces que las proporcionadas 
por una garantía personal directa de la entidad que otorga la 
contragarantía. 

3. Requisitos específicos de las garantías persona-
les. 

3. Las garantías personales sólo serán admisibles como 
técnicas de reducción del riesgo de crédito cuando, además 
de los requisitos exigidos en el apartado 1 de esta NORMA, se 
cumplan los siguientes: 

a) Que, en caso de incumplimiento o impago de la con-
traparte, la entidad de crédito acreedora tenga derecho a 
exigir del garante los pagos pendientes derivados del crédito 
cubierto con la garantía personal. El pago por el garante no 
podrá, en ningún caso, estar supeditado a que la entidad de 
crédito emprenda previamente acciones legales contra el 
deudor. 

Cuando la garantía personal cubra préstamos hipotecarios 
sobre inmuebles residenciales, los requisitos enunciados en 
el inciso iii) de la letra d) del apartado 1 y en el primer párrafo 
de la presente letra sólo deberán cumplirse dentro de un pe-
riodo de 24 meses desde el impago. 

b) Que la garantía sea expresa y conste por escrito. 
c) Que la garantía cubra todos los pagos derivados del 

crédito que el deudor esté obligado a efectuar. No obstante, 
cuando existan pagos que estén excluidos de la garantía, el 
valor reconocido de la garantía se ajustará a fin de reflejar la 
cobertura limitada.  

4. En el caso de que las garantías personales hayan sido 
otorgadas por las entidades de garantía recíproca y reafian-
zamiento españolas o por otras entidades que lleven a cabo 
funciones equivalentes en sistemas de garantía recíproca de 
los restantes países, así como las garantías que hayan sido 
proporcionadas o contragarantizadas por las entidades con-
templadas en el apartado 2 de esta NORMA, se considerará 
que se cumplen los requisitos previstos en la letra a) del apar-
tado anterior cuando se cumpla cualquiera de las siguientes 
condiciones: 

a) Que la entidad de crédito acreedora tenga derecho a 
obtener oportunamente un pago provisional del garante, 
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cuyo importe represente una estimación sólida del importe de 
la pérdida económica que probablemente sufrirá la entidad 
de crédito acreedora, incluidas las pérdidas resultantes del 
impago de intereses y de otros pagos que el prestatario esté 
obligado a efectuar, y que sea proporcional a la cobertura 
derivada de la garantía. 

b) Que la entidad de crédito acreedora pueda demostrar 
que la cobertura frente a las pérdidas, incluidas las resultan-
tes del impago de intereses y de otros pagos que el prestata-
rio esté obligado a efectuar, es satisfactoria de acuerdo con la 
experiencia histórica del sistema de garantía recíproca co-
rrespondiente. A estos efectos, se considerará que el sistema 
español de garantía recíproca integrado por las sociedades de 
garantía recíproca y las sociedades de reafianzamiento cum-
ple este requisito. 

4. Requisitos específicos de los derivados de cré-
dito. 

5. Los derivados de crédito sólo serán admisibles como 
técnicas de reducción del riesgo de crédito cuando, además 
de los requisitos exigidos en el apartado 1 de esta NORMA, se 
cumplan las siguientes condiciones: 

a) Que, en el contrato por el que se instrumente el deri-
vado de crédito se incluyan, como mínimo, los siguientes 
eventos de crédito: 

i) El impago de los importes vencidos en virtud de la 
obligación subyacente que se deban efectivamente en el 
momento de dicho impago. 

ii) La apertura de un procedimiento concursal o de liqui-
dación administrativa contra el deudor o el reconocimiento 
expreso por parte de este último de su incapacidad para 
hacer frente a sus deudas cuando vencen, y otros eventos 
similares. 

iii) La reestructuración de la obligación subyacente que 
implique la condonación o el aplazamiento del pago del prin-
cipal, los intereses o las cuotas, siempre que dé lugar al reco-
nocimiento de una pérdida, entendida ésta como cualquier 
ajuste de valor o adeudo con un efecto similar en la cuenta de 
pérdidas y ganancias. 

No obstante, cuando los eventos de crédito especificados 
en el contrato por el que se instrumente el derivado de crédi-
to no incluyan la reestructuración de la obligación subyacente 
descrita en este inciso iii), la cobertura del riesgo de crédito 
podrá admitirse si se efectúa una reducción del valor recono-
cido conforme a lo especificado en el apartado 2 de la NOR-
MA CUADRAGÉSIMA SÉPTIMA. 

b) Que se disponga de un procedimiento de valoración 
que permita estimar adecuadamente la pérdida a compensar 
por los derivados de crédito liquidables en efectivo. A estos 
efectos, deberá establecerse con exactitud el periodo durante 
el cual podrán obtenerse valoraciones de la obligación subya-
cente después del evento de crédito. 

c) Que, en los casos en los que, para proceder a la liqui-
dación, sea necesario que el comprador de la cobertura trans-
fiera la obligación subyacente al proveedor de la cobertura, 
las condiciones de la obligación subyacente prevean expre-
samente la imposibilidad de que el consentimiento necesario 
para llevar a efecto dicha transferencia pueda ser denegado 
sin motivo justificado. 

d) Que la identidad de las partes competentes para de-
terminar si ha ocurrido o no un evento de crédito se encuen-
tre claramente establecida. Esta facultad no podrá recaer de 
manera exclusiva en el proveedor de la cobertura. El compra-
dor de la cobertura tendrá el derecho y la capacidad de in-
formar al proveedor sobre la concurrencia de un evento de 
crédito. 

6. Las diferencias entre la obligación subyacente, la obli-
gación de referencia (utilizada para determinar el efectivo a 
liquidar o el activo que deba entregarse en un contrato de 
derivado de crédito) y la obligación utilizada para establecer 
si ha ocurrido un evento de crédito sólo serán admisibles 
cuando se cumplan las condiciones siguientes: 

a) Que las obligaciones anteriormente referidas tengan el 
mismo deudor y existan cláusulas contractuales jurídicamen-
te vinculantes por las cuales se relacionan entre sí según lo 
señalado en el párrafo anterior. 

b) Que tanto la obligación de referencia como la utilizada 
a efectos de determinar si ha ocurrido un evento de crédito, 
según el caso, sean obligaciones de rango similar o subordi-
nado al de la obligación subyacente en el orden de prelación 
de los pagos del deudor. 

5. Requisitos para la aplicación del tratamiento del 
doble incumplimiento previsto en el apartado 7 de la 
Norma vigésima quinta. 

7. La aplicación del tratamiento del doble incumplimien-
to previsto en el apartado 7 de la NORMA VIGÉSIMA QUINTA 
sólo será posible cuando la cobertura del riesgo de crédito, 
derivada de una garantía personal o un derivado de crédito 
cumpla los requisitos siguientes: 

a) Que la obligación subyacente se refiera a: 

— Una exposición incluida en la categoría de Empresas 
prevista en la NORMA VIGÉSIMA TERCERA, excluidas las 
compañías de seguros y de reaseguros. 

— Una exposición frente a administraciones regionales o 
locales o frente a organismos públicos cuyos créditos no sean 
tratados por las autoridades competentes como créditos fren-
te a la administración central o frente a un banco central, en 
virtud de lo dispuesto en la NORMA VIGÉSIMA TERCERA. 

— Una exposición frente a una PYME clasificada como 
exposición minorista en virtud de lo dispuesto en el apartado 
4 de la NORMA VIGÉSIMA TERCERA. 

b) Que los deudores de la obligación subyacente no per-
tenezcan al mismo grupo que el proveedor de la cobertura. 

c) Que la exposición esté cubierta bien por una garantía 
personal o derivado de crédito asimilable que cubra un sub-
yacente único, o bien por un derivado de crédito de primer o 
de enésimo incumplimiento. En este último caso, el trata-
miento se aplicará al activo de la cartera que presente la ex-
posición ponderada por riesgo más baja. 

d) Que la cobertura del riesgo de crédito cumpla las condi-
ciones previstas en los apartados 1, 3, 5 y 6 de esta NORMA. 

e) Que la ponderación de riesgo asociada a la exposición 
antes de la aplicación del tratamiento relativo al doble incum-
plimiento no haya tenido en cuenta ningún aspecto de la 
cobertura del riesgo de crédito de la garantía personal. 

f) Que la entidad de crédito tenga el derecho y la expec-
tativa de recibir el pago del proveedor de la cobertura sin 
estar ello condicionado al ejercicio de acciones judiciales 
contra la contraparte. En la medida de lo posible, la entidad 
de crédito deberá asegurarse de que, en caso de concurrir un 
evento de crédito, el proveedor de la cobertura hará frente a 
su obligación sin demora. 

g) Que la cobertura del riesgo de crédito adquirida ab-
sorba todas las pérdidas crediticias derivadas de los eventos 
de crédito previstos en el contrato que se produzcan en la 
parte de la exposición cubierta. 

h) Que, si el contrato prevé una liquidación mediante 
entrega física, exista certeza legal respecto de la viabilidad 
de la entrega del préstamo, de los valores o de los pasivos 
contingentes. Si la entidad de crédito se compromete a en-
tregar al vendedor de la protección unos valores de referen-
cia distintos de la exposición subyacente, deberá asegurarse 
de que dichos valores son lo suficientemente líquidos como 
para poder adquirirlos para su entrega de acuerdo con el 
contrato. 

i) Que los términos del acuerdo de cobertura del riesgo de 
crédito estén debidamente confirmados por escrito, tanto por 
el proveedor de la cobertura como por la entidad de crédito. 

j) Que la entidad de crédito disponga de un procedimien-
to que le permita detectar la existencia de una excesiva corre-
lación entre la calidad crediticia del proveedor de cobertura y 
la del deudor de la obligación subyacente, por depender sus 
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resultados de factores comunes más allá del factor de riesgo 
sistémico. 

k) Que, en caso de cobertura contra el riesgo de dilución, 
el vendedor de los créditos adquiridos por la entidad de crédi-
to acreedora no pertenezca al mismo grupo que el proveedor 
de la cobertura. 

SUBSECCIÓN 4. EFECTOS DE LA APLICACIÓN DE LAS 
TÉCNICAS DE REDUCCIÓN DEL RIESGO DE CRÉDITO 

Norma cuadragésima quinta. Disposiciones generales. 

1. Las aplicación de las técnicas de reducción del riesgo 
de crédito, previstas en la subsección 2, que cumplan los 
requisitos exigidos para cada una de ellas en la subsección 3, 
permitirá a las entidades de crédito modificar, en los términos 
establecidos en esta subsección, el cálculo de las exposicio-
nes ponderadas por riesgo en el caso de que utilicen el Méto-
do estándar regulado en la sección primera de este capítulo, y 
de las exposiciones ponderadas por riesgo y de las pérdidas 
esperadas cuando se encuentren autorizadas para utilizar el 
Método IRB previsto en la sección segunda de este capítulo. 
Todo ello sin perjuicio de lo dispuesto en las Subsecciones 5 
y 6 sobre el tratamiento de los desfases de vencimiento y las 
combinaciones de técnicas de reducción del riesgo de crédito, 
respectivamente.  

2. Ninguna exposición a la que se haya aplicado alguna 
de las técnicas de reducción del riesgo de crédito previstas en 
esta sección podrá dar lugar a un cálculo de la exposición 
ponderada por riesgo o de las pérdidas esperadas mayor que 
el derivado de otra exposición idéntica a la que no se hayan 
aplicado dichas técnicas. 

3. En los casos en los que el cálculo de la exposición 
ponderada por riesgo, cualquiera que sea el Método estándar 
o IRB utilizado para dicho cálculo, ya haya tenido en cuenta 
los efectos de las técnicas de reducción del riesgo de crédito, 
no se reconocerán de nuevo los efectos de la cobertura del 
riesgo de crédito previstos en esta sección. 

Norma cuadragésima sexta. Efectos de las coberturas 
basadas en garantías reales o instrumentos similares. 

1. Acuerdos de compensación de operaciones de 
balance. 

1. Los préstamos y depósitos en la entidad de crédito 
acreedora sujetos a un acuerdo de compensación de opera-
ciones de balance de los descritos en el apartado 1 de la 
NORMA TRIGÉSIMA NOVENA que cumpla los requisitos exi-
gidos en los apartados 1 y 2 de la NORMA CUADRAGÉSIMA 
TERCERA, se tratarán como garantías dinerarias, por lo que 
recibirán la misma consideración y tratamiento que las garan-
tías reales de naturaleza financiera contempladas en la letra a) 
del apartado 5 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA. 

2. Acuerdos marco de compensación relativos a 
operaciones con compromiso de recompra, operacio-
nes de préstamo de valores o de materias primas u 
otras operaciones vinculadas al mercado de capitales. 

2.1 Cálculo de las exposiciones ponderadas por 
riesgo y de las pérdidas esperadas. 

2. Cuando las entidades de crédito apliquen como técni-
ca de reducción del riesgo de crédito alguno de los acuerdos 
marco de compensación previstos en el apartado 2 de la 
NORMA TRIGÉSIMA NOVENA y cumplan los requisitos exigi-
dos en los apartados 1 y 3 de la NORMA CUADRAGÉSIMA 
TERCERA, el valor de la exposición frente a la contraparte 
para el conjunto de las exposiciones incluidas en el referido 
acuerdo, a efectos del cálculo de las exposiciones ponderadas 
por riesgo de las exposiciones con arreglo tanto al Método 
estándar como al Método IRB, y de las pérdidas esperadas, 
conforme a este último Método, vendrá determinado por el 
“valor de la exposición ajustado (E*)”», que se calculará me-
diante la aplicación de los correspondientes ajustes de volati-

lidad, de acuerdo con las fórmulas previstas en los apartados 
4 y 15 de esta NORMA.  

2.2 Cálculo del valor de la exposición ajustado (E*). 
a) «Método supervisor» y «Método de estimaciones pro-

pias». 

3. Sin perjuicio de lo dispuesto en los apartados 9 a 16 si-
guientes, relativos al uso de modelos internos, los ajustes de 
volatilidad a que se refiere el apartado anterior se calcularán 
empleando el Método supervisor o el Método de estimaciones 
propias previstos en los apartados 28 a 50 de esta NORMA 
para el Método amplio de valoración de las garantías reales de 
naturaleza financiera. La utilización del Método de estimacio-
nes propias exigirá el cumplimiento de las mismas condiciones 
y requisitos exigidos para la aplicación del Método amplio de 
valoración de las garantías reales de naturaleza financiera. 

4. En los casos previstos en el apartado anterior, el valor 
de la exposición ajustado (E*) se calculará conforme a la si-
guiente fórmula: 
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siendo:  

Ei: el valor de cada exposición individual efectivo, valores 
o materias primas prestados, vendidos o cedidos- incluida en 
el acuerdo marco de compensación, que se aplicaría en au-
sencia de cobertura del riesgo de crédito. 

Ci: el valor de cada exposición individual –efectivo, valores 
o materias primas tomados en préstamo, compradas o reci-
bidas– incluida en el acuerdo marco de compensación.  

PNtv: la posición neta (positiva o negativa) de un determi-
nado tipo de valor, materia prima o efectivo, calculada con 
arreglo al apartado 5 siguiente. 

Hsec,tv: el ajuste de volatilidad de los precios para un de-
terminado tipo de valor, materia prima o efectivo, calculado 
de conformidad con los apartados 26 a 50 siguientes. 

PNd: la posición neta (positiva o negativa) en una determi-
nada divisa, con excepción de la divisa de liquidación del 
acuerdo, calculada con arreglo al apartado 6 siguiente. 

Hfx,d: el ajuste de volatilidad del tipo de cambio en una de-
terminada divisa respecto a la divisa de liquidación del acuer-
do, calculado de conformidad con los apartados 26 a 50 si-
guientes. 

5. A efectos de lo dispuesto en el apartado anterior, la posi-
ción neta en cada tipo de valor, materia prima o efectivo se cal-
culará restando del valor total del efectivo, valores o materias 
primas de ese tipo prestados, vendidos o cedidos conforme al 
acuerdo marco de compensación, el valor total del efectivo, 
valores o materias primas del mismo tipo tomados a préstamo, 
comprados o recibidos conforme a dicho acuerdo. A estos efec-
tos, se entenderá por valores del mismo tipo los emitidos por la 
misma entidad, con la misma fecha de emisión y el mismo ven-
cimiento y que se encuentren sujetos a las mismas condiciones 
y a los mismos periodos mínimos de liquidación que se estable-
cen en los apartados 26 a 50 de esta NORMA. 

6. Además, la posición neta en cada divisa diferente 
de la divisa de liquidación del acuerdo marco de compen-
sación se calculará restando del valor total del efectivo y 
de los valores denominados en esa divisa prestados, ven-
didos o cedidos conforme al acuerdo marco de compensa-
ción, el valor total del efectivo y de los valores denomina-
dos en esa divisa tomados a préstamo, comprados o reci-
bidos conforme a dicho acuerdo. 

7. El ajuste de volatilidad que corresponda a cada tipo de 
valor, materia prima o efectivo se aplicará al valor absoluto de 
la posición neta, positiva o negativa, en los valores de ese tipo. 

8. El ajuste de volatilidad por riesgo de tipo de cambio 
(Hfx,d) se aplicará al valor absoluto de la posición neta, positiva 
o negativa, en cada divisa, a excepción de la divisa de liqui-
dación del acuerdo marco de compensación que estará exen-
ta de ajuste de volatilidad por tipo de cambio. 
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b) Método de modelos internos. 

9. Como alternativa al empleo del “Método supervisor”» 
y del “Método de estimaciones propias”» a efectos del cálcu-
lo de los ajustes de volatilidad previstos en los apartados 
anteriores, la estimación del valor de la exposición ajustado 
(E*) se podrá calcular empleando modelos internos que to-
men en consideración los efectos de las correlaciones entre 
las posiciones de los valores sujetos al acuerdo marco de 
compensación, así como la liquidez de los instrumentos de 
que se trate. Los modelos internos empleados deberán pro-
porcionar estimaciones del cambio potencial en el valor de la 
exposición no garantizada (∑E – ∑C). 

La utilización de modelos internos para el cálculo del valor 
de la exposición ajustado (E*) requerirá la previa autorización 
del Banco de España, salvo en los casos en que la entidad de 
crédito acreedora haya sido autorizada para el empleo de 
modelos internos para la cobertura del riesgo de precio de la 
cartera de negociación.  

Previa autorización del Banco de España, las entidades de 
crédito podrán utilizar asimismo sus modelos internos para 
las operaciones de financiación con reposición de margen, 
cuando éstas se hallen cubiertas por un acuerdo marco de 
compensación bilateral que cumpla las condiciones previstas 
en el capítulo quinto de esta Circular. 

10. El empleo de modelos internos para el cálculo del va-
lor de la exposición ajustado (E*) es independiente de la elec-
ción que se haya efectuado entre el Método estándar previsto 
en la sección primera de este capítulo y el Método IRB previs-
to en la sección segunda para el cálculo de las exposiciones 
ponderadas por riesgo. No obstante, si una entidad de crédito 
desea utilizar el Método de modelos internos, deberá aplicar-
lo a todas las contrapartes y a todos los valores, a excepción 
de las carteras de activos poco significativas, para las cuales 
podrá utilizar el Método supervisor o el Método de estimacio-
nes propias para el ajuste de la volatilidad, de conformidad 
con lo dispuesto en los apartados 3 a 8 de esta NORMA. 

11. El Banco de España sólo autorizará la utilización de 
los modelos internos a que se refieren los apartados anterio-
res si el sistema de gestión de riesgos de la entidad de crédito 
para la gestión de los riesgos derivados de las operaciones 
contempladas en el acuerdo marco de compensación es con-
ceptualmente sólido y se aplica con rigor y, en particular, si se 
cumplen los siguientes requisitos cualitativos: 

a) Que el modelo interno de medición de riesgos emplea-
do para el cálculo de la volatilidad potencial de precios de las 
operaciones esté debidamente integrado en el proceso de ges-
tión diario de los riesgos de la entidad de crédito y sirva de 
base para la información que ha de remitirse por escrito a la 
alta dirección de la entidad sobre las exposiciones con riesgo. 

b) Que la entidad de crédito tenga una unidad de control 
de riesgos que sea independiente de las unidades de negocio 
y que actúe bajo dependencia directa de la alta dirección. La 
unidad deberá ser responsable del diseño y funcionamiento 
del sistema de gestión del riesgo de la entidad de crédito. 
Elaborará y analizará informes diarios sobre los resultados 
del modelo de medición de riesgos, así como sobre las medi-
das apropiadas que deban adoptarse en lo que respecta a los 
límites a las posiciones. 

c) Que los informes diarios presentados por la unidad de 
control de riesgos sean revisados por directivos que estén 
autorizados para imponer una reducción de las posiciones 
asumidas y de los riesgos globales de la entidad. 

d) Que la unidad de control de riesgos de la entidad cuen-
te con suficiente personal preparado en el uso de modelos 
complejos. 

e) Que la entidad de crédito disponga de procedimientos 
escritos dirigidos a supervisar y garantizar el cumplimiento 
del conjunto de normas y de controles internos que estén 
documentados relativos al funcionamiento global del sistema 
de medición del riesgo. 

f) Que los modelos de la entidad de crédito tengan un 
historial de exactitud razonable en la medición de los riesgos, 

que sea demostrable mediante la validación de los resultados 
de los modelos con los resultados reales obtenidos (pruebas 
retrospectivas o backtesting) utilizando una muestra de datos 
de, al menos, un año de duración. 

g) Que la entidad lleve a cabo con frecuencia un riguroso 
programa de simulaciones de casos extremos cuyos resultados 
sean revisados por la alta dirección y queden reflejados en las 
políticas que se establezcan y en los límites que se fijen. 

h) Que la entidad de crédito lleve a cabo, en el marco de 
su procedimiento periódico de auditoría interna, una revisión 
independiente del sistema de medición de riesgos. Dicha 
revisión deberá incluir tanto las actividades de las unidades 
de negocio como las actividades de la unidad de control de 
riesgos. 

i) Que la entidad de crédito efectúe una revisión de su 
sistema de gestión de riesgos con una periodicidad al menos 
anual. 

j) Que los modelos internos cumplan los requisitos esta-
blecidos en el capítulo quinto de esta Circular. 

12. El cálculo del cambio potencial en el valor de la ex-
posición no garantizada al que se refiere el apartado 9 de esta 
NORMA deberá cumplir los siguientes requisitos: 

a) Que el cálculo se realice con una periodicidad, al me-
nos, diaria. 

b) Que se utilice un intervalo de confianza asimétrico del 
99%. 

c) Que se utilice un periodo de liquidación equivalente a 
10 días, excepto cuando se trate de operaciones con com-
promiso de recompra de valores o de operaciones de présta-
mo de valores, para las cuales se utilizará un periodo de li-
quidación equivalente a cinco días. 

d) Que se utilice un periodo de observación histórica 
efectivo de al menos un año, salvo que se justifique un perio-
do de observación más corto debido a un aumento significa-
tivo de la volatilidad de los precios. 

e) Que los datos se actualicen trimestralmente. 

13. El modelo interno de medición del riesgo deberá con-
tener un número de factores de riesgo suficiente para captu-
rar todos los movimientos de precio significativos. 

14. El modelo interno podrá incorporar correlaciones ob-
tenidas empíricamente dentro de cada categoría de riesgo y 
entre las distintas categorías de riesgo siempre y cuando los 
sistemas de la entidad de crédito para la medición de las co-
rrelaciones sean adecuados y se apliquen en su totalidad. 

15. El valor de la exposición ajustado (E*) para las enti-
dades de crédito que empleen el Método de modelos internos 
se calculará con arreglo a la siguiente fórmula: 

+−=
==

internosmodeloslosderesultadoVaRCE0;maxE*
N

1i

i

N

1i

i

 

siendo: 

Ei: el valor de cada exposición individual –efectivo, valores 
o materias primas prestados, vendidos o cedidos– incluida en 
el acuerdo marco de compensación, que se aplicaría en au-
sencia de cobertura del riesgo de crédito. 

Ci: el valor de cada exposición individual –efectivo, valores 
o materias primas tomados en préstamo, compradas o reci-
bidas– incluida en el acuerdo marco de compensación. 

16. Cuando en el cálculo de las exposiciones ponderadas 
por riesgo se empleen modelos internos, las entidades de 
crédito deberán utilizar los resultados del modelo correspon-
dientes al día hábil anterior. 

3. Garantías reales de naturaleza financiera con-
templadas en los apartados 5 a 9 de la NORMA TRIGÉ-
SIMA NOVENA. 

17. Cuando las entidades de crédito utilicen como técnica 
de reducción del riesgo de crédito alguna de las garantías 
reales de naturaleza financiera contempladas en los aparta-
dos 5 a 9 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA que cumplan 
los requisitos exigidos para cada una de ellas en los aparta-
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dos 1 y 4 a 9 de la NORMA CUADRAGÉSIMA TERCERA, la 
valoración de las referidas garantías a efectos de la modifica-
ción, en los términos previstos en los apartados 20, 21, 51 y 
52 de esta NORMA, del cálculo de las exposiciones pondera-
das por riesgo y, en su caso, de las pérdidas esperadas, podrá 
realizarse por alguno de los siguientes métodos: 

a) Método simple de valoración de las garantías reales de 
naturaleza financiera. 

b) Método amplio de valoración de las garantías reales 
de naturaleza financiera. 

Sin perjuicio de lo anterior, a efectos del reconocimiento 
de los efectos de las garantías reales de naturaleza financiera 
respecto de sus posiciones mantenidas en la cartera de nego-
ciación, no será posible utilizar el Método simple de valora-
ción.  

Con respecto a las posiciones no mantenidas en la cartera 
de negociación, las entidades no podrán utilizar simultánea-
mente ambos métodos de valoración. 

3.1 Método simple de valoración de las garantías 
reales de naturaleza financiera. 

18. El Método simple de valoración de las garantías re-
ales de naturaleza financiera sólo podrá utilizarse cuando las 
exposiciones ponderadas por riesgo se calculen con arreglo a 
las normas del Método estándar previstas en la sección pri-
mera de este capítulo. 

a) Valoración de las garantías. 

19. En este método, el valor de las garantías reales de 
naturaleza financiera vendrá determinado por su valor de 
mercado, cumpliendo las condiciones establecidas en el apar-
tado 4 de la NORMA CUADRAGÉSIMA TERCERA. 

b) Cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo. 

20. Las entidades que utilicen el Método simple de valo-
ración de las garantías reales de naturaleza financiera aplica-
rán, a efectos del cálculo de las exposiciones ponderadas por 
riesgo, las siguientes ponderaciones de riesgo: 

— A la parte de la exposición que se encuentre cubierta 
por el valor de mercado de la garantía, la ponderación que, de 
acuerdo con lo dispuesto en la NORMA DECIMOSEXTA, se 
aplicaría si el acreedor tuviera una exposición directa frente al 
instrumento que sirve de garantía real, con un mínimo del 
20%, excepto si se cumplen las condiciones contempladas en 
el apartado siguiente de esta NORMA.  

— Al resto de la exposición, la ponderación que, de 
acuerdo con lo dispuesto en la NORMA DECIMOSEXTA, se 
aplicaría a una exposición no garantizada frente a la contra-
parte. 

21. No obstante lo dispuesto en el apartado anterior, la 
ponderación mínima del 20% no será de aplicación en los 
casos siguientes: 

a) Operaciones con compromiso de recompra y opera-
ciones de préstamo de valores. 

Se asignará una ponderación de riesgo del 0% a la parte 
garantizada de la exposición derivada de operaciones que 
cumplan los criterios enumerados en los apartados 49 y 50 de 
esta NORMA. 

Si la contraparte de la operación no es un participante 
esencial en el mercado, de acuerdo con lo previsto en la letra 
h) del párrafo 49 de de esta NORMA, se asignará una ponde-
ración de riesgo del 10%. 

b) Operaciones con instrumentos derivados no negocia-
dos en mercados regulados sujetos a valoración diaria a pre-
cios de mercado.  

Se asignará una ponderación de riesgo del 0%, hasta el 
límite cubierto por la garantía, a los valores de exposición 
determinados con arreglo a lo dispuesto en el capítulo quinto 
de esta Circular correspondientes a los instrumentos deriva-
dos enumerados en dicho capítulo, siempre que estén sujetos 
a valoración diaria a precios de mercado, que estén garanti-

zados mediante efectivo o instrumentos similares y que no 
existan desfases de divisas. 

Se asignará una ponderación de riesgo del 10%, hasta el 
límite cubierto por la garantía, a las exposiciones que se ga-
ranticen mediante valores representativos de deuda emitidos 
por administraciones centrales o bancos centrales cuando las 
exposiciones frente a las mismas reciban una ponderación de 
riesgo del 0% con arreglo a lo dispuesto en los apartados 1 y 
3 a 5 de la NORMA DECIMOSEXTA. 

A efectos de lo dispuesto en esta letra, se considerará que 
los valores representativos de deuda emitidos por adminis-
traciones centrales o bancos centrales incluyen: 

— Los valores representativos de deuda emitidos por ad-
ministraciones regionales y locales, cuando, con arreglo a lo 
dispuesto en los apartados 7 y 8 de la NORMA DECIMOSEX-
TA, las exposiciones frente a las referidas administraciones 
reciban el mismo tratamiento que las exposiciones frente a la 
administración central en cuyo territorio se encuentren esta-
blecidas. 

— Los valores representativos de deuda emitidos por 
bancos multilaterales de desarrollo, cuando las exposiciones 
frente a dichas entidades reciban una ponderación de riesgo 
del 0% conforme a lo previsto en el apartado 16 de la NORMA 
DECIMOSEXTA. 

— Los valores representativos de deuda emitidos por or-
ganizaciones internacionales, cuando las exposiciones frente 
a dichas organizaciones reciban una ponderación de riesgo 
del 0% conforme a lo previsto en el apartado 17 de la NORMA 
DECIMOSEXTA. 

c) Otras operaciones. 

Podrá asignarse una ponderación de riesgo del 0% cuando 
la exposición y la garantía real estén denominadas en la 
misma divisa y concurra alguna de las dos circunstancias 
siguientes: 

— Que la garantía sea un depósito de efectivo en la enti-
dad de crédito acreedora, un certificado de depósito o un 
instrumento similar. 

— Que la garantía consista en valores representativos de 
deuda emitidos por administraciones centrales o bancos cen-
trales, cuando las exposiciones frente a dichas administracio-
nes o bancos reciban una ponderación de riesgo del 0% con-
forme a lo previsto en los apartados 1 y 3 a 5 de la NORMA 
DECIMOSEXTA y cuyo valor de mercado haya sido desconta-
do en un 20%. 

A efectos de lo dispuesto en esta letra, se considerará que 
los valores representativos de deuda emitidos por adminis-
traciones centrales o bancos centrales incluyen los indicados 
en la letra b) de este apartado. 

3.2 Método amplio de valoración de las garantías 
reales de naturaleza financiera. 

22. La valoración de las garantías reales de naturaleza fi-
nanciera con arreglo al Método amplio de valoración se reali-
zará aplicando al valor de mercado de la garantía los “ajustes 
de volatilidad”» previstos en los apartados 26 a 50 de esta 
NORMA, con el fin de tener en cuenta la volatilidad de los 
precios. 

23. Sin perjuicio del tratamiento de los desfases de divi-
sas para las operaciones con derivados no negociados en 
mercados regulados contempladas en el apartado siguiente 
de esta NORMA, cuando la garantía real esté denominada en 
una divisa diferente de aquélla en la que esté denominada la 
exposición subyacente, se añadirá al ajuste de volatilidad que 
corresponda a la garantía real otro ajuste adicional que refleje 
la volatilidad del tipo de cambio conforme a lo dispuesto en 
los apartados 26 a 50 de esta NORMA. 

24. En el caso de las operaciones con derivados no ne-
gociados en mercados regulados incluidos en acuerdos de 
compensación reconocidos por el Banco de España conforme 
al capítulo quinto de esta Circular, se aplicará un único ajuste 
de volatilidad que refleje la volatilidad del tipo de cambio 
cuando existan desfases entre la divisa en la que esté deno-
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minada la garantía real y la divisa de liquidación del acuerdo. 
La aplicación de este único ajuste de volatilidad tendrá lugar 
aun en el caso de que intervengan múltiples divisas en las 
operaciones incluidas en el acuerdo de compensación. 

a) Cálculo de los valores ajustados. 

25. El valor de la garantía real de naturaleza financiera 
ajustado por la volatilidad (CVA), que deberá tenerse en cuenta 
a efectos de lo dispuesto en esta sección, se calculará con 
arreglo a la fórmula que se indica a continuación, salvo cuan-
do se trate de operaciones incluidas en acuerdos marco de 
compensación a las que resulte de aplicación lo dispuesto en 
los apartados 2 a 16 de esta NORMA. 

( )FXCVA HHCC −−×= 1  

siendo:  
CVA: el valor de la garantía real (C) ajustado por la volatili-

dad de los precios y del tipo de cambio. 
C: el valor de la garantía real, que vendrá determinado por 

su valor de mercado. 
HC: el ajuste de volatilidad de los precios adecuado para la 

garantía real (C), calculado conforme a los apartados 26 a 50 
de esta NORMA. 

HFX: el ajuste de volatilidad del tipo de cambio, en caso de 
desfase de divisas entre la garantía y la exposición subyacente, 
calculado conforme a los apartados 26 a 50 de esta NORMA. 

El valor de la exposición ajustado por la volatilidad (EVA) 
que deberá tenerse en cuenta a efectos de lo dispuesto en 
esta sección se calculará aplicando la siguiente fórmula: 

( )EVA H1EE +×=  

siendo: 

EVA: el valor de la exposición (E) ajustada por la volatilidad 
de los precios. 

E: el valor de la exposición tal como se determinaría, se-
gún proceda, conforme a las normas del Método estándar o 
del Método IRB previstas, respectivamente, en las secciones 
primera y segunda de este capítulo, si la exposición no estu-
viera garantizada.  

Para las partidas incluidas en cuentas de orden, la exposición 
se considerará antes de aplicar cualquier factor de conversión. 
En consecuencia, para las entidades de crédito que calculen sus 
exposiciones ponderadas por riesgo conforme a las normas del 
Método estándar, el valor de la exposición de las cuentas de 
orden enumeradas en el apartado 2 de la NORMA DECIMOSÉP-
TIMA será del 100% de su valor, en lugar de los porcentajes 
señalados en dicho apartado, y para las entidades de crédito que 
las calculen conforme a las normas del Método IRB, el valor de la 
exposición de las partidas enumeradas en los apartados 8 y 10 
de la NORMA VIGÉSIMA OCTAVA se calculará utilizando un 

factor de conversión del 100%, en lugar de los factores de con-
versión o de los porcentajes indicados en dichos apartados. 

HE: el ajuste de volatilidad de los precios adecuado para la 
exposición (E) y calculado conforme a los apartados 26 a 50 
de esta NORMA. No obstante, cuando se trate de operaciones 
con derivados no negociados en mercados regulados, HE = 0, 
por lo que EVA será igual a E. 

El valor de la exposición ajustado (E*) que deberá tenerse 
en cuenta para el cálculo de las exposiciones ponderadas por 
riesgo y, en su caso, de las pérdidas esperadas, teniendo en 
cuenta tanto la volatilidad como los efectos de reducción del 
riesgo de la garantía real, se calculará aplicando la siguiente 
fórmula: 

[ ]{ }VAMVA CEMaxE −= ;0*  
siendo: 

E*: el valor de la exposición (E) ajustado, tomando en con-
sideración la volatilidad y los efectos de reducción del riesgo 
de la garantía real. 

CVAM: el valor de la garantía ajustado por la volatilidad de 
los precios y el tipo de cambio (CVA) y sometido a un nuevo 
ajuste para tener en cuenta cualquier desfase de vencimiento 
conforme a lo dispuesto en la subsección 5. 

b) Cálculo de los ajustes de volatilidad. 

26. Los ajustes por volatilidad a que se refieren los apar-
tados anteriores se calcularán aplicando el Método supervisor 
previsto en los apartados 28 a 33 de esta NORMA o el Método 
de estimaciones propias regulado en los apartados 34 a 47. 

27. Las entidades de crédito podrán optar entre cualquie-
ra de los dos métodos previstos en el apartado anterior, con 
independencia del método (estándar o IRB) que utilicen para 
el cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo. No 
obstante, cuando decidan emplear el Método de estimaciones 
propias, deberán aplicarlo a todas las técnicas admisibles de 
reducción del riesgo de crédito a las que les sea de aplicación, 
pudiendo utilizar el Método supervisor únicamente respecto 
de las carteras de activos poco significativas. 

Cuando la garantía real consista en una cesta de garantías 
admisibles, el ajuste de volatilidad vendrá determinado por la 
media ponderada de los ajustes de volatilidad de cada uno de 
los instrumentos de la cesta, usando como ponderaciones la 
proporción de cada garantía en la cesta. 

i) Ajustes de volatilidad en el Método supervisor. 

28. Los ajustes de volatilidad que se aplicarán con arre-
glo al Método supervisor serán los recogidos en los cuadros 1 
a 4 siguientes, para los que se ha supuesto una reevaluación 
diaria. 

AJUSTES DE VOLATILIDAD DE LOS PRECIOS (HC y HE) 

Cuadro 1 

Ajustes de volatilidad supervisores aplicables a los valores representativos de deuda a medio y largo plazo

Ajustes de volatilidad para los valores representativos de 
deuda emitidos por administraciones centrales o bancos 

centrales que cumplan los requisitos previstos en la letra b) 
del apartado 5 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA 

Ajustes de volatilidad para los valores representativos de 
deuda emitidos por instituciones y por otras entidades que 

cumplan los requisitos previstos en las letras c) a e) del apar-
tado 5 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA 

Nivel de calidad 
crediticia asignado 

a la calificación 
crediticia del valor 

de renta fija 

Vencimiento resi-
dual 

Periodo de liqui-
dación de 20 días 

(%) 

Periodo de liqui-
dación de 10 días 

(%) 

Periodo de liquida-
ción de 5 días (%) 

Periodo de liquida-
ción de 20 días (%) 

Periodo de liquida-
ción de 10 días (%) 

Periodo de liquida-
ción de 5 días (%) 

≤ 1 año 0,707 0,5 0,354 1,414 1 0,707 

>1 ≤ 5 años 2,828 2 1,414 5,657 4 2,828 1 

> 5 años 5,657 4 2,828 11,314 8 5,657 

≤ 1 año 1,414 1 0,707 2,828 2 1,414 

>1 ≤ 5 años 4,243 3 2,121 8,485 6 4,243 2-3 

> 5 años 8,485 6 4,243 16,971 12 8,485 
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Ajustes de volatilidad para los valores representativos de 
deuda emitidos por administraciones centrales o bancos 

centrales que cumplan los requisitos previstos en la letra b) 
del apartado 5 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA 

Ajustes de volatilidad para los valores representativos de 
deuda emitidos por instituciones y por otras entidades que 

cumplan los requisitos previstos en las letras c) a e) del apar-
tado 5 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA 

Nivel de calidad 
crediticia asignado 

a la calificación 
crediticia del valor 

de renta fija 

Vencimiento resi-
dual 

Periodo de liqui-
dación de 20 días 

(%) 

Periodo de liqui-
dación de 10 días 

(%) 

Periodo de liquida-
ción de 5 días (%) 

Periodo de liquida-
ción de 20 días (%) 

Periodo de liquida-
ción de 10 días (%) 

Periodo de liquida-
ción de 5 días (%) 

≤ 1 año 21,213 15 10,607 N/D N/D N/D 

>1 ≤ 5 años 21,213 15 10,607 N/D N/D N/D 4 

> 5 años 21,213 15 10,607 N/D N/D N/D 

Cuadro 2 

Ajustes de volatilidad supervisores aplicables a los 
valores representativos de deuda a corto plazo 

Nivel de 
calidad 

crediticia 
asignado a 
la califica-

ción crediti-
cia de un 
valor de 

renta fija a 
corto plazo 

Ajustes de volatilidad para 
los valores representativos 
de deuda emitidos por ad-
ministraciones centrales o 
bancos centrales que cum-

plan los requisitos previstos 
en la letra b) del apartado 5 
de la NORMA TRIGÉSIMA 

NOVENA con calificaciones 
crediticias a corto plazo 

Ajustes de volatilidad para 
los valores representativos 

de deuda emitidos por 
instituciones y por otras 

entidades de acuerdo con 
lo previsto en la letra f) del 
apartado 5 de la NORMA 
TRIGÉSIMA NOVENA con 
calificaciones crediticias a 

corto plazo 

 

Periodo 
de liqui-
dación 
de 20 

días (%) 

Periodo 
de liqui-
dación 
de 10 

días (%) 

Periodo 
de 

liquida-
ción de 
5 días 

(%) 

Periodo 
de liqui-
dación 
de 20 

días (%) 

Periodo 
de 

liquida-
ción de 
10 días 

(%) 

Periodo 
de 

liquida-
ción de 
5 días 

(%) 

1 0,707 0,5 0,354 1,414 1 0,707 

2-3 1,414 1 0,707 2,828 2 1,414 

Cuadro 3 

Ajustes de volatilidad supervisores aplicables a 
otros instrumentos 

Otros tipos de garantía real o de exposición 

 Periodo de 
liquidación 
de 20 días 

(%) 

Periodo de 
liquidación 
de 10 días 

(%) 

Periodo 
de liqui-

dación de 
5 días (%)

Acciones en índices bursátiles 
principales, bonos converti-
bles en índices bursátiles prin-
cipales 

21,213 15 10,607 

Otras acciones o bonos con-
vertibles cotizados en bolsas 
reconocidas 

35,355 25 17,678 

Efectivo y préstamos (estos 
últimos sólo como exposicio-
nes) 

0 0 0 

Oro 21,213 15 10,607 

AJUSTES DE VOLATILIDAD DEL TIPO DE CAMBIO (HFX) 

Cuadro 4 

Ajustes de volatilidad supervisores para los desfa-
ses de divisas

Ajuste de volatilidad para los desfases de divisas 

Periodo de liqui-
dación de 20 días (%) 

Periodo de liqui-
dación de 10 días (%) 

Periodo de liqui-
dación de 5 días (%) 

11,314 8 5,657 

29. En el caso de las operaciones de préstamo garantiza-
das a las que se refiere el apartado 2 de la NORMA TRIGÉSI-
MA SEXTA, el periodo de liquidación será de 20 días hábiles. 

En el caso de las operaciones vinculadas al mercado de 
capitales a las que se refiere el apartado 3 de la NORMA TRI-
GÉSIMA SEXTA, el periodo de liquidación será de 10 días 
hábiles, excepto cuando se trate de operaciones con com-
promiso de recompra –salvo que incluyan la transferencia de 
materias primas o derechos garantizados relativos a la titula-
ridad de las materias primas– o de operaciones de préstamo 
de valores, para las que el periodo de liquidación será de 5 
días hábiles. 

30. En los cuadros 1 a 4 y en los apartados 31 a 33 de es-
ta NORMA, el nivel de calidad crediticia asignado a la califica-
ción crediticia del valor representativo de deuda será aquel 
que el Banco de España haya determinado con arreglo a lo 
previsto en la NORMA VIGÉSIMA. A efectos del presente 
apartado, será asimismo aplicable lo dispuesto en el último 
párrafo del apartado 5 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA. 

31. En el caso de las garantías admisibles, según lo dis-
puesto en el apartado 9 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA, 
los valores o las materias primas prestados o vendidos con 
arreglo a operaciones con compromiso de recompra o a ope-
raciones de préstamo de valores o materias primas, el ajuste 
de volatilidad será igual al correspondiente a los valores no 
incluidos en un índice bursátil principal pero cotizados en una 
bolsa de valores reconocida. 

32. En el caso de las acciones y participaciones admisi-
bles en instituciones de inversión colectiva (IIC) a las que se 
refiere el apartado 7 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA, el 
ajuste de volatilidad será la media ponderada de los ajustes 
de volatilidad que correspondan a los activos en los que haya 
invertido el fondo, en función del periodo de liquidación de la 
operación especificado en el apartado 29 anterior. Si la enti-
dad de crédito no conoce los activos en los que ha invertido 
el fondo, el ajuste de volatilidad será el ajuste más alto apli-
cable a cualquiera de los activos en los cuales el fondo tenga 
derecho a invertir. 

33. En el caso de los valores representativos de deuda 
sin calificación emitidos por instituciones que cumplan los 
criterios de admisión recogidos en el apartado 6 de la NOR-
MA TRIGÉSIMA NOVENA, se aplicarán los ajustes de volatili-
dad que correspondan a los valores emitidos por institucio-
nes o por empresas que tengan asignado, respectivamente, 
una calidad crediticia de nivel 2 del cuadro 4 o de nivel 3 del 
cuadro 5, de acuerdo con lo dispuesto en la NORMA DECI-
MOSEXTA para la ponderación de riesgos de las exposicio-
nes frente a instituciones o frente a empresas. 

ii) Ajustes de volatilidad en el Método de estimaciones 
propias. 

34. Las entidades de crédito que cumplan los requisitos 
previstos en los apartados 38 a 47 de esta NORMA podrán 
utilizar sus estimaciones propias de la volatilidad para calcu-
lar los ajustes de volatilidad que se aplicarán a la garantía real 
y a las exposiciones, de acuerdo con la fórmula descrita en el 
apartado 25 de esta NORMA.  

35. Cuando los valores representativos de deuda tengan 
una calificación crediticia externa de una ECAI reconocida 
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como elegible que tenga asignada, como mínimo, una calidad 
crediticia de nivel 3, de acuerdo con lo dispuesto, según co-
rresponda, en los cuadros 1, 3, 4 o 5 de la NORMA DECIMO-
SEXTA, las entidades de crédito podrán calcular una estima-
ción de volatilidad para cada categoría de valores representa-
tivos de deuda. 

Para determinar las categorías de valores representativos 
de deuda relevantes, las entidades de crédito tendrán en 
cuenta el tipo de emisor del valor, la calificación crediticia 
externa de los valores, su vencimiento residual y su duración 
modificada. Las estimaciones de la volatilidad deberán ser 
representativas de los valores incluidos por la entidad de 
crédito en cada categoría. 

36. Para el resto de garantías reales admisibles, los ajus-
tes de volatilidad deberán calcularse para cada valor indivi-
dual. 

37. Las entidades de crédito que utilicen el Método de es-
timaciones propias deberán calcular la volatilidad de la garan-
tía real o de los desfases de divisas sin tener en cuenta las 
correlaciones que pudieran existir entre la exposición subya-
cente no cubierta por la garantía, la garantía real o los tipos 
de cambio. 

Criterios cuantitativos 

38. Al calcular los ajustes de volatilidad, se utilizará un 
intervalo de confianza asimétrico del 99%. 

39. El periodo de liquidación utilizado será el previsto en 
el apartado 29 de esta NORMA para cada tipo de operación 
de que se trate. 

40. Las entidades de crédito podrán utilizar ajustes de vo-
latilidad calculados en función de periodos de liquidación 
distintos de los establecidos en el apartado anterior, pero en 
ese caso los ajustes calculados deberán modificarse utilizan-
do la siguiente fórmula de la raíz cuadrada del tiempo: 

N

M
NM

T

T
HH =  

siendo: 

TM: el periodo de liquidación que debe usarse de acuerdo 
con el apartado 41.. 

HM: el ajuste de volatilidad que debe usarse a efectos del 
apartado 26, en caso de reevaluaciones diarias.. 

HN: el ajuste de volatilidad obtenido por la entidad calcu-
lado en función de un periodo de liquidación.TN. 

41. Las entidades de crédito tendrán en cuenta la iliqui-
dez de los activos de menor calidad crediticia. El periodo de 
liquidación se ajustará al alza en los casos en los que existan 
dudas sobre la liquidez de la garantía real. 

También deberán tener en cuenta los casos en los que los 
datos históricos puedan infravalorar la volatilidad potencial, 
como, por ejemplo, cuando se trate de una moneda con tipo 
de cambio fijo. Estos casos deberán tratarse utilizando "prue-
bas de tensión". 

42. El periodo histórico de observación utilizado para el 
cálculo de los ajustes de volatilidad deberá ser de un año 
como mínimo. En el caso de las entidades de crédito que 
utilicen un esquema de ponderaciones u otros métodos para 
definir dicho periodo muestral, el periodo de observación 
efectivo será de un año como mínimo, para lo que la media 
ponderada del tiempo transcurrido entre cada observación 
individual y el momento del cálculo no podrá ser inferior a 
seis meses. 

El Banco de España podrá asimismo exigir que la entidad 
de crédito calcule sus ajustes de volatilidad utilizando un 
periodo de observación más corto, cuando lo estime apropia-
do debido a un aumento significativo de la volatilidad de los 
precios. 

43. Las entidades de crédito actualizarán sus bases de 
datos con una frecuencia no inferior a tres meses y las some-
terán asimismo a un ejercicio de reevaluación cuando los 
precios de mercado experimenten cambios significativos. En 

consecuencia, los ajustes de volatilidad deberán calcularse al 
menos cada tres meses. 

Criterios cualitativos. 

44. Las estimaciones de volatilidad se emplearán por la 
entidad de crédito en el proceso de gestión diaria de los ries-
gos, incluso en la determinación de sus límites internos al 
riesgo. 

45. Cuando el periodo de liquidación empleado por la en-
tidad de crédito en su proceso diario de gestión del riesgo sea 
superior al contemplado en esta NORMA para un tipo de 
operación determinado, los ajustes de volatilidad se incre-
mentarán con arreglo a la fórmula de la raíz cuadrada del 
tiempo contemplada en el apartado 40 anterior. 

46. La entidad de crédito dispondrá de procedimientos 
adecuados para verificar y garantizar el cumplimiento de un 
conjunto documentado de políticas y de controles relativos al 
funcionamiento de su sistema interno de estimación de los 
ajustes de volatilidad y a la integración de dichas estimacio-
nes en sus procesos internos de gestión del riesgo. 

47. La auditoría interna de la entidad llevará a cabo, de 
forma periódica, un examen independiente de su sistema 
interno de estimación de los ajustes de volatilidad. Al menos 
una vez al año, se efectuará un examen completo de dicho 
sistema interno y de la integración de las estimaciones en sus 
procesos internos de gestión del riesgo. Este examen aborda-
rá, como mínimo, los siguientes extremos: 

a) Integración de las estimaciones de los ajustes de vola-
tilidad en la gestión diaria de riesgos. 

b) Validación de cualquier modificación significativa en el 
procedimiento de estimación de los ajustes de volatilidad. 

c) Comprobación de la consistencia, adecuación y fiabili-
dad de las bases de datos utilizadas en el funcionamiento del 
sistema interno de estimación de los ajustes de volatilidad, 
incluyendo la independencia de las bases de datos. 

d) Exactitud e idoneidad de los supuestos relativos a la 
volatilidad. 

iii) Incremento de los ajustes de volatilidad en el Método 
de estimaciones propias por reevaluaciones no diaria. 

48. Los ajustes de volatilidad del Método supervisor con-
templados en los apartados 28 a 33 de esta NORMA son ajus-
tes para los que se ha supuesto una reevaluación diaria. Del 
mismo modo, cuando una entidad de crédito utilice el Méto-
do de estimaciones propias para el cálculo de los ajustes de 
volatilidad, de conformidad con lo dispuesto en los apartados 
34 a 47, dichos ajustes deberán calcularse, en primer lugar, 
sobre la base de una reevaluación diaria. 

No obstante, si la frecuencia de reevaluación es menor 
que la diaria, deberán aplicarse ajustes de volatilidad superio-
res. Dichos ajustes se calcularán incrementando los ajustes 
de volatilidad calculados sobre la base de una reevaluación 
diaria, mediante la siguiente fórmula de la raíz cuadrada del 
tiempo: 

M

MR
M

T

TN
HH

)1( −+=
 

siendo: 

H: el ajuste de volatilidad que debe aplicarse a efectos de 
la fórmula del apartado 26. 

HM: el ajuste de volatilidad en caso de reevaluación diaria. 
NR: el número real de días hábiles entre las reevaluacio-

nes. 
TM: el periodo de liquidación para el tipo de operación de 

que se trate. 

iv) Condiciones para la aplicación de un ajuste de volati-
lidad del 0%. 

49. No obstante lo dispuesto en los apartados anteriores, 
las entidades de crédito podrán aplicar un ajuste de volatili-
dad del 0% a las operaciones con compromiso de recompra y 
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a las operaciones de préstamo de valores, si emplean el Mé-
todo supervisor o el Método de estimaciones propias para el 
cálculo de los ajustes de volatilidad y se cumplen, además, 
los siguientes requisitos: 

a) Que la exposición y la garantía real consistan en efec-
tivo o en valores representativos de deuda emitidos por ad-
ministraciones centrales o bancos centrales que cumplan lo 
dispuesto en la letra b) del apartado 5 de la NORMA TRIGÉ-
SIMA NOVENA y reciban una ponderación de riesgo del 0% 
con arreglo a lo previsto en los apartados 1 y 3 a 5 de la 
NORMA DECIMOSEXTA. 

b) Que la exposición y la garantía real estén denomina-
das en la misma moneda. 

c) Que el vencimiento de la operación no sea superior a 
un día, o bien que la exposición y la garantía real estén suje-
tas a una valoración diaria a precios de mercado o a un requi-
sito de reposición diaria de márgenes. 

d) Que el plazo entre la última valoración a precio de 
mercado previa al incumplimiento de la reposición de márge-
nes por la contraparte y la liquidación de la garantía real no 
pueda ser superior a cuatro días hábiles. 

e) Que la operación se liquide a través de un sistema de 
liquidación de probada eficacia para este tipo de operaciones. 

f) Que la documentación del acuerdo sea la que se suele 
utilizar en las operaciones con compromiso de recompra o de 
préstamo de valores de los valores en cuestión. 

g) Que la documentación que rija la operación establezca 
que, si la contraparte incumple la obligación de entregar efec-
tivo o valores, de reponer el margen o cualquier otra obliga-
ción, la operación se podrá cancelar inmediatamente. 

h) Que la contraparte sea un "participante esencial en el 
mercado". A estos efectos, se considerarán participantes 
esenciales en el mercado las siguientes entidades: 

— Administraciones centrales y bancos centrales contem-
plados en la letra a) del apartado 1 de la NORMA DECIMO-
CUARTA, cuando las exposiciones frente a dichas administra-
ciones y bancos reciban una ponderación de riesgo del 0%, 
conforme a lo previsto en los apartados 1 y 3 a 5 de la NOR-
MA DECIMOSEXTA. 

— Instituciones. 
— Otras entidades financieras, incluidas las empresas de 

seguros, cuando las exposiciones frente a dichas entidades 
reciban una ponderación de riesgo del 20%, conforme a las 
normas del Método estándar previstas en la sección primera 
de este capítulo. 

Si las referidas entidades no disponen de una calificación 
crediticia externa realizada por una ECAI reconocida como 
elegible y la entidad de crédito se encuentra autorizada para 
calcular sus exposiciones ponderadas por riesgo y sus pérdi-
das esperadas conforme a las normas del Método IRB previs-
tas en la sección segunda, las entidades financieras deberán 
tener, de acuerdo con la calificación interna de la entidad de 
crédito, una probabilidad de incumplimiento equivalente, 
como máximo, al nivel 2 de calidad crediticia a efectos de lo 
dispuesto en la NORMA DECIMOSEXTA para la ponderación 
de riesgo de las exposiciones frente a instituciones. 

— Instituciones de inversión colectiva reguladas y sujetas 
a requerimientos de capital o de apalancamiento. 

— Fondos de pensiones españoles y fondos de pensiones 
autorizados en la Unión Europea. 

— Organismos de compensación que operen en merca-
dos reconocidos en España y en mercados de la Unión Euro-
pea reconocidos por otras autoridades competentes, así co-
mo otros organismos de compensación reconocidos por las 
autoridades competentes de terceros países que cuenten con 
mecanismos de garantía adecuados.

50. Cuando la autoridad competente de otro Estado 
miembro permita que se aplique el tratamiento previsto en el 
apartado anterior para las operaciones con compromiso de 
recompra u operaciones de préstamo de valores emitidos por 
su administración nacional, las entidades de crédito españo-

las podrán aplicar dicho tratamiento para las mismas opera-
ciones. 

c) Cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo y 
de las pérdidas esperadas. 

Método estándar. 

51. El valor de la exposición a efectos del cálculo de las 
exposiciones ponderadas por riesgo con arreglo al Método 
estándar regulado en la sección primera de este capítulo ven-
drá determinado por el “valor de la exposición ajustado 
(E*)”», calculado conforme a lo dispuesto en el apartado 25 
de esta NORMA. En el caso de partidas incluidas en cuentas 
de orden enumeradas en el apartado 2 de la NORMA DECI-
MOSÉPTIMA, E* será el valor al que se aplicarán los porcen-
tajes indicados en dicho apartado para obtener el valor de la 
exposición. 

Método IRB. 

52. El valor de la LGD a efectos del cálculo de las exposi-
ciones ponderadas por riesgo y de las pérdidas esperadas 
conforme al Método IRB regulado en la sección segunda de 
este capítulo vendrá determinado por el “valor de la LGD 
ajustado (LGD*)», calculado con arreglo a la siguiente fórmu-
la:  

E

E
LGDLGD

*
* ×=  

siendo: 

LGD: la pérdida en caso de incumplimiento que se aplica-
ría a la exposición conforme a las normas del Método IRB 
previstas en la sección segunda de este capítulo, si la exposi-
ción no estuviera garantizada.  

E*: el valor de la exposición ajustado, teniendo en consi-
deración la volatilidad y los efectos de reducción del riesgo de 
la garantía real, y calculado con arreglo lo previsto en el apar-
tado 25. 

E: el valor de la exposición si ésta no estuviera garantiza-
da, como se define en la segunda fórmula del apartado 25. 

4. Otras garantías reales contempladas en la los 
apartados 11 a 17 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA 
en el supuesto de aplicación del Método IRB. 

4.1 Valoración de las garantías. 
53. Cuando las entidades de crédito utilicen como técnica 

de reducción del riesgo de crédito alguna de las garantías 
contempladas en los apartados 11 a 17 de la NORMA TRIGÉ-
SIMA NOVENA que cumplan los requisitos exigidos para 
cada una de ellas en los apartados 1 y 6 a 9 de la NORMA 
CUADRAGÉSIMA TERCERA, la valoración de las referidas 
garantías a efectos de la modificación, en los términos previs-
tos en los apartados 59 a 64 de esta NORMA, del cálculo de 
las exposiciones ponderadas por riesgo y de las pérdidas 
esperadas, se realizará conforme a las reglas establecidas en 
los apartados 54 a 58 siguientes. 

a) Derechos reales sobre inmuebles. 

54. Cuando la técnica de reducción del riesgo de crédito 
empleada se base en derechos reales sobre inmuebles, resi-
denciales o comerciales, el valor de la garantía real (C) vendrá 
determinado por su valor de tasación, que deberá ser el valor 
de mercado del inmueble hipotecado o su valor hipotecario, 
reducidos de manera adecuada a fin de reflejar los resultados 
de la revisión del valor de los inmuebles prevista en la letra b) 
del apartado 6 de la NORMA CUADRAGÉSIMA TERCERA y de 
tener en cuenta cualquier posible gravamen preferente sobre 
el inmueble. En caso de que en la legislación aplicable en el 
país donde se encuentre la garantía se consideren ambos 
valores, el valor de la garantía real a considerar será el me-
nor. 

55. A efectos de lo dispuesto en el apartado anterior, se 
entenderá por:  
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a) Valor de mercado, el valor estimado al que podría 
venderse el inmueble hipotecado en la fecha de tasación me-
diante contrato independiente entre un vendedor y un com-
prador voluntarios que actuaran con conocimiento de causa, 
de forma prudente y sin restricción alguna. 

b) Valor hipotecario, el valor del inmueble determinado 
mediante una evaluación prudente de su posible venta futura, 
teniendo en cuenta los aspectos duraderos a largo plazo del 
mismo, las condiciones normales del mercado y las locales, 
su uso en el momento de la tasación y sus correspondientes 
usos alternativos. Los elementos especulativos no serán teni-
dos en cuenta en el cálculo del valor hipotecario. 

Se entenderá que el valor de mercado y el valor hipoteca-
rio definidos en la Orden Ministerial 805/2003 cumplen con 
las definiciones anteriores. 

En ambos casos, la entidad documentará el valor de mer-
cado o el valor hipotecario de manera clara y transparente. 

b) Derechos de cobro. 

56. Cuando la técnica de reducción del riesgo de crédito 
empleada se base en alguno de los derechos de cobro a que 
se refiere el apartado 13 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA, 
el valor de la garantía real (C) vendrá determinado por el im-
porte pendiente de pago por parte el deudor. 

c) Otras garantías reales. 

57. Cuando la técnica de reducción del riesgo de crédito 
empleada se base en alguna de las garantías reales previstas 
en el apartado 14 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA, el valor 
de la garantía (C) vendrá determinado por el valor de merca-
do del bien sobre el que recaiga dicha garantía, entendiendo 
por tal el valor estimado al que podría venderse el bien en la 
fecha de tasación mediante contrato independiente entre un 
vendedor y un comprador voluntarios. 

d) Arrendamiento financiero. 

58. Cuando la técnica de reducción del riesgo de crédito 
empleada se base en un arrendamiento financiero de los 
señalados en el apartado 17 de la NORMA TRIGÉSIMA NO-
VENA, el valor de la garantía vendrá determinado por el valor 
de la garantía que recibirían los préstamos garantizados por 
bienes de la misma naturaleza que el bien arrendado. 

4.2 Cálculo de las exposiciones ponderadas por 
riesgo y de las pérdidas esperadas. 

a) Tratamiento general. 

59. El valor de la LGD a efectos del cálculo de las exposi-
ciones ponderadas por riesgo y de las pérdidas esperadas 
conforme al Método IRB regulado en la sección segunda de 
este capítulo, vendrá determinado por el “valor de la LGD 
ajustado (LGD*)”» que corresponda en función del coeficiente 
de cobertura, de acuerdo con el cuadro 5 y las reglas estable-
cidas en los apartados siguientes de esta NORMA. 

A estos efectos, se entenderá por coeficiente de cobertura 
el cociente entre el valor de la garantía (C), estimado confor-
me a lo dispuesto en los apartados 54 a 58 de esta NORMA, y 
el valor de la exposición (E). 

60. Cuando el coeficiente de cobertura se encuentre por 
debajo del nivel mínimo de cobertura requerido para la expo-
sición (C/E<C*), en función del tipo de garantía de que se trate 
y tal como se define en el cuadro 5 del apartado 63, los valo-
res de la LGD* coincidirán con los de la LGD prevista en el 
apartado 5 de la NORMA VIGÉSIMA SÉPTIMA para las expo-
siciones no garantizadas frente a la contraparte. 

61. Cuando el coeficiente de cobertura se encuentre por 
encima del nivel de garantía exigido para obtener el pleno 
reconocimiento de las LGD (C/E>C**>C*), en función del tipo 
de garantía de que se trate y tal como se define en el cuadro 5 
del apartado 63, se aplicarán los valores de LGD* prescritos 
en el referido cuadro 5 para cada una de esas garantías. 

62. Cuando el coeficiente de cobertura se encuentre en-
tre C* y C** (C*<C/E<C**), la exposición se dividirá en dos 
tramos:  

a) Por un lado, la parte de la exposición respecto de la 
cual se alcanza el nivel exigido de cobertura mediante garan-
tía real C**, a la que se asignará la LGD* establecida en el 
cuadro 5. 

b) Por otro, el resto, que se tratará como una exposición 
no garantizada, aplicándose la LGD prevista en el apartado 5 
de la NORMA VIGÉSIMA SÉPTIMA para las exposiciones no 
garantizadas frente a la contraparte. 

63. A efectos de lo dispuesto en los apartados anteriores, 
se recogen a continuación, en el cuadro 5, las LGD* aplicables 
y los niveles de garantía exigidos para la parte garantizada de 
las exposiciones:  

Cuadro 5 

Niveles de garantía (C* y C**) según tipo de 
exposición

 

Nivel mínimo de co-
bertura por garantía 

real exigida a la expo-
sición (C*) 

Nivel de garantía 
exigida para obte-
ner pleno recono-

cimiento de las LGD 
(C**) 

Derechos de cobro 0% 125% 

Inmuebles residencia-
les / Inmuebles comer-
ciales 

30% 140% 

Otras garantías reales 30% 140% 

LGD mínima para la parte garantizada de las exposiciones 

 
LGD* para créditos 

preferentes o créditos 
contingentes 

LGD* para créditos 
subordinados o 

créditos contingen-
tes 

Derechos de cobro 35% 65% 

Inmuebles residencia-
les / Inmuebles comer-
ciales 

35% 65% 

Otras garantías reales 40% 70% 

b) Tratamiento alternativo. 

64. Las entidades de crédito podrán aplicar las pondera-
ciones de riesgo establecidas en el apartado 73 de la parte 3 
del Anejo VIII de la Directiva 2006/48/CE respecto de las expo-
siciones garantizadas mediante hipotecas sobre inmuebles, 
residenciales o comerciales, situados en el territorio de aque-
llos Estados miembros cuyas autoridades competentes hayan 
autorizado el tratamiento alternativo previsto en el citado 
apartado. La aplicación de esas ponderaciones deberá reali-
zarse en las mismas condiciones que sean aplicables en el 
Estado miembro en cuestión. 

5. Otros bienes y derechos utilizados como garan-
tía real. 

5.1 Valoración de las garantías. 
a) Depósitos de efectivo e instrumentos similares mante-

nidos en otra entidad de crédito. 

65. Los instrumentos contemplados en la letra a) del 
apartado 18 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA que cumplan 
los requisitos establecidos en el apartado 10 de la NORMA 
CUADRAGÉSIMA TERCERA podrán recibir el tratamiento de 
una garantía personal proporcionada por la entidad deposita-
ria. 

b) Pólizas de seguro de vida pignoradas en favor de la en-
tidad de crédito acreedora. 

66. Los instrumentos contemplados en la letra b) del 
apartado 18 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA que cumplan 
los requisitos establecidos en el apartado 11 de la NORMA 
CUADRAGÉSIMA TERCERA podrán recibir el tratamiento de 
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una garantía personal proporcionada por la entidad provee-
dora del seguro de vida. El valor de la cobertura de la garantía 
personal (G) del riesgo de crédito a efectos del cálculo de las 
exposiciones ponderadas por riesgo y, en su caso, de las 
pérdidas esperadas vendrá determinado por el valor de resca-
te de la póliza de seguro de vida. 

c) Valores representativos de deuda emitidos por enti-
dades de crédito que deban ser recomprados por éstas a 
instancias del tenedor de los valores. 

67. Los instrumentos contemplados en la letra c) del 
apartado 18 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA podrán reci-
bir el tratamiento de una garantía personal proporcionada por 
la entidad emisora. 

68. El valor de la cobertura de la garantía personal (G) 
del riesgo de crédito a efectos del cálculo de las exposiciones 
ponderadas por riesgo y, en su caso, de las pérdidas espera-
das vendrá determinado por: 

a) El valor nominal del instrumento, cuando éste deba ser 
recomprado por su valor nominal. 

b) El valor del instrumento valorado del mismo modo 
que los valores representativos de deuda especificados en el 
apartado 6 de la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA, cuando el 
instrumento deba ser recomprado por su precio de mercado. 

5.2 Cálculo de las exposiciones ponderadas por 
riesgo y las pérdidas esperadas. 

69. El cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo 
y las pérdidas esperadas de los bienes y derechos contem-
plados en los apartados 65 a 67 anteriores será conforme se 
establece en la NORMA CUADRAGÉSIMA SÉPTIMA. 

Norma cuadragésima séptima. Efectos de las cobertu-
ras basadas en garantías personales y derivados de 
crédito. 

1. Valoración de las garantías personales y los de-
rivados de crédito. 

1. Cuando las entidades de crédito utilicen como técnica 
de reducción del riesgo de crédito alguna de las técnicas de 
reducción del riesgo de crédito contempladas en las NOR-
MAS CUADRAGÉSIMA y CUADRAGÉSIMA PRIMERA que 
cumplan los requisitos exigidos para cada una de ellas en la 
NORMA CUADRAGÉSIMA CUARTA, la valoración de dichas 
garantías a efectos de la modificación del cálculo de las expo-
siciones ponderadas por riesgo y de las pérdidas esperadas 
en los términos previstos en los apartados 7 a 12 de esta 
NORMA, se realizará conforme a lo dispuesto en los aparta-
dos 2 a 4 siguientes. 

2. Cuando la técnica de reducción del riesgo de crédito 
empleada se base en una garantía personal o derivado de 
crédito otorgada por alguno de los proveedores de cobertura 
previstos en los apartados 1 y 2 de la NORMA CUADRAGÉ-
SIMA, el valor de la cobertura del riesgo de crédito (G) vendrá 
determinado por el importe que el proveedor de la cobertura 
se haya comprometido a abonar en caso de que ocurran los 
eventos de crédito especificados en el contrato.  

En el caso de los derivados de crédito que no incluyan 
como evento de crédito la reestructuración de la obligación 
subyacente que implique la condonación o el aplazamiento 
del principal, de los intereses o de las cuotas y que dé lugar a 
una pérdida crediticia, entendida ésta como cualquier ajuste 
de valoración o adeudo similar con efecto en la cuenta de 
pérdidas y ganancias, se aplicarán las siguientes reglas: 

a) Cuando el importe que el proveedor de la cobertura se 
haya comprometido a pagar sea igual o inferior al valor de la 
exposición, el valor de la cobertura del riesgo de crédito (G) 
del primer párrafo de este apartado se reducirá en un 40%. 

b) Cuando el importe que el proveedor de la cobertura se 
haya comprometido a pagar sea superior al valor de la expo-
sición, el valor de la cobertura del riesgo de crédito (G) no 
será superior al 60% del valor de la exposición. 

3. Cuando las coberturas del riesgo de crédito basadas 
en garantías personales estén denominadas en una divisa 
diferente de aquélla en la que esté denominada la exposición 
(desfases de divisas), el valor de la cobertura (G) se reducirá 
mediante la aplicación del correspondiente ajuste de volatili-
dad del tipo de cambio (HFX) de acuerdo con la siguiente fór-
mula: 

G* = G x (1 – HFX) 

siendo: 

G*: G ajustado para tener en cuenta cualquier riesgo de ti-
po de cambio. 

G: el valor nominal de la cobertura del riesgo de crédito. 
HFX: el ajuste de volatilidad para cualquier desfase de divi-

sas entre la obligación subyacente y la cobertura del riesgo 
de crédito. 

Cuando no exista desfases de divisas, G* = G. 

4. Los ajustes de volatilidad a que se refiere el apartado 
anterior podrán calcularse con arreglo al Método supervisor o 
al Método de estimaciones propias contemplados en los apar-
tados 26 a 50 de la NORMA CUADRAGÉSIMA SEXTA. 

2. Cálculo de las exposiciones ponderadas por 
riesgo y de las pérdidas esperadas. 

5. Cuando la entidad de crédito transfiera parte del ries-
go de un préstamo en uno o más tramos subordinados los 
unos a los otros, se aplicarán las normas relativas a la tituliza-
ción de activos contempladas en la sección cuarta de este 
capítulo. Los umbrales de materialidad por debajo de los 
cuales no se efectuarán pagos en caso de que se produzca un 
evento de crédito, se considerarán equivalentes a las posicio-
nes de primera pérdida retenidas y darán lugar a la transfe-
rencia del riesgo por tramos, siempre que dichos umbrales 
sean significativos y excedan de los fijados habitualmente, 
por motivos operativos, en la negociación de los instrumen-
tos de cobertura utilizados para la transferencia del riesgo. 

6. Por el contrario, en caso de que tanto la parte cubierta 
como la no cubierta sean de igual preferencia, compartiendo 
la entidad de crédito y el proveedor de cobertura las pérdidas 
a prorrata, la reducción de los requerimientos de capital será 
proporcional y el cálculo de las exposiciones ponderadas por 
riesgo se hará conforme al Método estándar o IRB que apli-
que, contemplados en las secciones primera y segunda de 
este capítulo, respectivamente. 

2.1 Método estándar. 
7. El cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo 

conforme a las reglas del Método estándar contenidas en la 
sección primera de este capítulo se realizará aplicando la 
siguiente fórmula: 

Exposición ponderada por riesgo = (E – GA) r + GA g 

siendo: 

E: el valor de la exposición. 
GA: el valor de G* calculado conforme a lo dispuesto en el 

apartado 3 de esta NORMA y ajustado posteriormente, en los 
casos en los que existan desfases de vencimiento, conforme a 
lo dispuesto en la subsección 5. 

r: la ponderación de riesgo correspondiente a las exposi-
ciones frente al deudor, conforme a lo previsto en la NORMA 
DECIMOSEXTA. 

g: la ponderación de riesgo correspondiente a las exposi-
ciones frente al proveedor de cobertura, conforme a lo dis-
puesto en la NORMA DECIMOSEXTA. 

En caso de que la cobertura sea total, GA será igual a E. 

2.2 Método IRB. 
8. A efectos del cálculo de las exposiciones ponderadas 

por riesgo y de las pérdidas esperadas conforme al Método 
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IRB regulado en la sección segunda de este capítulo, se apli-
carán las siguientes disposiciones: 

9. Para cualquier parte de la exposición cubierta por el 
valor ajustado de la garantía personal (GA), el valor de la PD 
correspondiente vendrá determinado por la PD del proveedor 
de cobertura o, en caso de que no se considere justificada la 
sustitución plena, por una PD intermedia entre la del deudor y 
la del garante, calculadas todas ellas conforme a lo dispuesto 
en la NORMA VIGÉSIMA SÉPTIMA. El valor de la LGD será el 
de la exposición subyacente. No obstante, en el caso particu-
lar de las exposiciones subordinadas y de las garantías per-
sonales no subordinadas, la LGD que deberá aplicarse, a efec-
tos de lo dispuesto en la NORMA VIGÉSIMA SÉPTIMA, será la 
asociada en esa NORMA a los créditos no subordinados.  

10. Para cualquier parte de la exposición no cubierta por 
el valor ajustado de la garantía personal (GA), la PD aplicable 
a efectos del cálculo de las exposiciones ponderadas por 
riesgo y de las pérdidas esperadas conforme al Método IRB 
será la del deudor, y la LGD, la de la exposición subyacente, 
determinadas en ambos casos conforme a lo dispuesto en la 
NORMA VIGÉSIMA SÉPTIMA. 

11. A efectos de lo dispuesto en los apartados anteriores, 
GA será el valor de G* calculado conforme a lo previsto en el 
apartado 3 de esta NORMA, y ajustado posteriormente, en los 
casos en los que existan desfases de vencimiento, conforme a 
lo dispuesto en la subsección 5. 

2.3 Tratamiento excepcional de las garantías de 
soberanos. 

12. No obstante lo dispuesto en el apartado 7 anterior, 
las entidades de crédito que apliquen el Método estándar 
podrán aplicar una ponderación de riesgo del 0% a las expo-
siciones o partes de exposiciones garantizadas por una admi-
nistración central o un banco central, cuando la garantía esté 
denominada en la divisa del prestatario, la exposición esté 
financiada en esa misma divisa y el garante reciba una pon-
deración de riesgo del 0% conforme a lo previsto en los apar-
tados 1 y 3 a 5 de la NORMA DECIMOSEXTA. 

2.4 Tratamiento excepcional de los derivados de 
crédito sobre cestas. 

13. En el caso de los derivados de crédito de primer in-
cumplimiento contemplados en el apartado 3 de la NORMA 
CUADRAGÉSIMA PRIMERA, la entidad que adquiera la cober-
tura podrá modificar el cálculo establecido en los apartados 7 
a 12 anteriores para la exposición ponderada por riesgo y, en 
su caso, de la pérdida esperada de la exposición que, en au-
sencia de la cobertura del riesgo de crédito, presente la expo-
sición ponderada por riesgo más baja conforme a lo dispues-
to en las NORMAS DECIMOQUINTA y VIGÉSIMA QUINTA, 
según proceda, de conformidad con lo previsto en esta sec-
ción tercera. Deberá cumplirse, además, que el valor de dicha 
exposición sea inferior o igual al nocional del derivado de 
crédito.  

14. En el caso de los derivados de crédito de enésimo in-
cumplimiento contemplados en el apartado 4 de la NORMA 
CUADRAGÉSIMA PRIMERA, el método de cálculo a utilizar se 
basará en las reglas expuestas en el apartado anterior para 
los derivados de crédito de primer incumplimiento, conve-
nientemente modificada para los productos del enésimo in-
cumplimiento. 

SUBSECCIÓN 5. TRATAMIENTO DE LOS DESFASES  
DE VENCIMIENTO 

Norma cuadragésima octava. Disposiciones generales. 

1. A efectos del cálculo de las exposiciones ponderadas 
por riesgo, se considerará que existe un desfase de venci-
miento cuando el vencimiento residual de la cobertura del 
riesgo de crédito sea inferior al de la exposición cubierta. No 
serán reconocidos los efectos de las coberturas con un ven-
cimiento residual inferior a tres meses cuando, además, éste 
sea inferior al de la exposición cubierta. 

2. Las coberturas del riesgo de crédito no serán admisi-
bles a efectos de lo dispuesto en esta sección cuando existan 
desfases de vencimiento y concurra alguna de las siguientes 
circunstancias: 

a) Que el vencimiento original de la cobertura sea inferior 
a un año. 

b) Que la exposición sea una de las exposiciones a corto 
plazo que, de acuerdo con lo dispuesto en el apartado 11 de 
la NORMA VIGÉSIMA SÉPTIMA, hayan sido incluidas por el 
Banco de España entre las exposiciones sujetas a un venci-
miento (M) mínimo de un día, en lugar de al límite mínimo de 
un año. 

c) Que la entidad de crédito acreedora haya optado por la 
aplicación del Método simple de valoración de dichas garan-
tías. 

Norma cuadragésima novena. Determinación del ven-
cimiento. 

1. A efectos de lo dispuesto en esta subsección, se en-
tenderá por: 

a) Vencimiento de la exposición cubierta: el periodo de 
tiempo restante más largo posible antes de que el deudor 
esté obligado a cumplir con la totalidad de sus obligaciones. 
En el caso de que éste fuera superior, el vencimiento de la 
exposición cubierta se limitará a un máximo de cinco años. 

b) Vencimiento de la cobertura: el periodo de tiempo res-
tante hasta la primera fecha en la que pueda expirar o poner-
se fin a la vigencia de la cobertura. En el caso de que este 
fuera superior al vencimiento de la exposición cubierta se 
limitará al vencimiento de esta. 

Si al vencimiento de la cobertura, determinado según el 
párrafo b) anterior, no fuera posible valorar si procedería 
exigir la compensación derivada de la misma como conse-
cuencia de las características específicas de la operación de 
cobertura y de la operación cubierta, el vencimiento de la 
cobertura se reducirá adicionalmente hasta el momento más 
próximo al momento actual en que dicha valoración sea po-
sible. Podrá obviarse en todo caso este acortamiento del ven-
cimiento de la cobertura cuando fuere consecuencia de la 
existencia de un periodo de gracia de duración inferior a tres 
meses en el que el deudor esté exento del pago de intereses 
o reembolso del principal. 

2. Cuando el vendedor de la cobertura tenga la opción de 
poner fin a su compromiso a su discreción, el vencimiento de 
la cobertura será el periodo de tiempo restante hasta la pri-
mera fecha posible en la que pueda ejercerse dicha opción. 

Cuando sea el comprador de la cobertura el que disponga 
de la referida opción y las condiciones del contrato original de 
cobertura contengan incentivos para que la entidad de crédito 
ejerza su derecho a la cancelación de la garantía antes del 
vencimiento recogido en el contrato, se considerará que el 
vencimiento efectivo de la cobertura es el periodo de tiempo 
restante hasta la primera fecha posible en la que pueda ejer-
cerse dicha opción. Si el contrato original no contiene los 
referidos incentivos, se considerará que la opción en favor del 
comprador no afecta al vencimiento de la cobertura. 

Norma quincuagésima. Valoración de las coberturas. 

1. Operaciones cubiertas con garantías reales de 
naturaleza financiera–Método amplio de valoración de 
las garantías reales de naturaleza financiera. 

1. Cuando la entidad de crédito haya optado por la apli-
cación del Método amplio de valoración de esas garantías, el 
vencimiento de la cobertura y el de la exposición deberán 
tenerse en cuenta, si existen desfases de vencimiento, en el 
cálculo del valor ajustado de la garantía real. Y ello, mediante 
la aplicación de la fórmula siguiente: 

*

*

);(
tT
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siendo: 

CVAM: el valor de la garantía real ajustado para tener en 
cuenta la volatilidad de los precios y del tipo de cambio y los 
desfases de vencimiento. 

t: el valor más bajo entre el número de años restante 
hasta el vencimiento de la cobertura calculado con arreglo a 
lo dispuesto en la NORMA CUADRAGÉSIMA NOVENA y el 
valor de T. 

T: el número de años restante hasta el vencimiento de la 
exposición calculado con arreglo a lo dispuesto en la NORMA 
CUADRAGÉSIMA NOVENA. 

t*: 0,25. 

El valor CVAM así obtenido se aplicará en la fórmula previs-
ta en el apartado 25 de la NORMA CUADRAGÉSIMA SEXTA 
para el cálculo del valor de la exposición ajustado (E*) que 
deberá tenerse en cuenta a efectos del cálculo de las exposi-
ciones ponderadas por riesgo y, en su caso, de las pérdidas 
esperadas. 

2. Operaciones cubiertas con garantías personales 
y derivados de crédito. 

2. Cuando la técnica de reducción del riesgo de crédito 
empleada se base en alguna de las garantías personales o 
derivados de crédito previstos en las NORMAS CUADRAGÉ-
SIMA y CUADRAGÉSIMA PRIMERA y existan desfases de 
vencimiento, el vencimiento de la cobertura y el de la exposi-
ción deberán tenerse en cuenta en el cálculo del valor ajusta-
do de la cobertura mediante la aplicación de la fórmula si-
guiente: 

GA = G* x (t – t*)/(T – t*) 

siendo: 

GA: el valor de G* ajustado para tener en cuenta los desfa-
ses de vencimiento. 

G*: el valor de la cobertura ajustado para tener en cuenta 
los desfases de divisas. 

t: el valor más bajo entre el número de años restante hasta el 
vencimiento de la cobertura calculado con arreglo a lo dispuesto 
en la NORMA CUADRAGÉSIMA NOVENA y el valor de T. 

T: el número de años restante hasta el vencimiento de la 
exposición calculado con arreglo a lo dispuesto en la NORMA 
CUADRAGÉSIMA NOVENA. 

t*: 0,25. 

El valor de GA así obtenido será el que deberá tenerse en 
cuenta a efectos del cálculo de las exposiciones ponderadas 
por riesgo y, en su caso, de las pérdidas esperadas conforme 
a lo dispuesto en los apartados 2 a 12 de la NORMA CUA-
DRAGÉSIMA SÉPTIMA. 

SUBSECCIÓN 6. COMBINACIONES DE TÉCNICAS  
DE REDUCCIÓN DEL RIESGO DE CRÉDITO 

Norma quincuagésima primera. Combinaciones de téc-
nicas en el Método estándar. 

1. Cuando las entidades de crédito calculen sus exposi-
ciones ponderadas por riesgo con arreglo al Método estándar 
regulado en la sección primera de este capítulo y dispongan, 
para cubrir una única exposición, de más de una técnica ad-
misible de reducción del riesgo de crédito de las previstas en 
la subsección 2 deberán identificar qué parte de la exposición 
está cubierta por cada una de esas técnicas. 

La exposición ponderada por riesgo correspondiente a ca-
da una de esas partes deberá calcularse por separado, de 
conformidad con lo previsto en la NORMA DECIMOQUINTA y 
en la subsección 4 de esta sección. 

2. Cuando las coberturas proporcionadas por un único 
proveedor tenga vencimientos distintos, se aplicará un méto-
do similar al descrito en el apartado anterior. 

Norma quincuagésima segunda. Combinaciones de 
técnicas en el Método IRB. 

1. Cuando las entidades de crédito calculen sus exposi-
ciones ponderadas por riesgo y sus pérdidas esperadas con 
arreglo al Método IRB previsto en la sección segunda de este 
capítulo y dispongan, para cubrir una única exposición, de 
más de una técnica de reducción del riesgo de crédito que 
incluyan “Garantías reales de naturaleza financiera”» y “Acti-
vos admisibles como garantía en los supuestos de aplicación 
del Método IRB”», recogidas en los apartados 5 a 18 de la 
NORMA TRIGÉSIMA NOVENA, calcularán el valor de la LGD* 
prevista en la NORMA CUADRAGÉSIMA SEXTA de conformi-
dad con lo dispuesto en los apartados 2 y 3 siguientes. 

2. La entidad de crédito deberá dividir en diferentes par-
tes el valor de la exposición ajustado por la volatilidad (EVA) 
contemplado en el apartado 25 de la NORMA CUADRAGÉSI-
MA SEXTA, identificando, por una parte, los tramos que se 
encuentren cubiertos por cada uno de los diferentes tipos de 
garantía real disponibles como cobertura, y por otra, la parte 
no garantizada de la exposición. 

3. La LGD* correspondiente a cada una de las partes en 
que se haya dividido la exposición se calculará por separado, 
de conformidad con lo dispuesto en esta sección tercera. 

SECCIÓN CUARTA. TITULIZACIÓN 

SUBSECCIÓN 1. DISPOSICIONES GENERALES 

Norma quincuagésima tercera. Definiciones. 

A efectos de lo dispuesto en esta sección, se entenderá 
por: 

1. “Apoyo implícito a la titulización”: cualquier apoyo di-
recto o indirecto que la entidad originadora o patrocinadora 
de una titulización preste al margen de sus obligaciones con-
tractuales con el fin de reducir las pérdidas potenciales o 
reales de los inversores. Entre las modalidades principales de 
apoyo implícito se encuentran la adquisición o sustitución de 
exposiciones titulizadas dudosas o morosas; la adquisición o 
cesión de activos titulizados o de posiciones de titulizaciones 
originadas con pérdida para la entidad originadora con rela-
ción al valor de mercado razonable de esos activos y posicio-
nes; el aumento del tramo de primera pérdida; así como el 
aumento del coste de la protección crediticia o la reducción 
de su vigencia temporal, todo ello en respuesta a un deterioro 
real o esperado de la calidad crediticia de las exposiciones 
titulizadas. 

2. “Cláusula de amortización anticipada”: cláusula con-
tractual en titulizaciones de exposiciones renovables en virtud 
de la cual se permite que, en caso de producirse determina-
dos acontecimientos y sobrepasarse un determinado nivel de 
activación establecido en relación con un indicador cuantitati-
vo, los inversores puedan reembolsar sus posiciones en una 
titulización antes del vencimiento inicialmente fijado para los 
valores emitidos. 

3. “ECAI elegible”: agencia de calificación crediticia ex-
terna reconocida por el Banco de España como elegible para 
que sus calificaciones crediticias puedan ser usadas para la 
determinación de la ponderación de riesgo aplicable a las 
posiciones de titulización de conformidad con lo dispuesto en 
el apartado 5 de la NORMA QUINCUAGÉSIMA NOVENA. 

4. “Entidad inversora” o “inversor”: cualquier entidad o 
sujeto, diferente de la entidad originadora o patrocinadora, 
que mantenga una posición de titulización. 

5. “Entidad originadora”: 

a) Entidad que, directamente, por sí misma, o indirecta-
mente, a través de entidades controladas por o que actúen en 
concierto con ella, participa en el acuerdo inicial de creación 
de las obligaciones u obligaciones potenciales del deudor o 
deudor potencial, y da lugar a la titulización de la exposición. 
En el caso de las titulizaciones de pasivos financieros que 
representen derechos de cobro frente a la entidad emisora, 
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no se considerará originadora, a efectos de solvencia, a la 
entidad emisora de dichos pasivos financieros. 

b) Entidad que adquiere las exposiciones de un tercero, 
las incluye en su balance y a continuación las tituliza. 

6. “Entidad patrocinadora”: entidad diferente de la enti-
dad originadora que establece y gestiona un programa de 
pagarés de titulización, u otro sistema de titulización, median-
te el cual se adquieren exposiciones a entidades terceras, y al 
que generalmente otorga líneas de liquidez, de crédito u otras 
mejoras crediticias. 

7. “Exceso de margen": recaudación por ingresos finan-
cieros y de otra índole percibida con respecto a las exposicio-
nes titulizadas, neta de costes y gastos. 

8. “Exposición renovable”: exposición en la que, dentro 
de unos límites previamente convenidos, se permiten fluctua-
ciones de los saldos pendientes de los clientes atendiendo a 
sus decisiones de disposición y reembolso. De acuerdo con lo 
dispuesto en el apartado 8 de la NORMA QUINCUAGÉSIMA 
SÉPTIMA, el conjunto de exposiciones renovables vendidas a 
un fondo de titulización se fraccionará en una “porción origi-
nadora” y una “porción inversora”, la última de las cuales 
tendrá la consideración de posición de titulización.  

9. “Fondo compartimentado”: fondo segmentado en dis-
tintas carteras aisladas entre sí, de tal forma que, tanto las 
exposiciones titulizadas como las correspondientes posicio-
nes de titulización que conforman cada una de las carteras, se 
gestionan de forma autónoma y dan lugar a órdenes de pre-
lación de pagos independientes. 

10. “Kirb”: 8% de la exposición ponderada por riesgo de 
crédito calculada conforme al Método IRB regulado en la 
sección segunda de este capítulo respecto de las exposicio-
nes titulizadas en caso de que no hubieran sido objeto de 
titulización, más el importe de las pérdidas esperadas asocia-
das a esas exposiciones, calculadas de conformidad con lo 
dispuesto en la referida sección segunda. En caso de carteras 
de exposiciones titulizadas que engloben exposiciones para 
cuyo cálculo de exposiciones ponderadas por riesgo se utilice 
el Método estándar y otras para las que se use el Método IRB, 
el Kirb será el 8% de la suma de las exposiciones ponderadas 
por riesgo calculadas en función del método aplicable a cada 
exposición titulizada, más el importe de las pérdidas espera-
das de las exposiciones titulizadas tratadas bajo el Método 
IRB. 

11. “Línea de liquidez”: posición de titulización que surge 
de un acuerdo contractual con el fin primordial de proporcio-
nar financiación para garantizar la puntualidad de los flujos 
de caja a los inversores. 

12. “Mejora crediticia”: acuerdo contractual en virtud del 
cual la calidad crediticia de una posición de titulización au-
menta con respecto a la que hubiera existido sin dicho acuer-
do, incluida la mejora efectuada mediante tramos de tituliza-
ción subordinados y otros tipos de protección crediticia. 

13. “Método basado en calificaciones externas” (“RBA”): 
método regulado en los apartados 8 a 12 de la NORMA 
SEXAGÉSIMA PRIMERA para el cálculo de la exposición pon-
derada por riesgo de crédito de las posiciones de titulización. 

14. “Método basado en la fórmula supervisora” (“SF”): 
método previsto en los apartados 15 a 17 de la NORMA 
SEXAGÉSIMA PRIMERA para el cálculo de la exposición pon-
derada por riesgo de crédito de las posiciones de titulización. 

15. “Método de evaluación interna” (“IAA”): método 
previsto en los apartados 13 y 14 de la NORMA SEXAGÉSIMA 
PRIMERA para el cálculo de la exposición ponderada por 
riesgo de crédito de las posiciones de titulización.  

16. “Opción de extinción de limpieza de exposiciones re-
siduales”: opción contractual o derecho de tanteo contractual, 
en este último caso cuando el vehículo especial de la tituliza-
ción tiene la opción de transmitir a terceros las exposiciones 
titulizadas remanentes, en virtud de los cuales se faculta a la 
entidad originadora a recomprar las exposiciones titulizadas 
al fondo o cancelar la protección crediticia sobre las mismas 
para proceder, posteriormente, a la extinción de las posicio-
nes de titulización. Todo ello antes de que se hayan reembol-

sado todas las exposiciones subyacentes y cuando su saldo 
vivo se sitúa por debajo de un nivel determinado. 

17. “Posición de titulización”: exposición frente a una ti-
tulización. A estos efectos, se considerará que los proveedo-
res de coberturas del riesgo de crédito respecto de posiciones 
de una titulización concreta mantienen posiciones en esa 
titulización.  

Las exposiciones frente a titulizaciones resultantes de con-
tratos de derivados sobre tipos de interés o divisas y otros 
instrumentos análogos recogidos en el capítulo quinto, cele-
brados con el vehículo de finalidad especial de titulización, se 
entenderán incluidas en las posiciones de titulización. 

18. “Posición de titulización con calificación”: posición 
de titulización respecto de la que se dispone de una califica-
ción crediticia externa realizada por una ECAI elegible con 
arreglo a lo dispuesto en la NORMA SEXAGÉSIMA SEXTA. 

19. “Programa de pagarés de titulización” (programa 
“ABCP”): programa de titulizaciones en el que los valores 
emitidos adoptan predominantemente la forma de pagarés 
con un vencimiento original igual o inferior a un año. 

20. “Titulización”: operación o mecanismo financiero en 
virtud del cual el riesgo de crédito asociado a una exposición 
o conjunto de exposiciones se divide en dos o más tramos 
transmisibles independientemente y que presenta las siguien-
tes características: 

a) Los pagos de la operación o del mecanismo dependen 
del rendimiento de la exposición o conjunto de exposiciones 
titulizadas. 

b) La subordinación de los tramos determina la distribu-
ción de las pérdidas durante el periodo de validez de la ope-
ración o del mecanismo. 

La evaluación de estas características a efectos de deter-
minar la existencia o no de una operación de titulización y, en 
consecuencia, de la aplicación o no de las normas estableci-
das en esta sección, se realizará atendiendo tanto a la forma 
legal como al fondo económico de la operación. 

En los casos en los que una determinada exposición pue-
da ser calificada indistintamente, bien como una posición de 
titulización, bien como una exposición de financiación espe-
cializada o como cualquier otra categoría de exposición de las 
previstas en las NORMAS DECIMOCUARTA y VIGÉSIMA 
TERCERA, la entidad comunicará y justificará ante el Banco 
de España la decisión adoptada respecto del tratamiento a 
aplicar a dicha exposición.  

21. “Titulización multicedente”: en el caso de titulizacio-
nes de activos, son aquellas estructuras en las que existe más 
de una entidad originadora. De acuerdo con lo dispuesto en el 
apartado 4 de la NORMA QUINCUAGÉSIMA SÉPTIMA, se 
entenderá que cada una de las entidades originadoras man-
tiene dos posiciones distintas en la titulización: una como 
originadora de la misma y otra como inversora. En el caso de 
titulizaciones de pasivos, se entenderá por titulización multi-
cedente aquélla en la que los pasivos emitidos para su poste-
rior titulización conjunta han sido emitidos por más de una 
entidad. De acuerdo con lo dispuesto en el apartado 6 de la 
NORMA QUINCUAGÉSIMA SÉPTIMA, se entenderá que di-
chas entidades mantienen una posición en la titulización co-
mo inversoras en pasivos propios y otra como inversoras en 
pasivos ajenos. 

Las titulizaciones realizadas por fondos compartimentados 
no serán consideradas titulizaciones multicedentes y, por lo 
tanto, se tratarán como titulizaciones independientes.  

22. “Titulización sintética”: titulización en la que la divi-
sión del riesgo de crédito en tramos y su transmisión se lleva 
a cabo mediante la compra de protección crediticia sobre las 
exposiciones titulizadas, bien sea a través de derivados de 
crédito o garantías.  

23. “Titulización tradicional”: titulización que implica la 
transferencia económica de las exposiciones titulizadas a un 
“vehículo de finalidad especial de titulización” que emite 
títulos. La operación puede realizarse mediante la venta por la 
entidad originadora de la propiedad de las exposiciones tituli-
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zadas o mediante subparticipación, que incluirá, a estos efec-
tos, la suscripción de participaciones hipotecarias, certifica-
dos de transmisión hipotecaria y títulos similares por los “ve-
hículos de finalidad especial de titulización”. Los títulos emi-
tidos por el vehículo no representan obligaciones de pago de 
la entidad originadora. 

24. “Tramo”: segmento del riesgo de crédito, establecido 
contractualmente, asociado a una exposición o conjunto de 
exposiciones de manera que cada posición en el segmento 
implique un riesgo de pérdida de crédito mayor o menor que 
una posición del mismo importe en cada uno de los demás 
segmentos a tenor del orden de prelación de los pagos esta-
blecido en la titulización, y sin tomar en consideración la co-
bertura del riesgo de crédito ofrecida por terceros directa-
mente a los titulares de las posiciones en el segmento en 
cuestión o en los demás segmentos. A estos efectos, toda 
posición de titulización, o bien forma parte de un tramo, o 
bien constituye un tramo en sí misma. 

25. “Tramo de primera pérdida”: salvo indicación en 
contrario, a los efectos de esta sección, será todo aquel tramo 
cuya ponderación, atendiendo a su nivel de calidad crediticia 
a tenor del orden de prelación de los pagos establecido en la 
titulización y sin tomar en consideración la cobertura del ries-
go de crédito ofrecida por terceros directamente a los titula-
res de las posiciones en el tramo en cuestión o en los demás 
tramos, sería del 1.250%, según lo dispuesto en las NORMAS 
SEXAGÉSIMA y SEXAGÉSIMA PRIMERA. 

26. “Tramo de riesgo intermedio”: salvo indicación en 
contrario, a los efectos de esta sección, será todo aquel tra-
mo, distinto de un tramo de primeras pérdidas, cuya ponde-
ración, atendiendo a su nivel de calidad crediticia, a tenor del 
orden de prelación de los pagos establecido en la titulización 
y sin tomar en consideración la cobertura del riesgo de crédi-
to ofrecida por terceros directamente a los titulares de las 
posiciones en el tramo en cuestión o en los demás tramos, 
sería superior al 20%, según lo dispuesto en la NORMA 
SEXAGÉSIMA, o superior al 15%, según lo dispuesto en la 
NORMA SEXAGÉSIMA PRIMERA, según corresponda. 

27. “Tramo preferente”: salvo indicación en contrario, a 
los efectos de esta sección, será todo aquel tramo distinto de 
un tramo de primeras pérdidas o de riesgo intermedio. 

Dentro del conjunto de tramos preferentes, se entenderá 
por “tramo de máxima preferencia” aquel que se sitúe en 
primera posición en el orden de prelación de los pagos de la 
titulización, sin tener en cuenta, a estos efectos, las cantida-
des debidas con arreglo a contratos de derivados sobre tipos 
de interés o divisas, corretajes u otros pagos similares. 

28. “Vehículo de finalidad especial de titulización” 
(“SSPE”): entidad, con o sin personalidad jurídica, distinta de 
una entidad de crédito, constituida con el objeto exclusivo de 
realizar una o varias titulizaciones, cuyas obligaciones se 
encuentran separadas de las obligaciones de la entidad origi-
nadora y cuyos titulares de sus pasivos se encuentran facul-
tados para pignorar o intercambiar sus participaciones sin 
restricción alguna. Sin perjuicio de la forma jurídica o deno-
minación que pueda adoptar en otros ordenamientos jurídi-
cos (tales como “fideicomiso” o “trust”), en España dicho 
vehículo adoptará la forma legal de Fondo de Titulización 
Hipotecaria o Fondo de Titulización de Activos, tal y como se 
establece en la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre régimen de 
las sociedades y fondos de inversión inmobiliaria y regula-
ción de los fondos de titulización hipotecaria, y en el Real 
Decreto 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los 
fondos de titulización de activos y las sociedades gestoras de 
fondos de titulización.  

Norma quincuagésima cuarta. Ámbito de aplicación. 

1. El cálculo de las exposiciones de titulización pondera-
das por riesgo de crédito correspondientes a posiciones de 
titulización, con las salvedades recogidas en el apartado 2 
siguiente, se efectuará de conformidad con lo dispuesto en 
esta sección y, en particular, por aplicación de los métodos 
previstos en la subsección 2, así como, en su caso, por lo 

establecido sobre requerimientos adicionales de recursos 
propios en la subsección 3. No obstante, en el caso de las 
entidades originadoras será requisito imprescindible que la 
titulización cumpla los requisitos de transferencia significativa 
y efectiva del riesgo de crédito señalados en las NORMAS 
QUINCUAGÉSIMA QUINTA y QUINCUAGÉSIMA SEXTA, res-
pectivamente. 

2. Las entidades originadoras podrán optar en todo mo-
mento por no realizar el cálculo de las exposiciones pondera-
das por riesgo respecto de las posiciones que mantengan en 
la titulización de acuerdo con las disposiciones contenidas en 
esta sección. En este caso, o cuando no se cumplan los requi-
sitos establecidos en las NORMAS QUINCUAGÉSIMA QUIN-
TA y QUINCUAGÉSIMA SEXTA para considerar la existencia 
de transferencia significativa y efectiva de los riesgos, las 
entidades originadoras deberán seguir calculando las exposi-
ciones ponderadas por riesgo y, en su caso, las pérdidas es-
peradas, correspondientes a las exposiciones titulizadas se-
gún los métodos estándar e IRB establecidos en las Secciones 
primera y segunda de este capítulo, o según lo dispuesto en 
el capítulo séptimo sobre tratamiento de la cartera de nego-
ciación. A tales efectos, la compra de protección crediticia 
mediante técnicas elegibles de reducción del riesgo de crédito 
podrá utilizarse como técnica de reducción del riesgo de cré-
dito en los términos previstos en la sección tercera de este 
capítulo en relación con la cobertura mediante derivados de 
crédito de enésimo incumplimiento siempre que se cumplan 
los requisitos de admisibilidad establecidos en dicha sección 
y que las posiciones cubiertas correspondan a tramos de 
primeras pérdidas y, en su caso, a los restantes en el orden 
ascendente de prelación hasta la primera posición no cubier-
ta. En caso contrario, dicha compra de protección crediticia 
deberá ser ignorada. 

3. Las entidades podrán excluir de la aplicación de los 
métodos previstos en la subsección 2 de esta sección, apli-
cando en su lugar los métodos previstos en el capítulo sépti-
mo, a las siguientes posiciones de titulización que se hallen 
contablemente integradas en la cartera de negociación o que, 
cumpliendo los requisitos para su integración en la misma 
según lo establecido en la CBE 4/2004, no lo hubieran sido 
por el mantenimiento en el balance de las exposiciones tituli-
zadas en una titulización tradicional:  

a) En el caso de entidades originadoras de titulizaciones 
tradicionales cuyas exposiciones titulizadas no procedan de la 
cartera de negociación, únicamente las posiciones retenidas 
en tramos preferentes. Esta misma posibilidad podrá ser apli-
cada por entidades patrocinadoras. 

b) En el caso de entidades originadoras de titulizaciones 
tradicionales cuyas exposiciones titulizadas procedan de la 
cartera de negociación, cualquiera de las posiciones retenidas 
en tramos preferentes y en tramos de riesgo intermedio 
cuando la entidad originadora cumpla la condición recogida 
en la letra b) del apartado 1 de la NORMA QUINCUAGÉSIMA 
QUINTA.  

c) En el caso de entidades inversoras: cualquiera de las 
posiciones de titulización mantenidas. 

d) Otras posiciones con autorización expresa del Banco 
de España. 

4. La entidad originadora de una titulización tradicional 
cuyas exposiciones titulizadas procedan de la cartera de ne-
gociación y que, a los efectos del cálculo de los requerimien-
tos de recursos propios, calcule las exposiciones ponderadas 
por riesgo de las posiciones de titulización según los métodos 
previstos en la subsección 2 de esta sección, o bien según los 
métodos previstos en el capítulo séptimo, excluirá las exposi-
ciones titulizadas del cálculo del riesgo de precio según los 
métodos previstos en el capítulo séptimo. 

5. La entidad originadora de una titulización sintética cu-
yas exposiciones titulizadas procedan de la cartera de nego-
ciación y que, a los efectos del cálculo de los requerimientos 
de recursos propios, calcule las exposiciones ponderadas por 
riesgo de las posiciones de titulización según los métodos 
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previstos en la subsección 2 de esta sección, excluirá las ex-
posiciones titulizadas del cálculo del riesgo de precio según 
los métodos previstos en el capítulo séptimo y les dará el 
mismo tratamiento que a cualquier otra exposición titulizada 
sintéticamente.  

Norma quincuagésima quinta. Transferencia significa-
tiva del riesgo. 

1. A efectos de lo dispuesto en el apartado 1 de la NOR-
MA QUINCUAGÉSIMA CUARTA, en cada momento se pre-
sumirá que una parte significativa del riesgo de crédito ha 
sido transferida a terceros si, no habiéndose prestado apoyo 
implícito a la titulización, se cumple cualquiera de las condi-
ciones a) o b) siguientes: 

a) Que la ratio de participación de la entidad originadora 
en el conjunto de los requerimientos de recursos propios 
correspondientes a los tramos de primeras pérdidas sea infe-
rior al 20%.  

A estos efectos, se entenderá que el conjunto de posicio-
nes de primeras pérdidas mantenidas por la entidad origina-
dora incluye, además de las posiciones en los tramos defini-
dos en el apartado 25 de la NORMA QUINCUAGÉSIMA TER-
CERA, los otros requerimientos de recursos propios por ries-
go de crédito a los que pudiera quedar sujeta la entidad origi-
nadora por dicha titulización y, en particular, los resultantes 
de la aplicación de lo dispuesto en la subsección 3.  

b) Que la ratio de participación de la entidad originadora 
en el conjunto de tramos de riesgo intermedio de la tituliza-
ción sea, en términos de los requerimientos de recursos pro-
pios, inferior al 50%. 

Cuando se calculen las pérdidas esperadas de las exposi-
ciones titulizadas conforme al Método IRB o se disponga de 
estimaciones razonables de las mismas, los tramos de prime-
ras pérdidas que sean preferentes en el orden de prelación a 
otros tramos de primeras pérdidas que cubran en su totalidad 
las pérdidas esperadas se podrán integrar con los tramos de 
riesgo intermedio a los efectos del cálculo de esta ratio de 
participación.  

2. En caso de que alguna de las condiciones a) o b) del 
apartado anterior no pueda evaluarse, al no existir tramos de 
primeras pérdidas o de riesgo intermedio en la titulización, la 
otra condición se entenderá de obligatorio cumplimiento el 
otro requisito. 

3. A efectos de determinar las ratios de participación de 
la entidad originadora en los distintos tramos, según se con-
templan en el apartado 1 anterior, se reconocerá la compra de 
protección crediticia mediante técnicas elegibles de reducción 
del riesgo de crédito contempladas en la sección tercera de 
este capítulo, siendo de aplicación en dicho caso lo previsto 
en los apartados 24 a 31 de la NORMA SEXAGÉSIMA PRIME-
RA para el cálculo de los requerimientos de recursos propios. 

4. La justificación del cumplimiento de las condiciones 
contempladas en las letras a) y b) del apartado 1 anterior 
deberá mantenerse a disposición del Banco de España. 

5. No obstante, aun en los casos en los que no se cumpla 
ninguna de las condiciones previstas en el apartado 1 ante-
rior, la entidad originadora que considere que la transferencia 
del riesgo es significativa, deberá comunicar y justificar dicha 
circunstancia ante el Banco de España con antelación sufi-
ciente a la aplicación de las normas contenidas en esta sec-
ción. 

6. El Banco de España, incluso en el caso de cumplimien-
to de las condiciones de presunción de transferencia significa-
tiva previstas en el apartado 1 anterior, podrá rechazar el 
cumplimiento del requisito de transferencia significativa, a 
efectos de lo establecido en la NORMA QUINCUAGÉSIMA 
CUARTA, cuando se den determinadas circunstancias que 
cuestionen el significado de las ratios anteriores. En particu-
lar, el cumplimiento de la ratio de primeras pérdidas será 
desestimado si se considerara que, de acuerdo con la estrati-
ficación del riesgo de crédito, la transmisión de las pérdidas 
inesperadas de las posiciones titulizadas fuera muy reducida. 

7. En el caso de titulizaciones multicedentes de activos, 
las disposiciones contenidas en el apartado 1 anterior se apli-
carán, en su caso, por cada entidad originadora de forma 
individual, calculándose la ratio de participación en el conjun-
to de los tramos de primeras pérdidas, o bien de los tramos 
de riesgo intermedio, según la siguiente fórmula:  
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donde: 

RPj es la ratio de participación de la entidad j en el conjun-
to de tramos bajo consideración. 

i=1,…,n es cada uno de los tramos de primeras pérdidas 
definidos en el apartado 25 de la NORMA QUINCUAGÉSIMA 
TERCERA o, en su caso, de los tramos de riesgo intermedio 
definidos en el apartado 26 de la misma NORMA. 

POTji es la “posición atribuida como originadora” a la en-
tidad j en el tramo i, según se establece en el apartado 5 de la 
NORMA QUINCUAGÉSIMA SÉPTIMA. 

Ti es el valor de exposición del tramo i. 
Pj es la participación de la entidad originadora j en el con-

junto total de exposiciones titulizadas, calculada como el 
cociente entre las exposiciones titulizadas propias y el conjun-
to total de exposiciones titulizadas.  

RWi es la ponderación de riesgo del tramo i. 
KAj son requerimientos adicionales de recursos propios 

que, de conformidad con lo dispuesto en la letra a) del apar-
tado 1 de la presente NORMA, la entidad originadora j deba 
tener en cuenta cuando calcule su ratio de participación para 
el conjunto de tramos de primeras pérdidas. 

Norma quincuagésima sexta. Transferencia efectiva del 
riesgo. 

1. A efectos de lo dispuesto en el apartado 1 de la NOR-
MA QUINCUAGÉSIMA CUARTA, se entenderá que la transfe-
rencia del riesgo en una titulización tradicional es efectiva si 
se cumplen las siguientes condiciones: 

a) Que la documentación de la titulización refleje la esen-
cia económica de la transacción. 

b) Que las exposiciones titulizadas queden fuera del al-
cance de la entidad originadora y de sus acreedores, incluso 
en los casos de concurso o intervención judicial. Las entida-
des deberán disponer, a estos efectos, de al menos un dicta-
men jurídico, debidamente fundamentado y emitido por un 
asesor jurídico cualificado, que así lo confirme. Dicho dicta-
men jurídico no será preceptivo cuando las exposiciones 
titulizadas estén sujetas a la legislación española y se inte-
gren en un Fondo de Titulización Hipotecaria o Fondo de Titu-
lización de Activos español. 

c) Que los valores emitidos por el SSPE no representen 
obligaciones de pago de la entidad originadora. 

d) Que el cesionario sea un SSPE. 
e) Que la entidad originadora no mantenga un control 

efectivo, directo o indirecto, sobre las exposiciones transferi-
das. Se entenderá, a estos efectos, que la entidad originadora 
mantiene el control efectivo de las exposiciones transferidas 
si tiene derecho a recomprar del cesionario dichas exposicio-
nes con el fin de obtener sus beneficios, o si está obligado a 
asumir de nuevo el riesgo transferido. Por el contrario, no se 
considerará que la entidad originadora mantiene el control 
efectivo sobre las exposiciones transferidas por el hecho de 
ser accionista mayoritaria de la Sociedad Gestora del Fondo 
de Titulización correspondiente. 

El mantenimiento de los derechos u obligaciones de ad-
ministración de las exposiciones titulizadas por parte de la 
entidad originadora no constituirá, por sí mismo, un supuesto 
de control indirecto de las exposiciones.  
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f) Que, en los casos en los que exista una opción de ex-
tinción de limpieza de exposiciones residuales, según se 
define en el apartado 16 de la NORMA QUINCUAGÉSIMA 
TERCERA, se cumplan simultáneamente las siguientes con-
diciones: 

i) Que la opción de extinción pueda ser ejercida discre-
cionalmente por la entidad originadora. 

ii) Que la opción de extinción sólo pueda ser ejercida 
cuando quede por amortizar el 10%, o menos, del valor origi-
nal de las exposiciones titulizadas. 

iii) Que la opción de extinción no se encuentre estructu-
rada de forma que evite la asignación de pérdidas a mejoras 
crediticias u otras posiciones que tengan los inversores, o 
de cualquier otra forma que mejore la calidad crediticia de 
las posiciones de éstos en la estructura de la titulización. 

g) Que la documentación de la titulización no contenga 
cláusulas que, como respuesta a un deterioro real o esperado 
de la calidad crediticia de las exposiciones titulizadas, exijan 
que la entidad originadora asuma más riesgo de crédito del 
que proporcionaba al inicio de la transacción y, por consi-
guiente, mejore la situación de las restantes posiciones de 
titulización por medios tales como la alteración de la compo-
sición del conjunto de exposiciones titulizadas o el aumento 
del rendimiento pagadero a los inversores o patrocinadores 
de la titulización. Se exceptúan de esta previsión las cláusulas 
de amortización anticipada que sean admisibles en los térmi-
nos previstos en esta sección. 

2. En el caso de las titulizaciones sintéticas, se entenderá 
que la transferencia del riesgo es efectiva a efectos de lo dis-
puesto en el apartado 1 de la NORMA QUINCUAGÉSIMA 
CUARTA, si se cumplen las siguientes condiciones:  

a) Que la documentación de la titulización refleje la esen-
cia económica de la transacción. 

b) Que la protección crediticia por la que se transfiera el 
riesgo de crédito cumpla los requisitos previstos en la sección 
tercera de este capítulo para su admisibilidad como técnica 
de reducción del riesgo de crédito. Los SSPE no tendrán, a 
estos efectos, la consideración de proveedores de garantía 
personal admisibles. 

c) Que los instrumentos utilizados para transferir el ries-
go de crédito no contengan ninguna de las condiciones si-
guientes: 

i) Condiciones que impongan umbrales de importancia 
relativamente significativa por debajo de los cuales se prevea 
la falta de cobertura de la protección crediticia si se produce 
un evento de crédito. 

ii) Condiciones que permitan la extinción de la protección 
debida al deterioro de la calidad crediticia de las exposiciones 
titulizadas. 

iii) Condiciones que exijan la mejora de las posiciones en 
la titulización por la entidad originadora. Se exceptúan de 
esta previsión las cláusulas de amortización anticipada en 
titulizaciones de exposiciones renovables. 

iv) Condiciones que, como respuesta a un deterioro real o 
esperado en la calidad crediticia del conjunto de exposiciones 
titulizadas, aumenten el coste de la protección crediticia para 
las entidades o el rendimiento pagadero a los tenedores de 
posiciones en la titulización. 

d) Que el dictamen de un asesor jurídico cualificado con-
firme la validez y eficacia de la protección crediticia en todas 
las jurisdicciones pertinentes. 

Norma quincuagésima séptima. Efectos de la aplica-
ción de las normas sobre titulización. 

1. Disposiciones generales. 

1. Las entidades inversoras o patrocinadoras, de acuerdo 
con lo establecido en la NORMA QUINCUAGÉSIMA CUARTA, 
deberán calcular sus exposiciones ponderadas por riesgo de 
crédito respecto de las posiciones que mantengan en la tituli-

zación. Este cálculo se efectuará con arreglo a lo dispuesto en 
la subsección 2 de esta sección. 

2. En caso de que las entidades originadoras que, de con-
formidad con lo establecido en la NORMA QUINCUAGÉSIMA 
CUARTA, apliquen las normas contenidas en la subsección 2 
de esta sección para el cálculo de las exposiciones ponderadas 
por riesgo de crédito, se aplicarán las siguientes reglas:  

a) Si se trata de una titulización tradicional, la entidad 
originadora excluirá las exposiciones que haya titulizado del 
cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo y, en su 
caso, de las pérdidas esperadas, según los métodos estándar 
e IRB establecidos en las secciones primera y segunda de este 
capítulo, o lo dispuesto en el capítulo séptimo sobre trata-
miento de la cartera de negociación, debiendo proceder al 
cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo respecto 
de las posiciones que mantenga en la titulización, en los tér-
minos previstos en la subsección 2 y, en su caso, de los re-
querimientos adicionales de recursos propios previstos en la 
subsección 3, ambas de esta sección. 

b) Si se trata de una titulización sintética, la entidad origi-
nadora excluirá las exposiciones que haya titulizado del cálcu-
lo de las exposiciones ponderadas por riesgo y, en su caso, 
de las pérdidas esperadas, según los métodos estándar e IRB 
establecidos en las Secciones primera y segunda de este 
capítulo, o lo dispuesto en el capítulo séptimo, debiendo en 
ese caso proceder al cálculo de las exposiciones ponderadas 
por riesgo de dichas exposiciones titulizadas según la estruc-
tura de tramos que conforman las posiciones de titulización y 
por aplicación de lo previsto en la subsección 2 de esta sec-
ción. No obstante, la entidad podrá optar por aplicar, en su 
caso, tramo a tramo, las disposiciones relativas a la aplicación 
de técnicas de reducción del riesgo de crédito previstas en la 
subsección 2.  

Así, en el caso de que se transfiera a un tercero un tramo 
del riesgo de crédito mediante garantía personal, la entidad 
originadora podrá optar por aplicar a la parte proporcional de 
las exposiciones titulizadas correspondiente a dicho tramo, 
bien las disposiciones establecidas en la subsección 2 de esta 
sección sin tener en cuenta dicha garantía, considerando, por 
lo tanto, que retiene el riesgo de crédito de ese tramo; o bien 
las disposiciones relativas a la aplicación de técnicas de re-
ducción del riesgo de crédito incluidas en la misma subsec-
ción 2, atribuyendo, en ese caso, la ponderación de riesgo del 
proveedor de la cobertura a las exposiciones titulizadas co-
rrespondientes. 

2. Titulizaciones multicedentes. 
3. En el caso de titulizaciones multicedentes, los aparta-

dos 1 y 2 de esta NORMA se aplicarán a nivel individual de 
cada entidad participante en la titulización teniendo en cuenta 
lo establecido en los apartados 4 a 7 de esta NORMA, siempre 
que, en virtud de lo establecido en el apartado 3 de la NOR-
MA QUINCUAGÉSIMA CUARTA, no fueren de aplicación los 
métodos previstos en el capítulo séptimo. No obstante, el 
Banco de España podrá determinar un tratamiento distinto al 
que se deriva de lo previsto en los apartados 4 a 7 de esta 
NORMA, primando, según proceda, la posición originadora o 
inversora, cuando, debido a las características particulares de 
la titulización, el tratamiento previsto arrojara un resultado 
que no refleje adecuadamente el riesgo de crédito soportado 
por la entidad. 

4. En las titulizaciones multicedentes de activos, cada 
una de las entidades originadoras distinguirá para cada posi-
ción que mantenga en dicha titulización entre la “posición 
atribuida como originadora”, entendida como la exposición 
correspondiente a los riesgos procedentes de su propia carte-
ra titulizada, y la “posición atribuida como inversora”, corres-
pondiente a los riesgos procedentes de las restantes exposi-
ciones titulizadas. 

No obstante lo anterior, la entidad originadora en una titu-
lización multicedente de activos podrá prescindir de dicha 
distinción, en cuyo caso será de aplicación lo dispuesto en el 
apartado 1 de esta NORMA en relación con las posiciones de 
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titulización mantenidas, sin que pueda excluir sus exposicio-
nes titulizadas del cálculo de las exposiciones ponderadas por 
riesgo y, en su caso, de las pérdidas esperadas, según los 
métodos estándar e IRB establecidos en las Secciones prime-
ra y segunda de este capítulo, o lo dispuesto en el capítulo 
séptimo, según corresponda. 

5. En el caso de las “posiciones atribuidas como inverso-
ra” en titulizaciones multicedentes de activos, será de aplica-
ción lo dispuesto en el apartado 1 de esta NORMA. El cálculo 
de la posición atribuida como inversora a cada entidad (“j”) 
en cada tramo (“i”) se realizará de la siguiente manera: 

a) Cuando la contribución a la titulización multicedente, 
dada por la ratio de exposiciones titulizadas propias sobre el 
total de exposiciones titulizadas (Pj), sea inferior al 20%, la 
posición atribuida como inversora en cada tramo será igual a 
la posición mantenida en éste (Tji). La posición atribuida como 
originadora, según lo que se indica más adelante, será nula, 
por lo que, en aplicación de lo establecido en el apartado 7 de 
la NORMA QUINCUAGÉSIMA QUINTA, se cumplirá, al me-
nos, la condición de transferencia significativa requerida en la 
letra b) del apartado 1 de esa NORMA. Consecuentemente, si 
hubiera transferencia efectiva del riesgo, se podrán excluir las 
exposiciones titulizadas del cálculo de las exposiciones pon-
deradas por riesgo y, en su caso, de las pérdidas esperadas, 
según los métodos estándar e IRB establecidos en las seccio-
nes primera y segunda de este capítulo, o de lo dispuesto en 
el capítulo séptimo.  

b) En los restantes casos, la posición atribuida como in-
versora en cada tramo, cuyo valor de exposición sea “Ti”, 
vendrá dada por el importe de la posición mantenida en el 
tramo correspondiente (Tji) multiplicado por el siguiente co-
eficiente particular de cada tramo:  

×=
ji

i
jji
T

T
P-10;Max)(TeCoeficient  

La “posición atribuida como originadora” en titulizaciones 
multicedentes de activos vendrá dada, en cada tramo, por la 
diferencia entre la posición mantenida y la “posición atribuida 
como inversora” en dicho tramo. 

Cuando, de acuerdo con lo establecido en el apartado 7 de 
la NORMA QUINCUAGÉSIMA QUINTA y en la NORMA QUIN-
CUAGÉSIMA SEXTA, respectivamente, exista transferencia 
significativa y efectiva del riesgo, podrá ser de aplicación lo 
dispuesto en la letra a) del apartado 2 de esta NORMA. Si, por 
el contrario, no existe transferencia significativa del riesgo, la 
entidad originadora no podrá excluir las exposiciones que 
haya titulizado del cálculo de las exposiciones ponderadas 
por riesgo y, en su caso, de las pérdidas esperadas, según los 
métodos estándar e IRB establecidos en las secciones primera 
y segunda de este capítulo, o de lo dispuesto en el capítulo 
séptimo, si bien podrá eximir a las posiciones atribuidas co-
mo originadora en la titulización del cálculo de las exposicio-
nes ponderadas por riesgo.  

6. En las titulizaciones multicedentes de pasivos, cada 
una de las entidades emisoras de los pasivos posteriormente 
titulizados que mantenga alguna posición en dicha tituliza-
ción, distinguirá entre la “posición atribuida como inversora 
en pasivos propios”, entendida como la exposición corres-
pondiente a los riesgos procedentes de los propios pasivos 
emitidos, y la “posición atribuida como inversora en pasivos 
ajenos”, correspondiente a los riesgos procedentes de los 
restantes pasivos titulizados. 

No obstante lo anterior, la entidad emisora de los pasivos 
podrá prescindir de dicha distinción, en cuyo caso será de 
aplicación lo dispuesto en el apartado 1 de esta NORMA en 
relación con las posiciones de titulización mantenidas. 

7. En el caso de las “posiciones atribuidas como inverso-
ra en pasivos ajenos” en titulizaciones multicedentes de pasi-
vos será de aplicación lo dispuesto en el apartado 1 de esta 

NORMA. El cálculo de la posición atribuida como inversora en 
pasivos ajenos a cada entidad (“j”) en cada tramo (“i”) se 
realizará de la siguiente manera: 

a) Cuando la contribución a la titulización multicedente, 
dada por la ratio de pasivos propios titulizados sobre el total 
de pasivos titulizados (Pj), sea inferior al 20%, la posición 
atribuida como inversora será igual a la posición mantenida 
en éste (Tji). 

b) En los restantes casos, la posición atribuida como in-
versora en cada tramo vendrá dada por el importe de la posi-
ción mantenida en el tramo correspondiente (Tji) multiplicado 
por (1 – Pj). 

La “posición atribuida como inversora en pasivos pro-
pios” en titulizaciones multicedentes de pasivos vendrá dada, 
en cada tramo, por la diferencia entre la posición mantenida y 
la “posición atribuida como inversora en pasivos ajenos” en 
dicho tramo y podrá ser excluida del cálculo de las exposicio-
nes ponderadas por riesgo. 

3. Titulizaciones de exposiciones renovables. 
8. En el caso de exposiciones renovables vendidas a un 

fondo de titulización, se entenderá que existen siempre dos 
exposiciones diferenciadas: 

a) La “porción originadora”, que equivale al valor de las 
exposiciones que, a pesar de haber sido vendidas al SSPE, no 
han sido titulizadas posteriormente y, por lo tanto, no se consi-
dera una posición de titulización. En consecuencia, el cálculo 
de la exposición ponderada por riesgo de esta parte proporcio-
nal de las exposiciones titulizadas se realizará como si éstas no 
hubieran sido objeto de titulización, con arreglo a las normas 
de los métodos estándar o IRB contenidas en la secciones pri-
mera y segunda de este capítulo, o de lo dispuesto en el capítu-
lo séptimo sobre tratamiento de la cartera de negociación. Esta 
exposición ponderada por riesgo siempre será atribuida a la 
entidad originadora y no se tendrá en cuenta a los efectos de la 
evaluación del requisito de transferencia significativa. 

b) La “porción inversora”, que equivale al valor de las 
exposiciones que han sido titulizadas por el SSPE. Se consi-
derará que es una posición de titulización, o conjunto de po-
siciones, en la que podrán participar tanto la entidad origina-
dora como los inversores.  

“La porción originadora” no podrá estar subordinada a “la 
porción inversora”.  

El valor de exposición de la “porción originadora” y la 
“porción inversora” bajo los métodos estándar e IRB de tituli-
zación se obtendrá según lo dispuesto en el apartado 1 de la 
NORMA SEXAGÉSIMA CUARTA. 

Norma quincuagésima octava. Apoyo implícito y sus 
efectos. 

1. Las entidades originadoras que hayan aplicado lo dis-
puesto en el apartado 2 de la NORMA QUINCUAGÉSIMA 
SÉPTIMA, así como las entidades patrocinadoras, no podrán 
prestar ninguna clase de apoyo implícito a la titulización. 

2. Con el fin de evitar el apoyo implícito, la documenta-
ción relativa a la titulización deberá reflejar claramente que 
cualquier compra de exposiciones titulizadas o de posiciones 
de titulización en titulizaciones originadas o patrocinadas por 
la propia entidad tendrá carácter voluntario y sólo podrá rea-
lizarse, en caso de que se lleve a efecto, por el valor de mer-
cado. La documentación deberá, asimismo, exigir que la tran-
sacción se someta, en todo caso, al proceso habitual de revi-
sión y aprobación crediticia de la entidad, en el que deberá 
justificarse expresamente que la referida compra no está 
diseñada para proporcionar apoyo implícito a la titulización. 

3. A efectos de lo dispuesto en esta sección, serán admi-
sibles las opciones de extinción de limpieza de exposiciones 
residuales contempladas en la letra f) del apartado 1 de la 
NORMA QUINCUAGÉSIMA SEXTA, las opciones de extinción 
temporales contempladas en el apartado 2 de la NORMA 
CUADRAGÉSIMA NOVENA cuando la primera fecha posible 
para su ejercicio sea transcurrido un año desde la originación 
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de la titulización, así como otras opciones de extinción de 
carácter legal, regulatorio o fiscal. 

Las entidades deberán comunicar al Banco de España, en 
el plazo de un mes desde su ejercicio, las opciones de extin-
ción de limpieza de exposiciones residuales. 

En el caso de otras opciones de extinción, dicha comuni-
cación deberá efectuarse con, al menos, un mes de antelación 
a la fecha prevista para su ejercicio o, si no es posible, en 
cuanto se conozca dicha fecha de ejercicio. La comunicación 
deberá contener la siguiente información:  

a) El motivo y razones que avalen el ejercicio de la opción 
de extinción. 

b) El impacto que el ejercicio de la opción tendría en el 
cumplimiento de los requerimientos de recursos propios de la 
entidad. 

Si una entidad originadora ejercitara una opción de extin-
ción de las previstas en este apartado sin la preceptiva comu-
nicación, se considerará que dicha entidad ha prestado apoyo 
implícito a la titulización y le será de aplicación lo dispuesto 
en el apartado siguiente.  

4. Cuando una entidad originadora o patrocinadora pres-
te apoyo implícito a una titulización se considerará que se ha 
incumplido el requisito de transferencia significativa del ries-
go en dicha operación y se adoptarán las siguientes medidas: 

a) La entidad deberá mantener recursos propios frente a 
todas las exposiciones titulizadas pertenecientes a dicha titu-
lización como si éstas no hubieran sido objeto de titulización. 
La entidad deberá, asimismo, hacer público en su documento 
de “Información con relevancia prudencial” a que se refiere el 
apartado 1 de la NORMA CENTÉSIMA NOVENA, que ha pres-
tado apoyo no contractual, así como las consecuencias de 
dicho apoyo en el cumplimiento de los requerimientos de 
recursos propios. 

b) Si la entidad ha prestado apoyo implícito en más de 
una ocasión en el periodo de dos años, deberá hacer público 
dicho apoyo en el documento citado en la letra a) anterior y 
no podrá aplicar las disposiciones contenidas en esta sección 
hasta transcurridos dos años desde la última vez en que haya 
prestado el referido apoyo. Durante ese plazo, deberá mante-
ner recursos propios por todas las exposiciones titulizadas en 
cualquier titulización como si éstas no hubieran sido objeto 
de la misma.  

SUBSECCIÓN 2. CÁLCULO DE LAS EXPOSICIONES  
PONDERADAS POR RIESGO DE CRÉDITO 

Norma quincuagésima novena. Disposiciones genera-
les. 

1. Fórmula y método aplicable. 
1. Las exposiciones ponderadas por riesgo de crédito de 

las posiciones mantenidas en una titulización se calcularán 
como la suma de los productos del valor de exposición de cada 
posición por su respectiva ponderación de riesgo. Sin perjuicio 
de lo dispuesto en los apartados siguientes de esta NORMA, el 
valor de exposición y la ponderación de riesgo de cada una de 
las posiciones mantenidas en la titulización se determinarán 
conforme a las disposiciones del Método estándar de tituliza-
ción contenidas en la NORMA SEXAGÉSIMA cuando la entidad 
utilice el Método estándar contemplado en la sección primera 
de este capítulo para el cálculo de las exposiciones ponderadas 
por riesgo de las exposiciones titulizadas. Por el contrario, 
cuando para este cálculo la entidad utilice el Método IRB con-
templado en la sección segunda de este capítulo serán de apli-
cación las disposiciones del método IRB de titulización con-
templado en la NORMA SEXAGÉSIMA PRIMERA. 

En el caso de que la entidad utilice ambos métodos para 
las diferentes exposiciones titulizadas que componen la carte-
ra subyacente (carteras “mixtas”), la entidad utilizará, para la 
totalidad de las exposiciones, el método que corresponda a la 
proporción predominante de exposiciones en la cartera. 
Cuando el método a aplicar sea el IRB, y a efectos del uso del 

método de la fórmula supervisora contemplado en los apar-
tados 15 a 17 de la NORMA SEXAGÉSIMA PRIMERA, la enti-
dad asignará un valor del 100% a las variables LGD y EAD 
correspondientes a las exposiciones de la cartera titulizada 
que estaban tratadas bajo el Método estándar contemplado 
en la sección primera de este capítulo, salvo que la entidad 
esté en disposición de aplicar otros distintos y lo justifique 
adecuadamente. 

2. Valor de exposición. 

2. A efectos de lo dispuesto en el apartado 1 anterior, el 
valor de exposición de las posiciones de titulización vendrá 
determinado por los siguientes valores: 

a) Valor contable neto de correcciones de valor por dete-
rioro de activos, cuando se trate de una partida no incluida en 
cuentas de orden y la entidad calcule sus exposiciones ponde-
radas por riesgo con arreglo al Método estándar de titulización 
contemplado en la NORMA SEXAGÉSIMA. A estos efectos, las 
correcciones de valor por deterioro de activos incluirán, en su 
caso, las correspondientes a la exposiciones titulizadas o a las 
posiciones de titulización; los saldos contables de la cobertura 
genérica por riesgo de crédito de las exposiciones titulizadas 
que no se hubieran incorporado a los recursos propios compu-
tables en virtud de lo establecido en el apartado 1.f) de la 
NORMA OCTAVA, y las comisiones cobradas relativas a las 
exposiciones titulizadas que estén pendientes de su incorpora-
ción a los resultados mediante periodificación.  

b) Valor contable bruto, sin deducir  correcciones de valor 
por deterioro de activos, cuando se trate de una partida no in-
cluida en cuentas de orden y la entidad calcule sus exposiciones 
ponderadas por riesgo con arreglo al Método IRB de titulización 
contemplado en la NORMA SEXAGÉSIMA PRIMERA. 

c) Valor nominal multiplicado por un factor de conver-
sión, cuando se trate de partidas incluidas en cuentas de or-
den, mencionadas en el apartado 2 de la NORMA DECIMO-
SÉPTIMA. El factor de conversión será del 100%, salvo en los 
supuestos previstos en las NORMAS SEXAGÉSIMA y SEXA-
GÉSIMA PRIMERA y subsección 3 en los que se establezca un 
factor de conversión distinto. No obstante, cuando la entidad 
calcule sus exposiciones ponderadas por riesgo con arreglo al 
Método estándar de titulización contemplado en la NORMA 
SEXAGÉSIMA, el valor nominal podrá reducirse por el impor-
te de sus provisiones constituidas.  

En el caso de líneas de liquidez, el valor o importe nominal 
se entenderá como el importe máximo que pudiese alcanzar 
la línea en cualquier momento, una vez deducido el importe 
dispuesto.  

3. No obstante lo dispuesto en el apartado anterior, el va-
lor de exposición de una posición de titulización resultante de 
alguno de los instrumentos derivados incluidos en el aparta-
do 17 de la NORMA QUINCUAGÉSIMA TERCERA se determi-
nará de conformidad con lo dispuesto en las normas del capí-
tulo quinto sobre tratamiento del riesgo de contraparte de 
instrumentos derivados. 

4. Cuando una posición de titulización cuente con una 
cobertura del riesgo de crédito basada en alguna de las ga-
rantías reales o instrumentos similares previstos en la NOR-
MA TRIGÉSIMA NOVENA, el valor de exposición de dicha 
posición podrá modificarse, en los términos previstos en las 
NORMAS SEXAGÉSIMA y SEXAGÉSIMA PRIMERA, de con-
formidad con lo dispuesto en la sección tercera de este capí-
tulo sobre reducción del riesgo de crédito. 

3. Ponderación de riesgo. 
5. A efectos de lo dispuesto en el apartado 1 anterior, las 

entidades aplicarán las ponderaciones de riesgo previstas en 
esta subsección en función de la calidad crediticia de cada 
una de las posiciones mantenidas en la titulización. Dicha 
calidad crediticia podrá determinarse usando como referen-
cia, en los términos previstos en la subsección 4, las califica-
ciones crediticias efectuadas por una ECAI elegible o los me-
canismos previstos en las NORMAS SEXAGÉSIMA y SEXA-
GÉSIMA PRIMERA. 
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6. No obstante lo dispuesto en el apartado anterior, 
cuando una posición de titulización cuente con una cobertura 
del riesgo de crédito basada en alguna de las garantías reales 
o instrumentos similares previstos en la NORMA TRIGÉSIMA 
NOVENA, o en alguna de las garantías personales o deriva-
dos de crédito a que se refieren las NORMAS CUADRAGÉSI-
MA y CUADRAGÉSIMA PRIMERA, la ponderación de riesgo 
aplicable a dicha posición podrá modificarse, en los términos 
previstos en las NORMAS SEXAGÉSIMA y SEXAGÉSIMA 
PRIMERA, de conformidad con lo dispuesto en la sección 
tercera de este capítulo sobre reducción del riesgo de crédito. 

4. Otras disposiciones generales. 
7. Cuando se asuma una posición en diferentes tramos 

de una misma titulización, la exposición a cada tramo se con-
siderará una posición de titulización independiente. 

8. En los casos en los que una entidad cuente con dos o 
más posiciones solapadas en una titulización, se exigirá, en la 
medida que se solapen, que la entidad incluya en el cálculo de 
las exposiciones ponderadas por riesgo solamente la posición 
o porcentaje de posición que produzca las exposiciones ponde-
radas por riesgo más elevadas. A tal efecto, se entenderá por 
solapamiento el hecho de que las posiciones representen, total 
o parcialmente, en la medida en que coincidan, una sola expo-
sición al mismo riesgo, como es el caso de una titulización con 
dos líneas de liquidez que proporcionen, respectivamente, 
apoyo crediticio y de liquidez a una misma cartera de exposi-
ciones, de forma tal que la disposición de una de ellas impida 
la disposición de parte o de la totalidad de la otra. 

9. Las exposiciones ponderadas por riesgo de crédito cal-
culadas conforme a lo dispuesto en esta sección se incluirán en 
el total de las exposiciones ponderadas por riesgo de la enti-
dad, a efectos de lo previsto en el capítulo segundo sobre re-
querimientos de recursos propios mínimos. Está inclusión se 
entenderá, en todo caso, sin perjuicio de lo dispuesto en la 
NORMA NOVENA sobre la deducibilidad de los tramos que 
ponderen al 1.250% y sobre la forma en que han de practicarse 
las deducciones aplicables a los recursos propios. 

Norma sexagésima. Método estándar de titulización. 

1. Tratamiento general. 
1. En el Método estándar de titulización, las posiciones 

de titulización respecto de las que se disponga de una califi-
cación crediticia externa efectuada por una ECAI elegible 
recibirán la ponderación de riesgo que corresponda de acuer-
do con los cuadros 1 y 2, en función del nivel de calidad credi-
ticia que, de conformidad con lo dispuesto en la NORMA 
SEXAGÉSIMA SEXTA, asigne el Banco de España a las califi-
caciones crediticias de la referida ECAI. 

Cuadro 1 

Posiciones con calificaciones de crédito a largo 
plazo 

Nivel de calidad 
crediticia 

1 2 3 4 5 e inferior 

Ponderación del 
riesgo 

20% 50% 100% 350% 1.250% 

Cuadro 2 

Posiciones con calificaciones de crédito a corto 
plazo 

Nivel de calidad credi-
ticia 

1 2 3 
Otras calificaciones de 

crédito 

Ponderación del 
riesgo 

20% 50% 100% 1.250% 

2. En los casos en los que no se disponga de la califica-
ción crediticia externa a que se refiere el apartado anterior, 

las posiciones de titulización recibirán, con carácter general y 
sin perjuicio de lo dispuesto en los apartados 4, 6, y 10 de 
esta NORMA, una ponderación de riesgo del 1.250%.  

3. No obstante lo dispuesto en los apartados anteriores, 
las entidades originadoras y las patrocinadoras podrán limitar 
el importe de las exposiciones ponderadas por riesgo de cré-
dito de sus posiciones de titulización al que correspondería a 
las exposiciones titulizadas si éstas no hubieren sido objeto 
de titulización, siempre que, en este último caso, apliquen 
una ponderación de riesgo del 150% a todas las exposiciones 
titulizadas que pertenezcan a la categoría de “Exposiciones en 
situación de mora” o a la de “Exposiciones de alto riesgo”. 

2. Tratamiento particular de las posiciones de titu-
lización sin calificación. 

4. Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado 2 de esta 
NORMA, las entidades que tengan información suficiente y 
actualizada sobre la composición de las exposiciones tituliza-
das podrán aplicar a sus posiciones de titulización, respecto 
de las que no dispongan de una calificación crediticia externa 
efectuada por una ECAI elegible, la ponderación de riesgo 
media ponderada que se aplicaría a las exposiciones tituliza-
das de conformidad con lo dispuesto en la sección primera de 
este capítulo, multiplicada por el coeficiente de concentración 
que se define seguidamente.  

El coeficiente de concentración será igual a la suma del 
importe nominal de todos los tramos dividida por la suma de 
los importes nominales de los tramos subordinados o de 
igual prelación en los pagos al tramo en el que se mantiene la 
posición, incluido este último tramo. A estos efectos, en el 
caso de partidas incluidas en cuentas de orden tales como 
permutas financieras de interés o de divisas, se entenderá por 
importe nominal el valor de exposición asociado al tramo. 

La ponderación de riesgo resultante no podrá ser superior 
al 1.250% ni inferior a cualquier ponderación de riesgo aplica-
ble a un tramo con calificación crediticia externa efectuada por 
una ECAI elegible de igual o mayor prioridad en el orden de 
prelación de pagos. Adicionalmente, dicha ponderación de 
riesgo podrá limitarse a la aplicable a cualquier tramo subordi-
nado o de igual prelación que cuente con calificación crediticia 
externa, sin considerar posibles garantías ajenas a la estructu-
ra, cuando, además, se cumplan requisitos similares a los esta-
blecidos en el apartado 6 de la NORMA SEXAGÉSIMA PRIME-
RA para el uso de calificaciones inferidas.  

En los casos en que la entidad no pueda determinar las 
ponderaciones de riesgo que se aplicarían a las exposiciones 
titulizadas de conformidad con lo dispuesto en la sección 
primera de este capítulo, aplicará a las posiciones de tituliza-
ción una ponderación de riesgo del 1.250%.

3. Tratamiento particular de las posiciones de titu-
lización con calificación en el tramo de máxima prefe-
rencia. 

5. Las entidades que mantengan posiciones con califica-
ción en el tramo de máxima preferencia de una titulización 
podrán optar, en todo momento, por aplicar a dichas posicio-
nes la ponderación de riesgo media ponderada que se aplica-
ría a las exposiciones titulizadas, de conformidad con lo dis-
puesto en la sección primera de esta capítulo, si éstas no 
hubieran sido objeto de titulización. 

4. Tratamiento particular de las posiciones de titu-
lización sin calificación en tramos que no sean de pri-
meras pérdidas de programas de pagarés de tituliza-
ción (ABCP). 

6. Las entidades podrán aplicar a las posiciones de tituliza-
ción que mantengan en tramos que no sean de primeras pérdi-
das y estén incluidos en un programa de pagarés de titulización 
(ABCP), la mayor de las siguientes ponderaciones de riesgo:  

i) Ponderación de riesgo del 100%. 
ii) Ponderación de riesgo más elevada que, de conformi-

dad con lo dispuesto en la sección primera de este capítulo, 
sería de aplicación a las exposiciones titulizadas. 
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7. Lo dispuesto en el apartado anterior sólo será de apli-
cación cuando se cumplan los siguientes requisitos: 

a) Que la posición de titulización se mantenga en un tra-
mo que no sea de primera pérdida y el tramo o tramos de 
primera pérdida proporcionen a ese tramo una mejora credi-
ticia significativa. 

b) Que la entidad pueda justificar que la calidad crediticia 
de la posición sea equivalente o superior al nivel NCC3 del 
cuadro 1 o NCC3 del cuadro 2. 

c) Que la entidad no mantenga al mismo tiempo una posi-
ción en un tramo de primera pérdida de la misma titulización. 

5. Tratamiento particular de las líneas de liquidez 
admisibles sin calificación. 

5.1 Condiciones de admisibilidad. 
8. A efectos de lo dispuesto en los apartados siguientes 

de esta NORMA, se considerarán admisibles las líneas de 
liquidez que cumplan los siguientes requisitos: 

a) Que la documentación en la que se encuentren ins-
trumentadas determine con claridad las condiciones exigidas 
para su disponibilidad.  

b) Que la línea de liquidez no se pueda disponer con el fin 
de proporcionar apoyo crediticio a la titulización, cubriendo 
pérdidas ya contraídas en el momento de la disposición; por 
ejemplo, proporcionando liquidez para las posiciones impa-
gadas en el momento de la disposición o adquiriendo activos 
a un valor superior a su valor razonable. 

c) Que la línea no se utilice para proporcionar financia-
ción de forma permanente o regular a la titulización. 

d) Que el reembolso de las disposiciones con cargo a la 
línea no sea objeto de exención o aplazamiento ni se encuen-
tre subordinado a los derechos de los inversores, con excep-
ción de los que surjan de contratos de derivados sobre tipos 
de interés o divisas, corretajes u otros pagos similares.  

e) Que, una vez agotadas todas las mejoras crediticias 
aplicables de las que pueda beneficiarse la línea, no pueda 
disponerse de ella. 

f) Que la línea de liquidez contenga una disposición en la 
que se prevea alguno de los siguientes efectos: 

i) El disponible de la línea de liquidez deberá reducirse 
automáticamente para que la suma de la parte dispuesta y el 
disponible no supere el valor razonable de las exposiciones 
titulizadas que no se encuentren en situación de incumpli-
miento, entendida ésta en los términos previstos en la sec-
ción segunda de este capítulo. 

ii) La línea de liquidez deberá cancelarse si se trata de un 
conjunto de exposiciones titulizadas respecto de las que se 
dispone de una calificación crediticia externa efectuada por 
una ECAI elegible y la calidad media de ese conjunto de ex-
posiciones se sitúa por debajo de los niveles 3 de calidad 
crediticia del cuadro 1 o del cuadro 2. 

5.2 Factor de conversión. 
9. A efectos de la letra c) del apartado 2 de la NORMA 

QUINCUAGÉSIMA NOVENA, para el cálculo del valor de ex-
posición de las líneas de liquidez que cumplan las condicio-
nes establecidas en el apartado anterior, las entidades podrán 
aplicar los factores de conversión siguientes:  

a) 20%, en el caso de líneas de liquidez admisibles con 
vencimiento original inferior o igual a un año. 

b) 50%, en el caso de líneas de liquidez admisibles con 
vencimiento original superior a un año. 

c) 0%, en el caso particular de líneas de liquidez admisi-
bles otorgadas a programas de pagarés de titulización de las 
que sólo pueda disponerse en los supuestos de perturbación 
generalizada en los mercados. 

Se entenderá que existe una perturbación generalizada en 
los mercados cuando en más de dos programas de pagarés 
de titulización con exposiciones titulizadas similares proce-
dentes de distintas entidades y distintos patrocinadores no 
sea posible renovar los pagarés de titulización a su venci-
miento, y dicha incapacidad no sea el resultado de una reduc-

ción de la calidad crediticia de los vehículos de finalidad es-
pecial o de la calidad crediticia de las exposiciones titulizadas. 

d) 0%, en el caso particular de líneas de liquidez admisi-
bles que constituyan anticipos de tesorería y que puedan ser 
canceladas incondicionalmente si, además de satisfacer todas 
las condiciones establecidas en el apartado 8 anterior, el re-
embolso de las disposiciones de la línea tiene preferencia 
sobre cualquier otro derecho con respecto a los flujos de 
efectivo derivados de las exposiciones titulizadas. 

5.3 Ponderación de Riesgo. 
10. Las líneas de liquidez admisibles respecto de las que 

no se disponga de una calificación crediticia externa efectua-
da por una ECAI elegible recibirán una ponderación de riesgo 
igual a la ponderación más elevada de las que, de conformi-
dad con lo dispuesto en la sección primera de este capítulo, 
resultarían de aplicación a las exposiciones titulizadas.

6. Reducción del riesgo de crédito en posiciones 
de titulización. 

11. El cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo 
de crédito de las posiciones de titulización respecto de las que 
se disponga de alguna o algunas de las coberturas del riesgo 
previstas en la sección tercera de este capítulo, podrá modifi-
carse en los términos establecidos en esa sección. 

7. Reducción de las exposiciones ponderadas por 
riesgo. 

12. De conformidad con lo dispuesto en la letra j) del 
apartado 1 de la NORMA NOVENA, las entidades podrán 
deducir de sus recursos propios el valor de exposición de las 
posiciones de titulización a las que, con arreglo a esta sec-
ción, corresponda una ponderación de riesgo del 1.250%. En 
tal caso, el referido valor de exposición podrá reflejar, de 
manera coherente con lo dispuesto en el apartado anterior de 
esta NORMA, las coberturas del riesgo de crédito basadas en 
cualquiera de las garantías reales o instrumentos similares 
previstos en la sección tercera de este capítulo. 

13. A efectos de lo dispuesto en el apartado 3 de esta 
NORMA, las entidades originadoras o patrocinadoras que 
adopten la decisión prevista en el apartado anterior deberán 
restar del importe máximo de las exposiciones ponderadas 
por riesgo, contemplado en dicho apartado, 12,5 veces el 
importe deducido de sus recursos propios, de conformidad 
con lo dispuesto en el apartado anterior de esta NORMA. 

Norma sexagésima primera. Método IRB de titulización. 

1. Disposiciones generales. 

1.1 Métodos aplicables: utilización y orden de pre-
ferencia. 

1. En los casos en los que, de conformidad con lo dis-
puesto en el apartado 1 de la NORMA QUINCUAGÉSIMA 
NOVENA, resulte de aplicación el Método IRB de titulización, 
el cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo de crédi-
to de las posiciones de titulización se realizará por alguno de 
los siguientes métodos:  

a) Método basado en calificaciones externas (Método RBA). 
b) Método basado en la fórmula supervisora (Método SF). 
c) Método de evaluación interna (Método IAA). 

2. El Método RBA se utilizará, en los términos estableci-
dos en los apartados 8 a 12 siguientes, para el cálculo de las 
exposiciones ponderadas por riesgo de crédito de las posi-
ciones de titulización respecto de las que se disponga de una 
calificación crediticia externa efectuada por una ECAI elegible 
o de una calificación inferida con arreglo a lo dispuesto en el 
apartado 6 de esta NORMA. 

3. El cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo 
de crédito de las posiciones de titulización respecto de las que 
no se disponga de ninguna de las calificaciones crediticias a 
que se refiere el apartado anterior se realizará aplicando el 
Método SF previsto en los apartados 15 a 17 siguientes. El 
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uso de este método por entidades inversoras requerirá auto-
rización previa del Banco de España. 

Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado anterior, en 
los casos en que, de conformidad con lo previsto en el apar-
tado 13 siguiente, resulte de aplicación el Método IAA, las 
entidades podrán optar tanto por el Método IAA como por el 
Método SF, si bien deberán mantener la elección a lo largo 
del tiempo y para todas las titulizaciones del mismo tipo. La 
utilización del Método IAA requerirá, en todo caso, la autori-
zación previa del Banco de España. 

4. Las posiciones de titulización respecto de las que no sea 
posible la aplicación de ninguno de los métodos anteriores 
recibirán una ponderación de riesgo del 1.250%. En particular, 
dicha ponderación será de aplicación en los siguientes casos: 

a) Cuando, tratándose de posiciones de titulización in-
cluidas en un programa ABCP, se cumplan simultáneamente 
las siguientes condiciones: 

(i) Que la entidad ostente la condición de originadora o 
patrocinadora de la titulización. 

(ii) Que la entidad no pueda calcular el Kirb necesario para 
la utilización del Método SF. 

(iii) Que la entidad no haya obtenido la autorización del 
Banco de España para la utilización del Método IAA o que, 
habiendo obtenido esa autorización, la calificación “derivada” 
a que se refiere el apartado 14 de esta NORMA se correspon-
da con un nivel de calidad crediticia (NCC) inferior o equiva-
lente al nivel NCC9 del cuadro 3 o inferior al nivel NCC3 del 
cuadro 4 del apartado 8 de esta NORMA. 

b) Cuando se trate de entidades inversoras en la titulización 
que no hayan obtenido la autorización del Banco de España para 
la utilización del Método SF o, en su caso, del Método IAA. 

1.2 Tratamiento particular de las posiciones de titu-
lización con calificación en el tramo de máxima prefe-
rencia. 

5. Las entidades que mantengan posiciones con califica-
ción en el tramo de máxima preferencia de una titulización 
podrán optar en todo momento por aplicar a dichas posicio-
nes la ponderación de riesgo media ponderada que se aplica-
ría a las exposiciones titulizadas de conformidad con lo dis-
puesto en la sección segunda de este capítulo, si éstas no 
hubieran sido objeto de titulización. 

1.3 Utilización de calificaciones crediticias inferidas. 
6. A efectos de lo dispuesto en el apartado 2 de esta 

NORMA, las entidades podrán atribuir a las posiciones de 
titulización sin calificación crediticia externa una calificación 
crediticia inferida, equivalente a la calificación de las posicio-
nes de titulización calificadas por una ECAI elegible, única-
mente cuando se cumplan los siguientes requisitos: 

a) Que, a tenor del orden de prelación de los pagos esta-
blecido en la titulización, dichas posiciones calificadas por 
una ECAI elegible se encuentren subordinadas, o sean de 
igual prelación, en los pagos, a la que carece de calificación 
crediticia externa. A estas posiciones calificadas por una ECAI 
elegible se las denominará “posiciones de referencia”. 

b) Que el vencimiento de las posiciones de referencia sea 
igual o superior al de la posición no calificada.  

c) Que la calificación inferida se mantenga actualizada 
con el fin de recoger cualquier cambio en la calificación credi-
ticia de las posiciones de referencia. 

1.4 Importes máximos de las exposiciones ponde-
radas por riesgo. 

7. No obstante lo dispuesto en los apartados anteriores, 
las entidades originadoras, las patrocinadoras y aquellas otras 
que puedan calcular el Kirb podrán limitar el importe de las 
exposiciones ponderadas por riesgo de crédito de sus posicio-
nes de titulización al que, de conformidad con lo dispuesto en 
el capítulo segundo, resulte en unos requerimientos de recur-
sos propios mínimos iguales al Kirb. En el caso que se haya 
utilizado cualquier corrección de valor sobre las exposiciones 
titulizadas, así como cualquier provisión dotada en relación con 

éstas, para reducir las exposiciones ponderadas por riesgo de 
crédito de posiciones de titulización en tramos de primera pér-
dida, según se indica en el apartado 32 de esta NORMA, dichas 
correcciones y provisiones se reducirán del Kirb, a efectos del 
límite a las exposiciones ponderadas por riesgo.  

2. Posiciones con calificación: método basado en 
calificaciones externas (RBA). 

8. En el Método RBA, las posiciones de titulización con 
calificación recibirán la ponderación de riesgo que corres-
ponda de acuerdo con los cuadros 3 y 4, en función del nivel 
de calidad crediticia (NCC) que, de conformidad con lo dis-
puesto en el apartado 1 de la NORMA SEXAGÉSIMA SEXTA, 
asigne el Banco de España a las calificaciones crediticias de la 
ECAI elegible que haya calificado las referidas posiciones de 
titulización. Salvo en el caso de posiciones con un NCC co-
rrespondiente a una ponderación de riesgo de 1.250%, esa 
ponderación se multiplicará por 1,06 a efectos del cálculo de 
las exposiciones ponderadas por riesgo de crédito con arre-
glo a lo dispuesto en el apartado 1 de la NORMA QUINCUA-
GÉSIMA NOVENA.  

Cuadro 3 

Posiciones con calificaciones de crédito a largo 
plazo 

Nivel de calidad 
crediticia (NCC) 

Ponderación de riesgo 

 A B C 

NCC 1 7% 12% 20% 

NCC 2 8% 15% 25% 

NCC 3 10% 18% 35% 

NCC 4 12% 20% 35% 

NCC 5 20% 35% 35% 

NCC 6 35% 50% 50% 

NCC 7 60% 75% 75% 

NCC 8 100% 100% 100% 

NCC 9 250% 250% 250% 

NCC 10 425% 425% 425% 

NCC 11 650% 650% 650% 

Otras calificaciones 
crediticias 

1.250% 1.250% 1.250% 

Cuadro 4 

Posiciones con calificaciones de crédito a corto 
plazo 

Nivel de calidad crediti-
cia (NCC) 

Ponderación de riesgo 

 A B C 

NCC 1 7% 12% 20% 

NCC 2 12% 20% 35% 

NCC 3 60% 75% 75% 

Otras calificaciones 
crediticias 

1.250% 1.250% 1.250% 

9. Sin perjuicio de lo dispuesto en los apartados 11 y 12 si-
guientes, las ponderaciones de riesgo que figuran en la columna 
A de los cuadros 3 y 4 se aplicarán cuando la posición se man-
tenga en el tramo de máxima preferencia de la titulización.  

En el caso de que haya más de un tramo cuyas posiciones 
tengan un nivel de calidad crediticia máximo (NCC=1), las 
posiciones en el tramo de máxima preferencia recibirán una 
ponderación de riesgo del 6%, en lugar del 7%, aplicándose a 
las posiciones de los restantes tramos con el máximo nivel de 
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calidad crediticia las ponderaciones de la columna B de los 
cuadros 3 y 4 anteriores. Asimismo, las cantidades debidas 
con arreglo a contratos de derivados sobre tipos de interés o 
divisas, corretajes u otros pagos similares que tengan prefe-
rencia sobre aquellos tramos que, en virtud de lo anterior, 
reciban una ponderación de riesgo del 6%, también podrán 
beneficiarse de esta misma ponderación. 

10. Las ponderaciones de riesgo de la columna C de cada 
cuadro se aplicarán cuando la posición se mantenga en una 
titulización en la que el número efectivo de exposiciones titu-
lizadas (N) sea inferior a seis. 

N se calculará aplicando la siguiente fórmula: 

( )
=

i

2
i

2

i
i

EAD

EAD

N  

siendo EADi el valor de exposición o, en su caso, la suma 
de los valores de todas las exposiciones mantenidas frente al 
deudor i.  

A efectos del cálculo de N, las exposiciones múltiples de 
un deudor se tratarán como una única exposición.  

En el caso de titulizaciones cuyas exposiciones titulizadas 
son, a su vez, de posiciones de titulización (retitulización), la 
entidad deberá considerar el número de posiciones de tituli-
zación que están siendo titulizadas y no el número de exposi-
ciones titulizadas en las titulizaciones originales. 

Si se conoce la proporción de la cartera asociada a la ex-
posición de mayor importe (C1), la entidad podrá computar N 
como 1/C1. 

11. Las ponderaciones de riesgo que figuran en la co-
lumna B se aplicarán al resto de las posiciones de titulización 
no incluidas en los dos apartados anteriores. 

12. La aplicación de técnicas de reducción del riesgo de 
crédito en posiciones de titulización se ajustará a lo dispuesto 
en los apartados 24 a 26 de esta NORMA. 

3. Posiciones sin calificación. 
3.1 Método de evaluación interna (IAA). 
13. El Método de evaluación interna podrá aplicarse, 

previa autorización del Banco de España, para el cálculo de 
las exposiciones ponderadas por riesgo de crédito de las 
posiciones de titulización incluidas en programas ABCP res-
pecto de las que no se disponga de una calificación crediticia 
externa efectuada por una ECAI elegible, siempre que se 
cumplan los siguientes requisitos:  

a) Las posiciones en los pagarés de titulización emitidos 
por el programa son posiciones con calificación. 

b) La entidad ha acreditado ante el Banco de España que 
su valoración interna de la calidad crediticia de la posición se 
ajusta a la metodología de calificación públicamente disponi-
ble de una o más ECAI elegibles para la calificación de valores 
respaldados por exposiciones del mismo tipo que las tituliza-
das. Entre dichas ECAI se incluirán las que han proporcionado 
una calificación crediticia externa para los pagarés de tituliza-
ción emitidos por el programa. 

c) Los elementos cuantitativos, tales como los factores de 
tensión, utilizados para la valoración interna de la calidad 
crediticia de la posición, son al menos tan conservadores 
como los utilizados en la metodología de evaluación de la 
ECAI en cuestión. 

d) En el desarrollo de su metodología de evaluación in-
terna, la entidad toma en consideración las metodologías de 
calificación más relevantes publicadas por aquellas ECAI ele-
gibles que califiquen los pagarés de titulización del programa 
ABCP. Esta toma en consideración deberá estar documentada 
por la entidad y puesta al día periódicamente. 

e) La metodología de evaluación interna de la entidad in-
cluye distintos grados de calificación crediticia. Existe una 
correspondencia entre estos grados de calificación y las califi-

caciones crediticias de las ECAI elegibles y está explícitamen-
te documentada. 

f) La metodología de evaluación interna se utiliza en los 
procesos internos de gestión de riesgos de la entidad, inclui-
dos sus procesos de toma de decisiones, información de ges-
tión y asignación de capitales. 

g) Tanto el proceso de evaluación interna como la calidad 
de las evaluaciones internas de la calidad crediticia de las 
exposiciones mantenidas por la entidad en un programa 
ABCP son objeto de análisis periódico por parte de auditores 
internos o externos, de una ECAI o de los servicios internos 
de estudio del crédito o de gestión de riesgos de la entidad. 
Ese análisis sólo podrá ser realizado por los servicios internos 
de auditoría, de estudio del crédito o de gestión de riesgos de 
la entidad, si los referidos servicios son independientes de la 
línea de negocio del programa ABCP y de las personas encar-
gadas de la relación con el cliente. 

h) La entidad realiza un seguimiento de sus calificaciones 
internas a lo largo del tiempo con el fin de evaluar la eficacia 
de su metodología de evaluación interna, efectuando los ajus-
tes necesarios en dicha metodología cuando el comporta-
miento de los riesgos diverja repetidamente de lo indicado 
por las calificaciones internas. 

i) El programa ABCP incorpora directrices de crédito e 
inversión. A estos efectos, para decidir sobre la compra de un 
activo determinado, el administrador del programa deberá 
considerar el tipo de activo comprado, el tipo y el valor mone-
tario de los riesgos originados mediante la provisión de líneas 
de liquidez y mejoras crediticias, la distribución de pérdidas y 
el aislamiento jurídico y económico de los activos transferi-
dos de la entidad que vende dichos activos. 

Deberá realizarse, asimismo, un análisis crediticio del perfil 
de riesgo del vendedor del activo. Este análisis incluirá un es-
tudio sobre su rentabilidad financiera pasada y futura espera-
da, la posición del mercado en ese momento, la competitividad 
futura esperada, el apalancamiento, la tesorería, la cobertura 
de intereses y la calificación de la deuda. También deberán 
analizarse los estándares de concesión de créditos del vende-
dor, así como sus procedimientos administrativos, con especial 
atención a los de cobro a los deudores y de entrega de activos 
y flujos de cobro al administrador del programa ABCP. 

j) Los criterios de inversión del programa ABCP estable-
cen los criterios mínimos para la elegibilidad de activos que, 
en especial: 

i) Excluyan la compra de activos en situación de mora 
considerable o de incumplimiento. 

ii) Limiten la concentración excesiva en un mismo deudor 
o en una misma zona geográfica. 

iii) Limiten el plazo de los activos que se pueden adquirir. 

k) El programa ABCP dispone de políticas recaudato-
rias y procesos que tengan en cuenta la capacidad operati-
va y la calidad crediticia del agente de pago. El programa 
atenuará el riesgo del vendedor/agente de pago a través de 
diversos métodos, tales como desencadenantes basados 
en la calidad crediticia del momento que impidan la mezcla 
de fondos. 

l) Al estimar la pérdida agregada de un conjunto de ex-
posiciones de activos cuya compra esté considerando el pro-
grama ABCP, se tienen en cuenta todas las fuentes de riesgo, 
como los riesgos de crédito y de dilución. Si la magnitud de la 
mejora del crédito proporcionada por el vendedor se basa 
únicamente en las pérdidas relacionadas con el riesgo de 
crédito, deberá constituirse una reserva aparte para el riesgo 
de dilución, siempre que éste sea relevante para el corres-
pondiente conjunto de exposiciones. Asimismo, al determinar 
el nivel de mejora crediticia que resulta necesario, el progra-
ma deberá analizar información histórica de varios años que 
incluya pérdidas, morosidad, diluciones y el índice de rota-
ción de los activos.  

m) El programa ABCP incorpora características estructura-
les en la compra de riesgos, como, por ejemplo, activadores 
de reducción paulatina, con el fin de atenuar el deterioro po-
tencial del crédito de la cartera subyacente.  
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El Banco de España podrá eximir de la necesidad de que la 
metodología de evaluación de las ECAI esté públicamente 
disponible cuando considere que, debido a las características 
específicas de la titulización, como, por ejemplo, su estructura 
única, no existe en ese momento ninguna metodología de 
evaluación públicamente disponible. 

14. En el Método IAA, las entidades asignarán a cada 
posición de titulización sin calificación uno de los grados 
internos de calificación crediticia referidos en la letra e) del 
apartado anterior. 

A continuación, se atribuirá a cada posición una califica-
ción “derivada”, equivalente a la calificación crediticia ex-
terna que, de conformidad con lo dispuesto en la letra e) del 
apartado anterior, corresponda al referido nivel interno de 
calificación. 

En los supuestos en los que, en el momento en que se 
origine la titulización, la calificación “derivada” se correspon-
da con un nivel de calidad crediticia equivalente o superior al 
nivel NCC 8 del cuadro 3, o equivalente o superior al NCC 3 
del cuadro 4 del apartado 8 de esta NORMA, dicha calificación 
“derivada” se considerará equivalente a la calificación crediti-
cia externa efectuada por la ECAI elegible y se aplicará la 
ponderación de riesgo que corresponda a esta última califica-
ción conforme al Método RBA. 

3.2 Método basado en la fórmula supervisora (SF). 
15. En el Método SF, las posiciones de titulización recibi-

rán la ponderación de riesgo más alta entre el 7% y la ponde-
ración que corresponda con arreglo a lo previsto en el apar-
tado siguiente de esta NORMA. Todo ello, sin perjuicio de lo 
dispuesto en los apartados 21 a 23 de esta NORMA.  

16. A efectos de lo dispuesto en el apartado anterior, la 
ponderación de riesgo aplicable se obtendrá aplicando la 
siguiente fórmula: 
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donde: 
Kirbr es el cociente, expresado en forma decimal, entre el 

Kirb y la suma de los valores de exposición del conjunto de 
exposiciones titulizadas. Así, un Kirb igual al 15% del grupo se 
expresará como un Kirbr de 0,15.  
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Beta [x; a, b] es la función de distribución acumulada beta 
con los parámetros a y b evaluados en x 
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N es el número efectivo de exposiciones calculadas con 
arreglo a lo dispuesto en el apartado 10 de esta NORMA. 

ELGD es la severidad media ponderada por la exposición 
en caso de incumplimiento, la cual se calculará aplicando la 
siguiente fórmula: 

×
=
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i

i

ii

EAD

EADLGD

ELGD  

siendo: 

LGDi la LGD media asociada con todas las posiciones al 
deudor i. A estos efectos, la LGD se determinará con arreglo a 
lo dispuesto en la sección segunda de este capítulo sobre el 
Método IRB.  

En el caso de una titulización de posiciones de titulización 
(retitulización), se aplicará una LGD del 100% a las posiciones 
de titulización que han sido titulizadas. Cuando el riesgo de 
incumplimiento y de dilución para derechos de cobro adqui-
ridos se computen de manera agregada en una titulización, 
como por ejemplo cuando se proporciona un único fondo de 
reserva o existe un exceso de cobertura de garantía real para 
las pérdidas derivadas de cualquiera de estas fuentes, el valor 
de la LGD se calculará como media ponderada de la LGD para 
el riesgo de crédito y de la LGD para el riesgo de dilución, 
que, a estos efectos, será del 75%. Para dicho cálculo se utili-
zarán, como factores de ponderación, los requerimientos de 
recursos propios explícitos para el riesgo de crédito y de dilu-
ción, respectivamente.  

T es el grosor del tramo en que se mantiene la posición, el 
cual vendrá determinado por el cociente entre el importe 
nominal de dicho tramo y la suma de los valores de exposi-
ción del conjunto de exposiciones titulizadas. 

A estos efectos, el valor de exposición de los instrumentos 
derivados previstos en el capítulo quinto vendrá determinado 
por la suma del coste de reposición corriente, en caso de ser 
positivo, más el riesgo potencial futuro; todo ello calculado de 
conformidad con el capítulo quinto. 

L es el nivel de mejora crediticia, el cual vendrá determi-
nado por el cociente entre el importe nominal de todos los 
tramos subordinados con respecto al tramo en que se man-
tiene la posición y la suma de los valores de exposición del 
conjunto de exposiciones titulizadas. 

El exceso de margen capitalizado no se incluirá en el cál-
culo de L, mientras que los importes debidos por contrapartes 
en los instrumentos derivados enumerados en el capítulo 
quinto que representen tramos subordinados al tramo en el 
que se mantenga la posición podrán valorarse por su coste de 
reposición corriente, esto es, sin las potenciales posiciones 
crediticias futuras. 

Variables simplificadas. 

Si el valor de exposición de la mayor exposición tituliza-
da (C1) no es superior al 3% de la suma de los valores de 
exposición de todas las exposiciones titulizadas, se podrán 
aplicar, a efectos del Método SF, los siguientes parámetros 
de LGD y N: 

LGD = 50%; y 
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donde Cm es el cociente entre la suma de los m mayores 
valores de exposición que establezca la entidad y la suma de 
los valores de exposición del conjunto de exposiciones tituli-
zadas. 

En el caso de titulizaciones de riesgos minoristas, en el 
Método SF se permite la utilización de las variables simplifi-
cadas h = 0 y v = 0.  

17. La aplicación de técnicas de reducción del riesgo de 
crédito en posiciones de titulización se ajustará a lo dispuesto 
en los apartados 24 a 31 de esta NORMA. 

3.3 Tratamiento particular de las líneas de liquidez 
admisibles sin calificación. 

A) Condiciones de admisibilidad. 

18. A efectos de lo dispuesto en los apartados 19 a 23 de 
esta NORMA, se considerarán admisibles las líneas de liqui-
dez que cumplan los requisitos previstos en el apartado 8 de 
la NORMA SEXAGÉSIMA.  

B) Líneas de liquidez disponibles sólo en casos de pertur-
bación generalizada en los mercados y anticipos de tesorería. 

19. Para el cálculo del valor de exposición de las líneas 
de liquidez que cumplan las condiciones de admisibilidad, las 
entidades podrán aplicar los factores de conversión siguien-
tes: 

a) 20%, en el caso de líneas de liquidez admisibles de las 
que sólo pueda disponerse en los supuestos de perturbación 
generalizada en los mercados, definidos en la letra c) del 
apartado 9 de la NORMA SEXAGÉSIMA. 

b) 0%, en el caso particular de líneas de liquidez admisi-
bles que constituyan anticipos de tesorería que puedan ser 
canceladas incondicionalmente cuando, además de las condi-
ciones de admisibilidad, cumplan la condición establecida en 
la letra d) del apartado 9 de la NORMA SEXAGÉSIMA. 

20. La ponderación de riesgo aplicable a las líneas pre-
vistas en la letra a) del apartado 19 anterior se determinará 
conforme al Método SF regulado en los apartados 15 a 17 de 
esta NORMA, salvo en los supuestos en los que la entidad no 
pueda calcular el Kirb en cuyo caso se aplicará lo dispuesto en 
los apartados 21 y 22 siguientes. 

C) Tratamiento excepcional para las líneas de liquidez 
cuando el Kirb no pueda calcularse. 

21. Excepcionalmente, y previa autorización del Banco de 
España, el cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo 
de crédito de las líneas de liquidez admisibles sin calificación 
podrá realizarse, durante el plazo máximo que determine el 
Banco de España, con arreglo a lo dispuesto en el apartado 
siguiente de esta NORMA, siempre que se cumplan los si-
guientes requisitos: 

i) Que la entidad no pueda calcular las exposiciones 
ponderadas por riesgo de crédito de las exposiciones tituliza-
das como si éstas no hubieran sido objeto de titulización. 

ii) Que la entidad acredite ante el Banco de España la im-
posibilidad de calcular el Kirb de la cartera titulizada y que la 
línea de liquidez goza de una calidad crediticia suficiente que 
justifique su tratamiento excepcional.  

22. Para el cálculo del valor de exposición de las líneas 
de liquidez que cumplan todas las condiciones del apartado 
precedente, las entidades aplicarán los factores de conversión 
siguientes: 

a) 20%, en el caso de líneas de liquidez admisibles de las 
que sólo pueda disponerse en los supuestos de perturbación 
generalizada en los mercados. 

b) 50%, en el caso de líneas de liquidez con vencimiento 
original inferior o igual a un año. 

c) 100%, en los demás casos. 

23. En los casos previstos en el apartado anterior, las en-
tidades aplicarán a las posiciones de titulización la pondera-
ción de riesgo más elevada que, de conformidad con lo dis-
puesto en la sección primera de este capítulo, sería de aplica-

ción a las exposiciones titulizadas si éstas no hubieran sido 
objeto de titulización. 

4. Reducción del riesgo de crédito en posiciones 
de titulización. 

4.1  Protección con cobertura del riesgo de crédito 
mediante garantías reales o instrumentos similares. 

24. La protección con cobertura del riesgo de crédito 
mediante garantías reales o instrumentos similares, se limita 
a la reconocida como admisible con arreglo a lo establecido 
en las normas sobre reducción del riesgo de crédito conteni-
das en la sección tercera de este capítulo, en la medida en 
que se aplican al cálculo de exposiciones ponderadas por 
riesgo de conformidad con las disposiciones del Método es-
tándar contenidas en la sección primera, y siempre que se 
cumplan los requisitos mínimos pertinentes según lo estable-
cido en esas normas. 

4.2  Protección con cobertura del riesgo de crédito 
mediante garantías personales. 

25. Las garantías personales y los derivados de crédito, 
así como sus proveedores, se limitan a los que son admisi-
bles con arreglo a lo establecido en las normas sobre reduc-
ción del riesgo de crédito contenidas en la sección tercera de 
este capítulo, y siempre que se cumplan los requisitos míni-
mos pertinentes establecidos en ella. 

4.3 Modificación de las exposiciones ponderadas 
por riesgo. 

A) Método basado en calificaciones externas (RBA). 

26. En los casos de aplicación del Método RBA, el valor 
de exposición o las exposiciones ponderadas por riesgo de 
las posiciones de titulización para las que se haya obtenido 
protección crediticia, podrán modificarse en los términos 
previstos en las normas sobre reducción del riesgo de crédito 
contenidas en la sección tercera de este capítulo, en la medi-
da en que se aplican al cálculo de exposiciones ponderadas 
por riesgo, de conformidad con las disposiciones del Método 
estándar contenidas en la sección primera. 

B) Método basado en la fórmula supervisora (SF) – pro-
tección total. 

27. En los casos de aplicación del Método SF, las exposi-
ciones ponderadas por riesgo de las posiciones de titulización 
para las que se haya obtenido una cobertura total del riesgo 
de crédito podrán modificarse en los términos previstos en 
los apartados 28 y 29 de esta NORMA, en función del tipo de 
cobertura obtenida y de la “ponderación de riesgo efectiva” 
de la posición. 

A estos efectos, la “ponderación de riesgo efectiva” ven-
drá determinada por el cociente, expresado en porcentaje, 
entre la exposición ponderada por riesgo de la posición man-
tenida en la titulización y el valor de exposición de dicha posi-
ción. 

28. Cuando la cobertura del riesgo de crédito se base en 
alguna de las garantías reales o instrumentos similares pre-
vistos en la NORMA TRIGÉSIMA NOVENA, las exposiciones 
ponderadas por riesgo de las posiciones de titulización ven-
drán determinadas por el producto de los siguientes factores: 

a) Ponderación de riesgo efectiva de la posición de tituli-
zación. 

b) Valor de exposición ajustado (E*), calculado con arre-
glo a lo dispuesto en las normas sobre reducción del riesgo 
de crédito contenidas en la sección tercera de este capítulo 
para el cálculo de exposiciones ponderadas por riesgo de 
conformidad con el Método estándar regulado en la sección 
primera. 

A efectos del cálculo del valor de exposición ajustado (E*), 
E vendrá determinado por el valor de exposición de la posi-
ción mantenida en la titulización. 

29. Cuando la cobertura del riesgo de crédito se base en 
alguna de las garantías personales o derivados de crédito 
previstos en las NORMAS CUADRAGÉSIMA y CUADRAGÉ-
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SIMA PRIMERA, las exposiciones ponderadas por riesgo de 
las posiciones de titulización vendrán determinadas por la 
suma del producto de los factores a) y b) y el producto de los 
factores c) y d) siguientes: 

a) Ponderación de riesgo del proveedor de cobertura. 
b) Valor de la cobertura ajustado para tener en cuenta el 

riesgo de tipo de cambio y los desfases de vencimiento (GA), 
calculado con arreglo a lo dispuesto en las normas sobre 
reducción del riesgo de crédito contenidas en la sección ter-
cera de esta capítulo.  

c) Ponderación de riesgo efectiva de la posición de tituli-
zación. 

d) Valor de exposición de la posición de titulización me-
nos el valor ajustado de la cobertura (GA). 

C) Método basado en la fórmula supervisora – protección 
parcial. 

30. Lo dispuesto en los apartados 27 a 29 anteriores será 
igualmente de aplicación en los supuestos en los que la co-
bertura obtenida cubra la “primera pérdida”, o responda de 
las pérdidas sobre una base proporcional con respecto a la 
posición mantenida en la titulización. 

31. En los casos en que, siendo de aplicación el Método 
SF, se haya obtenido una cobertura parcial del riesgo de cré-
dito distinta de la prevista en el apartado anterior, la entidad 
tratará la posición mantenida en la titulización como dos o 
más posiciones distintas, considerando como posición no 
cubierta la posición que tenga la calidad crediticia más baja. 

En estos casos, el cálculo de las exposiciones ponderadas 
por riesgo de crédito de las posiciones de titulización se reali-
zará aplicando las disposiciones contenidas en los apartados 
15 a 17 de esta NORMA, con las siguientes particularidades: 

a) El grosor del tramo constituido por la posición cubierta 
se determinará como sigue: 

i) En caso de que la cobertura del riesgo de crédito se 
base en garantías reales o instrumentos similares, el grosor 
del tramo será igual a e*, esto es, al cociente entre valor de 
exposición ajustado de la posición de titulización (E*) y el 
importe nocional total de la cartera de exposiciones tituliza-
das. E* se calculará con arreglo a lo dispuesto en las normas 
sobre reducción del riesgo de crédito contenidas en la sección 
tercera de este capítulo, según se aplican al cálculo de expo-
siciones ponderadas por riesgo de conformidad con el Méto-
do estándar contemplado en la sección primera. A estos efec-
tos, E vendrá determinado por el valor de exposición de la 
posición mantenida en la titulización. 

ii) En caso de que la cobertura del riesgo de crédito se 
base en garantías personales o derivados de crédito, el grosor 
del tramo será igual a T-g, donde el grosor del tramo antes de 
considerar la cobertura (T) está definido en el apartado 16 
anterior y g es el cociente del valor nominal de la cobertura 
del riesgo de crédito ajustado para tener en cuenta el riesgo 
de tipo de cambio y los desfases de vencimiento (GA), calcu-
lado conforme a lo dispuesto en las normas sobre reducción 
del riesgo de crédito contenidas en la sección tercera de este 
capítulo, sobre la suma del valor de exposición de las exposi-
ciones titulizadas. 

b) En el caso de las coberturas del riesgo de crédito ba-
sadas en garantías personales y derivados de crédito, la pon-
deración de riesgo del proveedor de cobertura se aplicará a la 
parte de la posición que no entre en el valor ajustado de T. 

5. Reducción de las exposiciones ponderadas por 
riesgo. 

32. La exposición ponderada por riesgo de crédito de las 
posiciones de titulización a las que, con arreglo a esta sec-
ción, corresponda una ponderación de riesgo del 1.250% 
podrá reducirse en una cantidad igual a 12,5 veces el importe 
de las correcciones de valor por deterioro de activos y  provi-
siones que les sean aplicables. A estos efectos, las correccio-
nes de valor por deterioro de activos incluirán, en su caso, las 
correspondientes a la exposiciones titulizadas o a las posicio-

nes de titulización; los saldos contables de la cobertura gené-
rica por riesgo de crédito de las exposiciones titulizadas que 
no se hubieran incorporado a los recursos propios computa-
bles, en virtud de lo establecido en el apartado 1.e) de la 
NORMA OCTAVA, y las comisiones cobradas relativas a las 
exposiciones titulizadas que estén pendientes de su incorpo-
ración a los resultados mediante periodificación. 

33. La exposición ponderada por riesgo de crédito de las 
restantes posiciones de titulización podrá igualmente reducir-
se según lo establecido en el apartado anterior, si bien las 
correcciones de valor por deterioro de activos no incluirán las 
correspondientes a las exposiciones titulizadas. 

34. En los casos en que, de conformidad con lo dispuesto 
en la letra j) del apartado 1 de la NORMA NOVENA, las enti-
dades decidan deducir de sus recursos propios el valor de 
exposición de las posiciones de titulización a las que, con 
arreglo a esta sección, corresponda una ponderación de ries-
go del 1.250%, serán de aplicación las siguientes reglas: 

a) El valor de exposición de las posiciones de titulización 
obtenido de las exposiciones ponderadas por riesgo podrá 
tener en cuenta cualquier reducción realizada de conformidad 
con lo dispuesto en el apartado 32 de esta NORMA. 

b) El valor de exposición podrá reflejar, de manera cohe-
rente con lo dispuesto en los apartados 24 a 31 de esta NOR-
MA, las coberturas del riesgo de crédito basadas en cualquie-
ra de las garantías reales o instrumentos similares y garantías 
personales previstas en la sección tercera de este capítulo. 

c) En los casos en que se utilice el Método SF para calcu-
lar las exposiciones ponderadas por riesgo y L < Kirbr y [L+T] > 
Kirbr, la posición de titulización podrá tratarse como dos posi-
ciones diferentes cuya frontera será igual a Kirbr. Por consi-
guiente, para la posición más preferente de éstas, L será igual 
a Kirbr. 

35. Las entidades originadoras, las patrocinadoras, así 
como otras entidades que puedan calcular el Kirb, que, en 
virtud del apartado 7 de esta NORMA, limiten el importe 
máximo de sus exposiciones ponderadas por riesgo, deberán 
restar de dicho importe una cantidad igual a 12,5 veces el 
importe deducido, de conformidad con lo dispuesto en el 
apartado anterior de esta NORMA. 

Norma sexagésima segunda. Tratamiento de los desfa-
ses de vencimiento en las titulizaciones sintéticas. 

1. Sin perjuicio de lo dispuesto en las normas anteriores 
de esta subsección, para el cálculo de las exposiciones pon-
deradas por riesgo de crédito con arreglo a la letra b) del 
apartado 2 de la NORMA QUINCUAGÉSIMA SÉPTIMA, las 
entidades originadoras de titulizaciones sintéticas deberán 
tener en cuenta los desfases existentes entre el vencimiento 
de la cobertura crediticia que determina la división en tramos 
del riesgo de crédito y el vencimiento de las exposiciones 
titulizadas. Este desfase, con independencia del tramo donde 
se genere, se trasladará a los restantes tramos de la tituliza-
ción, a los efectos previstos en los apartados 2 y 3 de esta 
NORMA, con la excepción de los tramos de primeras pérdi-
das, que no verán alterada su ponderación de 1.250% en nin-
gún caso en que exista un desfase de vencimiento dentro del 
plazo de cinco años relevante a estos efectos.  

2. El tratamiento de los desfases de vencimiento estable-
cido en las normas sobre reducción del riesgo de crédito con-
tenidas en la sección tercera de este capítulo se aplicará con 
arreglo a la siguiente fórmula: 

−
−×+

−
−×=

25,0T

tT
)Ass(RWA

25,0T

25,0t
)SP(RWA*RWA  

 
siendo: 

RWA*: las exposiciones ponderadas por riesgo a efectos 
del capítulo segundo sobre requerimientos de recursos pro-
pios mínimos. 
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RWA(Ass): la parte proporcional, correspondiente al tramo 
evaluado, de las exposiciones ponderadas por riesgo de las 
exposiciones titulizadas si éstas no hubieran sido objeto de 
titulización. 

RWA(SP): las exposiciones ponderadas por riesgo corres-
pondientes al tramo evaluado, calculadas conforme a lo dis-
puesto en la letra b) del apartado 2 de la NORMA QUINCUA-
GÉSIMA SÉPTIMA, si no existieran desfases de vencimiento. 

T: el vencimiento de las exposiciones titulizadas expresa-
do en años, hasta un máximo de cinco años. 

t: el vencimiento de la cobertura del riesgo de crédito ex-
presado en años, hasta un máximo de cinco años. 

3. A efectos de lo dispuesto en el apartado anterior, se 
considerará que el vencimiento de las exposiciones titulizadas 
es el correspondiente a la exposición titulizada que tenga el 
vencimiento más largo, con un límite máximo de cinco años. 
El vencimiento de la cobertura del riesgo de crédito se deter-
minará con arreglo a lo dispuesto en las normas sobre reduc-
ción del riesgo de crédito contenidas en la sección tercera de 
este capítulo. En todo caso, cuando el vendedor de la protec-
ción tenga la opción de poner fin a ésta, se considerará que el 
vencimiento de la protección finaliza en la primera fecha en 
que la opción puede ser ejercida. No obstante, cuando el 
comprador de la cobertura tenga la opción de poner fin a ésta 
a su discreción y no existan incentivos para que la entidad 
ejerza su derecho a la extinción de la garantía antes del ven-
cimiento recogido en el contrato, se podrá considerar que la 
opción a favor del comprador no afecta al vencimiento de la 
cobertura cuando exista un mercado líquido para las exposi-
ciones cubiertas. En cualquier otro caso, se considerará que el 
vencimiento efectivo de la cobertura es el periodo de tiempo 
restante hasta la primera fecha posible en la que el compra-
dor de protección pueda ejercer dicha opción. 

SUBSECCIÓN 3. REQUERIMIENTOS ADICIONALES  
DE RECURSOS PROPIOS PARA TITULIZACIONES  

DE EXPOSICIONES RENOVABLES CON CLÁUSULAS  
DE AMORTIZACIÓN ANTICIPADA 

Norma sexagésima tercera. Disposiciones generales. 

1. Sin perjuicio de lo dispuesto en la subsección anterior, 
las entidades originadoras de exposiciones renovables suje-
tas a una cláusula de amortización anticipada, a fin de cubrir 
el incremento del riesgo de crédito derivado de la posible 
activación de dicha cláusula, deberán disponer de recursos 
propios adicionales cuyo importe se determinará de confor-
midad con lo dispuesto en el apartado 2 de la NORMA si-
guiente.  

2. Se exceptúan de lo dispuesto en el apartado anterior, 
los siguientes tipos de titulización: 

a) Titulizaciones de exposiciones renovables en las que 
los inversores asuman completamente el riesgo derivado de 
todas las disposiciones que los prestatarios puedan realizar 
en el futuro, quedando la entidad originadora exenta de todo 
riesgo que pueda derivarse de la activación de la cláusula de 
amortización anticipada. 

b) Titulizaciones en las que la cláusula de amortización 
anticipada sólo pueda activarse como consecuencia de even-
tos no relacionados con la evolución de los activos titulizados 
o de la entidad originadora, tales como cambios importantes 
en la legislación o en la normativa fiscal.  

3. En el caso de titulizaciones en las que las exposiciones 
titulizadas incluyan exposiciones renovables y no renovables, 
las entidades originadoras aplicarán el tratamiento previsto 
en esta NORMA sólo al conjunto de exposiciones titulizadas 
que tengan carácter renovable. 

4. No obstante lo dispuesto en el apartado 1 de esta 
NORMA, el importe total de la suma de las exposiciones pon-
deradas por riesgo de crédito de las posiciones mantenidas 
por la originadora en la “porción inversora” (definida en el 
apartado 1 de la NORMA siguiente), y de las exposiciones 
ponderadas por riesgo correspondientes a los requerimientos 

de recursos propios adicionales (según el cálculo establecido 
en el apartado 2 de la NORMA SEXAGÉSIMA CUARTA), po-
drá limitarse al importe máximo de las exposiciones ponde-
radas por riesgo que correspondería a la “porción inversora” 
si no hubiera sido objeto de titulización, de conformidad con 
lo establecido en el apartado 3 de la NORMA SEXAGÉSIMA o 
el apartado 7 de la NORMA SEXAGÉSIMA PRIMERA. 

5. De conformidad con lo dispuesto en la letra b) del 
apartado 1 de la NORMA OCTAVA, la deducción del exceso 
de margen que, en su caso, hubiere sido capitalizado recibirá 
un tratamiento independiente del importe máximo estableci-
do en el apartado anterior de esta NORMA. 

Norma sexagésima cuarta. Cálculo de los requerimien-
tos adicionales de recursos propios. 

1. A efectos de lo dispuesto en el apartado 1 de la NOR-
MA anterior, cuando resulte de aplicación el Método estándar 
de titulización, la “porción inversora”, definida en la letra b) 
del apartado 8 de la NORMA QUINCUAGÉSIMA SÉPTIMA, se 
corresponderá con el valor de la exposición de la parte nocio-
nal de importes dispuestos vendida en una titulización, cuya 
proporción en relación con el importe total de los riesgos 
vendidos en la estructura determina la proporción de los flu-
jos de efectivo generados por las recaudaciones del principal 
y de los intereses y otros importes asociados que estén desti-
nados a realizar pagos a los que mantengan exposiciones en 
la titulización. A su vez, la “porción originadora”, definida en 
la letra a) del apartado 8 de la NORMA QUINCUAGÉSIMA 
SÉPTIMA, corresponderá al valor de la exposición de la parte 
nocional restante de importes dispuestos. 

En caso de que resultara de aplicación el Método IRB de ti-
tulización, las porciones originadora e inversora se corres-
ponderán con el valor de exposición resultante de lo estable-
cido en el párrafo anterior más la parte proporcional corres-
pondiente a los importes no dispuestos de las líneas de crédi-
to, en la misma proporción que se establece para los impor-
tes dispuestos. 

A) Cálculo de las exposiciones ponderadas por riesgo. 

2. A efectos de lo dispuesto en el apartado 1 de la NOR-
MA anterior, el importe de las exposiciones ponderadas por 
riesgo de la “porción inversora” vendrá determinado por el 
producto de los factores siguientes: 

a) Importe de la “porción inversora”, calculado en fun-
ción del apartado anterior. 

b) Media ponderada de las ponderaciones de riesgo que 
se aplicarían a las exposiciones titulizadas si éstas no hubie-
ran sido objeto de titulización.  

c) Factor de conversión que corresponda con arreglo a lo 
dispuesto en los apartados 4 a 8 siguientes, en función de la 
cláusula de amortización de que se trate (controlada o no 
controlada), del tipo de exposiciones titulizadas (exposiciones 
minoristas cancelables libre e incondicionalmente u otras) y 
del nivel en el que se encuentre el indicador cuantitativo del 
que dependa la activación de dicha cláusula. 

3. A efectos de lo dispuesto en el apartado anterior, se 
considerará que una cláusula de amortización anticipada es 
controlada si se cumplen las siguientes condiciones: 

a) La entidad originadora dispone de un plan adecuado 
que garantiza la disponibilidad de recursos propios y liquidez 
suficientes para hacer frente a una amortización anticipada.  

b) Mientras dura la operación existe una distribución 
proporcional entre la “porción originadora” y la “porción 
inversora” en cuanto a los pagos de intereses y principal, 
gastos, pérdidas y recuperaciones, basada en el importe de 
los derechos de cobro pendientes en uno o varios momentos 
de referencia durante cada mes.  

c) El periodo de amortización es suficiente para reembol-
sar o reconocer como impagado el 90% de la suma de la 
“porción originadora” y la “porción inversora” existentes al 
inicio del periodo de amortización anticipada.  
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d) La velocidad de reembolso no es superior a la que se 
lograría con una amortización lineal durante el periodo esta-
blecido en la letra c) anterior. 

A) Titulizaciones de exposiciones minoristas cancelables 
libre e incondicionalmente. 

4. Las entidades originadoras de titulizaciones de exposicio-
nes minoristas cancelables libre e incondicionalmente, sin previo 
aviso, que se encuentren sujetas a una cláusula de amortización 

anticipada, aplicarán el factor de conversión que corresponda de 
acuerdo con el cuadro 5 siguiente cuando el indicador cuantitativo 
del que dependa la activación de la referida cláusula de amortiza-
ción sea la media de tres meses del exceso de margen. El nivel a 
partir del cual la entidad originadora se compromete a acumular el 
exceso de margen en forma de tramo de primera pérdida se de-
nominará, a estos efectos, como nivel de captura (NC).  

Cuadro 5 

Factor de conversión aplicable a titulizaciones sujetas a: 

Media de tres meses del exceso de margen ( 3EM ) Cláusula de amortización anticipada 
controlada 

Cláusula de amortización anticipada no 
controlada 

Superior a nivel A 3EM  133,33% NC 0% 0% 

Nivel A 100% NC 3EM  < 133,33% NC 1% 5% 

Nivel B 75% NC 3EM  < 100% NC 2% 15% 

Nivel C 50% NC 3EM  < 75% NC 10% 50% 

Nivel D 25% NC 3EM  < 50% NC 20% 100% 

Nivel E 3EM  < 25% NC 40% 100% 

5. En los casos en que la titulización no exija la acumula-
ción del exceso de margen, se considerará que el nivel de 
captura es 4,5 puntos porcentuales superior al nivel de activa-
ción de la cláusula de amortización anticipada. 

6. Cuando el indicador cuantitativo del que dependa la 
activación de la cláusula de amortización anticipada sea una 
variable distinta de la media de tres meses del exceso de 
margen, la entidad originadora informará al Banco de España 
de este hecho y del procedimiento por el que los factores de 
conversión del cuadro 5, o una simplificación de los mismos, 
se asignarán a la nueva variable, y justificará el nivel de cap-
tura utilizado. En el caso de que no fuera posible realizar la 
asignación o el procedimiento no fuera autorizado por el Ban-
co de España, se aplicará un factor de conversión del 100%. 
En el caso de concurrencia de varios indicadores cuantitati-
vos, se aplicarán los factores de conversión resultantes más 
elevados del conjunto de indicadores. 

7. Cuando el Banco de España autorice la aplicación a 
una determinada titulización del tratamiento previsto en el 
apartado anterior, informará a las autoridades competentes 
de los demás Estados miembros. Antes de que la aplicación 
de dicho tratamiento pase a formar parte de la política gene-
ral del Banco de España en relación con las titulizaciones de 
exposiciones minoristas cancelables libre e incondicional-
mente sin previo aviso que se encuentren sujetas a cláusulas 
de amortización anticipada, el Banco de España consultará a 
las autoridades competentes de los demás Estados miembros 
y tomará en consideración las opiniones que dichas autorida-
des expresen. El Banco de España hará públicas las opiniones 
expresadas con ocasión de dicha consulta y el tratamiento 
adoptado. 

B) Titulizaciones distintas de las titulizaciones de exposi-
ciones minoristas cancelables libre e incondicionalmente. 

8. Cuando las exposiciones titulizadas no sean exposi-
ciones minoristas cancelables libre e incondicionalmente sin 
previo aviso, la entidad originadora aplicará los siguientes 
factores de conversión:  

a) 90%, si se trata de titulizaciones de exposiciones re-
novables sujetas a cláusulas de amortización anticipada con-
troladas. 

b) 100%, si se trata de titulizaciones de exposiciones re-
novables sujetas a cláusulas de amortización anticipada no 
controladas. 

SUBSECCIÓN 4. REQUISITOS, ASIGNACIÓN DEL NIVEL  
DE CALIDAD CREDITICIA Y USO DE LAS CALIFICACIONES 

CREDITICIAS EXTERNAS EN EL ÁMBITO DE LA TITULIZACIÓN 

Norma sexagésima quinta. Requisitos de las califica-
ciones crediticias externas. 

1. Las calificaciones crediticias efectuadas por las ECAI 
sólo podrán ser utilizadas para la determinación de la ponde-
ración de riesgo aplicable a las posiciones de titulización, de 
conformidad con lo dispuesto en el apartado 5 de la NORMA 
QUINCUAGÉSIMA NOVENA, cuando las haya efectuado una 
ECAI elegible y las referidas calificaciones cumplan los si-
guientes requisitos de credibilidad y transparencia: 

a) Que no haya discordancia entre los tipos de pagos re-
flejados en la calificación crediticia externa y los tipos de pa-
gos a los que tiene derecho la entidad con arreglo al contrato 
que da lugar a las posiciones de titulización. 

b) Que las calificaciones crediticias externas estén públi-
camente disponibles para el mercado. Se entenderá, a estos 
efectos, que las calificaciones de crédito están públicamente 
disponibles, si se hallan publicadas en un foro accesible al 
público en general e incluidas en la matriz de transición de la 
ECAI. Las calificaciones de crédito que se pongan a disposi-
ción de un número limitado de entidades no se considerarán 
públicamente disponibles. 

2. En orden a su reconocimiento por el Banco de España 
como elegible, a efectos de lo dispuesto en esta sección, una 
ECAI deberá cumplir los requisitos exigidos en la NORMA 
DECIMONOVENA y contar con capacidad demostrada en el 
campo de la titulización, lo que podrá ponerse de manifiesto 
por su amplia aceptación en el mercado. 

3. En cuanto a la solicitud y proceso de reconocimiento, 
se estará a lo dispuesto en los apartados 3 a 6 de la NORMA 
DECIMONOVENA. 

Norma sexagésima sexta. Correspondencia entre califi-
caciones crediticias externas y niveles de calidad cre-
diticia. 

1. Disposiciones generales. 

1. A efectos de lo dispuesto en las NORMAS SEXAGÉ-
SIMA y SEXAGÉSIMA PRIMERA respecto de la ponderación 
de riesgo aplicable a las posiciones de titulización, el Banco 
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de España determinará el nivel de calidad crediticia, de entre 
los contemplados en los cuadros 1 a 4 contenidos en las cita-
das normas, que deberá asignarse a cada una de las califica-
ciones crediticias efectuadas por cada una de las ECAI elegi-
bles. Para ello, tendrá en cuenta los criterios técnicos estable-
cidos en los apartados 3 a 6 de esta NORMA, así como el 
desarrollo que de esos factores se realice, en su caso, en las 
guías que sobre el reconocimiento de las agencias de califica-
ción externa publique el Comité Europeo de Supervisores 
Bancarios (CEBS). Las referidas asignaciones serán objetivas 
y consistentes. 

2. En el caso de que las autoridades competentes de un 
Estado miembro de la Unión Europea hayan realizado el pro-
ceso de asignación del nivel de calidad crediticia de una ECAI 
con arreglo a lo dispuesto en el apartado anterior, el Banco de 
España podrá aceptar, mediante decisión individual adoptada 
caso a caso, la asignación resultante de ese proceso sin llevar 
a cabo su propio proceso de asignación del nivel de calidad 
crediticia. 

2. Metodología para el proceso de asignación del 
nivel de calidad crediticia. 

3. La asignación de los niveles de calidad crediticia a que 
se refiere el apartado 1 de esta NORMA se basará en factores 
tanto cuantitativos como cualitativos que permitan reflejar los 
niveles relativos de riesgo correspondientes a cada una de las 
calificaciones crediticias de cada ECAI elegible. 

4. Entre los factores cuantitativos a los que se refiere el 
apartado anterior, deberá tenerse en cuenta, entre otros, la 
tasa de incumplimiento y/o de pérdidas asociada a todas las 
posiciones de titulización a las que se asigne la misma califi-
cación crediticia. 

5. Entre los factores cualitativos a los que se refiere el 
apartado 3, deberán tenerse en cuenta, entre otros, la gama 
de transacciones evaluadas por la ECAI y el significado de 
cada calificación crediticia. 

6. El Banco de España se asegurará de que las posicio-
nes de titulización a las que, de acuerdo con las calificaciones 
crediticias externas de las ECAI elegibles, resulte de aplica-
ción la misma ponderación de riesgo estén sujetas a niveles 
equivalentes de riesgo de crédito. A estos efectos, realizará 
las modificaciones que resulten oportunas en los niveles de 
calidad asignados a las referidas calificaciones crediticias. 

Norma sexagésima séptima. Uso de las calificaciones 
crediticias externas. 

1. El uso de calificaciones crediticias efectuadas por una 
ECAI elegible para el cálculo de las exposiciones ponderadas 
por riesgo de crédito con arreglo a lo dispuesto en esta sec-
ción deberá ser coherente y acorde con lo previsto en los 
apartados 2 a 6 de esta NORMA. Las calificaciones de crédito 
no podrán, en ningún caso, utilizarse de manera selectiva. 

2. Cada entidad podrá designar a una o varias de las 
ECAI elegibles para determinar las ponderaciones de riesgo 
aplicables a sus posiciones de titulización, denominándose en 
lo sucesivo “ECAI designada”. 

3. Sin perjuicio de lo dispuesto en los apartados 4 y 5 si-
guientes, la entidad que decida utilizar las calificaciones credi-
ticias efectuadas por una ECAI elegible para las posiciones 
incluidas en un determinado tramo de una titulización deberá 
usar consistentemente dichas calificaciones para todos los 
tramos pertenecientes a esa misma titulización, con indepen-
dencia de que estos últimos se encuentren o no calificados 
por la referida ECAI. 

4. Cuando, para una posición calificada, estén disponi-
bles dos calificaciones crediticias realizadas por ECAI desig-
nadas y dichas calificaciones correspondan a dos pondera-
ciones de riesgo diferentes, se utilizará la calificación crediti-
cia menos favorable. 

5. En los casos en los que, para una posición calificada, 
se disponga de más de dos calificaciones crediticias realiza-
das por ECAI designadas, se utilizarán las dos calificaciones 
crediticias más favorables. Si las dos calificaciones más favo-

rables coinciden, se aplicará la ponderación de riesgo corres-
pondiente a esas calificaciones. Si no coinciden, se utilizará la 
calificación crediticia menos favorable de las dos. 

6. En los casos en los que se proporcione directamente a 
un SSPE una cobertura del riesgo de crédito y esa cobertura 
se refleje en la calificación crediticia de una determinada po-
sición realizada por una ECAI designada, se aplicarán las si-
guientes reglas: 

a) Si la cobertura del riesgo de crédito es admisible, de 
conformidad con lo dispuesto en la sección tercera de este 
capítulo sobre reducción del riesgo de crédito, podrá utilizar-
se la ponderación de riesgo asociada a la referida calificación 
crediticia. 

b) Si la cobertura no es admisible con arreglo a lo dis-
puesto en la sección tercera, no se podrá reconocer la califi-
cación crediticia. 

En los casos en los que la cobertura del riesgo de crédito 
se proporcione directamente a una determinada posición de 
titulización no se reconocerá la calificación crediticia. 

CAPÍTULO QUINTO 

TRATAMIENTO DEL RIESGO DE CONTRAPARTE  

SECCIÓN PRIMERA. DISPOSICIONES GENERALES 

Norma sexagésima octava. Definiciones. 

A efectos de lo dispuesto en este capítulo, se entenderá 
por: 

1. Términos generales. 
1. Riesgo de crédito de contraparte (en adelante, riesgo 

de contraparte): riesgo de que la contraparte en una de las 
operaciones previstas en el apartado 1 de la NORMA SEXA-
GÉSIMA NOVENA pueda incurrir en incumplimiento antes de 
la liquidación definitiva de los flujos de caja de esa operación. 

2. Entidad de contrapartida central: entidad autorizada 
por el Ministerio de Economía y Hacienda, de acuerdo con el 
artículo 44 ter de la Ley 24/1988, o por las autoridades compe-
tentes de otros países, que tengan por objeto intermediar 
entre las partes de los contratos negociados en el marco de 
uno o varios mercados financieros, actuando como compra-
dora frente a todo vendedor y como vendedora frente a todo 
comprador. 

2. Tipos de operaciones. 
3. Operaciones con liquidación diferida: transacciones en 

las que una de las partes se compromete a entregar un valor, 
una materia prima o una cantidad determinada de divisas a 
cambio de efectivo, otros instrumentos financieros o materias 
primas, a un precio predeterminado o determinable conforme 
a condiciones establecidas de antemano, en una fecha de 
liquidación o de entrega que se especifica contractualmente y 
que es posterior a la más temprana de entre la especificada 
en las normas de mercado para esa transacción concreta y 
cinco días hábiles. 

4. Operaciones de financiación de las garantías: transac-
ciones en virtud de las cuales una entidad de crédito concede 
a otra parte un crédito relacionado con la compraventa, trans-
ferencia o negociación de valores. En ningún caso se inclui-
rán, en este tipo de operaciones, aquellos préstamos con 
garantía de valores cuando su finalidad no esté relacionada 
con la negociación de los valores dados en garantía.  

3. Conjunto de operaciones compensables, posi-
ciones compensables y términos relacionados. 

5. Conjunto de operaciones compensables: conjunto de 
operaciones que, teniendo una misma contraparte, se en-
cuentran sujetas a un acuerdo de compensación bilateral 
legalmente exigible que cumpla los requisitos establecidos en 
la NORMA SEPTUAGÉSIMA SEXTA y en la sección tercera del 
capítulo cuarto de esta Circular para su admisibilidad como 
técnica de reducción del riesgo de crédito. 
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No obstante lo anterior, las operaciones realizadas con 
una misma contraparte que no se encuentren sujetas a un 
acuerdo de compensación bilateral que cumpla las condicio-
nes a que se refiere el párrafo anterior podrán considerarse 
como un conjunto de operaciones compensables a efectos de 
determinar la forma o el momento en que ha de realizarse la 
agregación para el cálculo de la exposición global con una 
determinada contraparte de conformidad con el apartado 6 de 
la NORMA SEPTUAGÉSIMA QUINTA, sin que en ningún caso 
la forma de agregación pueda suponer el mismo tratamiento 
que las operaciones a las que se refiere el párrafo anterior.  

6. Posición de riesgo: valor numérico de riesgo que se 
asigna a una operación en el Método estándar previsto en la 
NORMA SEPTUAGÉSIMA CUARTA con arreglo a un algorit-
mo predeterminado. 

7. Conjunto de posiciones compensables: conjunto de 
posiciones de riesgo procedentes de las operaciones que 
pertenecen a un mismo conjunto de operaciones compensa-
bles cuyo saldo es el único dato pertinente para determinar el 
valor de exposición con arreglo al Método estándar previsto 
en la NORMA SEPTUAGÉSIMA CUARTA. 

8. Acuerdo de reposición del margen: acuerdo contrac-
tual o disposición específica de un contrato en virtud del cual 
una de las partes se compromete a aportar garantías a la otra 
cuando su posición deudora frente a esta última supere un 
determinado nivel.  

9. Umbral de margen: cuantía máxima que una exposi-
ción pendiente puede alcanzar hasta que una de las partes 
tenga derecho a solicitar garantías adicionales a la otra. 

10. Periodo de riesgo de reposición del margen: periodo 
de tiempo comprendido entre el último intercambio de garan-
tías destinadas a cubrir un conjunto de operaciones compen-
sables con una contraparte que haya incumplido y el momen-
to en que esa contraparte liquide su deuda, de forma que el 
riesgo de mercado resultante vuelva a quedar cubierto. 

11. Vencimiento efectivo de un conjunto de operaciones 
compensables con un vencimiento superior a un año en caso 
de utilización del Método de modelos internos previsto en la 
NORMA SEPTUAGÉSIMA QUINTA: cociente entre la suma de 
la exposición esperada a lo largo de la vida de las operacio-
nes pertenecientes al conjunto de operaciones compensables, 
descontada a la tasa de rendimiento libre de riesgo, y la suma 
de la exposición esperada a lo largo del primer año del con-
junto de operaciones compensables, descontada a la tasa 
libre de riesgo. Este vencimiento efectivo podrá ajustarse 
para reflejar el riesgo de refinanciación reemplazando la ex-
posición esperada por la exposición esperada efectiva para 
horizontes de predicción inferiores a un año. 

12. Acuerdo de compensación contractual entre produc-
tos: acuerdo bilateral celebrado por escrito entre una entidad 
de crédito y una contraparte, en virtud del cual se crea una 
obligación jurídica única que afecta a todos los acuerdos de 
compensación contractual bilaterales y a todas las transac-
ciones pertenecientes a alguna de las siguientes categorías de 
productos: 

i) Operaciones con compromiso de recompra y opera-
ciones de préstamo de valores o de materias primas. 

ii) Operaciones de financiación de las garantías. 
iii) Contratos incluidos en los apartados 1 a 3 de la NOR-

MA SEPTUAGÉSIMA. 

A estos efectos, se entenderá por "contraparte" cualquier 
entidad o persona física que se encuentre facultada para ce-
lebrar un acuerdo de compensación contractual. 

13. Compensación entre productos: inclusión de opera-
ciones pertenecientes a más de una de las categorías de pro-
ductos previstas en el apartado anterior en el mismo conjunto 
de operaciones compensables, de conformidad con las nor-
mas de compensación entre productos distintos establecidas 
en este capítulo. 

14. Valor actual de mercado (CMV) a efectos del Método 
estándar previsto en la NORMA SEPTUAGÉSIMA CUARTA: 
valor neto de mercado de las operaciones pertenecientes a un 

conjunto de operaciones compensables con una contraparte. 
Incluirá tanto los valores de mercado positivos como los ne-
gativos. 

4. Distribuciones. 

15. Distribución de los valores de mercado: estimación 
de la distribución de probabilidades de los valores netos de 
mercado de las operaciones incluidas en un conjunto de ope-
raciones compensables para una determinada fecha futura 
(horizonte de estimación), basada en los valores de mercado 
observados de esas operaciones hasta el momento presente. 

16. Distribución de las exposiciones: estimación de la 
distribución de probabilidades de los valores de mercado que 
se genera en supuestos de estimación en los que se asigna 
un valor nulo a los valores netos de mercado negativos. 

17. Distribución riesgo-neutral: distribución de los valo-
res de mercado o de las exposiciones en un momento de 
tiempo futuro que se estima en base a valores implícitos de 
mercado tales como volatilidades implícitas. 

18. Distribución real: distribución de los valores de mer-
cado o de las exposiciones en un momento de tiempo futuro 
que se estima en base a valores históricos observados tales 
como las volatilidades calculadas utilizando los precios o los 
tipos de cambio pasados. 

5. Medidas y ajustes de exposiciones. 

19. Exposición actual: valor más alto entre cero y el valor 
de mercado de una operación o de una cartera de operacio-
nes en un conjunto de operaciones compensables con una 
contraparte, que se perdería si la contraparte incumpliese, 
asumiendo que la recuperación del valor de las operaciones 
será cero en caso de concurso (o figura equivalente). 

20. Exposición máxima: percentil elevado de la distribu-
ción de las exposiciones en cualquier fecha futura concreta 
antes del vencimiento de la operación con vencimiento más 
largo dentro del conjunto de operaciones compensables. 

21. Exposición esperada (EE): media de la distribución de 
las exposiciones en cualquier fecha futura concreta antes del 
vencimiento de la operación con vencimiento más largo de-
ntro del conjunto de operaciones compensables. 

22. Exposición esperada efectiva (EE efectiva) en una fe-
cha concreta: exposición esperada máxima que se produce en 
esa fecha o en cualquier fecha anterior. De manera alternati-
va, puede definirse para una fecha concreta como la mayor 
entre la exposición esperada en esa fecha y la exposición 
efectiva en la fecha anterior. 

23. Exposición positiva esperada (EPE): media ponderada 
a lo largo del tiempo de las exposiciones esperadas. A estos 
efectos, las ponderaciones vendrán determinadas por la pro-
porción que cada exposición esperada individual representa 
en todo el intervalo temporal. El cálculo de los requerimientos 
mínimos de recursos propios se realizará tomando la media a 
lo largo del primer año o, si todos los contratos del conjunto 
de operaciones compensables vencen antes del primer año, 
la media a lo largo del periodo de tiempo que reste hasta el 
vencimiento del contrato con vencimiento más largo dentro 
del conjunto de operaciones compensables. 

24. Exposición positiva esperada efectiva (EPE efectiva): 
media ponderada a lo largo del tiempo de la exposición espera-
da efectiva durante el primer año o, si todos los contratos del 
conjunto de operaciones compensables vencen antes del primer 
año, media a lo largo del periodo de tiempo que reste hasta el 
vencimiento del contrato con vencimiento más largo dentro del 
conjunto de operaciones compensables. Las ponderaciones 
vendrán determinadas por la proporción que cada exposición 
esperada individual representa en todo el intervalo temporal. 

6. Riesgos relacionados con el riesgo de contraparte. 

25. Riesgo de refinanciación: valor por el cual la exposi-
ción positiva esperada (EPE) está infravalorada cuando se 
espera continuar realizando operaciones con una determina-
da contraparte. La exposición adicional generada por estas 
operaciones futuras no se incluye en el cálculo de la EPE. 
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26. Riesgo general de correlación adversa: riesgo que 
surge cuando la probabilidad de incumplimiento de las con-
trapartes está adversamente correlacionada con los factores 
generales de riesgo de mercado. 

27. Riesgo específico de correlación adversa: riesgo que 
surge cuando la exposición frente a una determinada contra-
parte se encuentra adversamente correlacionada con la pro-
babilidad de incumplimiento de esa contraparte debido a la 
naturaleza de las operaciones realizadas con ella. Se conside-
rará que una entidad de crédito está expuesta a este riesgo si 
se espera que la exposición futura frente a una contraparte 
determinada será elevada en situaciones en las que la proba-
bilidad de incumplimiento de la contraparte sea también ele-
vada. 

Norma sexagésima novena. Ámbito de aplicación. 

1. A efectos del cálculo de las exposiciones ponderadas 
por riesgo de crédito conforme a lo dispuesto en las seccio-
nes primera y segunda del capítulo cuarto respecto del Méto-
do estándar y el Método IRB, según corresponda, las disposi-
ciones contenidas en este capítulo serán de aplicación para la 
determinación del valor de exposición de los instrumentos 
derivados previstos en la NORMA SEPTUAGÉSIMA, de las 
operaciones con compromiso de recompra, de las operacio-
nes de préstamo de valores o materias primas, de las opera-
ciones con liquidación diferida y de las operaciones de finan-
ciación de las garantías. 

En el caso de las operaciones con liquidación diferida, las 
entidades que estén autorizadas a utilizar el Método IRB po-
drán realizar el cálculo de sus requerimientos de recursos 
propios asignando, de forma permanente y con independen-
cia de la importancia relativa de esas posiciones, las pondera-
ciones de riesgo previstas para el Método estándar en la sec-
ción primera del capítulo cuarto. 

2. No obstante lo dispuesto en el apartado anterior, el va-
lor de exposición por riesgo de contraparte será igual a cero 
en los siguientes supuestos:  

a) En el caso de operaciones con compromiso de recom-
pra o de préstamo de valores, cuando exista un procedimien-
to en el mercado por el que se garantice la reversión al ceden-
te de los elementos entregados al cesionario. 

b) En el caso de permutas de riesgo de crédito (CDS) 
vendidas incluidas en la cartera de inversión, cuando sean 
tratadas como una protección crediticia proporcionada por la 
entidad de crédito y estén sujetas a requerimientos de recur-
sos propios para cubrir el riesgo de crédito por el total del 
importe nocional del contrato.  

c) En general, cuando la contraparte sea una entidad de 
contrapartida central que cuente con un mecanismo de com-
pensación que exija la constitución de depósitos en garantía 
ajustables diariamente en función de las operaciones y de la 
evolución de las cotizaciones que cubran íntegramente el 
riesgo en sus acuerdos. 

A estos efectos, las entidades de crédito tendrán en cuenta 
aquellas informaciones que, en su caso, pudiera facilitar el 
Banco de España acerca de las entidades de contrapartida 
central que, en su opinión, no cuenten con mecanismos que 
supongan una garantía adecuada. 

d) Cuando las entidades de crédito compren protec-
ción a través de un derivado de crédito para cubrir una 
exposición de su cartera de inversión o una exposición 
sujeta a riesgo de contraparte. En esos casos, el valor de 
exposición del derivado de crédito a efectos del riesgo de 
contraparte será cero, pudiendo las entidades de crédito 
calcular sus requerimientos de recursos propios respecto 
de la exposición cubierta con arreglo a lo dispuesto en la 
NORMA CUADRAGÉSIMA SÉPTIMA, o bien, previa autori-
zación del Banco de España, conforme a las normas del 
doble incumplimiento contenidas en el apartado 7 de la 
NORMA VIGÉSIMA QUINTA o a las normas para la esti-
mación interna, por parte de las entidades de crédito, de 
los efectos de las garantías de firma y derivados de crédi-

to previstas en los apartados 50 a 58 de la NORMA TRI-
GÉSIMA SEGUNDA. 

Norma septuagésima. Tipos de derivados. 

A efectos de lo dispuesto en el apartado 1 de la NORMA 
anterior, tendrán la consideración de instrumentos derivados 
los siguientes tipos de contratos: 

1. Contratos sobre tipos de interés: 

i) Permutas financieras sobre tipos de interés en la mis-
ma divisa. 

ii) Permutas financieras sobre tipos de interés variable. 
iii) Acuerdos sobre tipos de interés futuros. 
iv) Futuros sobre tipos de interés. 
v) Opciones compradas sobre tipos de interés. 
vi) Otros contratos de análoga naturaleza. 

2. Contratos sobre tipos de cambio y contratos sobre oro: 

i) Permutas financieras sobre tipos de interés en divisas 
distintas. 

ii) Operaciones a plazo sobre divisas. 
iii) Futuros sobre divisas. 
iv) Opciones compradas sobre divisas. 
v) Otros contratos de análoga naturaleza. 
vi) Contratos sobre oro de naturaleza análoga a los enu-

merados en los puntos i) a v) de este apartado. 

3. Contratos de naturaleza análoga a los mencionados en 
los puntos i) a v) del apartado 1 anterior y en los puntos i) a 
iv) del apartado 2 anterior, relativos a otros índices o instru-
mentos de referencia. Entre ellos se incluirán, al menos, los 
siguientes tipos de instrumentos, cuando no se hallen inclui-
dos en los apartados 1 y 2 de esta NORMA: 

i) Contratos de opciones, futuros, permutas financieras, 
acuerdos sobre tipos de interés a plazo y otros contratos de 
derivados relacionados con valores, divisas, tipos de interés o 
rendimientos, u otros instrumentos derivados, índices finan-
cieros o medidas financieras que puedan liquidarse en espe-
cie o en efectivo. 

ii) Contratos de opciones, futuros, permutas financieras, 
acuerdos sobre tipos de interés a plazo y otros contratos de 
derivados relacionados con materias primas que deban liqui-
darse en efectivo o que puedan liquidarse en efectivo a peti-
ción de una de las partes por motivos distintos al incumpli-
miento o a otro suceso que faculte la resolución del contrato. 

iii) Contratos de opciones, futuros, permutas financieras y 
otros contratos de derivados relacionados con materias pri-
mas que puedan liquidarse en especie, siempre que se nego-
cien en un mercado regulado en o un sistema multilateral de 
negociación, según se definen en los artículos 31 y 118 de la 
Ley 24/1988, de 28 de julio, del mercado de valores. 

iv) Contratos de opciones, futuros, permutas financieras, 
acuerdos sobre tipos de interés a plazo y otros contratos de 
derivados relacionados con materias primas que puedan ser 
liquidados mediante entrega física, no mencionados en el 
apartado iii) anterior y no destinados a fines comerciales, que 
presenten las características de otros instrumentos financie-
ros derivados, teniendo en cuenta, entre otras cosas, si se 
liquidan a través de cámaras de compensación reconocidas o 
son objeto de ajustes regulares de los márgenes de garantía. 

v) Contratos financieros que se liquiden por diferencias. 
vi) Contratos de opciones, futuros, permutas financieras, 

acuerdos sobre tipos de interés a plazo y otros contratos de 
derivados relacionados con variables climáticas, gastos de 
transporte, autorizaciones de emisión o tipos de inflación u 
otras estadísticas económicas oficiales, que deban liquidarse 
en efectivo o que puedan liquidarse en efectivo, a elección de 
una de las partes ,por motivos distintos al incumplimiento o a 
otro suceso que faculte para la resolución del contrato, así 
como cualquier otro contrato derivado relacionado con acti-
vos, derechos, obligaciones, índices y medidas no menciona-
dos en esta norma, que presenten las características de otros 
instrumentos financieros derivados, teniendo en cuenta, entre 
otras cosas, si se negocian en un mercado regulado o sistema 
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multilateral de negociación, si se liquidan a través de cámaras 
de compensación reconocidas o son objeto de ajustes regula-
res de los márgenes de garantía. 

4. Derivados de crédito de la cartera de negociación, ex-
cepción hecha de los que forman parte de una cobertura in-
terna y se utilizan como protección crediticia con arreglo a lo 
dispuesto en la sección tercera del capítulo cuarto. 

SECCIÓN SEGUNDA. CÁLCULO DEL VALOR 
DE EXPOSICIÓN 

Norma septuagésima primera. Métodos aplicables y 
combinación de métodos. 

1. El cálculo del valor de exposición de los instrumentos 
derivados previstos en la NORMA SEPTUAGÉSIMA y de las 
operaciones con liquidación diferida se realizará, sin perjuicio 
de la aplicación de la NORMA SÉPTIMA del capítulo séptimo, 
respecto de este último tipo de operaciones, por alguno de 
los siguientes métodos regulados en las NORMAS SEPTUA-
GÉSIMA SEGUNDA a SEPTUAGÉSIMA QUINTA: 

a) Método del riesgo original. 
b) Método de valoración a precios de mercado. 
c) Método estándar. 
d) Método de los modelos internos. 

En el caso de las operaciones con liquidación diferida, la 
elección del método no estará condicionada por los métodos 
que se hayan elegido de conformidad con lo dispuesto en 
este capítulo para el cálculo del valor de exposición de los 
instrumentos derivados negociados en mercados no organi-
zados, de las operaciones con compromiso de recompra, de 
las operaciones de préstamo de valores o materias primas y 
de las operaciones de financiación de las garantías. 

2. No obstante lo dispuesto en el párrafo primero del 
apartado anterior, el Método del riesgo original no podrá 
utilizarse para el cálculo del valor de exposición de los contra-
tos contemplados en el apartado 3 de la NORMA SEPTUAGÉ-
SIMA, ni tampoco por aquellas entidades de crédito que, por 
no poder acogerse a lo dispuesto en el apartado 2 de la 
NORMA OCTOGÉSIMA SEGUNDA, se encuentren obligadas a 
aplicar las disposiciones contenidas en el capítulo séptimo 
relativo a los requerimientos de recursos propios por riesgo 
de la cartera de negociación. 

Por su parte, la aplicación del Método estándar para el cál-
culo del valor de exposición de los instrumentos derivados 
mencionados en la NORMA SEPTUAGÉSIMA sólo será posi-
ble cuando se trate, instrumentos negociados en mercados 
no organizados y en operaciones con liquidación diferida. 

El Método de los modelos internos podrá usarse, previa 
autorización del Banco de España, además de para las opera-
ciones mencionadas en el apartado 1 de esta NORMA, para 
las operaciones con compromiso de recompra, las operacio-
nes de préstamo de valores o de materias primas y las opera-
ciones de financiación de las garantías. La utilización de este 
Método requerirá, en todo caso, el cumplimiento de los re-
quisitos previstos en la NORMA SEPTUAGÉSIMA QUINTA. 

En el caso de instrumentos derivados negociados en mer-
cados no organizados y de las operaciones con liquidación 
diferida respecto de las que, habiéndose solicitado autoriza-
ción para la aplicación del Método de los modelos internos, 
dicha autorización no hubiere sido concedida, el cálculo del 
valor de exposición se realizará bien por el Método de valora-
ción a precios de mercado, bien por el Método estándar. 

En los Métodos del riesgo original y de valoración a 
precios de mercado previstos en las NORMAS SEPTUAGÉ-
SIMA SEGUNDA y SEPTUAGÉSIMA TERCERA, si el nocio-
nal de cada instrumento o los valores subyacentes no 
constituyen una medida adecuada del riesgo inherente al 
contrato, las entidades de crédito deberán ajustar dicho 
importe teórico para garantizar que refleja adecuadamente 
el riesgo de la operación. Así, por ejemplo, cuando el con-
trato prevea una multiplicación de los flujos de tesorería, el 

importe teórico habrá de ajustarse, a fin de tener en cuenta 
los efectos de la multiplicación sobre la estructura de ries-
gos del contrato. 

3. En el caso de operaciones con compromiso de recom-
pra, de préstamo de valores o materias primas y de operacio-
nes de financiación de las garantías, el cálculo del valor de 
exposición se realizará conforme a lo dispuesto en la sección 
tercera del capítulo cuarto respecto de las técnicas de reduc-
ción del riesgo de crédito, con las especialidades previstas en 
las normas SEPTUAGÉSIMA SEXTA y SEPTUAGÉSIMA SÉP-
TIMA. Además, en el caso de las exposiciones incluidas en la 
cartera de negociación, serán de aplicación las siguientes 
especialidades: 

i) El Método simple de valoración de las garantías reales 
de naturaleza financiera, regulado en los apartados 18 a 21 de 
la NORMA CUADRAGÉSIMA SEXTA de la sección tercera del 
capítulo cuarto, no será de aplicación a las operaciones de la 
cartera de negociación. 

ii) Los instrumentos financieros y materias primas inclui-
dos en la cartera de negociación podrán emplearse como 
garantía a efectos de la reducción del riesgo de crédito. 

iii) El cálculo de los ajustes de volatilidad aplicables a los 
instrumentos financieros y materias primas no admisibles 
como técnicas de reducción del riesgo de crédito, en virtud de 
lo dispuesto en la NORMA TRIGÉSIMA OCTAVA de la sección 
tercera del capítulo cuarto, se realizará con arreglo a las si-
guientes normas:  

— Si se utiliza el Método supervisor para el ajuste de la 
volatilidad, los instrumentos financieros y las materias primas 
se tratarán de la misma manera que los valores que no for-
men parte del principal índice del mercado organizado en el 
que coticen. 

— Si se utiliza el Método de estimaciones propias para el 
ajuste de la volatilidad, los ajustes se calcularán para cada 
elemento específico. 

iv) En los acuerdos marco de compensación que cubran 
operaciones con compromiso de recompra, de préstamo de 
valores o de materias primas o bien otras operaciones orien-
tadas al mercado de capitales, la compensación de posiciones 
en la cartera de negociación y fuera de la cartera de negocia-
ción sólo será posible cuando las operaciones a compensar 
cumplan las siguientes condiciones: 

— Que se valoren todas ellas diariamente a precios de 
mercado. 

— Que cualquier elemento tomado en préstamo, compra-
do o recibido en virtud de esas operaciones sea admisible 
como garantía financiera con arreglo a lo dispuesto en la 
sección tercera del capítulo cuarto, excepción hecha de lo 
señalado en los puntos ii) y iii) del presente apartado. 

4. Con carácter general, las entidades de crédito, a nivel 
consolidado, podrán combinar de forma permanente los mé-
todos previstos en las NORMAS SEPTUAGÉSIMA SEGUNDA 
a SEPTUAGÉSIMA QUINTA. A nivel individual, no podrán 
combinarse dichos métodos, con la sola excepción del uso 
combinado del Método de valoración a precios de mercado y 
del Método estándar en los casos previstos en el apartado 19 
de la NORMA SEPTUAGÉSIMA CUARTA. 

5. Con independencia de cuál sea el método elegido por 
la entidad de crédito o autorizado, en su caso, por el Banco de 
España, el valor de exposición frente a una determinada con-
traparte será igual a la suma de los valores de exposición 
calculados para cada conjunto de operaciones compensables 
con esa contraparte.  

Norma septuagésima segunda. Método del riesgo ori-
ginal. 

1. En el Método del riesgo original, el valor de la exposi-
ción de cada instrumento u operación vendrá determinado 
por el resultado de multiplicar el nocional de cada uno de 
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esos instrumentos u operaciones por el porcentaje que co-
rresponda con arreglo al cuadro siguiente:  

Vencimiento original 
Contratos sobre 
tipos de interés 

Contratos sobre tipos de 
cambio y oro 

Un año o menos 0,5% 2% 

Más de un año, pero 
no más de dos 

1% 5% 

Incremento por cada 
año subsiguiente 

1% 3% 

2. Las entidades de crédito que dispongan de garantías 
que cubran el riesgo de crédito de las exposiciones a que se 
refiere el apartado anterior podrán utilizar dichas garantías 
como técnicas de reducción del riesgo de crédito con arreglo 
a lo dispuesto en la sección tercera del capítulo cuarto de esta 
Circular. 

3. La utilización de acuerdos de compensación contrac-
tual como técnica de reducción del riesgo de contraparte, tal 
como se definen en la NORMA SEPTUAGÉSIMA SEXTA y 
cuando se cumplan las condiciones allí previstas, producirá 
los siguientes efectos: 

a) Los contratos a plazo sobre tipos de cambio y otros 
contratos similares en los que el importe teórico del principal 
sea equivalente a los flujos de tesorería podrán considerarse 
como un único contrato con un principal nocional equivalente 
a los ingresos netos, siempre que los importes que se recla-
men o se entreguen sean exigibles en la misma fecha valor y, 
total o parcialmente, en la misma moneda. Los importes del 
principal nocional se multiplicarán por los porcentajes que 
figuran en el cuadro del apartado 1 de esta NORMA a efectos 
del cálculo del valor de exposición. 

b) El valor de exposición de los demás contratos inclui-
dos en el acuerdo de compensación contractual se determina-
rá aplicando a sus importes brutos los porcentajes que se 
expresan en el cuadro siguiente en función del vencimiento 
original del compromiso.  

Vencimiento original 
Contratos sobre tipos 

de interés 
Contratos sobre tipos 

de cambio 

Un año o menos 0,35% 1,50% 

Más de un año, pero 
no más de dos 

0,75% 3,75% 

Incremento por cada 
año subsiguiente 

0,75% 2,25% 

4. Cuando se utilicen contratos de novación, tal como se 
definen en la NORMA SEPTUAGÉSIMA SEXTA, y se cumplan 
las condiciones allí previstas, podrán ponderarse los importes 
netos únicos fijados por los contratos de novación, en lugar 
de los importes brutos. Así, el importe teórico del principal 
podrá calcularse teniendo en cuenta el contrato de novación y 
se aplicarán los porcentajes recogidos en el cuadro del apar-
tado 1 anterior. 

5. A los efectos de lo dispuesto en los apartados 1 y 3 an-
teriores, en el caso de contratos sobre tipos de interés, las 
entidades de crédito podrán elegir entre el vencimiento origi-
nal y el vencimiento residual. 

Norma septuagésima tercera. Método de valoración a 
precios de mercado. 

1. En el Método de valoración a precios de mercado, el 
valor de la exposición vendrá determinado por el resultado de 
sumar el coste de reposición de todos los contratos con valor 
positivo y el importe del riesgo de crédito potencial futuro de 
cada instrumento u operación. 

2. A efectos de lo dispuesto en el apartado anterior, el 
coste de reposición de todos los contratos con valor positivo 
se determinará atribuyendo a los instrumentos u operaciones 
un precio de mercado. 

3. Por su parte, el importe del riesgo de crédito potencial 
futuro se obtendrá multiplicando el nocional de cada instru-
mento por los porcentajes recogidos en el cuadro siguiente, 
en función de su vencimiento residual. No obstante, en el 
caso de las permutas financieras en las que se intercambian 
tipos de interés variables en una misma divisa, el valor de 
exposición vendrá determinado exclusivamente por el coste 
de reposición.  

Venci-
miento 
residual 

Contratos 
sobre 

tipos de 
interés 

Contratos 
sobre 

tipos de 
cambio y 

oro 

Contratos 
sobre 

acciones 

Contratos 
sobre meta-
les precio-

sos, excepto 
oro 

Contratos 
sobre otras 

materias 
primas 

Un año o 
menos 

0% 1% 6% 7% 10% 

Más de 
un año, 
pero sin 
exceder 
cinco 

0,5% 5% 8% 7% 12% 

Más de 
cinco 
años 

1,5% 7,5% 10% 8% 15% 

4. En el caso de los contratos que no pueden asignarse a 
alguna de las categorías indicadas en el cuadro anterior debe-
rán tratarse como contratos sobre materias primas distintas 
de los metales preciosos. 

5. En los contratos con múltiples intercambios del princi-
pal, los porcentajes recogidos en el cuadro anterior deberán 
multiplicarse, a efectos del cálculo del importe del riesgo de 
crédito potencial futuro, por el número de pagos que queden 
pendientes en el momento de cálculo conforme a lo estipula-
do en el contrato.  

6. En los contratos que prevean la liquidación de las po-
siciones resultantes en sucesivas fechas de pago y cuyas 
condiciones se vuelvan a fijar de forma tal que el valor de 
mercado del contrato sea nulo en esas fechas especificadas, 
se considerará como vencimiento residual el periodo que 
reste hasta la siguiente fecha en que se modifiquen las condi-
ciones. En el caso de los contratos sobre tipos de interés que 
satisfagan estos criterios y que además tengan un vencimien-
to residual superior a un año, el porcentaje a aplicar no podrá 
ser inferior al 0,5%. 

7. No obstante lo dispuesto en los apartados anteriores, 
las entidades de crédito podrán obtener el importe del riesgo 
de crédito potencial futuro aplicando los porcentajes recogi-
dos en el cuadro contenido en este apartado, en lugar de los 
que figuran en el cuadro del apartado 3 anterior. Para ello, 
deberá usarse la opción mencionada en el apartado 24 de la 
NORMA NONAGÉSIMA relativa al sistema de escala de ven-
cimientos ampliado para las posiciones sobre materias pri-
mas distintas del oro, que podrían incluirse en el apartado 3 
de la NORMA SEPTUAGÉSIMA.  

Vencimiento 
residual 

Metales 
preciosos 
(excepto 

oro) 

Metales 
corrientes 

Productos 
agrícolas (pe-

recederos) 

Otros, inclu-
yendo los 
productos 

energéticos 

Un año o 
menos 

2% 2,5% 3% 4% 

Más de un 
año, pero 
sin exceder 
cinco 

5% 4% 5% 6% 

Más de cin-
co años 

7,5% 8% 9% 10% 
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8. En el caso de los derivados de crédito de la cartera de 
negociación, tanto si se trata de permutas del rendimiento 
total (TRS) como de permutas de riesgo de crédito (CDS), el 
importe del riesgo de crédito potencial futuro se obtendrá 
multiplicando el importe nominal del instrumento por los 
siguientes porcentajes: 

a) El 5%, en aquellos casos en los que la obligación de re-
ferencia sea tal que, si diera lugar a un riesgo directo, éste 
tendría la consideración de elemento cualificado –con un 
consumo de recursos propios igual o inferior al 1,6%– a efec-
tos de lo previsto en la NORMA OCTOGÉSIMA SÉPTIMA. 

b) El 10%, en el resto de los casos.  

No obstante lo anterior, en el caso de un CDS, cuando se 
tenga una posición larga en el activo subyacente podrá calcu-
larse el importe del riesgo de crédito potencial futuro aplican-
do un porcentaje del 0%, salvo que el CDS esté sujeto a liqui-
dación como consecuencia de la declaración de insolvencia o 
concurso de quien tenga la posición corta en el activo subya-
cente, aunque el riesgo subyacente no haya sido incumplido. 

En los casos en los que el derivado de crédito cubra varias 
exposiciones subyacentes, si se trata de derivados de crédito 
de primer incumplimiento, en los que la cobertura ha de apli-
carse a la obligación que primero se incumpla, el porcentaje a 
aplicar vendrá determinado por la exposición que, en ausen-
cia de la cobertura del riesgo de crédito, presente la exposi-
ción ponderada por riesgo más alta, esto es, la calidad credi-
ticia más baja o el riesgo específico más alto. Si se trata de 
derivados de crédito de segundo incumplimiento, dicho por-
centaje vendrá determinado por la exposición que, en ausen-
cia de la cobertura del riesgo de crédito, presente la segunda 
exposición ponderada por riesgo más alta; y así sucesivamen-
te para las demás coberturas análogas. 

9. La utilización de acuerdos de compensación contrac-
tual como técnica de reducción del riesgo de contraparte, tal 
como se definen en la NORMA SEPTUAGÉSIMA SEXTA y 
cuando se cumplan las condiciones allí previstas, producirá 
los siguientes efectos: 

a) El coste de reposición de los contratos incluidos en el 
acuerdo marco de compensación podrá obtenerse teniendo 
en cuenta el hipotético coste real neto de reposición que re-
sulte del acuerdo. En caso de que la compensación suponga 
una obligación neta para la entidad de crédito, al coste de 
reposición se le atribuirá un valor cero.  

b) El importe del riesgo de crédito potencial futuro de to-
dos los contratos incluidos en el acuerdo marco de compen-
sación podrá obtenerse aplicando la siguiente ecuación:  

RCPFred = 0,4 x RCPFbruto + 0,6 x NBR x RCPFbruto 

siendo:  

RCPFred = importe del riesgo de crédito potencial futuro 
reducido correspondiente a todos los contratos con una con-
traparte determinada incluidos en un acuerdo marco de com-
pensación bilateral jurídicamente válido.  

RCPFbruto = suma de los importes del riesgo de crédito 
potencial futuro correspondientes a todos los contratos sus-
critos con una contraparte determinada incluidos en un 
acuerdo marco de compensación bilateral jurídicamente váli-
do, calculados, cada uno de ellos, de conformidad con lo 
dispuesto en el apartado 3 de esta NORMA.  

NBR = coeficiente neto/bruto. 

Para el cálculo del coeficiente neto/bruto, las entidades de 
crédito podrán optar entre el sistema de cálculo separado o 
agregado. El sistema elegido deberá ser aplicado a todos los 
contratos incluidos en el acuerdo marco de compensación y su 
utilización deberá ser mantenida en el tiempo. Sólo podrá 
cambiarse de sistema previa autorización del Banco de España. 

El cálculo se realizará de la siguiente manera:  

i) Cálculo separado: cociente entre el coste neto de repo-
sición de todos los contratos incluidos en un acuerdo marco 
de compensación bilateral jurídicamente válido con una con-

traparte determinada (numerador) y el coste bruto de reposi-
ción de los contratos incluidos en un acuerdo marco de com-
pensación bilateral jurídicamente válido con dicha contrapar-
te (denominador). 

ii) Cálculo agregado: cociente entre la suma de los costes 
netos de reposición calculados bilateralmente para todas las 
contrapartes teniendo en cuenta los contratos incluidos en 
acuerdos marco de compensación jurídicamente válidos de 
los que resulte un derecho neto para la entidad de crédito 
(numerador) y los costes brutos de reposición de todos los 
contratos incluidos en acuerdos marco de compensación 
jurídicamente válidos (denominador). 

A fin de obtener el importe del riesgo de crédito potencial 
futuro mediante la fórmula anterior, los contratos a plazo 
sobre tipos de cambio y otros contratos similares en los que 
el importe teórico del principal sea equivalente a los flujos de 
tesorería podrán considerarse como un único contrato con un 
principal nocional equivalente a los ingresos netos, siempre 
que los importes que se reclamen o entreguen sean exigibles 
en la misma fecha valor y, total o parcialmente, en la misma 
moneda. 

10. Cuando se utilicen contratos de novación, tal como 
se definen en la NORMA SEPTUAGÉSIMA SEXTA, y se cum-
plan las condiciones allí previstas, podrán ponderarse los 
importes netos únicos fijados por los contratos de novación, 
en lugar de los importes brutos. Así, el coste de reposición y 
los importes teóricos del principal o los valores subyacentes 
podrán obtenerse teniendo en cuenta el contrato de novación. 

Norma septuagésima cuarta. Método estándar. 

1. En el Método estándar, el valor de exposición se calcu-
lará por separado para cada conjunto de operaciones com-
pensables y se determinará neto de garantías reales confor-
me a la siguiente fórmula: 

Valor de exposición = 

= −− j

l

ljij

ij

CCRMRPCRPTCMCCMV *;max*β  

donde: 

a) CMV = valor actual de mercado de la cartera de ope-
raciones incluidas en el conjunto de operaciones compensa-
bles con una contraparte, sin tener en cuenta las garantías 
reales. La expresión matemática de ese valor vendrá determi-
nada por la siguiente ecuación: 

=
i

iCMVCMV

 

donde: 

CMVi = valor actual de mercado de la operación i. 

b) CMC = valor actual de mercado de las garantías re-
ales asignadas al conjunto de operaciones compensables. La 
expresión matemática de ese valor vendrá determinada por la 
siguiente ecuación: 

=
l

lCMCCMC

 

donde CMCl = valor actual de mercado de la garantía l. 

c) i = índice que designa la operación. 
d) l = índice que designa la garantía real. 
e) j = índice que designa la categoría del conjunto de po-

siciones compensables. Estos conjuntos de posiciones com-
pensables corresponden a los factores de riesgo para los 
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cuales pueden compensarse las posiciones de riesgo de signo 
opuesto, con el fin de obtener una posición de riesgo neta en 
la que se base la medición de la exposición. 

f) RPTij = posición de riesgo de la operación i con respec-
to al conjunto de posiciones compensables j. 

g) RPClj = posición de riesgo de la garantía l con respecto 
al conjunto de posiciones compensables j. 

h) CCRMj = multiplicador del riesgo de contraparte esta-
blecido en el cuadro del apartado 18 de esta NORMA, al con-
junto de posiciones compensables j. 

i) β = 1,4. 

La cobertura recibida de una contraparte tendrá signo po-
sitivo y la prestada, signo negativo. 

Sólo podrán utilizarse como garantías a efectos de este 
Método las que resulten admisibles de conformidad con lo 
dispuesto en los párrafos 8 y 9 de la NORMA TRIGÉSIMA 
NOVENA. Además, en el caso de las operaciones de la cartera 
de negociación, se admitirán como garantías cualesquiera 
instrumentos financieros y materias primas que cumplan los 
requisitos para formar parte de esa cartera. 

2. Cuando en una operación con instrumentos derivados 
negociados en mercados no organizados con un perfil de 
riesgo lineal se estipule la entrega de un instrumento finan-
ciero contra el efectivo correspondiente, la parte de pago en 
efectivo se denominará “componente de efectivo” de la ope-
ración. Las operaciones en las que se estipule la entrega de 
efectivo contra efectivo incluirán dos componentes de efecti-
vo. Estos componentes vendrán determinados por los pagos 
brutos acordados contractualmente, incluido el importe no-
cional de la operación. 

A efectos de los cálculos previstos en los apartados si-
guientes de esta NORMA, las entidades de crédito podrán 
obviar el riesgo de interés de los componentes de efectivo 
cuyo vencimiento residual sea inferior a un año. Asimismo, 
podrán tratar las operaciones que consistan en dos compo-
nentes de efectivo que estén denominados en la misma mo-
neda, como, por ejemplo, la permuta financiera de tipos de 
interés como una operación agregada única. Se aplicará a 
dicha operación agregada el tratamiento correspondiente a 
los componentes de efectivo. 

3. Las operaciones con perfil de riesgo lineal que tengan 
como subyacente acciones (incluidos los índices de acciones), 
oro, otros metales preciosos u otras materias primas se asig-
narán a una posición de riesgo en la correspondiente acción -
o índice de acciones- o en la materia prima de que se trate, 
incluyendo el oro y otros metales preciosos, y a una posición 
de riesgo de interés para el componente de efectivo. Si el 
componente de efectivo está denominado en divisa, se asig-
nará, además, a una posición de riesgo en la divisa corres-
pondiente. 

4. Las operaciones con un perfil de riesgo lineal que ten-
gan como subyacente un instrumento de deuda, se asignarán 
a una posición de riesgo de interés para el instrumento de 
deuda y a otra posición de riesgo de interés para el compo-
nente de efectivo. Las operaciones con un perfil de riesgo 
lineal en las que se estipule la entrega de efectivo contra efec-
tivo, incluidos los futuros en divisas, se asignarán a una posi-
ción de riesgo de interés para cada uno de los componentes 
de efectivo. Si el instrumento de deuda subyacente está de-
nominado en una divisa, el instrumento de deuda se asignará 
a una posición de riesgo en esa divisa. Si un componente de 
efectivo está denominado en divisa, el componente de efecti-
vo se asignará otra vez a una posición de riesgo en esa divisa. 
El valor de exposición asignado a una operación de permuta 
financiera basada en divisas será cero. 

5. La cuantía de una posición de riesgo de una operación 
con un perfil de riesgo lineal vendrá determinada por el “va-
lor nocional efectivo” de los instrumentos financieros subya-
centes, incluidas las materias primas, convertido a la moneda 
local de la entidad de crédito. Se entenderá, a estos efectos, 
por “valor nocional efectivo” el precio de mercado de los 
instrumentos multiplicado por su cantidad. 

6. No obstante lo dispuesto en el apartado anterior, la 
cuantía de la posición de riesgo para los instrumentos de 
deuda y para los componentes de efectivo vendrá determina-
da por el “valor nocional efectivo” de los pagos brutos pen-
dientes, incluido el importe nocional, convertido a la moneda 
local de la entidad de crédito, multiplicado por la duración 
modificada del instrumento de deuda o del componente de 
efectivo, respectivamente. 

7. La cuantía de una posición de riesgo de una permu-
ta de incumplimiento de crédito vendrá determinada por el 
valor nocional del instrumento de deuda de referencia 
multiplicado por el vencimiento residual del derivado de 
crédito. 

8. La cuantía de una posición de riesgo de un instrumen-
to derivado no negociado en mercados regulados con un 
perfil de riesgo no lineal, incluyendo las opciones o las opcio-
nes sobre permutas financieras, será igual al delta equivalen-
te del “valor nocional efectivo” del instrumento financiero 
subyacente de la operación. 

9. No obstante lo dispuesto en el apartado anterior, la 
cuantía de una posición de riesgo de un instrumento derivado 
no negociado en mercados regulados con un perfil de riesgo 
no lineal, cuyo subyacente sea un instrumento de deuda o un 
componente de efectivo, será igual al delta equivalente del 
“valor nocional efectivo” del instrumento financiero o com-
ponente de efectivo multiplicado por la duración modificada 
del instrumento de deuda subyacente o del componente de 
efectivo, respectivamente. 

10. A efectos de determinar las posiciones de riesgo, la 
cobertura recibida de una contraparte en un contrato de deri-
vado se tratará como una exposición frente a esa contraparte 
(posición larga) que se adeuda hoy, en tanto que la cobertura 
prestada se tratará como una obligación frente a la contrapar-
te (posición corta) que se adeuda hoy. 

11. Las entidades de crédito podrán utilizar las siguientes 
fórmulas para determinar la cuantía y el signo de una posi-
ción de riesgo: 

a) Para todos los instrumentos que no sean instrumen-
tos de deuda, la posición de riesgo vendrá determinada por el 
valor nocional efectivo, o por el delta equivalente, en el caso 
de operaciones con un perfil de riesgo no lineal, determinado 
conforme a la siguiente ecuación:  

valor nocional delta equivalente = 
p

V
pref ∂

∂

donde: 

pref = precio del instrumento subyacente, expresado en la 
divisa de referencia. 

V = valor del instrumento financiero. En el caso de las op-
ciones, este valor vendrá determinado por el precio de la 
opción y, en el caso de las operaciones con un perfil de riesgo 
lineal, por el valor del propio instrumento subyacente. 

p = precio del instrumento subyacente expresado en la 
misma divisa que V. 

b) Para los instrumentos de deuda y los componentes de 
efectivo de todas las operaciones, la posición de riesgo ven-
drá determinada por el valor efectivo nocional multiplicado 
por la duración modificada, o por el delta equivalente en valor 
nocional multiplicado por la duración modificada, conforme 
al siguiente cociente:  

r

V

∂
∂

 

donde: 

V = valor del instrumento financiero. En el caso de las op-
ciones, este valor vendrá determinado por el precio de la 
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opción, y, en el caso de las operaciones con un perfil de ries-
go lineal, por el valor del propio instrumento subyacente o 
del componente de efectivo, respectivamente. 

r = tipo de interés. 
Si V se denomina en una divisa distinta a la de referencia, 

deberá hacerse la conversión del derivado a la divisa de refe-
rencia multiplicándola por el tipo de cambio pertinente. 

12. Las posiciones de riesgo deberán agruparse en con-
juntos de posiciones compensables. Para cada conjunto de 
posiciones compensables se computará el importe del valor 
absoluto de la suma de las posiciones de riesgo resultantes. 
Esa suma recibe la denominación de “posición de riesgo 
neta” y se representa en la fórmula del apartado 1 de esta 
NORMA como: 

lj

l

ij

i

RPCRPT −
 

13. Para las posiciones con riesgo de interés procedentes 
de los depósitos monetarios recibidos por la contraparte co-
mo cobertura de los componentes de efectivo y de los ins-
trumentos de deuda subyacentes, a los que resultarían de 
aplicación unos requerimientos de recursos propios iguales o 
inferiores al 1,6%, con arreglo a lo previsto en la NORMA 
OCTOGÉSIMA SÉPTIMA,, se determinarán seis conjuntos de 
posiciones compensables para cada divisa en función del 
"vencimiento" y de los "tipos de interés de referencia", con 
arreglo al cuadro siguiente:

 Tipos de interés con 
referencia estatal 

Tipos de interés con 
referencia no estatal 

Vencimiento ≤1 año ≤ 1 año 

Vencimiento >1 ≤ 5 años >1 ≤ 5 años 

Vencimiento > 5 años > 5 años 

14. Para las posiciones de riesgo de interés asociadas a ins-
trumentos de deuda subyacentes o a componentes de efectivo 
para los que el tipo de interés esté ligado a un tipo de interés de 
referencia representativo del nivel general de tipos de interés del 
mercado, el vencimiento residual será el intervalo de tiempo que 
reste hasta el próximo reajuste del tipo de interés. En el resto de 
los casos, vendrá determinado por la vida residual del instru-
mento de deuda subyacente o, en el caso de un componente de 
efectivo, por la vida residual de la operación. 

15. En el caso de los CDS, se establecerá un conjunto de 
posiciones compensables por cada emisor de las obligacio-
nes de referencia. 

16. Para las posiciones de riesgo de interés asociadas a 
depósitos monetarios entregados a la contraparte como co-
bertura, cuando dicha contraparte carezca de obligaciones de 
deuda pendientes con un riesgo específico reducido, así co-
mo para las posiciones de riesgo asociadas a los instrumen-
tos de deuda subyacentes a los que resultarían de aplicación 
unos requerimientos de recursos propios superiores al 1,6%, 
con arreglo a lo dispuesto en la NORMA OCTOGÉSIMA SÉP-
TIMA, se establecerá un único conjunto de posiciones com-
pensables para cada emisor. 

Cuando un componente de efectivo replique los referidos 
instrumentos de deuda, también se establecerá un único con-
junto de posiciones compensables para cada emisor del ins-
trumento de deuda de referencia. 

Las entidades de crédito podrán asignar, a un mismo con-
junto de posiciones compensables, aquellas posiciones de 
riesgo que surjan de instrumentos de deuda de un determi-
nado emisor o de instrumentos de deuda de referencia del 
mismo emisor que sean replicados por los componentes de 
efectivo o que constituyan la base de un CDS. 

17. Los instrumentos financieros subyacentes distintos 
de los instrumentos de deuda se asignarán a unos mismos 
conjuntos de posiciones compensables sólo si son instrumen-

tos idénticos o similares. En todos los demás casos, se asig-
narán a conjuntos de posiciones compensables diferentes. La 
semejanza de instrumentos se determinará de acuerdo con 
las siguientes reglas: 

a) En el caso de las acciones, se considerarán instrumen-
tos similares los del mismo emisor. Un índice de acciones se 
tratará como un emisor diferente. 

b) En el caso de los metales preciosos, se considerarán 
instrumentos similares los del mismo metal. Un índice de 
metales preciosos se tratará como metal precioso diferente. 

c) En el caso de la energía eléctrica, se considerarán ins-
trumentos similares los derechos y obligaciones de suminis-
tro relativos al mismo periodo de tiempo de carga máxima o 
mínima dentro de un periodo de 24 horas. 

d) En el caso de otras materias primas, se considerarán 
instrumentos similares los de la misma materia prima. Un 
índice de materias primas se tratará como un índice diferente. 

18. Los multiplicadores del riesgo de contraparte (CCRM) 
para las diferentes categorías de los conjuntos de posiciones 
compensables se establecen en el cuadro siguiente: 

Categorías de conjuntos de posiciones com-
pensables 

Multiplicador 
del riesgo de 
contra-parte 

(CCRM) 

1 Tipos de interés 0,2% 

2 Tipos de interés para las posiciones de 
riesgo en un instrumento de deuda de 
referencia de un CDS y al que se aplica 
un requerimiento de recursos propios 
igual o inferior al 1,6%, con arreglo a lo 
establecido en la NORMA OCTOGÉSIMA 
SÉPTIMA 

0,3% 

3 Tipos de interés para las posiciones de 
riesgo en un instrumento de deuda, sea 
o no de referencia, y al que se aplica un 
requerimiento de recursos propios supe-
rior al 1,6% con arreglo a lo establecido 
en la NORMA OCTOGÉSIMA SÉPTIMA 

0,6% 

4 Tipos de cambio 2,5% 

5 Energía eléctrica 4,0% 

6 Oro 5,0% 

7 Acciones 7,0% 

8 Metales preciosos (excepto el oro) 8,5% 

9 Otras materias primas (excluidos los 
metales preciosos) 

10,0% 

10 Instrumentos subyacentes de los instru-
mentos derivados negociados en merca-
dos no organizados que no figuren en 
ninguna de las categorías anteriores 

10,0% 

Los instrumentos subyacentes de los instrumentos deri-
vados negociados en mercados no organizados mencionados 
en el punto 10 del cuadro anterior se asignarán a conjuntos 
de posiciones compensables individuales diferentes para 
cada categoría de instrumento financiero subyacente. 

19. Cuando las entidades de crédito no puedan calcular, 
para determinadas operaciones, el delta o la duración modifi-
cada correspondientes conforme al modelo autorizado, en su 
caso, por el Banco de España para el cálculo de los requeri-
mientos de recursos propios por riesgo de mercado, deberán 
utilizar el Método de valoración a precios de mercado previs-
to en la NORMA SEPTUAGÉSIMA TERCERA. En este caso no 
será posible la compensación, debiendo determinarse el valor 
de exposición como si existiera un conjunto de operaciones 
compensables que comprenda únicamente la operación indi-
vidual en cuestión. 
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20. Las entidades de crédito deberán contar con proce-
dimientos internos para verificar que, antes de incluir una 
operación en un conjunto de posiciones compensables, la 
operación está cubierta por un acuerdo de compensación 
contractual legalmente exigible que cumpla los requisitos 
establecidos en la NORMA SEPTUAGÉSIMA SÉPTIMA y en la 
sección tercera del capítulo cuarto. 

21. Las entidades de crédito que tengan en cuenta cober-
turas basadas en garantías reales para reducir el valor de 
exposición por riesgo de contraparte deberán contar con 
procedimientos internos para verificar que dichas coberturas 
cumplen los requisitos de certeza jurídica de acuerdo con lo 
establecido en la sección tercera del capítulo cuarto. 

Norma septuagésima quinta. Método de los modelos 
internos. 

1. Disposiciones generales: aplicación sucesiva. 

1. La aplicación del Método de los modelos internos, en 
los casos en que proceda, podrá realizarse de manera alterna-
tiva en los siguientes términos: 

a) Sólo para el cálculo del valor de exposición de los ins-
trumentos derivados previstos en la NORMA SEPTUAGÉSIMA. 

b) Sólo para el cálculo del valor de exposición de las 
operaciones con compromiso de recompra, de las operacio-
nes de préstamo de valores o materias primas y de las opera-
ciones de financiación de las garantías. En ningún caso podrá 
aplicarse este Método a alguna de las operaciones previstas 
en esta letra sin que se aplique también a las restantes. 

c) Para el cálculo del valor de exposición de los instru-
mentos derivados previstos en la NORMA SEPTUAGÉSIMA, 
de las operaciones con compromiso de recompra, de las ope-
raciones de préstamo de valores o materias primas y de las 
operaciones de financiación de las garantías. 

El Método de los modelos internos se podrá aplicar, en 
cualquiera de los tres supuestos previstos en las letras a) a c) 
anteriores, para el cálculo del valor de exposición de las ope-
raciones con liquidación diferida. 

2. Con carácter general, las entidades de crédito que 
hayan obtenido autorización del Banco de España para la 
aplicación del Método de los modelos internos aplicarán ese 
Método a todas sus exposiciones. No obstante, las entidades 
de crédito podrán excluir de su aplicación, si lo consideran 
oportuno, las exposiciones que sean poco relevantes en tér-
minos de valor de exposición y perfil de riesgo percibido. 

Una vez obtenida la referida autorización, no volverá a 
aplicarse el Método estándar ni el Método de valoración a 
precios de mercado, salvo por motivos justificados y previa 
autorización del Banco de España. 

No obstante lo dispuesto anteriormente, la aplicación del 
Método de los modelos internos podrá efectuarse de manera 
sucesiva previa autorización del Banco de España, para los 
distintos tipos de operaciones. Durante ese periodo de aplica-
ción sucesiva, podrá aplicarse a las operaciones respecto de 
las que se haya diferido la aplicación del Método de los mo-
delos internos, bien el Método estándar, bien el Método de 
valoración a precios de mercado. 

En el caso de las operaciones con compromiso de recom-
pra, préstamos de valores o materias primas y operaciones 
de financiación de las garantías, el Método de modelos inter-
nos previsto en la sección tercera del capítulo cuarto, relativa 
a la reducción del riesgo de crédito, se considerará equivalen-
te al descrito en esta NORMA. 

3. Con carácter general, la autorización deberá otorgarse 
de manera expresa para cada entidad. No obstante, cabrá 
también la concesión de la autorización para grupos. En am-
bos casos, se seguirá, cuando proceda, el procedimiento pre-
visto en la NORMA CENTÉSIMA VIGÉSIMA. 

En el caso de que el Banco de España, o la propia  entidad 
o grupo consolidable autorizado, considerasen que se han 
dejado de cumplir los requisitos establecidos en esta sección, 
la entidad o grupo deberán presentar ante el Banco de Espa-

ña, y a satisfacción de éste, un plan para el retorno a su cum-
plimiento o acreditar que el efecto de tal incumplimiento ca-
rece de relevancia. En caso contrario, se procederá, con au-
diencia de la entidad o grupo, a través de su entidad obligada, 
la revocación de la autorización otorgada para la utilización 
del Método de los modelos internos, sin perjuicio de la impo-
sición de las sanciones que, en su caso, resulten de aplica-
ción. 

2. Valor de exposición. 

4. En el Método de los modelos internos, el valor de ex-
posición se medirá para cada conjunto de operaciones com-
pensables. El modelo deberá especificar la distribución previ-
sible de los cambios en el valor de mercado del conjunto de 
operaciones compensables atribuibles a cambios en variables 
del mercado, tales como tipos de interés o tipos de cambio. 
Seguidamente, el modelo estimará el valor de exposición del 
conjunto de operaciones compensables para cada fecha futu-
ra, dados los cambios en las variables del mercado. Para las 
contrapartes que cuenten con un acuerdo de reposición de 
márgenes, el modelo también podrá reflejar movimientos 
futuros de las coberturas y reflejar el efecto futuro de la cons-
titución de márgenes, de conformidad con lo previsto en el 
apartado 14 de esta NORMA. 

5. En sus distribuciones previsibles de los cambios en el 
valor de mercado del conjunto de operaciones compensables, 
las entidades de crédito podrán incluir garantías reales de 
naturaleza financiera que sean admisibles como técnicas de 
reducción del riesgo de crédito conforme a lo dispuesto en la 
NORMA TRIGÉSIMA NOVENA. En el caso de operaciones de 
la cartera de negociación, las garantías admisibles se podrán 
ampliar a cualquier instrumento financiero susceptible de 
formar parte de dicha cartera. Para ello deberán cumplirse los 
requisitos cuantitativos, cualitativos y en materia de datos 
sobre garantías previstos en la presente NORMA. 

6. El cálculo del valor de exposición se realizará confor-
me a las siguientes reglas: 

a) En primer lugar, se estimará la exposición esperada 
(EE) a varias fechas futuras, o bien se calcularán otras medi-
das para estimar la exposición máxima, sobre la base de una 
distribución de las exposiciones que tenga en cuenta la posi-
ble no-normalidad de la distribución de las exposiciones. La 
exposición media en una fecha futura “t” (EEt) dependerá de 
los posibles valores futuros de los factores de riesgo de mer-
cado pertinentes. 

b) En segundo lugar, se calculará la EE efectiva a varias 
fechas, con arreglo a la siguiente ecuación: 

EEtk efectiva = max (EEtk – 1 efectiva; EEtk) 

donde a la fecha actual (t0), la EEt0 efectiva coincide con la 
exposición actual. 

c)  En tercer lugar, se calculará la exposición positiva es-
perada efectiva (EPE efectiva), que se calculará estimando la 
exposición esperada media en una fecha futura t (EEt), donde 
la media se obtiene a través de todos los valores futuros po-
sibles de los factores de riesgo de mercado pertinentes. La 
EPE efectiva vendrá determinada por la EE efectiva media a lo 
largo del primer año de exposición futura. Si todos los contra-
tos del conjunto de operaciones compensables vencen antes 
de un año, EPE será la media de la EE hasta que vencen todos 
los contratos del conjunto de operaciones compensables. La 
EPE efectiva se calculará como la media ponderada de la EE 
efectiva: 

 
 
 

 
 
donde las ponderaciones Δtk = tk – tk-1 permiten el caso en 

que la exposición futura se calcula en fechas que no son 
equidistantes en el tiempo. 

 
EPE Efectiva =        EEtk Efectiva x tk 

Min (1 año; vencimiento) 

 
k = 1  
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d) Finalmente, el valor de exposición se calculará como 
el producto de α veces la EPE efectiva: 

Valor de exposición = α × EPE efectiva 

donde α = 1,4. 

El Banco de España podrá, no obstante, exigir un valor de 
α más elevado. 

7. Las entidades de crédito podrán utilizar una medida 
del valor de la exposición que sea más conservadora que α 
veces la EPE efectiva calculada según la ecuación anterior 
para cada contraparte. 

8. No obstante lo dispuesto en el apartado 7 anterior, 
previa autorización expresa del Banco de España, las enti-
dades de crédito podrán utilizar sus estimaciones propias 
de α, supeditadas a un valor mínimo de 1,2. La estimación 
del valor de α será igual al cociente entre el capital interno 
estimado mediante una simulación conjunta de la exposi-
ción al riesgo de contraparte de todas las contrapartes 
(numerador) y el capital interno basado en el concepto de 
EPE (denominador). En el denominador, se utilizará EPE 
como si fuera una cantidad fija pendiente de pago. Las 
entidades de crédito deberán demostrar que sus estima-
ciones internas de α capturan en el numerador las fuentes 
materiales de dependencia estocástica de la distribución de 
los valores de mercado de las operaciones o de las carteras 
de operaciones entre todas las contrapartes. Las estima-
ciones internas de α tendrán en cuenta el grado de concen-
tración de las carteras. 

9. Las entidades de crédito se asegurarán de que el 
numerador y denominador del α se calculan de forma cohe-
rente con respecto a la metodología de modelización, a las 
especificaciones de los parámetros y a la composición de las 
carteras. El método utilizado se basará en la metodología de 
capital interno de la entidad de crédito, estará bien docu-
mentado y estará sujeto a una validación independiente. 
Además, las entidades de crédito revisarán sus estimaciones 
al menos trimestralmente, y con una frecuencia superior 
cuando la composición de la cartera varíe a lo largo del 
tiempo. Las entidades de crédito también evaluarán el ries-
go de modelo. 

10. En su caso, las volatilidades y las correlaciones de los 
factores de riesgo de mercado que se utilizan en la simulación 
conjunta de los riesgos de mercado y de crédito deberán 
estar condicionadas al factor de riesgo de crédito que refleje 
aumentos potenciales en las volatilidades o en las correlacio-
nes en periodos de coyuntura económica desfavorable. 

11. Si el conjunto de operaciones compensables está su-
jeto a un acuerdo de reposición de márgenes, se utilizará una 
de las siguientes medidas de EPE: 

a) EPE efectiva sin tener en cuenta el acuerdo de reposi-
ción de márgenes. 

b) El umbral de margen, si es positivo, previsto en 
acuerdo de reposición de márgenes más un recargo que 
refleje el aumento potencial en la exposición durante el 
periodo de riesgo del margen. El recargo vendrá determi-
nado por el aumento esperado en la exposición del conjun-
to de operaciones compensables a lo largo del periodo de 
riesgo de margen, empezando por una exposición actual 
nula. El periodo de riesgo de margen será, como mínimo, 
de cinco días laborables cuando los conjuntos de opera-
ciones compensables consistan en operaciones con com-
promiso de recompra o de préstamo de valores sujetas a 
reposición diaria de márgenes y a la valoración diaria a 
precios de mercado, y de diez días laborables para los de-
más conjuntos de operaciones compensables. 

c) Si el modelo interno captura los efectos de la consti-
tución de márgenes al estimar EE, la medición de EE que se 
obtenga del modelo podrá utilizarse directamente en la 
ecuación que figura en la letra b) del apartado 6 de esta 
NORMA, siempre que la autorización otorgada por el Banco 
de España para el uso de modelos internos lo prevea expre-
samente. 

3. Requisitos mínimos para los modelos de EPE. 
12. Los modelos de EPE deberán cumplir los criterios 

operativos establecidos en los apartados 13 a 37 de esta 
NORMA. 

3.1 Control del riesgo de contraparte. 
13. La entidad de crédito dispondrá de una unidad que 

controle el riesgo de contraparte, que será responsable del 
diseño y de la implantación de su sistema de gestión de dicho 
riesgo, incluida la validación inicial y cualquier otra validación 
posterior del modelo interno que pueda llevarse a cabo. Esta 
unidad controlará la integridad de los datos introducidos en el 
modelo y elaborará informes en los que se analizarán los 
resultados del modelo de medición de riesgos de la entidad, 
incluyendo una evaluación de la relación entre las medidas de 
exposición al riesgo y los límites de crédito y de negociación. 
Esta unidad informará directamente a la alta dirección de la 
entidad, será independiente de las unidades encargadas de 
originar, renovar o negociar las exposiciones y estará libre de 
influencias indebidas. Además, estará provista de suficiente 
personal y su trabajo estará estrechamente integrado en el 
proceso cotidiano de gestión del riesgo de crédito de la enti-
dad. Los resultados deberán, en consecuencia, ser parte inte-
grante del proceso de planificación, seguimiento y control del 
perfil de riesgo global y de crédito de la entidad. 

14. Las entidades de crédito contarán con políticas, pro-
cesos y sistemas de gestión del riesgo de contraparte que 
sean conceptualmente sólidas y se apliquen con integridad. 
Este marco de gestión del riesgo de contraparte incluirá la 
identificación, medición, gestión, aprobación e información 
interna del riesgo de contraparte. 

15. Las políticas de gestión de riesgos tendrán en cuenta 
los riesgos de mercado y de liquidez, así como los riesgos 
legales y operacionales que puedan asociarse con el riesgo 
de contraparte. La entidad de crédito no se expondrá con una 
contraparte sin antes evaluar su solvencia y sin haber tenido 
en cuenta el riesgo de crédito de liquidación y de preliquida-
ción. Estos riesgos se gestionarán de manera tan completa 
como sea posible al nivel de cada contraparte, para lo que se 
agregarán las exposiciones sujetas a riesgo de contraparte a 
las demás exposiciones crediticias de la entidad con esa con-
traparte, y a las del grupo del que ésta pueda formar parte. 

En el marco de las políticas de gestión del riesgo de con-
traparte, las entidades de crédito deberán definir, en su caso, 
qué son exposiciones poco relevantes a los efectos de la ex-
clusión contemplada en el apartado 2 de esta norma. 

16. El órgano de administración de una entidad de crédi-
to y su alta dirección participarán activamente en el proceso 
de control del riesgo de contraparte y lo considerarán como 
un aspecto esencial de la actividad de la entidad, al que debe-
rán destinarse recursos considerables. La alta dirección cono-
cerá las limitaciones del modelo utilizado y sus hipótesis de 
partida, así como el efecto que podrían tener sus posibles 
desviaciones sobre la fiabilidad de los resultados. Además, 
deberán tener en cuenta las incertidumbres del entorno de 
mercado y las relativas a cuestiones operativas, y ser cons-
cientes de cómo se refleja todo ello en el modelo. 

17. Los informes diarios elaborados en relación con las 
exposiciones sujetas al riesgo de contraparte serán revisados 
por un nivel de la dirección suficientemente alto dentro de la 
organización y dotado asimismo con la suficiente autoridad 
como para poder decidir reducciones tanto en las posiciones 
tomadas por gestores individuales como en la exposición 
global de la entidad de crédito al riesgo de contraparte. 

18. El sistema de gestión del riesgo de contraparte de la 
entidad de crédito se utilizará a efectos del establecimiento de 
límites internos de exposición al riesgo de crédito y de nego-
ciación. Dichos límites estarán relacionados con el modelo de 
medición del riesgo de la entidad, de forma que sea coheren-
te en el tiempo y además sea bien comprendida por los ope-
radores, por los gestores de crédito y por la alta dirección. 

19. La medición del riesgo de contraparte incluirá la me-
dición del uso diario e intradía de las líneas de crédito. La 
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entidad de crédito medirá la exposición actual bruta y neta de 
coberturas. Para cada cartera y para cada contraparte, se 
calculará y controlará la exposición máxima o la exposición 
potencial futura teniendo en cuenta el intervalo de confianza 
que se haya elegido. La entidad tendrá en cuenta las posicio-
nes grandes o concentradas, incluso por grupos de contrapar-
tes relacionadas, por sectores, o por mercados. 

20. Las entidades de crédito contarán con un programa 
periódico y riguroso de pruebas de tensión como comple-
mento del análisis del riesgo de contraparte basado en los 
resultados diarios de su modelo de medición de riesgos. Los 
resultados de estas pruebas de tensión serán revisados pe-
riódicamente por la alta dirección y se reflejarán en las políti-
cas y en los límites al riesgo de contraparte establecidos por 
la alta dirección y el órgano de administración y dirección de 
la entidad. En los casos en los que las pruebas de tensión 
revelen una especial vulnerabilidad a determinadas circuns-
tancias, se adoptarán rápidamente medidas para gestionar 
adecuadamente esos riesgos. 

21. Las entidades de crédito contarán con un procedimien-
to periódico para garantizar el cumplimiento del conjunto do-
cumentado de políticas, controles y procedimientos internos 
relacionados con el funcionamiento del sistema de gestión del 
riesgo de contraparte. Dicho sistema de gestión estará bien 
documentado y ofrecerá una explicación de las técnicas empí-
ricas utilizadas para medir el riesgo de contraparte. 

22. A través de su propio proceso de auditoría interna, 
las entidades de crédito realizarán, de forma regular, estudios 
independientes sobre sus sistemas de gestión del riesgo de 
contraparte. Estos estudios incluirán tanto las actividades de 
las unidades de negocio mencionadas en el apartado 13 co-
mo las de la unidad independiente de control del riesgo de 
contraparte. Periódicamente (idealmente una vez al año, co-
mo mínimo) se realizará un examen del proceso general de 
gestión del riesgo de contraparte a intervalos regulares que 
tratará específicamente, al menos, los siguientes aspectos: 

a) Idoneidad de la documentación del sistema y del pro-
ceso de gestión del riesgo de contraparte, incluida, en su 
caso, la idoneidad de la definición de exposición poco rele-
vante a los efectos de la exclusión prevista en el apartado 2 
de esta norma. 

b) Organización de la unidad de control del riesgo de 
contraparte. 

c) Integración de la medición del riesgo de contraparte 
en la gestión de riesgos diaria. 

d) Proceso de aprobación de los modelos de medición de 
riesgos y de los sistemas de evaluación utilizados por los 
operadores (front-office) y por el personal administrativo 
(back-office). 

e) Validación de cualquier modificación significativa en el 
proceso de medición del riesgo de contraparte. 

f) Alcance del riesgo de contraparte capturado por el 
modelo de medición de riesgos. 

g) Integridad del sistema de información de la gestión. 
h) Exactitud y exhaustividad de los datos sobre riesgo de 

contraparte. 
i) Comprobación de la coherencia, oportunidad y fiabili-

dad de las bases de datos utilizadas en el funcionamiento de 
los modelos internos, así como de la independencia de las 
mismas. 

j) Exactitud e idoneidad de los supuestos de volatilidad y 
correlación. 

k) Exactitud de los cálculos de evaluación y transforma-
ción de riesgos. 

l) Verificación de la exactitud del modelo mediante fre-
cuentes controles a posteriori. 

3.2 Prueba del uso. 
23. La distribución de las exposiciones generadas por el 

modelo interno utilizado para calcular las EPE efectivas estará 
integrada en el proceso diario de gestión del riesgo de con-
traparte de la entidad de crédito. En consecuencia, los resul-
tados del modelo desempeñarán un papel esencial en el pro-

ceso de aprobación de créditos, en la gestión del riesgo de 
contraparte, en la asignación interna de capital y en el go-
bierno corporativo de la entidad. 

24. Las entidades de crédito mantendrán un registro his-
tórico del uso de los modelos que han generado la distribu-
ción de exposiciones al riesgo de contraparte y demostrarán 
que, con anterioridad a la obtención de la autorización del 
Banco de España, han estado utilizando, durante al menos un 
año, un modelo de cálculo de las distribuciones de exposicio-
nes, en las que se basa el cálculo de la EPE, que cumple, en 
general, los requisitos mínimos establecidos en esta NORMA. 

25. El modelo utilizado para generar la distribución de 
exposiciones sujetas a riesgo de contraparte formará parte de 
un marco de gestión del riesgo de contraparte que incluya la 
identificación, medición, gestión, aprobación y documenta-
ción interna del riesgo de contraparte. Este marco incluirá la 
medición del uso de las líneas de crédito, agregando las ex-
posiciones sujetas al riesgo de contraparte con otras exposi-
ciones crediticias, y la asignación interna del capital. Además 
de la EPE, las entidades de crédito medirán y gestionarán las 
exposiciones actuales. Cuando proceda, la entidad de crédito 
medirá la exposición actual bruta y neta de coberturas basa-
das en garantías reales. La prueba del uso también se realiza-
rá cuando la entidad emplee otras medidas de riesgo de con-
traparte, tales como la exposición máxima o la exposición 
potencial futura, basándose en la distribución de exposicio-
nes generadas por el modelo usado para el cálculo de EPE. 

26. Las entidades de crédito dispondrán de sistemas con 
capacidad suficiente para calcular diariamente la EE, en caso 
necesario, a menos que demuestren al Banco de España que 
las características de sus exposiciones sujetas al riesgo de 
contraparte permiten hacer el cálculo con una menor frecuen-
cia. Las entidades calcularán EE a lo largo de un perfil tempo-
ral de horizontes de predicción que reflejen adecuadamente la 
estructura temporal de los flujos de tesorería futuros y el 
vencimiento de los contratos, y deberán hacerlo de una ma-
nera que sea consistente con la importancia y la composición 
de sus exposiciones. 

27. La exposición será medida, examinada y controlada 
no sólo en el horizonte de un año sino a lo largo de la vida de 
todos los contratos incluidos en el conjunto de operaciones 
compensables. La entidad de crédito contará con procedi-
mientos internos para identificar y controlar los riesgos para 
aquellas contrapartes cuya exposición supere el horizonte de 
un año. El incremento previsible en la exposición será un dato 
que deberá introducirse en el modelo de capital interno de la 
entidad. 

3.3 Prueba de tensión. 

28. Las entidades de crédito deberán contar con proce-
sos sólidos para llevar a cabo pruebas de tensión que puedan 
utilizar en la evaluación de la adecuación de su capital al ries-
go de contraparte. Estas medidas de tensión se compararán 
con la medición de la EPE y serán consideradas por la entidad 
de crédito como parte de su proceso de evaluación previsto la 
NORMA CENTÉSIMA SÉPTIMA. Al realizar las pruebas de 
tensión, se identificarán también posibles eventos o cambios 
futuros en la coyuntura económica que pudieran perjudicar a 
las exposiciones crediticias de la entidad, y se evaluará la 
capacidad de la entidad para resistir dichos cambios. 

29. Las pruebas de tensión incorporarán conjuntamente 
factores de riesgo de mercado y de crédito tensionados. Las 
pruebas de tensión del riesgo de contraparte tendrán en 
cuenta el riesgo de concentración con respecto a una contra-
parte o a un conjunto de contrapartes, el riesgo de correlación 
entre los riesgos de crédito y de mercado, y el riesgo de que 
la liquidación de las posiciones con una contraparte puedan 
producir movimientos en el mercado. Estas pruebas de ten-
sión también considerarán el efecto sobre las propias posi-
ciones de la entidad de crédito de estas alteraciones del mer-
cado e integrarán ese efecto en su evaluación del riesgo de 
contraparte. 
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3.4 Riesgo de correlación adversa. 
30. Las entidades de crédito tendrán debidamente en 

cuenta las exposiciones que den lugar a un alto riesgo gene-
ral de correlación adversa, tal como se define en el párrafo 26 
de la NORMA SEXAGÉSIMA OCTAVA. 

31. Las entidades de crédito deberán disponer de proce-
dimientos internos para identificar, supervisar y controlar 
casos de riesgo específico de correlación adversa, en el ori-
gen de una operación y a lo largo de la vida de la misma. 

3.5 Integridad del proceso de modelización. 
32. El modelo reflejará las condiciones y especificaciones 

de cada operación de forma oportuna, completa y prudente. 
Estas condiciones incluirán, al menos, los importes nociona-
les contractuales, el vencimiento, los activos de referencia, los 
acuerdos de constitución de márgenes y los acuerdos de 
compensación contractual. Las condiciones y especificaciones 
se conservarán en una base de datos sujeta a auditoría inter-
na periódica. El proceso de reconocimiento de los acuerdos 
de compensación contractual exigirá el visto bueno de los 
servicios jurídicos de la entidad de crédito en lo relativo a la 
aplicabilidad legal del acuerdo de compensación y será intro-
ducido en la base de datos por una unidad independiente. La 
transmisión al modelo de los datos relativos a las condiciones 
y especificaciones de las operaciones también será objeto de 
auditoría interna y existirán procesos de reconciliación formal 
entre los modelos y los sistemas de las bases de datos para 
verificar de forma continua que las condiciones y especifica-
ciones de las operaciones se están reflejando correctamente 
en la EPE o, al menos, que se hace de forma conservadora. 

33. El modelo empleará datos de mercado actuales para 
estimar las exposiciones actuales. Al utilizar datos históricos 
para estimar la volatilidad y las correlaciones, se utilizarán al 
menos tres años de datos históricos, y éstos se actualizarán de 
forma trimestral o más frecuentemente si las condiciones de 
mercado lo permiten. Los datos abarcarán una gama completa 
de condiciones económicas, tales como un ciclo económico 
completo. Una unidad independiente de la unidad de negocio 
validará el precio proporcionado por la unidad de negocio. Los 
datos se obtendrán independientemente de las líneas de nego-
cio, se introducirán en el modelo de forma oportuna y comple-
ta, y se mantendrán en una base de datos sujeta a auditoría 
formal y periódica. Las entidades de crédito deberán disponer, 
asimismo, de un proceso bien desarrollado que asegure la 
integridad de los datos con el fin de limpiar los datos de obser-
vaciones erróneas o anómalas. En la medida en que el modelo 
se base en datos de mercado aproximados, por ejemplo, en el 
caso de los nuevos productos para los que pueda no disponer-
se de los tres años de datos históricos exigidos, las políticas 
internas identificarán las aproximaciones adecuadas y la enti-
dad de crédito demostrará empíricamente que la aproximación 
proporciona una representación prudente del riesgo subyacen-
te en condiciones adversas de mercado. Si el modelo incluye el 
efecto de las coberturas basadas en garantías reales sobre los 
cambios en el valor de mercado del conjunto de operaciones 
compensables, la entidad dispondrá de datos históricos ade-
cuados para modelizar la volatilidad de la garantía real. 

34. El modelo estará sujeto a un proceso de validación 
que deberá estar claramente articulado en las políticas y pro-
cedimientos de las entidades. El proceso de validación especi-
ficará los tipos de pruebas necesarias para garantizar la inte-
gridad del modelo y para identificar las condiciones en las 
que las hipótesis no se cumplen, de forma que pueden dar 
lugar a una subestimación de la EPE. El proceso de validación 
incluirá un estudio de la exhaustividad del modelo. 

35. Las entidades de crédito controlarán los riesgos per-
tinentes y contarán con procesos para ajustar su estimación 
de la EPE cuando esos riesgos lleguen a ser significativos, lo 
que incluirá las siguientes actuaciones: 

a) Identificación y gestión de sus exposiciones al riesgo 
específico de correlación adversa. 

b) En el caso de exposiciones que muestren un perfil de 
riesgo creciente después del primer año, comparación de forma 

regular de la estimación de la EPE a lo largo del primer año con 
la estimación de la EPE a lo largo de la vida de la exposición. 

c) En el caso de exposiciones con un vencimiento resi-
dual inferior a un año, comparación de forma regular entre el 
coste de reposición (exposición actual) y el perfil de exposi-
ción realizado, o almacenamiento de los datos que permitan 
ese tipo de comparaciones. 

36. Las entidades de crédito contarán con procedimien-
tos internos para verificar que, antes de incluir una operación 
en un conjunto de operaciones compensables, ésta se en-
cuentra cubierta por un contrato de compensación legalmen-
te exigible que cumpla los criterios establecidos en la NORMA 
SEPTUAGÉSIMA SÉPTIMA. 

37. Las entidades de crédito que hagan uso de cobertu-
ras basadas en garantías reales para reducir su riesgo de 
contraparte deberán disponer de procedimientos internos 
para verificar que, antes de reconocer el efecto de la cobertu-
ra en sus cálculos, ésta cumple los requisitos de certeza legal 
establecidos en la sección tercera del capítulo cuarto relativa 
a la reducción del riesgo de crédito. 

4. Requisitos de validación para los modelos de la 
EPE. 

38. Todo modelo desarrollado para la estimación de la 
EPE de una entidad de crédito deberá cumplir los siguientes 
requisitos de validación: 

a) Los requisitos cualitativos de validación establecidos 
para la autorización de los modelos internos de medición del 
riesgo de mercado que se establecen en la NORMA NONA-
GÉSIMA TERCERA. 

b) Para la medición de la exposición al riesgo de contra-
parte, se harán previsiones de los tipos de interés, tipos de 
cambio, precios de las acciones y las materias primas, y otros 
factores de riesgo de mercado teniendo en cuenta horizontes 
temporales amplios. La validez del modelo de estimación 
para los factores de riesgo de mercado se evaluará teniendo 
en cuenta un horizonte temporal suficientemente amplio. 

c) Los modelos de determinación de precios utilizados 
con el fin de calcular la exposición al riesgo de contraparte 
para un escenario determinado de perturbaciones futuras en 
los factores de riesgo de mercado, se probarán como parte 
del proceso de validación del modelo. Los modelos de de-
terminación de precios para las opciones tendrán en cuenta 
la dependencia no lineal del valor de la opción con respecto 
a los factores de riesgo de mercado. 

d) El modelo de la EPE capturará la información específi-
ca sobre cada operación con el fin de agregar exposiciones 
para cada conjunto de operaciones compensables. La entidad 
verificará que las operaciones se asignen dentro del modelo 
al conjunto apropiado de operaciones compensables. 

e) El modelo de la EPE también incluirá información es-
pecífica sobre cada operación para capturar los efectos de la 
constitución de márgenes. Tendrá en cuenta tanto el importe 
actual del margen como el del margen que se exigiría entre 
las contrapartes en el futuro. 

El modelo deberá tener en cuenta, asimismo, la naturaleza de 
los acuerdos de reposición del margen (unilaterales o bilatera-
les), la frecuencia de las peticiones adicionales de márgenes, el 
periodo de riesgo de reposición del margen, el umbral mínimo 
de una exposición no cubierta con márgenes que la entidad está 
dispuesta a aceptar y la cantidad mínima de transferencia. Este 
tipo de modelo permitirá obtener la variación, valorada a precios 
de mercado, del valor de la cobertura basada en garantía real 
prestada. En caso contrario, serán de aplicación las normas es-
tablecidas en la sección tercera del capítulo cuarto relativa a la 
reducción del riesgo de crédito. 

f) Las pruebas retrospectivas (backtesting), estáticas e 
históricas, sobre carteras de contrapartes representativas 
formarán parte del proceso de validación del modelo. De 
forma periódica, las entidades realizarán estas pruebas re-
trospectivas en una serie de carteras de contrapartes repre-
sentativas, reales o hipotéticas. Estas carteras representativas 
se elegirán basándose en su sensibilidad a las variaciones en 
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las correlaciones y en los factores de riesgo importantes a los 
que esté expuesta la entidad. 

Si la prueba retrospectiva indica que el modelo no es lo 
suficientemente exacto, el Banco de España revocará la auto-
rización para la utilización del modelo o exigirá la adopción 
de otro tipo de medidas, entre las que se podrá incluir la exi-
gencia de recursos propios adicionales, con arreglo a lo pre-
visto en el apartado 3 del artículo undécimo de la Ley 13/1985. 

SECCIÓN TERCERA. EFECTOS DE LOS ACUERDOS  
DE COMPENSACIÓN CONTRACTUAL SOBRE EL RIESGO  

DE CONTRAPARTE 

Norma septuagésima sexta. Acuerdos de compensa-
ción contractual admisibles. 

A efectos de lo dispuesto en las normas anteriores de este 
capítulo, siempre que se cumplan los requisitos establecidos 
en la NORMA SEPTUAGÉSIMA SÉPTIMA, las entidades de 
crédito podrán utilizar, como técnicas de reducción del riesgo 
de contraparte, los acuerdos de compensación contractual 
que se enuncian a continuación: 

i) Contratos bilaterales de novación entre una entidad de cré-
dito y su contraparte, en virtud de los cuales los derechos y obli-
gaciones recíprocos queden automáticamente unidos, de tal for-
ma que la novación determine un importe único neto cada vez 
que se aplique la novación y se cree así un nuevo y único contrato 
jurídicamente vinculante que extinga los contratos anteriores. 

ii) Otros acuerdos bilaterales de compensación entre la 
entidad de crédito y su contraparte. 

iii) Acuerdos de compensación contractual entre produc-
tos, tal como se definen en el apartado 12 de la NORMA 
SEXAGÉSIMA OCTAVA, suscritos por las entidades de crédito 
que hayan sido autorizadas por el Banco de España para utili-
zar el Método de modelos internos previsto en la NORMA 
SEPTUAGÉSIMA QUINTA para operaciones que entren en el 
ámbito de aplicación de dicho Método. Las operaciones de 
compensación entre entidades que formen parte de un grupo 
no se tendrán en cuenta a efectos del cálculo de los requeri-
mientos de recursos propios. 

Norma septuagésima séptima. Requisitos de admisibi-
lidad. 

1. La utilización de la compensación contractual como 
técnica de reducción del riesgo de contraparte exigirá el cum-
plimiento de los siguientes requisitos: 

i) Que la entidad de crédito haya celebrado con su con-
traparte un acuerdo de compensación contractual en virtud 
del cual se cree una única obligación jurídica que abarque 
todas las transacciones incluidas en él, y por el que, en el 
caso de que una contraparte no sea capaz de responder por 
causa de incumplimiento, concurso o liquidación, u otra cir-
cunstancia similar, la entidad tenga el derecho a recibir o la 
obligación de pagar únicamente la suma neta de los valores 
positivos y negativos valorados a precios de mercado de las 
distintas transacciones incluidas. 

ii) Que la entidad de crédito disponga de dictámenes ju-
rídicos fundamentados y por escrito que permitan concluir 
que, en caso de litigio y en los supuestos descritos en el inci-
so i), los tribunales de justicia y las autoridades administrati-
vas competentes considerarían que los derechos y obligacio-
nes de la entidad de crédito se limitan únicamente al importe 
de la suma neta, de conformidad con lo expuesto en el inciso 
anterior y en virtud de la siguiente normativa: 

— Legislación del territorio en que esté constituida la con-
traparte y, si interviene una sucursal extranjera de una em-
presa, también en virtud de la legislación del territorio en que 
esté situada dicha sucursal. 

— Legislación aplicable a las distintas transacciones in-
cluidas en el acuerdo. 

— Legislación aplicable a cualquier contrato o acuerdo 
necesario para que surta efecto la compensación contractual. 

Dichos dictámenes jurídicos podrán ser redactados para 
cada tipo de acuerdos de compensación contractual. 

iii) Que la entidad de crédito disponga de procedimientos 
que permitan garantizar que la validez jurídica de su compen-
sación contractual será revisada a la luz de cualquier posible 
modificación de las normativas pertinentes. 

iv) Que la entidad de crédito mantenga toda la documen-
tación exigida en sus archivos. 

v) Que los efectos de la compensación se incluyan en la 
medición, por parte de la entidad de crédito, de la exposición 
agregada al riesgo de crédito de cada contraparte y que la 
entidad gestione su riesgo de contraparte sobre esta base. 

vi) Que el riesgo de crédito asumido con cada contrapar-
te se agregue para llegar a una sola exposición legal entre 
operaciones. Esta agregación se tendrá en cuenta a efectos de 
límites crediticios y de capital interno. 

Cuando el Banco de España lo considere adecuado para 
evaluar la validez jurídica de la compensación en el territorio 
implicado, consultará a las correspondientes autoridades 
competentes. Si una de dichas autoridades competentes no 
quedara satisfecha a este respecto, el acuerdo de compensa-
ción contractual no podrá ser utilizado como técnica de re-
ducción del riesgo por ninguna de las partes. 

Los contratos que contengan una disposición que permita 
a una contraparte que no haya incumplido, realizar sólo pa-
gos limitados, o incluso la posibilidad de no hacer frente al 
importe neto que le correspondiera pagar a la parte incumpli-
dora por las operaciones incluidas en el acuerdo, aun siendo 
dicha parte incumplidora acreedora neta, no podrán ser utili-
zados como técnica de reducción del riesgo. 

2. Además de los requisitos previstos en el apartado an-
terior, los acuerdos de compensación contractual entre pro-
ductos deberán cumplir las siguientes condiciones: 

a) La suma neta mencionada en el inciso i) del apartado 
anterior será la suma neta de los valores de liquidación posi-
tivos y negativos de todo acuerdo marco bilateral individual 
incluido y de los valores positivos y negativos a precios de 
mercado de las operaciones individuales ("importe neto para 
todos los productos"). 

b) Los dictámenes jurídicos a que se refiere el inciso ii) del 
apartado anterior deberán hacer mención expresa a la validez y 
eficacia de la totalidad del acuerdo de compensación contractual 
entre productos, a la vista de sus estipulaciones y de los efectos 
del acuerdo de compensación sobre las disposiciones sustanti-
vas de los distintos acuerdos-marco bilaterales incluidos en el 
mismo. Se admitirán como dictámenes jurídicos aquéllos gene-
ralmente reconocidos como tales por la comunidad jurídica del 
Estado miembro en el que la entidad de crédito esté autorizada, 
así como los informes jurídicos en los que se expongan de ma-
nera motivada todas las cuestiones pertinentes. 

c) La entidad de crédito instituirá procedimientos en virtud 
de lo dispuesto en el inciso iii) del apartado anterior para verifi-
car que toda operación incluida en el conjunto de operaciones 
compensables está cubierta por un dictamen jurídico. 

d) La entidad de crédito, respecto al acuerdo de compen-
sación contractual entre productos, deberá seguir cumpliendo 
los requisitos establecidos en materia de reconocimiento de 
los acuerdos de compensación bilaterales y los requisitos 
previstos en la sección tercera del capítulo cuarto relativos a 
las técnicas de reducción del riesgo de crédito, en la medida 
que sean aplicables, respecto a cada uno de los acuerdos de 
compensación bilateral y transacciones incluidos. 

CAPÍTULO SEXTO 

REQUERIMIENTOS DE RECURSOS PROPIOS POR RIESGO  
DE TIPO DE CAMBIO 

Norma septuagésima octava. Métodos aplicables. 

A efectos de lo dispuesto en el capítulo segundo, el cálcu-
lo de los requerimientos de recursos propios por riesgo de 
tipo de cambio se llevará a cabo mediante el Método están-
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dar, contemplado en las NORMAS SEPTUAGÉSIMA NOVENA 
a OCTOGÉSIMA PRIMERA de este capítulo, si bien, para la 
totalidad o un conjunto de posiciones en divisas, podrá re-
emplazarse dicho método por modelos internos, de acuerdo 
con lo establecido en el capítulo séptimo.  

Norma septuagésima novena.  Posición neta en cada 
una de las divisas y en oro. 

1. La posición neta en una divisa o en oro mantenida por 
una entidad de crédito vendrá determinada, cuando todas las 
posiciones sean compensables con arreglo a lo dispuesto en 
la NORMA OCTOGÉSIMA, por la agregación de los siguientes 
elementos denominados en la respectiva divisa, teniendo en 
cuenta su signo positivo, si se trata de activos e importes a 
cobrar o del importe en que éstos excedan a los pasivos e 
importes a pagar, o negativo, si se trata de pasivos e importes 
a pagar o del importe en que éstos excedan a los activos e 
importes a cobrar: 

a) Posición neta de contado. Resultado de la agregación 
de los importes de todos y cada uno de los elementos del 
activo menos los importes de todos y cada uno de los ele-
mentos del pasivo, incluidos los procedentes de la valoración 
de derivados y los intereses devengados aún no vencidos; 
también se incluyen los importes pendientes de cobro menos 
los importes pendientes de pago a liquidar en los dos días 
hábiles siguientes. En el caso de cálculo de los requerimien-
tos individuales por riesgo de tipo de cambio de entidades de 
crédito integradas en una “Entidad”, de acuerdo con lo esta-
blecido en la NORMA QUINTA, las participaciones en cual-
quiera de las entidades consolidadas, global o proporcional-
mente, así como las que luzcan valoradas por el método de la 
participación en la “Entidad”, se podrán valorar todas ellas, 
en su divisa respectiva, por el Método de la participación.  

b) Posición neta a plazo. Resultado de la agregación de 
los importes pendientes de cobro menos los importes pen-
dientes de pago procedentes de operaciones a plazo y futuros 
sobre la respectiva divisa, así como de los principales de las 
permutas de esa misma divisa, cuando no hayan sido inclui-
dos en la posición neta de contado. 

c) Garantías irrevocables otorgadas e instrumentos simi-
lares. Se incluirán cuando se considere muy probable su eje-
cución y poco probable su recuperación. 

d) Los gastos e ingresos futuros netos no devengados y 
otras transacciones previstas que casi con total seguridad se 
realizarán, aunque no se encuentren contabilizados, cuando su 
riesgo por tipo de cambio se encuentre plenamente cubierto 
mediante operaciones convenientemente identificadas y su 
inclusión se realice de forma consistente siguiendo un proce-
dimiento establecido que sea adecuado y justifique las razones 
de la inclusión. 

e) Equivalente del delta neto, o basado en el delta, del to-
tal de la cartera de opciones sobre la divisa respectiva. El 
equivalente del delta para una opción será el resultado de 
multiplicar el importe subyacente de dicha opción por el fac-
tor que mide la variación en su precio como consecuencia de 
un cambio en el precio del subyacente (delta). 

2. No obstante, con la previa autorización del Banco de 
España, podrán excluirse de dicha agregación las posiciones 
en divisas y en oro que cumplan los requisitos siguientes y se 
hayan tomado deliberadamente con el único fin de compen-
sar, total o parcialmente, el impacto adverso sobre los reque-
rimientos de recursos propios de una posible reevaluación, 
tras su conversión a euros, de exposiciones en divisas sujetas 
a riesgo de crédito o deducidas de recursos propios. Dichos 
requisitos son: 

a) Que se identifique claramente el conjunto de posicio-
nes largas y cortas de carácter estructural, nunca de la cartera 
de negociación, al que se asocia la operación de cobertura de 
la solvencia. Entre las posiciones de carácter estructural se 
pueden incluir las partidas que, de acuerdo con lo establecido 
en el capítulo tercero, deban ser deducidas de los recursos 
propios computables.  

b) Que se justifique adecuadamente que el efecto adver-
so de una posible modificación del tipo de cambio sobre la 
solvencia se vería total o parcialmente contrarrestado por el 
efecto positivo que dicha modificación del tipo de cambio 
tendría en la operación de cobertura. 

c) Que la exclusión se realice de un modo consistente a 
lo largo del tiempo y de acuerdo con las políticas aprobadas a 
estos efectos por la entidad de crédito. 

3. Para la determinación de la moneda de denominación 
de los elementos enumerados en el apartado 1, así como para 
la conversión de las posiciones en oro, se tendrá en cuenta lo 
dispuesto en la norma decimoctava de la CBE 4/2004. Se con-
siderará que las cuentas representativas del patrimonio neto 
están denominadas en euros, con la salvedad, en su caso, de 
los intereses minoritarios, que se considerarán en su respec-
tiva divisa de denominación. 

4. Se denomina posición neta larga en una divisa o en 
oro a aquélla en la que el resultado de la agregación referida 
en el apartado 1 tiene signo positivo, y posición neta corta en 
una divisa o en oro a aquélla en la que el citado resultado 
tiene signo negativo. 

5. Si se mantuviesen posiciones en una divisa o en oro 
no compensables entre sí, según lo dispuesto en la NORMA 
OCTOGÉSIMA, la posición neta en esa divisa se determinará 
por el procedimiento siguiente: 

a) Se agruparán las posiciones derivadas de los elemen-
tos señalados en el apartado 1, en conjuntos de posiciones 
que sean compensables entre sí.  

b) Se obtendrá la posición neta de cada conjunto de po-
siciones compensables entre sí, que será larga o corta. 

c) Se agregarán, por un lado, las posiciones netas largas 
y, por otro, las posiciones netas cortas de todos los conjuntos 
de posiciones compensables, por lo que la posición neta en la 
respectiva divisa o en oro podrá tener, simultáneamente, 
ambos componentes.  

6. Las posiciones netas mantenidas en una divisa com-
puesta podrán desglosarse, proporcionalmente a su compo-
sición, entre las distintas divisas que la compongan.  

7. Las posiciones netas en cada una de las divisas distin-
tas del euro y en oro se convertirán a euros aplicando los 
tipos de cambio de contado. 

8. En el caso de acciones o participaciones en institucio-
nes de inversión colectiva (IIC) se seguirán las siguientes 
pautas:  

a) Cuando las posiciones reales mantenidas en divisas y 
en oro por la IIC sean conocidas, se utilizarán dichas posicio-
nes en el cálculo de las posiciones netas en las respectivas 
divisas y en oro. A estos efectos, podrá utilizarse la informa-
ción proporcionada por terceros cuando su calidad esté con-
trastada convenientemente.  

b) Cuando no sea posible conocer las posiciones en divi-
sas y en oro realmente mantenidas por la IIC, se asumirá que 
ésta mantiene una posición neta en una divisa instrumental 
que recibirá, a efectos del cálculo de los requerimientos de 
recursos propios por riesgo de cambio señalado en la NOR-
MA OCTOGÉSIMA PRIMERA, un tratamiento similar al del 
oro, salvo que las decisiones sobre la toma de posiciones en 
divisas y oro de la IIC sean conocidas, en cuyo caso recibirá 
un tratamiento similar al de cualquiera de las restantes divi-
sas. 

Para ello, se estimará que la IIC invierte en divisas distin-
tas del euro y en oro hasta el nivel máximo de inversión per-
mitido por sus estatutos o documento equivalente, teniendo 
además en cuenta, en el caso de las posiciones de la cartera 
de negociación, el riesgo máximo que la IIC podría alcanzar al 
tomar posiciones en derivados. En este último caso, se in-
crementará la posición en la IIC considerando la exposición 
máxima en divisas resultante de los elementos subyacentes 
de los derivados. La posición neta en la divisa instrumental se 
determinará por el procedimiento siguiente:  
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i) En primer lugar, se estimarán las posiciones netas en 
cada divisa y en oro de la IIC que sean compatibles entre sí y 
con los límites de inversión y, en su caso, de apalancamiento 
permitidos en los estatutos de la IIC.  

ii) Seguidamente, se agregarán, por un lado, las posicio-
nes netas largas y, por otro, las posiciones netas cortas en 
cada divisa y en oro, por lo que la posición neta en la divisa 
instrumental podrá tener, simultáneamente, ambos compo-
nentes. 

9. Para el cálculo de las posiciones netas en cada divisa y 
en oro podrán agregarse los elementos señalados en el apar-
tado 1, actualizados de acuerdo con los tipos de interés apli-
cables según los distintos plazos en las respectivas monedas. 
La utilización de valores actuales requerirá de la disponibili-
dad de la capacidad técnica e infraestructura necesaria, de su 
aprobación como parte de las políticas a seguir y, en conse-
cuencia, de su aplicación consistente a lo largo del tiempo. 

Norma octogésima. Posiciones compensables y no 
compensables en divisas y en oro. 

1. Tendrán la consideración de posiciones compensables 
entre sí, en una divisa, las posiciones que estén registradas 
en una misma entidad consolidada, así como las registradas 
en distintas entidades consolidadas que no tengan limitacio-
nes legales, estatutarias o de otro tipo que imposibiliten el 
otorgamiento de apoyos crediticios o de firma recíprocos y 
cumplan las siguientes condiciones: 

a) Sean entidades de crédito y empresas de inversión au-
torizadas en la Unión Europea que cumplan, a nivel individual 
o subconsolidado, con los requerimientos de recursos pro-
pios a los que, en su caso, se encuentren sujetas. 

b) Sean entidades de crédito y empresas de inversión au-
torizadas en terceros países, que se encuentren sujetas a 
requerimientos de recursos propios individuales o subconso-
lidados equivalentes a los establecidos en el capítulo segundo 
y cumplan con dichos requerimientos. Adicionalmente, para 
la compensación de posiciones entre entidades de distintos 
países terceros o de éstas con entidades de crédito y empre-
sas de inversión de la Unión Europea será necesario que las 
legislaciones nacionales de los países terceros no les impidan 
la transferencia de fondos al exterior, sea o no a entidades del 
grupo. 

2. Tendrán la consideración de posiciones no compensa-
bles entre sí en una divisa aquellas que no sean compensa-
bles de acuerdo con lo establecido en el apartado 1. 

Norma octogésima primera. Cálculo de los requeri-
mientos de recursos propios. 

1. Los requerimientos de recursos propios por riesgo de 
tipo de cambio según el Método estándar se calcularán mul-
tiplicando por 8% la suma de las posiciones globales netas en 
divisas, oro y divisas instrumentales, sin tener en cuenta su 
signo. No obstante, dichos requerimientos podrán conside-
rarse nulos cuando dicha suma no supere el 2% del total de 
los recursos propios computables. A estos efectos, las posi-
ciones globales netas se definirán como: 

a) Posición global neta en divisas. Será el mayor de los 
siguientes importes: la suma de las posiciones netas largas, 
por un lado, y la suma de las posiciones netas cortas, por 
otro, en todas y cada una de las divisas, incluidas las divisas 
instrumentales que reciban un tratamiento equiparable al de 
cualquier otra divisa, a tenor de lo señalado en la letra b) del 
apartado 8 de la NORMA SEPTUAGÉSIMA NOVENA. 

b) Posición global neta en oro. Será la mayor de la posi-
ción neta larga y la posición neta corta en oro. 

c) Posiciones globales netas en cada una de las divisas 
instrumentales con tratamiento equiparable al del oro. Para 
cada divisa instrumental asociada a participaciones en IIC 
cuyo tratamiento se equipare al del oro, la posición global 
neta en la respectiva divisa instrumental será la mayor de la 

posición neta larga y la posición neta corta en esa divisa ins-
trumental. 

2. Las entidades de crédito estarán sujetas a un requeri-
miento adicional de recursos propios por riesgo de tipo de 
cambio cuyo importe vendrá dado, en su caso, por la diferencia 
positiva entre la media simple de los importes diarios, calcula-
dos conforme a lo previsto en el apartado anterior, para los 
últimos tres meses, y los requerimientos de recursos propios 
por riesgo de cambio calculados en el apartado anterior para la 
fecha de referencia. 

No obstante, cuando, según lo señalado en el apartado an-
terior, la suma de las posiciones globales netas resulte infe-
rior al 2% de los recursos propios computables, el sustraendo 
de la diferencia positiva, antes citada, vendrá dado por los 
requerimientos de recursos propios que corresponden al 
umbral del 2%, esto es, el 0,16% de los recursos propios 
computables. 

CAPÍTULO SÉPTIMO 

TRATAMIENTO DE LA CARTERA DE NEGOCIACIÓN 

SECCIÓN PRIMERA. DISPOSICIONES GENERALES 

Norma octogésima segunda. Ámbito de aplicación. 

1. A efectos de lo dispuesto en el apartado 1 de la NOR-
MA CUARTA, el cálculo de los requerimientos de recursos 
propios por riesgos de la cartera de negociación, se realizará 
con arreglo a las disposiciones contenidas en este capítulo. 

2. No serán, sin embargo, de aplicación las disposicio-
nes de este capítulo cuando la cartera de negociación de las 
entidades de crédito sea inferior, en promedio, durante los 
seis meses inmediatamente anteriores, al menor de los si-
guientes importes: el 5% de su actividad total o 15 millones 
de euros, y no exceda en ningún momento durante ese pe-
riodo del 6% de su actividad total o de 20 millones de euros. 
En ese caso, el cálculo de los requerimientos de recursos 
propios se realizará con arreglo a las normas que corres-
pondan previstas en los capítulos cuarto, quinto y sexto de 
esta Circular.  

No obstante, cuando las entidades no vengan aplicando 
las disposiciones de este capítulo y superen los umbrales del 
6% de su actividad total o de 20 millones de euros, antes cita-
dos, podrán solicitar del Banco de España continuar no apli-
cando las mismas, siempre que en el periodo de observación 
de seis meses inmediatamente anterior a su solicitud no 
hayan superado, durante el 75% de los días, los umbrales del 
5% de su actividad total o 15 millones de euros.  

3. A efectos del cálculo de los porcentajes señalados en 
el apartado anterior, los elementos de la cartera de negocia-
ción se valorarán a precios de mercado, salvo los instrumen-
tos derivados, que se valorarán por el precio de mercado del 
activo subyacente o, en su defecto, por el nominal del referi-
do activo, sumándose en valor absoluto el valor de todos los 
elementos. En los aseguramientos de emisiones serán de 
aplicación los factores de reducción previstos en el apartado 
14 de la NORMA OCTOGÉSIMA SEXTA.  

A esos mismos efectos, se entenderá por actividad total la 
suma, a la fecha de la última información rendida al Banco de 
España sobre cumplimiento de los requerimientos de recur-
sos propios, de los valores contables del total activo patrimo-
nial, los saldos pasivos por operaciones de cesión temporal 
de activos y por posiciones cortas de valores o mercaderías 
incorporados a la cartera de negociación, y el conjunto de 
cuentas de orden, excluidas las recogidas bajo la denomina-
ción genérica de “otros compromisos» y “otras cuentas de 
orden», del balance. 

Norma octogésima tercera. Composición de la cartera 
de negociación. 

1. A los efectos de este capítulo, la cartera de negocia-
ción estará integrada por todas las posiciones en instrumen-
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tos financieros y materias primas que la entidad de crédito 
mantenga con “intención de negociación” o que sirvan de 
cobertura a otros elementos de esa cartera. Sólo podrán in-
cluirse en la cartera de negociación las posiciones cuya 
transmisibilidad no se encuentre sujeta a cláusulas restricti-
vas o que puedan ser objeto de cobertura.  

También podrán incluirse en la cartera de negociación las 
coberturas internas. Una cobertura interna es una posición 
que compensa de una manera significativa el riesgo de una 
posición o de un conjunto de posiciones no incluido en la 
cartera de negociación. Las posiciones resultantes de las co-
berturas internas pueden formar parte de la cartera de nego-
ciación, siempre que cumplan los requisitos establecidos en 
este capítulo y, en particular:  

a) Que las coberturas internas no se realicen con el pro-
pósito de reducir los requerimientos de recursos propios. 

b) Que dichas coberturas se documenten correctamente 
y estén sujetas a procedimientos internos específicos de 
aprobación y auditoría. 

c) Que la transacción interna se trate en condiciones de 
mercado. 

d) Que la mayor parte del riesgo de mercado generado 
por esas coberturas se gestione dinámicamente en la cartera 
de negociación dentro de los límites autorizados. 

e) Que se realice un estrecho seguimiento de las transac-
ciones internas mediante procedimientos adecuados.  

La aplicación a las coberturas internas del tratamiento 
previsto en este capítulo se realizará sin perjuicio de los re-
querimientos de recursos propios que sean exigibles por la 
parte de esas coberturas no incluida en la cartera de negocia-
ción.  

No obstante lo dispuesto en los párrafos anteriores de 
este apartado, cuando una entidad de crédito cubra una 
exposición no incluida en la cartera de negociación me-
diante un derivado de crédito que figure en su cartera de 
negociación utilizando una cobertura interna, el derivado 
sólo podrá admitirse como cobertura interna cuando la 
entidad adquiera la protección a un tercero y el derivado 
cumpla los requisitos establecidos en la sección tercera del 
capítulo cuarto sobre reducción del riesgo de crédito. En 
ese caso, no serán de aplicación a ninguna de las posicio-
nes los requerimientos de recursos propios previstos en 
este capítulo.  

2. A efectos de lo dispuesto en el apartado anterior, se 
entenderá que existe intención de negociación cuando las 
posiciones se mantengan con la finalidad de realizarlas a 
corto plazo o de beneficiarse a corto plazo de las diferencias 
reales o esperadas entre el precio de adquisición y el de 
venta, o de las variaciones de otros precios o de los tipos de 
interés. Esas posiciones comprenderán tanto las posiciones 
propias como las procedentes de la prestación de servicios a 
clientes y las de creación de mercado.  

3. La intención de negociación se deducirá de las estra-
tegias, políticas y procedimientos establecidos para gestionar 
cada posición o conjunto de posiciones determinadas. A tal 
efecto, se tendrá en cuenta el cumplimiento de los requisitos 
enunciados en el apartado 2 de la NORMA OCTOGÉSIMA 
CUARTA. 

Norma octogésima cuarta. Requisitos de aplicación. 

1. La aplicación de las disposiciones contenidas en este 
capítulo exigirá el cumplimiento de los requisitos previstos en 
esta NORMA. 

1. Requisitos generales. 
2.  Las entidades de crédito deberán disponer de políticas 

y procedimientos claramente definidos para la gestión de la 
cartera de negociación. A estos efectos, deberán disponer de:  

a) Una estrategia de negociación documentada para ca-
da tipo de instrumento y cartera diferenciada, aprobada por la 
alta administración, que incluiría el horizonte de manteni-
miento esperado de las posiciones en la cartera. 

b) Políticas y procedimientos claramente definidos para 
su gestión activa, entre los que se encontrarán los siguientes: 

i) La gestión se realizará por un departamento especiali-
zado. 

ii) Los límites de las posiciones deberán fijarse al nivel 
adecuado y ser vigilados para comprobar su idoneidad. 

iii) El personal del departamento de negociación deberá 
contar con autonomía para gestionar las posiciones dentro de 
los límites acordados, respetando la estrategia convenida. 

iv) Las posiciones se valorarán a su valor razonable al 
menos diariamente; debiéndose evaluar con la misma perio-
dicidad los parámetros que se empleen en las técnicas de 
valoración que, en su caso, se utilicen para su cálculo. 

v) La alta dirección de la entidad deberá ser informada 
periódicamente de las posiciones que se mantengan en los 
diferentes instrumentos. 

vi) Se realizará un seguimiento activo de las posiciones 
que se mantengan con referencia a las fuentes de informa-
ción del mercado, incluyendo una evaluación de la liquidez de 
mercado, de la capacidad de cobertura de las posiciones y de 
los perfiles de riesgo de la cartera. El seguimiento supondrá, 
entre otras cuestiones, una evaluación de la calidad y dispo-
nibilidad de los datos que se obtengan del mercado para el 
proceso de valoración, del volumen de negocio del mercado y 
del importe de las posiciones negociadas. 

c) Políticas y procedimientos de control de las posiciones 
mantenidas en relación con la estrategia de negociación de la 
entidad, que incluirán, entre otros, el control tanto de la rota-
ción de posiciones como de las posiciones más permanentes 
en la cartera de negociación.  

3. Estas políticas y procedimientos estarán sujetos a au-
ditoría interna con frecuencia al menos anual y deberán hacer 
referencia, como mínimo, a los siguientes aspectos:  

a) Actividades que la entidad considere de negociación a 
efectos del cálculo de los requerimientos de recursos propios.  

b) Posibilidad de que las exposiciones sean valoradas di-
ariamente a precios de mercado con referencia a un mercado 
líquido activo tanto para la oferta como para la demanda.  

c) Respecto de las exposiciones valoradas con arreglo a 
un modelo, la posibilidad de: 

i) Identificar todos los riesgos importantes de la exposi-
ción. 

ii) Cubrir todos los riesgos importantes de la exposición 
con instrumentos para los que exista un mercado líquido 
activo tanto para la oferta como para la demanda. 

iii) Calcular estimaciones fiables de las hipótesis y pará-
metros clave utilizados en el modelo. 

d) Posibilidad de generar valoraciones de riesgo que 
puedan validarse externamente de manera consistente. 

e) Posibilidad de que limitaciones legales u otros requisi-
tos operativos afecten a la capacidad de la entidad para liqui-
dar o compensar una exposición en un plazo corto. 

f) Alcance de la facultad y obligación de la entidad de 
gestionar activamente cada exposición en su actividad de 
negociación. 

g) Posibilidad de transferir a la cartera de negociación 
riesgos o exposiciones no pertenecientes a esa cartera y vice-
versa, así como los criterios para la realización de las referi-
das transferencias. 

4.  Una entidad de crédito podrá incluir como sus posi-
ciones en la cartera de negociación los  instrumentos con-
templados en las letras d) a g) del apartado 1 de la NORMA 
NOVENA de esta Circular, siempre que no se mantengan 
frente a una empresa filial o asociada, si demuestra a satis-
facción del Banco de España que es un creador activo de 
mercado en esas posiciones. En este caso, la entidad deberá 
disponer de sistemas y controles adecuados para la nego-
ciación de los instrumentos admisibles como recursos pro-
pios.  

5.  Las operaciones a plazo con pacto de recompra, rela-
cionadas con negociación, pero que se contabilicen fuera de 
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la cartera de negociación, podrán incluirse en la cartera de 
negociación a efectos de requerimientos de recursos propios, 
siempre que se incluyan la totalidad de las mismas. A tal fin, 
se definen dichas operaciones como aquellas que cumplen 
las condiciones y requisitos del apartado 2 de la NORMA 
OCTOGÉSIMA TERCERA y del apartado 1 de la presente 
NORMA, y cuyos dos componentes son bien de efectivo o 
bien de valores que puedan incluirse en la cartera de nego-
ciación. Independientemente de la cartera en que se incluyan, 
todas estas operaciones estarán sujetas a requerimientos de 
recursos propios por riesgo de contraparte.  

2. Requisitos relativos al proceso de valoración. 

6.  Las entidades de crédito deberán establecer y mante-
ner sistemas y controles adecuados que garanticen estima-
ciones de valoración prudentes y fiables. Estos sistemas y 
controles incluirán al menos los siguientes elementos: 

a) Políticas y procedimientos documentados sobre el 
proceso de valoración que contengan una definición clara de 
las responsabilidades de las distintas áreas que participen en 
ese proceso, las fuentes de información de mercado utilizadas 
para la realización de la valoración, así como un análisis so-
bre la adecuación de cada una de ellas, la frecuencia de las 
valoraciones independientes, la secuencia temporal de los 
precios de cierre, los procedimientos de ajuste de las valora-
ciones, los procedimientos de verificación a final de mes y los 
procedimientos de verificación que se establezcan para fines 
concretos. 

b) Canales inequívocos, e independientes de las unida-
des de negociación, para la transmisión de información al 
departamento responsable del proceso de valoración. El canal 
de información deberá llegar en última instancia hasta un 
miembro ejecutivo del órgano de administración de la enti-
dad. 

7.  Los criterios de valoración prudencial previstos en es-
ta NORMA se aplicarán a todas las posiciones de la cartera de 
negociación, debiendo asegurarse las entidades de crédito de 
que el valor asignado a cada una de ellas refleja su valor de 
mercado. La valoración deberá ofrecer un grado de certeza 
adecuado en función de la naturaleza dinámica de estas posi-
ciones, las exigencias de solidez prudencial y la forma de 
operar, así como de los objetivos de los requerimientos de 
recursos propios respecto de las posiciones de la cartera de 
negociación.  

8.  Las posiciones se valorarán a precios de mercado al 
menos diariamente. A estos efectos, se utilizarán precios de 
liquidación que sean fácilmente disponibles y obtenidos de 
fuentes independientes. Entre ellos, podrán utilizarse los 
precios de pantalla o las cotizaciones de intermediarios in-
dependientes acreditados.  

9.  La valoración a precios de mercado se realizará utili-
zando la estimación más prudente del intervalo precio de 
compra/precio de venta, a menos que la entidad de crédito 
sea un creador de mercado importante en un determinado 
tipo de instrumento financiero o materia prima que le permi-
ta liquidarlos a precios medios de mercado, en cuyo caso 
podrán utilizar estos últimos.  

10.  Cuando la valoración a precios de mercado no sea 
posible, las entidades de crédito podrán utilizar modelos de 
valoración basados en referencias, extrapolaciones u otros 
cálculos realizados a partir de los datos de mercado. En ese 
caso, deberán cumplirse los siguientes requisitos:  

a)  La alta dirección deberá conocer los elementos de la 
cartera de negociación valorados conforme a ese modelo y 
entender la materialidad de la incertidumbre que ello incor-
pora a la información sobre el riesgo o rendimiento del ne-
gocio. 

b)  Los datos de mercado utilizados en el modelo debe-
rán proceder, en la medida de lo posible, de las mismas fuen-
tes que los precios de mercado. Deberá, asimismo, realizarse 
una revisión frecuente de los parámetros del modelo y de su 

grado de adecuación a la posición particular que esté siendo 
valorada. 

c)  Cuando estén disponibles, se utilizarán metodologías 
de valoración que respondan a una práctica aceptada por el 
mercado para el tipo de instrumento financiero o materia 
prima que esté siendo objeto de valoración. 

d)  Los modelos desarrollados por las propias entidades 
deberán basarse en supuestos adecuados, que habrán de 
ser valorados y probados por personal cualificado de la 
entidad ajeno al proceso de elaboración del modelo. El de-
sarrollo o aprobación del modelo se realizará sin interven-
ción de la unidad de contratación. El proceso de prueba 
también se llevará a cabo de forma independiente, inclu-
yendo la validación de las fórmulas matemáticas, de los 
supuestos utilizados y de la aplicación de los programas 
informáticos. 

e) Las entidades deberán implantar procedimientos 
formales para el control de las futuras modificaciones del 
modelo y mantener una copia del mismo al objeto de utili-
zarla periódicamente para verificar las valoraciones. 

f) El departamento de gestión de riesgos deberá tener 
constancia de las debilidades de los modelos utilizados y 
conocer el mejor modo de reflejarlas en los resultados de la 
valoración. 

g) El modelo deberá someterse a exámenes periódicos a 
fin de determinar la fiabilidad de sus resultados, evaluando, 
por ejemplo, de manera continua, la validez de los supuestos, 
analizando las pérdidas y ganancias en relación con los facto-
res de riesgo o comparando los valores de liquidación efecti-
vos con los resultados del modelo. 

Cuando el Banco de España aprecie que no se cumplen 
las condiciones anteriores, podrá requerir a la entidad para 
que subsane las deficiencias advertidas, cese en el uso del 
modelo o introduzca en el mismo ajustes transitorios de 
prudencia en la valoración, hasta que se acredite el correcto 
diseño y funcionamiento del modelo. 

11. Además de la valoración diaria a precios de mercado 
o conforme a los modelos a que se refiere el apartado ante-
rior, deberá realizarse una verificación de precios indepen-
diente. Para ello, se verificará periódicamente la exactitud e 
independencia de los precios de mercado o de los datos del 
modelo. La valoración diaria a precios de mercado podrá ser 
realizada por el personal encargado de la negociación. La 
verificación de los precios de mercado y de los datos del mo-
delo deberá, sin embargo, ser llevada a cabo por una unidad 
independiente, con una periodicidad mínima mensual o con 
una frecuencia mayor, en función de la naturaleza del merca-
do y de la actividad negociadora de la entidad de crédito. 
Cuando no se disponga de fuentes independientes de valora-
ción o las fuentes de valoración sean subjetivas, se deberán 
considerar medidas de prudencia tales como la inclusión de 
ajustes de valoración.  

12.  Las entidades de crédito deberán establecer y man-
tener procedimientos para el cálculo de los ajustes/reservas 
de valoración correspondientes a los siguientes elementos:  

a) Diferenciales de crédito aún no realizados. 
b) Costes de liquidación. 
c) Riesgos operativos. 
d) Cancelación anticipada. 
e) Costes de inversión y de financiación. 
f) Costes administrativos futuros. 
g) Riesgo asociado a la utilización de un modelo de va-

loración, cuando proceda.  

13. La decisión sobre la realización de ajustes de valo-
ración para las partidas menos líquidas, ya sea por la propia 
situación de liquidez del mercado o como resultado de si-
tuaciones relacionadas con la entidad de crédito, se basará 
en diferentes factores, entre los que necesariamente habrán 
de tenerse en cuenta el tiempo que llevaría cubrir la posi-
ción o sus riesgos, la volatilidad y la media del intervalo 
entre el precio de compra y el de venta, la disponibilidad de 
cotizaciones de mercado (número e identidad de los creado-
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res de mercado), la volatilidad y la media de los volúmenes 
negociados, las concentraciones de mercado, la antigüedad 
de las posiciones, en qué medida la valoración proviene de 
un modelo y no de precios de mercado, y el efecto de otros 
riesgos de modelo.  

14. Las entidades de crédito que utilicen valoraciones 
de terceros o alguno de los modelos a que se refiere el apar-
tado 10 anterior deberán analizar la necesidad de realizar 
ajustes de valoración. Las entidades que utilicen modelos o 
valoraciones de terceros deberán, asimismo, analizar la 
necesidad de establecer ajustes de igual naturaleza para las 
posiciones menos líquidas y revisar su razonabilidad de 
forma continua.  

Dichos ajustes, en el hipotético caso de que pudieran ex-
ceder de los efectuados en virtud de lo establecido en la 
normativa contable de aplicación, se tratarán como pérdidas 
a los exclusivos efectos del cálculo de los recursos propios 
básicos. 

Norma octogésima quinta. Requerimientos de recursos 
propios por riesgos de la cartera de negociación. 

1.  Los requerimientos de recursos propios de la cartera 
de negociación vendrán determinados por la suma de los 
siguientes elementos:  

a) Requerimientos por riesgo de precio de las posicio-
nes en renta fija, incluidos los instrumentos convertibles, 
calculados conforme a lo dispuesto en la NORMA OCTOGÉ-
SIMA SÉPTIMA o, cuando proceda, en la subsección 3 de 
este capítulo. 

b) Requerimientos por riesgo de precio de las posicio-
nes en acciones y participaciones, calculados conforme a lo 
dispuesto en la NORMA OCTOGÉSIMA OCTAVA o, cuando 
proceda, en la subsección 3 de este capítulo. 

c) Requerimientos por riesgo de precio de las acciones 
o participaciones en instituciones de inversión colectiva, 
calculados conforme a lo dispuesto en la NORMA OCTOGÉ-
SIMA NOVENA o, cuando proceda, en la subsección 3 de 
este capítulo. 

d) Requerimientos por riesgo de precio de las posicio-
nes en materias primas, calculados conforme a lo dispuesto 
en la NORMA NONAGÉSIMA o, cuando proceda, en la sub-
sección 3 de este capítulo. El cálculo de estos requerimien-
tos se realizará conjuntamente con el de los requerimientos 
de las posiciones en materias primas incluidas en la cartera 
de inversión, en los términos previstos en las citadas nor-
mas. 

e) Requerimientos por riesgo de liquidación y entrega, 
calculados conforme a lo dispuesto en la NORMA NONA-
GÉSIMA PRIMERA. 

f) Requerimientos por riesgo de crédito y contraparte 
ligados a la cartera de negociación. En concreto, en las si-
guientes operaciones:  

i) Operaciones con pacto de recompra y de préstamo de 
valores o de materias primas. 

ii) Operaciones de futuro no negociables en mercados 
organizados. 

iii) Operaciones de financiación de las garantías. 
vi) Operaciones con liquidación diferida que no estén 

sujetas a riesgo de liquidación y entrega. 

El cálculo de estos requerimientos se realizará conforme 
a lo dispuesto en el capítulo quinto de esta Circular. 

g) Requerimientos por riesgo de tipo de cambio y de las 
posiciones en oro, calculados conforme a lo dispuesto en el 
capítulo sexto o, cuando proceda, en la subsección 3 de este 
capítulo. El cálculo de estos requerimientos se realizará 
conjuntamente con el de los requerimientos por dichos ries-
gos de las posiciones incluidas en la cartera de inversión, en 
los términos previstos en las citadas normas. 

2. A efectos de lo dispuesto en las letras a), b) y c) del 
apartado anterior, el riesgo de precio se descompondrá en 
los siguientes elementos:  

i) Riesgo general, derivado de un cambio en el precio 
de los componentes de la cartera de negociación debido a 
movimientos generales en los mercados. 
ii) Riesgo específico, derivado de un cambio en esos ins-
trumentos debido a causas relativas al emisor del valor o al 
emisor del subyacente en el caso de instrumentos deriva-
dos.  

SECCIÓN SEGUNDA. CÁLCULO DE LOS REQUE-
RIMIENTOS DE RECURSOS PROPIOS 

SUBSECCIÓN 1. RIESGO DE PRECIO 

Norma octogésima sexta. Cálculo de la posición neta 
en un instrumento financiero y tratamiento de ins-
trumentos concretos. 

1. Cálculo de la posición neta. 
1. A efectos de lo dispuesto en este capítulo, un instru-

mento es un activo financiero, real o nocional, con unas ca-
racterísticas determinadas en cuanto a emisor, flujo de pagos 
y divisa de denominación, considerándose instrumentos idén-
ticos los que coincidan en todas sus características. Si un 
instrumento tuviera una fecha de emisión futura, a efectos del 
plazo de vida residual se considerará emitido desde la fecha 
de cálculo. 

Los diferentes instrumentos se valorarán por su precio de 
mercado, según se establece en la NORMA OCTOGÉSIMA 
CUARTA. Cuando existan distintas posiciones, largas o cor-
tas, en un mismo instrumento, su cómputo será idéntico en 
todas ellas. En el caso de las opciones y los certificados de 
opción de compra (warrants), el valor del instrumento subya-
cente vendrá determinado por su valor de mercado multipli-
cado por el factor que mide la variación en el precio de la 
opción como consecuencia de un cambio en el precio del 
subyacente (delta). 

2. Son posiciones largas en un instrumento la tenencia, 
actual o futura (incluso opcional), del mismo o el derecho a 
recibir el flujo de sus intereses. Así, de acuerdo con lo esta-
blecido en los apartados 6 y siguientes de la presente NOR-
MA, generan posiciones largas en un instrumento las com-
pras a plazo del mismo, los futuros financieros comprados 
basados en el instrumento, las opciones de compra adquiri-
das y las opciones de venta emitidas sobre el instrumento, los 
aseguramientos de emisiones y de ofertas públicas de venta 
del instrumento, y cualesquiera operaciones que puedan dar 
lugar a su adquisición real o teórica. 

Son posiciones cortas en un instrumento la asunción de 
una deuda denominada en el mismo, actual o futura (incluso 
opcional), o la obligación de pagar el flujo de sus intereses. 
Así, generan posiciones cortas en un instrumento las ventas a 
plazo del mismo, los futuros financieros vendidos basados en 
el instrumento, las opciones de venta adquiridas y las opcio-
nes de compra emitidas sobre el instrumento y cualesquiera 
operaciones que puedan dar lugar a su entrega real o teórica. 

Se denomina posición neta en un instrumento a la dife-
rencia entre la suma de las posiciones largas y la suma de las 
posiciones cortas en el mismo. Cuando esta diferencia sea 
positiva, la posición neta será larga, mientras que, cuando sea 
negativa, será corta 

3. Cuando la entidad de crédito tenga en cartera sus pro-
pios instrumentos de deuda, dichos elementos no se tendrán 
en cuenta para el cálculo del riesgo específico con arreglo a la 
NORMA OCTOGÉSIMA SÉPTIMA. 

4. Antes de ser agregadas, todas las posiciones netas, in-
dependientemente de su signo, deberán convertirse diariamen-
te a euros aplicando el tipo de cambio de contado vigente.  

5. En los grupos y subgrupos consolidables de entidades 
de crédito, sólo será posible la compensación entre entidades 
de posiciones netas largas y cortas en un mismo instrumento 
cuando éstas se localicen en entidades consolidadas que 
satisfagan las condiciones de la NORMA OCTOGÉSIMA; las 
posiciones netas localizadas en entidades consolidadas que 
no satisfagan esas condiciones, aunque estén referidas al 



26566 Martes 10 junio 2008 BOE núm. 140

  

mismo instrumento financiero, se considerarán posiciones 
netas en distintos instrumentos financieros a efectos del cál-
culo de los requerimientos de recursos propios de la “Enti-
dad”. 

2. Tratamiento de instrumentos concretos. 
6. Los contratos de futuros de tipo de interés, los contra-

tos a plazo sobre tipos de interés (FRA) y los compromisos de 
compra y venta a plazo de instrumentos de deuda, se consi-
derarán combinaciones de posiciones largas y cortas.  

Los contratos de futuros de tipo de interés y los contratos 
a plazo sobre tipos de interés (FRA) se considerarán como 
combinación de dos posiciones nocionales, que tendrán pon-
deración nula a efectos del cálculo de los requerimientos de 
recursos propios por riesgo específico. En concreto: 

a) Los contratos de futuros de interés comprados y los 
FRA vendidos se descompondrán en una posición larga con 
fecha de vencimiento igual a la del instrumento subyacente 
del contrato y una posición corta con fecha de vencimiento 
igual a la fecha de liquidación estipulada en el contrato. 

b) Los contratos de futuros de interés vendidos y los FRA 
comprados se descompondrán en una posición corta con 
fecha de vencimiento igual a la del instrumento subyacente 
del contrato y una posición larga con fecha de vencimiento 
igual a la fecha de liquidación estipulada en el contrato. 

Los instrumentos de ambas posiciones se computarán por 
el nominal que sirve para el cálculo de la liquidación de inte-
reses.  

Los compromisos de compra y de venta a plazo de valores 
de renta fija y los contratos de futuro sobre valores de renta 
fija, se considerarán como combinación de dos posiciones. En 
concreto:  

a) Los compromisos de compra a plazo y las adquisicio-
nes de un futuro se descompondrán en una posición larga en 
el propio valor de renta fija y una posición corta nocional con 
fecha de vencimiento igual a la fecha de entrega estipulada. 

b) Los compromisos de venta a plazo y las ventas de un 
futuro se descompondrán en una posición corta en el propio 
valor de renta fija y una posición larga nocional con fecha de 
vencimiento igual a la fecha de entrega estipulada.  

Las posiciones nocionales tendrán ponderación nula a 
efectos del cálculo de los requerimientos de recursos propios 
por riesgo específico.  

7. A efectos del cálculo del riesgo general de posiciones 
de renta fija, las operaciones de permuta financiera se consi-
derarán como combinación de dos posiciones nocionales, 
que tendrán ponderación nula a efectos del cálculo de los 
requerimientos de recursos propios por riesgo específico. En 
concreto: 

a) En las operaciones en las que se pacte recibir un tipo 
de interés variable y pagar un tipo de interés fijo, las entida-
des reflejarán una posición larga en un instrumento con fecha 
de vencimiento igual a la del momento de fijar nuevamente el 
tipo de interés y una posición corta en un instrumento con 
fecha de vencimiento igual a la del propio contrato. 

b) En las operaciones en las que se pacte recibir un tipo 
de interés fijo y pagar un tipo de interés variable, las entida-
des reflejarán una posición larga en un instrumento con fecha 
de vencimiento igual a la del propio contrato y una posición 
corta en un instrumento con fecha de vencimiento igual a la 
del momento de fijar nuevamente el tipo de interés. 

Los instrumentos de ambas posiciones se computarán por 
el nominal que sirve para el cálculo de la liquidación de inte-
reses.  

8. Las opciones sobre tipos de interés, instrumentos de 
deuda, acciones, índices de acciones, futuros financieros, 
permutas financieras y divisas se considerarán posiciones 
con un valor equivalente al importe del activo subyacente al 
que la opción esté vinculada multiplicado por su delta. Estas 
posiciones se podrán compensar con cualesquiera posiciones 
mantenidas en los activos subyacentes o derivados idénticos. 

Deberá emplearse el delta del mercado organizado de que se 
trate o, si éste no estuviere disponible o las opciones no fue-
ren negociables en mercados organizados, el delta calculado 
por la propia entidad de crédito.  

No obstante, el Banco de España podrá exigir que las en-
tidades de crédito calculen su delta con arreglo a un determi-
nado método. 

Las entidades de crédito deberán contar con recursos pro-
pios para cubrir otros riesgos, aparte del riesgo de delta, in-
herentes a las opciones. 

9. Los certificados de opción de compra vinculados a ins-
trumentos de deuda y acciones tendrán la misma considera-
ción que las opciones.  

10. Previa autorización del Banco de España, las entida-
des de crédito que evalúen su posición a precios de mercado 
y gestionen el riesgo de tipo de interés de los instrumentos 
derivados que se mencionan en los apartados 6 a 9 sobre una 
base de flujos de efectivo descontados podrán utilizar mode-
los de sensibilidad para calcular el valor de sus posiciones, y 
los podrán utilizar para cualquier tipo de instrumento de deu-
da que se amortice a lo largo de su vida residual, en lugar de 
utilizar un único reembolso final del principal. Los modelos 
deberán establecer posiciones que tengan la misma sensibili-
dad a los cambios de los tipos de interés que los flujos de 
efectivo de los subyacentes. Dicha sensibilidad se establecerá 
con referencia a los movimientos independientes de una 
muestra de tipos a lo largo de la curva de rendimientos, con 
al menos un punto de sensibilidad en cada una de las bandas 
de vencimiento que se establecen en el cuadro 1 de la NOR-
MA OCTOGÉSIMA SÉPTIMA. Las posiciones se incluirán en el 
cálculo de los requerimientos de recursos propios, de con-
formidad con lo dispuesto en el tratamiento del riesgo de 
precio general establecido en dicha NORMA.  

11. A efectos del cálculo de la posición neta en un ins-
trumento, las entidades de crédito que no estén autorizadas 
para calcular los requerimientos de recursos propios, con 
arreglo a los modelos internos a que se refiere la subsección 
3 de este capítulo, podrán tratar como posiciones plenamente 
compensadas todas las posiciones en instrumentos derivados 
sobre tipos de interés que cumplan, como mínimo, las condi-
ciones siguientes:  

a) Que las posiciones recaigan sobre el mismo valor y 
estén denominadas en la misma divisa. 

b) Que el tipo de referencia, para las posiciones a tipo 
variable, o el cupón, en el caso de posiciones a tipo fijo, estén 
estrechamente correlacionados. 

c) Que la siguiente fecha de fijación del tipo de interés o, 
para las posiciones a tipo fijo, el vencimiento residual estén 
dentro de los siguientes límites: 

i) A menos de un mes: el mismo día. 
ii) Entre un mes y un año: en un plazo de siete días. 
iii) Con más de un año: en un plazo de treinta días.  

d) Que la entidad cuente con sistemas y procedimientos 
informáticos adecuados para controlar estas posiciones. 

12. Los saldos pasivos por operaciones con pacto de re-
compra de valores de renta fija se reflejarán como una posi-
ción corta nocional, que computará por el mismo importe que 
el valor cedido y con vencimiento en la fecha de recompra. 

El tratamiento de los préstamos de valores de renta fija se 
ajustará a las siguientes reglas: 

a) Los valores cedidos en préstamo se considerarán co-
mo posiciones largas en el propio valor. 

b) Los saldos pasivos por acreedores de valores se con-
siderarán como posiciones cortas en el propio valor, mientras 
éste forme parte de la cartera de negociación. En caso contra-
rio, se considerarán dos posiciones: una posición corta en el 
propio valor y una posición larga nocional por el mismo im-
porte y vencimiento igual a la fecha de devolución estipulada 

Los compromisos de compra a plazo y las cesiones en 
préstamo de acciones y participaciones, se considerarán po-
siciones largas en dichos valores. Los compromisos de venta 
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a plazo y los saldos pasivos por toma de acciones y participa-
ciones en préstamo, se considerarán posiciones cortas. 

13. Los contratos sobre futuros, las opciones y las op-
ciones sobre futuros basados en índices bursátiles, se con-
siderarán como instrumentos en sí mismos. No obstante, 
se podrán desglosar en posiciones en cada una de las ac-
ciones que constituyen dichos índices cuando la evolución 
del precio del índice no difiera de la evolución resultante 
del precio de sus componentes.  

Las entidades de crédito que hayan compensado sus posi-
ciones en una o más acciones que formen parte de un contra-
to sobre futuros basado en índices bursátiles, respecto de una 
o varias posiciones en las acciones subyacentes, deberán 
disponer de recursos propios suficientes para cubrir el riesgo 
de pérdidas resultante de la diferencia entre la evolución del 
valor del contrato sobre futuros y el de las acciones que lo 
componen. Estos requerimientos serán, asimismo, de aplica-
ción cuando la entidad mantenga posiciones opuestas en 
contratos sobre futuros basados en índices bursátiles cuyo 
vencimiento o composición no sean idénticos.  

14. Las operaciones de aseguramiento de emisiones y 
ofertas públicas de venta de valores no colocadas en firme ni 
reaseguradas por terceros se incluirán, dentro de la posición 
en cada clase de valor y desde el momento de la firma del 
compromiso, aplicando los siguientes factores de reducción:  

— Primer día hábil 100% 

— Segundo día hábil 90% 

— Tercer y cuarto días hábiles 75% 

— Cuarto día hábil 50% 

— Quinto día hábil 25% 

— A partir del sexto día hábil 0% 

A estos efectos, se denomina primer día “hábil” a aquél 
en que exista obligación incondicional de adquirir una canti-
dad determinada de valores a un precio conocido. 

15. En el caso de los derivados de crédito, las posiciones 
de los vendedores de protección se valorarán, salvo disposi-
ción expresa en contrario, por el importe nocional del contra-
to del derivado de crédito, aplicándose el vencimiento de ese 
contrato en lugar del vencimiento de la obligación de referen-
cia, salvo en los supuestos de permutas del rendimiento total 
(TRS).  

Las posiciones en derivados de crédito en las que se haya 
vendido protección se determinarán conforme a las siguien-
tes reglas:  

a) Los TRS se descompondrán en dos posiciones: una 
posición larga en la obligación de referencia y una posición 
corta en un valor de deuda pública con un vencimiento equi-
valente al periodo transcurrido hasta el momento de fijar 
nuevamente el tipo de interés. La posición corta en deuda 
pública no se tendrá en cuenta a efectos del cálculo de los 
requerimientos de recursos propios por riesgo específico.  

b) Las permutas de riesgo de crédito (CDS) no darán 
lugar a posición alguna por riesgo general de mercado. A 
efectos del riesgo específico, generarán una posición larga 
nocional en la obligación de referencia cuyo vencimiento 
será el del contrato del derivado. Las entidades podrán optar 
por generar una posición larga en el derivado cuando éste 
disponga de una calificación crediticia externa a la que, de 
conformidad con lo dispuesto en la NORMA OCTOGÉSIMA 
SÉPTIMA, correspondan unos requerimientos de recursos 
propios por riesgo específico inferiores al 8%. 

Las primas o intereses del producto pendientes de liqui-
dar, se considerarán como posiciones nocionales en valores 
de deuda pública.  

c) Los bonos vinculados a crédito (CLN) de denomina-
ción única generarán las siguientes posiciones: 

i) Una posición larga en el propio bono, a efectos del 
riesgo general.  

ii) A efectos del riesgo específico, se descompondrán en 
dos posiciones: una posición larga nocional en la obligación 

de referencia y otra posición larga adicional en el emisor del 
bono. Las entidades podrán optar por generar una única po-
sición larga en el emisor del bono cuando el derivado disfrute 
de una calificación crediticia externa a la que, de conformidad 
con lo dispuesto en la NORMA OCTOGÉSIMA SÉPTIMA, co-
rrespondan unos requerimientos de recursos propios por 
riesgo específico inferiores al 8%.  

d) Los CLN de denominación múltiple generarán las si-
guientes posiciones: 

i) Una posición larga en el propio bono, a efectos del 
riesgo general.  

ii) A efectos del riesgo específico, se descompondrán 
en varias posiciones: una posición larga nocional en cada 
una de las obligaciones de referencia y otra posición larga 
adicional en el emisor del bono. El valor de las posiciones 
largas nocionales será proporcional al importe nocional total 
que representa cada obligación de referencia. Cuando pueda 
seleccionarse más de una obligación de una entidad de refe-
rencia, la obligación con mayor riesgo determinará el riesgo 
específico. Cuando el CLN tenga una calificación externa a la 
que, de conformidad con lo dispuesto en la NORMA OCTO-
GÉSIMA SÉPTIMA, correspondan unos requerimientos de 
recursos propios inferiores al 8%, se podrá registrar una 
única posición larga en el emisor del bono.  

e) En el caso de los derivados de crédito que cubran va-
rias obligaciones de referencia, cuando la cobertura recaiga 
sobre la obligación que incumpla en el n-ésimo lugar, se ge-
nerará una posición por el importe nocional en cada una de 
las obligaciones de referencia, exceptuando las “n-1” obliga-
ciones de referencia que disfruten de la ponderación por ries-
go específico más baja. Los requerimientos de recursos pro-
pios de estas posiciones creadas no superarán el máximo 
importe del pago estipulado en el contrato. 

16. Con la excepción de la posición corta en el emisor del 
CLN, las posiciones en derivados de crédito en las que se 
haya comprado protección, se determinarán como las opues-
tas o “espejos” a las del vendedor de protección, sin que los 
requerimientos de recursos propios puedan exceder de la 
mayor pérdida posible. Si el contrato de derivado contiene 
una opción de compra (call option) combinada con un incre-
mento del coste (step up), su momento de ejecución determi-
nará el vencimiento de la protección. En el caso de los deri-
vados de crédito que cubran varias obligaciones subyacentes, 
las compensaciones por riesgo específico se realizarán con 
las obligaciones de referencia de mejor calidad crediticia. 

Norma octogésima séptima. Posiciones en renta fija. 

1. El cálculo de los requerimientos de recursos propios 
por riesgo de precio, general y específico, de las posiciones 
en renta fija se realizará, en función del vencimiento o en 
función de la duración, en los términos previstos en esta 
NORMA, sobre la posición neta, larga o corta, calculada con 
arreglo a lo dispuesto en la NORMA OCTOGÉSIMA SEXTA. A 
estos efectos, las posiciones netas se clasificarán según la 
divisa en que estén expresadas, realizándose el cálculo de los 
requerimientos de recursos propios de forma separada para 
cada divisa.  

1. Riesgo general. 
1.1 En función del vencimiento. 
2. El cálculo de los requerimientos de recursos propios 

por riesgo general se efectuará agrupando las posiciones 
netas en instrumentos denominados en una misma divisa, 
sumando, posteriormente, los requerimientos obtenidos por 
riesgo general de todas las agrupaciones efectuadas. 

3. Los requerimientos correspondientes a cada una de 
las agrupaciones señaladas en el apartado anterior se obten-
drán aplicando el siguiente procedimiento:  

a) Se clasificarán las posiciones netas en cada instru-
mento, largas o cortas, según su plazo residual y el rendi-
miento del instrumento. Por plazo residual se entenderá, 
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para las posiciones con tipo de interés fijo, el plazo que res-
te hasta su vencimiento final, y, para las posiciones con tipo 
de interés variable, el periodo que reste hasta la siguiente 
fecha de fijación del tipo de interés o, tras la última revisión, 
hasta su vencimiento final. Una vez clasificadas así las posi-
ciones, se les aplicarán las ponderaciones que figuran en el 
cuadro 1.  

Cuadro 1 

Banda de vencimiento 

Zona Rendimiento 
explícito igual o 
superior al 3% 

Rendimiento 
explícito inferior 
al 3% o implícito 

Ponderaciones (%) 

meses meses  
0-1 0-1 0,00 
1-3 1-3 0,20 
3-6 3-6 0,40 

UNO 

6-12 6-12 0,70 
años meses  
1-2 12-23 1,25 
2-3 23-34 1,75 

DOS 

3-4 34-43 2,25 
años meses  
4-5 43-52 2,75 
5-7 52-68 3,25 
7-10 68-88 3,75 
10-15 88-112 4,50 
15-20 112-127 5,25 
>20 127-144 6,00 

 años  
 12-20 8,00 

TRES 

 >20 12,50 

b) Para cada banda de vencimiento, se calculará la su-
ma de las posiciones netas largas ponderadas y la suma de 
las posiciones netas cortas ponderadas. La posición ponde-
rada compensada (en valor absoluto) de la banda será la 
menor de ambas sumas, mientras que la posición pondera-
da no compensada de dicha banda, larga o corta (conser-
vando su signo), será la diferencia entre la suma de las posi-
ciones largas y la suma de las posiciones cortas de dicha 
banda. 

c) Para cada zona, partiendo de las posiciones pondera-
das no compensadas, largas o cortas, de las bandas de dicha 
zona, se determinará, del mismo modo que en la letra ante-
rior para cada banda, la posición ponderada compensada (en 
valor absoluto) y la posición ponderada no compensada, 
larga o corta (conservando su signo), de dicha zona.  

d) Partiendo de las posiciones ponderadas no compen-
sadas, largas o cortas, de cada zona: 

i) La posición ponderada compensada entre las zonas 
uno y dos se hallará como la menor de las posiciones ponde-
radas no compensadas de las zonas uno y dos (en valor abso-
luto) cuando éstas sean de distinto signo. Se obtendrá en este 
caso la posición ponderada no compensada entre ambas 
zonas (conservando su signo), que pertenecerá a la zona uno 
o a la dos, según corresponda. 

ii) La posición ponderada compensada entre las zonas 
dos y tres se hallará como la menor de la posición ponderada 
no compensada de la zona dos, si existe tras la aplicación del 
apartado anterior, y la posición ponderada no compensada de 
la zona tres cuando sean de distinto signo. Se obtendrá en 
este caso la posición no compensada entre ambas zonas 
(conservando su signo), que pertenecerá a la zona dos o a la 
tres, según corresponda. 

iii) La posición ponderada compensada entre las zonas 
uno y tres se hallará, cuando existan tras la aplicación de los 
dos apartados anteriores y sean de signo contrario, como la 

menor de las posiciones ponderadas no compensadas de las 
zonas uno y tres. 

iv) La posición ponderada no compensada residual será 
la diferencia entre la suma de las posiciones ponderadas no 
compensadas largas y la suma de las posiciones pondera-
das no compensadas cortas de las diferentes zonas antes de 
realizar las compensaciones anteriores (en valor absoluto).  

e) Los requerimientos de recursos propios por riesgo 
general se calcularán sumando los siguientes importes: 

i) El 10% de la suma de las posiciones ponderadas com-
pensadas de cada una de las bandas de vencimiento. 

ii) El 40% de la posición ponderada compensada de la 
zona uno. 

iii) El 30% de la posición ponderada compensada de la 
zona dos. 

iv) El 30% de la posición ponderada compensada de la 
zona tres.  

v) El 40% de la posición ponderada compensada entre 
las zonas uno y dos, y entre las zonas dos y tres.  

vi) El 150% de la posición ponderada compensada entre 
las zonas uno y tres. 

vii) El 100% de las posiciones ponderadas no compensa-
das residuales. 

1.2 En función de la duración. 
4. Previa autorización del Banco de España, las entidades 

de crédito podrán utilizar un sistema de clasificación de sus 
posiciones en instrumentos de deuda negociables en función 
de la duración.  

5. A estos efectos, se tomará el valor de mercado de 
cada instrumento de deuda con cupón fijo y se calculará su 
tasa interna de rendimiento. En caso de instrumentos a tipo 
variable, se tomará el valor de mercado de cada instrumento 
y se calculará su rendimiento suponiendo que el principal se 
debe reembolsar en el momento en que puede modificarse 
el tipo de interés.  

6. A continuación se calculará la duración modificada de 
cada instrumento de deuda aplicando la siguiente fórmula:  

duración modificada = (duración (D))/(1 + r) 

donde:  

D = ∑t = 1
m((t Ct)/(1 + r)t)/∑t = 1

m((Ct)/(1 + r)t) 

siendo: 

r = tasa interna de rendimiento. 
Ct = pago en efectivo (cupón o principal) en un momento t. 
m = vencimiento. 

El vencimiento en posiciones en instrumentos de deuda 
con cupón fijo será el plazo que reste hasta su vencimiento 
final. En el caso de instrumentos con interés variable, será el 
periodo que reste hasta la siguiente fecha de fijación del tipo 
de interés o, tras la última revisión, hasta su vencimiento 
final. 

7. Se clasificarán cada uno de los instrumentos en la zo-
na del cuadro 2 que corresponda en función de su duración 
modificada.  

Cuadro 2 

Zona 
Duración modificada 

(en años) 
Interés estimado (variación 

en %) 

Uno D ≤ 1,0 1,00 

Dos 1,0 < D ≤ 3,6 0,85 

Tres D > 3,6 0,70 

8. A continuación se calculará la posición ponderada se-
gún la duración de cada instrumento, multiplicando su valor 
de mercado por su duración modificada y por la variación 
estimada del tipo de interés para un instrumento con dicha 
duración modificada (columna 3 del cuadro 2).  

9. Se procederá a continuación a calcular las posiciones 
largas y cortas ponderadas según la duración dentro de cada 
zona. El importe de tales posiciones largas que esté compen-
sado por posiciones cortas dentro de cada zona constituirá la 
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posición compensada ponderada según la duración modifi-
cada compensada de esa zona.  

Se calculará entonces la posición no compensada ponde-
rada según la duración de cada zona. Con respecto a las posi-
ciones ponderadas no compensadas, aplicará a continuación 
el procedimiento expuesto en los apartados 2 y 3 anteriores. 

10. Los requerimientos de recursos propios de la entidad 
de crédito se calcularán, finalmente, sumando los siguientes 
importes:  

a) El 2% de la posición compensada ponderada según la 
duración de cada zona. 

b) El 40% de las posiciones compensadas, ponderadas 
según la duración, entre las zonas uno y dos, y entre las zo-
nas dos y tres. 

c) El 150% de las posiciones compensadas, ponderadas 
según la duración, entre las zonas uno y tres. 

d) El 100% de las posiciones residuales no compensadas 
ponderadas según la duración. 

2.  Riesgo específico. 
2.1 Tratamiento general. 
11. Los requerimientos de recursos propios por riesgo 

específico vendrán determinados por la suma de las posicio-
nes ponderadas, ya sean largas o cortas, obtenidas como 
resultado de multiplicar las posiciones netas de la entidad de 
crédito por los coeficientes de ponderación previstos a conti-
nuación. A estos efectos, las entidades clasificarán sus posi-
ciones netas en alguna de las categorías previstas que se 
indican seguidamente, en función del tipo de emisor/deudor, 
calificación crediticia externa o interna y vencimiento resi-
dual.  

a) Instrumentos que reciben una ponderación nula por 
riesgo de crédito conforme a la sección primera del capítulo 
cuarto: 0%. 

b) Instrumentos que dispongan de una calificación credi-
ticia externa otorgada por una ECAI reconocida equivalente, 
al menos, a un nivel de calidad crediticia de 3 o mejor y que 
recibirían una ponderación inferior o igual al 50% por riesgo 
de crédito conforme a la sección primera del capítulo cuarto: 

i) Con un vencimiento residual inferior a 6 meses: 0,25%. 
ii) Con un vencimiento residual entre 6 y 24 meses: 1%. 
iii) Con un vencimiento residual superior a 24 meses: 

1,6%. 

c) Instrumentos que recibirían una ponderación del 150% 
por riesgo de crédito conforme a la sección primera del capí-
tulo cuarto: 12%. 

d) Instrumentos que recibirían una ponderación del 350% 
por riesgo de crédito conforme a la sección cuarta del capítu-
lo cuarto: 28%. 

e) Resto de instrumentos: 8%. 

Las entidades de crédito autorizadas para calcular sus re-
querimientos de recursos propios por riesgo de crédito con-
forme al Método IRB previsto en la sección segunda del capí-
tulo cuarto podrán clasificar sus posiciones netas conforme a 
la calificación crediticia externa, siempre que su calificación 
interna sea al menos equivalente.  

Los requerimientos de recursos propios por riesgo especí-
fico correspondientes a los instrumentos emitidos por un 
emisor no cualificado serán del 8% o del 12%, de acuerdo con 
las categorías anteriormente indicadas. El Banco de España 
podrá exigir a las entidades unos requerimientos de recursos 
propios por riesgo específico más altos por las posiciones 
mantenidas en esos instrumentos, o anular la compensación 
con el fin de definir el alcance del riesgo general de mercado 
entre tales instrumentos y cualquier otro instrumento de deu-
da. 

Las posiciones de titulización definidas en la sección cuar-
ta del capítulo cuarto que, conforme a lo dispuesto en esa 
sección, deban deducirse o ponderarse al 1.250%, no podrán 
estar sujetas a unos requerimientos de recursos propios por 
riesgo específico inferiores a los establecidos en dicha sec-

ción. Tampoco las líneas de liquidez no calificadas podrán 
estar sujetas a unos requerimientos de recursos propios infe-
riores a los establecidos en la sección cuarta del capítulo 
Cuarto. 

12. A efectos de lo previsto en el apartado 11 de esta 
NORMA podrá asignarse una ponderación del 0% a los títulos 
de deuda emitidos por las entidades a las que se refiere la 
letra a) de ese apartado, cuando tales títulos estén denomina-
dos y financiados en moneda nacional.  

13. No obstante lo dispuesto en los apartados 1 y 11 de 
esta NORMA, los bonos garantizados tendrán un requeri-
miento por riesgo específico equivalente al establecido para 
un valor cualificado con el mismo vencimiento residual que 
dicha obligación, minorado con arreglo a los porcentajes 
indicados en el apartado 36 de la NORMA DECIMOSEXTA.  

14. Podrán asimilarse a los instrumentos mencionados 
en la letra b) del apartado 11 de esta NORMA las posiciones 
largas y cortas en instrumentos emitidos por instituciones, 
incluidos los bonos garantizados para los que no se disponga 
de una valoración crediticia externa de una ECAI elegible y 
que cumplan las siguientes condiciones:  

i)  Que sean instrumentos suficientemente líquidos. 
ii) Que su calidad crediticia sea al menos equivalente a 

la de los instrumentos mencionados en la citada letra b) del 
apartado 11. 

iii) Que coticen al menos en un mercado regulado de un 
Estado miembro o en una bolsa de un país tercero, siempre y 
cuando dicha bolsa sea reconocida por las autoridades com-
petentes del Estado miembro correspondiente. 

15. El Banco de España requerirá a las entidades que 
apliquen un coeficiente de ponderación superior al indicado 
en el apartado 11 de esta NORMA a los instrumentos que 
presenten un riesgo especial debido a la insuficiente solven-
cia del emisor del instrumento.  

2.2 Tratamiento especial para las posiciones cu-
biertas con derivados del crédito. 

16. En los casos en los que las posiciones de la cartera 
de negociación se encuentren cubiertas con un derivado de 
crédito, podrán compensarse, sin ningún tipo de restricción, 
la posición cubierta y la posición mantenida en el derivado de 
crédito, siempre que el valor de ambas posiciones sea de la 
misma cuantía y sean de signos opuestos. En concreto, la 
compensación podrá realizarse en cualquiera de los siguien-
tes casos: 

a) Cuando ambas posiciones recaigan sobre instrumen-
tos completamente idénticos. 

b) Cuando una posición larga de contado se cubra me-
diante una permuta del rendimiento total (o viceversa) y coin-
cidan exactamente la obligación de referencia y la posición 
subyacente de contado. El plazo de vencimiento de la permu-
ta podrá ser diferente al de la posición subyacente. 

En estos casos no se exigirán requerimientos de recursos 
propios por riesgo específico a ninguna de ambas posiciones. 

17. Podrá aplicarse una compensación del 80% cuando 
el valor de ambas posiciones tenga siempre signos opuestos 
y coincidan exactamente la obligación de referencia, el plazo 
de vencimiento, tanto de la obligación de referencia como 
del derivado de crédito, y la moneda en la que se denomine 
la posición subyacente. Además, las características básicas 
del contrato de derivado de crédito no deberán hacer que 
las variaciones del precio del derivado de crédito se desvíen 
significativamente de las fluctuaciones del precio de la posi-
ción de contado. En la medida en que la operación transfie-
ra riesgo, se aplicará una compensación del 80% de los 
requerimientos de recursos propios por riesgo específico 
en la posición que tenga unos requerimientos de recursos 
propios más elevados, mientras que los requerimientos de 
recursos propios por riesgo específico en la otra posición 
serán nulos.  
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18. Podrá aplicarse una compensación parcial cuando el 
valor de ambas posiciones tenga generalmente signos opues-
tos. En particular, en los siguientes casos:  

a) Cuando se trate de posiciones incluidas en la letra b) 
del apartado 16, pero exista, sin embargo, un desfase de acti-
vos entre la obligación de referencia y la posición subyacente, 
siempre que se cumplan las siguientes condiciones: 

i) Que la obligación de referencia sea de categoría igual 
(pari passu) o inferior a la de la obligación subyacente. 

ii) Que la obligación subyacente y la obligación de refe-
rencia hayan sido emitidas por el mismo deudor y existan 
cláusulas de incumplimiento cruzado o cláusulas de acelera-
ción cruzadas legalmente exigibles. 

b) Cuando tratándose de posiciones incluidas en la letra 
a) del apartado 16 o en el apartado 17 exista, sin embargo, 
una discordancia de divisas o un desfase de plazos de venci-
miento entre la protección crediticia y el activo subyacente. 

c) Cuando, tratándose de posiciones incluidas en el apar-
tado 17, exista un desfase de activos entre la posición en 
valores y el derivado de crédito, y el activo subyacente esté 
incluido en las obligaciones de entrega recogidas en la do-
cumentación del derivado de crédito. 

En estos casos, los requerimientos de recursos propios 
por riesgo específico se calcularán exclusivamente sobre una 
de las posiciones. 

19. En todos los casos restantes, no se permitirá ningún 
tipo de compensación.  

Norma octogésima octava. Posiciones en acciones y 
participaciones. 

1. A efectos del cálculo de los requerimientos de recur-
sos propios por riesgo de precio, general y específico, de las 
posiciones en acciones y participaciones, las entidades de 
crédito deberán sumar todas sus posiciones largas netas, por 
una parte, y todas sus posiciones cortas netas, por otra, se-
gún se definen ambas en la NORMA OCTOGÉSIMA SEXTA. 
La suma de ambos importes constituirá su posición global 
bruta, y la diferencia entre ambos, su posición global neta.  

2. De esta suma se excluirán las posiciones debidas a 
contratos basados en índices bursátiles, posiciones basadas 
en índices bursátiles y opciones sobre futuros basados en 
índices bursátiles que, no habiendo sido desglosados en sus 
componentes, sean negociados en mercados organizados y 
estén referidos a índices ampliamente diversificados.  

3. Los requerimientos de recursos propios por riesgo 
general de las posiciones en acciones y participaciones se 
calculará multiplicando la posición global neta de la enti-
dad por el 8%. 

4. Los requerimientos de recursos propios por riesgo es-
pecífico de las posiciones en acciones y participaciones se 
calculará multiplicando la posición global bruta por el 4%.  

Norma octogésima novena. Acciones o participaciones 
en instituciones de inversión colectiva incluidas en la 
cartera de negociación. 

1. Disposiciones generales. 
1. Los requerimientos de recursos propios por riesgo de 

precio de las posiciones en instituciones de inversión colecti-
va (IIC) que cumplan las condiciones establecidas en la NOR-
MA OCTOGÉSIMA TERCERA para su inclusión en la cartera 
de negociación, se calcularán con arreglo a lo dispuesto en 
esta NORMA, en función de si las IIC cumplen o no los requi-
sitos previstos en el apartado 5 siguiente.  

2. Con carácter general, las posiciones en IIC que no 
cumplan los requisitos previstos en el apartado 5 de esta 
NORMA estarán sujetas a unos requerimientos de recursos 
propios por riesgo de precio, general y específico, del 32%.  

Además, y sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado 8 
de la NORMA SEPTUAGÉSIMA NOVENA o en la letra c) del 
apartado 5 de la NORMA NONAGÉSIMA TERCERA, la suma 
de los requerimientos de recursos propios por riesgo de pre-

cio, general y específico, y por riesgo de cambio de las posi-
ciones en IIC no podrán ser superiores al 40%. 

3. El cálculo de los requerimientos de recursos propios 
por riesgo de precio de las posiciones en IIC que cumplan 
los requisitos establecidos en el apartado 5 de esta NORMA 
podrá realizarse con arreglo a los métodos previstos en los 
apartados 8 a 11.  

4. Salvo disposición expresa en contrario, no será posi-
ble la compensación entre las inversiones subyacentes de 
una IIC y otras posiciones mantenidas por la entidad de 
crédito.  

2. Requisitos para la aplicación de los métodos 
específicos. 

5. La aplicación de los métodos previstos en los aparta-
dos 8 a 11 de esta NORMA para el cálculo de los requerimien-
tos de recursos propios por riesgo de precio de las posiciones 
en IIC originadas por entidades constituidas o sujetas a su-
pervisión en la Unión Europea exigirá el cumplimiento de los 
siguientes requisitos:  

a) Que el folleto informativo o documento equivalente de 
la IIC haga referencia a los siguientes extremos: 

i) Categorías de activos en los que la IIC está autorizada a 
invertir. 

ii) Aplicación, en su caso, de límites de inversión, límites 
relativos y metodologías utilizadas para su cálculo. 

iii) Nivel máximo de apalancamiento permitido, en su 
caso. 

iv) Política específica para la limitación del riesgo de con-
traparte inherente a las operaciones con compromiso de re-
compra y a los derivados no negociados en un mercado regu-
lado. 

b) Que la actividad de la IIC sea objeto de informes se-
mestrales y anuales que permitan una evaluación de los acti-
vos y pasivos, ingresos y operaciones a lo largo del periodo 
objeto del informe. 

c) Que las acciones o participaciones del IIC sean reem-
bolsables diariamente en efectivo, con cargo a los activos de 
la entidad, si así lo solicita su titular. 

d) Que las inversiones en la IIC se encuentren separadas 
de los activos del gestor de la IIC. 

e) Que la entidad inversora realice una evaluación ade-
cuada del riesgo de la IIC. 

6. La aplicación de estos métodos específicos será asi-
mismo posible para las IIC localizadas en terceros países, 
previa autorización del Banco de España, si se cumplen los 
requisitos previstos en el apartado anterior.  

7. Cuando la autoridad competente de un Estado miem-
bro haya reconocido como elegible a una IIC de un tercer 
país, el Banco de España podrá hacer suyo ese reconocimien-
to sin realizar una calificación propia.  

3. Métodos específicos para el cálculo de los re-
querimientos de recursos propios. 

8. Cuando se tenga un conocimiento diario de todas las 
inversiones subyacentes del IIC podrán utilizarse esas exposi-
ciones subyacentes para calcular los requerimientos de recur-
sos propios por riesgo de precio, de conformidad con los 
métodos establecidos en las NORMAS OCTOGÉSIMA SEXTA 
a OCTOGÉSIMA OCTAVA o, si la entidad de crédito cuenta 
con autorización para ello, con arreglo a los modelos internos 
a que se refiere la subsección 3 de este capítulo. Las posicio-
nes en IIC se tratarán, por tanto, como posiciones en las ex-
posiciones subyacentes de la IIC. 

En esos casos, se permitirá la compensación entre posi-
ciones en las exposiciones subyacentes de la IIC y otras posi-
ciones mantenidas por la entidad, siempre que ésta cuente 
con una cantidad de participaciones suficiente para permitir el 
reembolso o la creación a cambio de las inversiones subya-
centes.  

9. Las entidades de crédito podrán calcular los requeri-
mientos de recursos propios por riesgo de precio para las 
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posiciones en IIC, de conformidad con los métodos estable-
cidos en las NORMAS OCTOGÉSIMA SEXTA a OCTOGÉSI-
MA OCTAVA o, si cuenta con autorización para ello, con 
arreglo a los modelos internos a que se refiere la subsección 
3 de este capítulo, con base en una estimación de las posi-
ciones necesarias para reproducir la composición y el ren-
dimiento del índice generado externamente o de la cesta 
cerrada de acciones o valores de deuda que se mencionan 
en la letra a) siguiente, cuando se cumplan las siguientes 
condiciones:  

a) Que la IIC tenga por objeto reproducir la composición 
y el rendimiento de un índice generado externamente o de 
una cesta cerrada de acciones o valores de deuda. 

b) Que pueda establecerse con claridad una correlación 
mínima de 0,9 entre las variaciones diarias de los precios del 
IIC y el índice o la cesta cerrada de acciones o valores de deu-
da durante un periodo mínimo de seis meses. A estos efectos, 
por correlación se entenderá el coeficiente de correlación 
entre los beneficios diarios en el fondo negociado en un mer-
cado organizado y el índice o la cesta de acciones o valores 
de deuda. 

10. En los casos en que no se tenga un conocimiento dia-
rio de las inversiones subyacentes del IIC podrán calcularse los 
requerimientos de recursos propios por riesgo de precio, con 
arreglo a los métodos establecidos en las NORMAS OCTOGÉ-
SIMA SEXTA a OCTOGÉSIMA OCTAVA, con las siguientes 
particularidades:  

a) Se asumirá que el IIC invierte primero hasta el máxi-
mo permitido, con arreglo a su mandato en las clases de acti-
vos que conllevan los mayores requerimientos de recursos 
propios por riesgo de precio, y que después continúa hacien-
do inversiones en orden descendente hasta alcanzar el límite 
total máximo de inversión. La posición en el IIC se tratará 
como una participación directa en cada una de las posiciones 
estimadas. 

b) Se tendrá en cuenta el riesgo máximo indirecto al que 
las entidades podrían quedar sujetas al adoptar posiciones 
apalancadas a través del IIC, aumentando proporcionalmente 
la posición en el IIC hasta el riesgo máximo a los elementos 
de inversión subyacente resultantes del mandato de inver-
sión. 

c) Los requerimientos de recursos propios por riesgo de 
precio no podrán ser superiores a los requerimientos que se 
obtendrían de la aplicación del apartado 2 de esta NORMA. 

11. Las entidades de crédito podrán basarse en la in-
formación facilitada por un tercero para calcular y declarar 
los requerimientos de recursos propios por riesgo de precio 
en las posiciones en IIC que entren en el ámbito de los apar-
tados 8 y 10, a condición de que se garantice adecuadamen-
te la corrección de su cálculo y de la información sobre el 
mismo. 

Norma nonagésima. Posiciones en materias primas. 

1. Disposiciones generales: cálculo de la posición 
neta en una materia prima. 

1. La posición en una materia prima incluirá las tenen-
cias de la misma y los derivados que la tengan como sub-
yacente, tales como los contratos de futuros financieros y 
los certificados de opción de compra (warrants), entre 
otros. 

2. Para el cálculo de la posición en una materia prima se 
tendrán en cuenta tanto las posiciones clasificadas en la car-
tera de negociación, según se define en la NORMA OCTOGÉ-
SIMA TERCERA, como las clasificadas en la cartera de inver-
sión. 

3. Toda posición en materias primas o derivados sobre 
materias primas, incluidos los metales preciosos, a excep-
ción del oro, se expresará con arreglo a la unidad de medida 
estándar (kilos, barriles, etc.). El precio de contado de cada 
una de las materias primas se expresará en la moneda de 
referencia, convirtiéndose, en su caso, a la moneda funcio-

nal y, posteriormente, a la moneda de presentación de 
acuerdo con lo dispuesto en la norma decimoctava de la 
CBE 4/2004.  

4. Las posiciones en oro o en derivados sobre oro se 
considerarán sujetas a riesgo de tipo de cambio y se tratarán 
con arreglo a lo previsto en el capítulo sexto relativo a los 
requerimientos de recursos propios por ese tipo de riesgo o 
en la subsección 3 de este capítulo, según los casos, a efectos 
del cálculo del riesgo de precio.  

5. A efectos de lo dispuesto en esta NORMA, las posicio-
nes que sean meramente de financiación de existencias po-
drán excluirse del cálculo del riesgo de precio de las posicio-
nes en materias primas. A estos efectos, se entenderá por 
financiación de existencias las posiciones resultantes de la 
venta a plazo de materias primas y del bloqueo del coste de 
financiación hasta la fecha de su venta a plazo.  

6. Los riesgos de interés y de tipo de cambio no contem-
plados en otras disposiciones de esta NORMA se incluirán en 
el cálculo del riesgo general de los instrumentos de deuda 
negociables y en el del riesgo de tipo de cambio.  

7. Cuando la posición corta en una materia prima venza an-
tes que la posición larga sobre la misma, las entidades de crédito 
deberán contar con recursos propios para cubrir el riesgo de 
iliquidez que puede presentarse en algunos mercados.  

8. El importe por el que las posiciones largas (cortas) su-
peren a las posiciones cortas (largas) en una misma materia 
prima y en idénticos contratos de derivados sobre ella consti-
tuirá la posición neta larga (corta) en cada una de las materias 
primas.  

9. En los grupos y subgrupos consolidables de entida-
des de crédito sólo será posible la compensación entre 
entidades de posiciones largas y cortas en una misma ma-
teria prima cuando éstas se localicen en entidades consoli-
dadas que satisfagan las condiciones de la NORMA OCTO-
GÉSIMA . Las posiciones localizadas en entidades consoli-
dadas que no satisfagan esas condiciones, aunque estén 
referidas a la misma materia prima, se considerarán posi-
ciones netas en distintas materias primas a efectos del 
cálculo de los requerimientos de recursos propios de la 
“Entidad”.  

Las posiciones en instrumentos derivados tendrán la 
misma consideración que las posiciones en la materia prima 
subyacente, tal como se establece en los apartados 11 a 13 de 
esta NORMA.  

10. Se podrán considerar como posiciones en la misma 
materia prima las siguientes:  

i) Posiciones en distintas subcategorías de materias pri-
mas, cuando puedan entregarse unas por otras. 

ii) Posiciones en materias primas análogas, si son susti-
tutos cercanos y se puede establecer con claridad una corre-
lación mínima de 0,9 entre sus movimientos de precios du-
rante un periodo mínimo de un año.  

2. Tratamiento de instrumentos concretos. 
11. Los contratos de futuro sobre materias primas y los 

compromisos de compra y venta de materias primas indivi-
duales a plazo se incorporarán al sistema de cálculo como 
importes nocionales expresados en la unidad de medida es-
tándar y se les asignará un vencimiento. 

12. Las permutas financieras de materias primas en que 
una parte de la transacción sea un precio fijo y la otra el pre-
cio corriente de mercado, serán posiciones largas si la enti-
dad paga un precio fijo y recibe un precio variable, o posicio-
nes cortas si la entidad recibe un precio fijo y paga un precio 
variable. 

Estas permutas se incorporarán al sistema de escala de 
vencimientos a que se refiere el apartado 16 de esta NORMA 
como una serie de posiciones igual al importe nocional del 
contrato, de manera que cada posición corresponda a un 
pago de dicha permuta y se asigne a su correspondiente lu-
gar en la escala de vencimientos que figura en el cuadro 3. A 
efectos del sistema de escala de vencimientos, las permutas 
financieras de materias primas en las que se intercambian 
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materias primas diferentes deberán asignarse para cada ma-
teria prima a la banda correspondiente. 

13. Las opciones sobre materias primas y los certificados 
de opción de compra vinculados a materias primas (warrants) 
se considerarán posiciones con un valor equivalente al impor-
te de la materia prima subyacente a la que la opción esté 
vinculada multiplicado por su delta. Estas últimas posiciones 
se podrán compensar con cualesquiera posiciones simétricas 
mantenidas en las materias primas subyacentes o los certifi-
cados de opción de compra idénticos. Deberá emplearse el 
delta del mercado organizado de que se trate o el delta calcu-
lado por la propia entidad de crédito.  

No obstante, el Banco de España podrá exigir que las en-
tidades de crédito calculen su delta con arreglo a un determi-
nado método. 

Las entidades de crédito deberán contar con recursos pro-
pios para cubrir los demás riesgos, aparte del riesgo de delta, 
inherentes a las opciones sobre materias primas. 

14. La entidad que ceda las materias primas o los dere-
chos garantizados relativos a la titularidad de las materias 
primas en virtud de un contrato con pacto de recompra o que 
preste las materias primas en virtud de un contrato de prés-
tamo de materias primas, incluirá dichas materias primas en 
el cálculo de sus requerimientos de recursos propios con 
arreglo a la presente NORMA.  

3. Cálculo de los requerimientos de recursos pro-
pios: métodos aplicables. 

15. De conformidad con lo dispuesto en la NORMA OC-
TOGÉSIMA QUINTA, el cálculo de los requerimientos de re-
cursos propios por riesgo de precio de las posiciones en ma-
terias primas podrá realizarse por alguno de los siguientes 
métodos: 

a) Sistema de escala de vencimientos. 
b) Método simplificado. 
c) Sistema de escala de vencimientos ampliado. 
d) Modelos internos. 

La utilización de los dos últimos métodos exigirá autoriza-
ción previa del Banco de España, en los términos previstos en 
el apartado 24 de esta NORMA y en la subsección 3 de este 
capítulo, respectivamente. 

3.1 Sistema de escala de vencimientos. 
16. En el Sistema de escala de vencimientos, se utilizará 

para cada materia prima una escala de vencimientos inde-
pendiente, siguiendo el cuadro 3. Todas las posiciones man-
tenidas en una materia prima y las consideradas como posi-
ciones en esa misma materia prima, conforme a lo dispuesto 
en el apartado 10 anterior, se asignarán a las bandas de ven-
cimientos que correspondan de las previstas en el cuadro 3. 
Las existencias de activos materiales se asignarán en la pri-
mera banda de vencimientos.  

Cuadro 3 

Banda de vencimientos Tasa diferencial (en %) 

0 ≤ 1 mes 1,50 

>1 ≤ 3 meses 1,50 

>3 ≤ 6 meses 1,50 

>6 ≤ 12 meses 1,50 

>1 ≤ 2 años 1,50 

>2 ≤ 3 años 1,50 

Más de 3 años 1,50 

17. Las entidades de crédito podrán compensar las posi-
ciones a que se refiere el apartado anterior, asignándolas a 
las bandas de vencimientos que correspondan, en función de 
su valor neto, en los siguientes casos:  

a) Cuando se trate de posiciones resultantes de contratos 
que venzan en la misma fecha. 

b) Cuando las posiciones resulten de contratos cuyos 
vencimientos disten menos de diez días entre sí, siempre que 

dichos contratos se negocien en mercados que tengan fechas 
de entrega diarias.  

18. Realizada la asignación prevista en los apartados ante-
riores, se calculará, para cada banda de vencimientos, la suma 
de las posiciones largas y la de las posiciones cortas. La posi-
ción compensada (en valor absoluto) de la banda será la menor 
de ambas sumas, mientras que la posición no compensada de 
dicha banda, larga o corta (conservando su signo), vendrá 
determinada por la diferencia entre la suma de las posiciones 
largas y la suma de las posiciones cortas de la banda. 

19. Posteriormente, se tratará de compensar las posicio-
nes no compensadas, largas o cortas, de una banda de ven-
cimientos con las de otra más distante para calcular la posi-
ción compensada entre dos bandas de vencimientos (en valor 
absoluto). La parte de la posición no compensada, larga o 
corta, de una banda que no tenga contrapartida en otra cons-
tituirá la posición residual no compensada entre bandas (en 
valor absoluto).  

20. Los requerimientos de recursos propios de la entidad 
de crédito respecto de cada materia prima vendrán determi-
nados por la suma de los siguientes elementos: 

i) El total de las posiciones compensadas de cada banda 
de vencimientos, multiplicado por la tasa diferencial corres-
pondiente, según figura en el cuadro 3 del apartado 16, para 
cada banda de vencimientos, y por el precio de contado de la 
materia prima de que se trate. 

ii) La posición compensada entre dos bandas de venci-
mientos por cada banda de vencimientos a la que se traspa-
se una posición no compensada, multiplicada por 0,6% (tasa 
de mantenimiento) y por el precio de contado de la materia 
prima. 

iii) Las posiciones residuales no compensadas, multipli-
cadas por 15% (tasa íntegra) y por el precio de contado de la 
materia prima. 

21. Los requerimientos globales de recursos propios por 
riesgo de precio de las posiciones en materias primas ven-
drán determinados por la suma de los requerimientos de 
recursos propios calculados para cada materia prima con 
arreglo a lo dispuesto en el apartado anterior.  

3.2 Método simplificado. 

22. En el Método simplificado, los requerimientos de re-
cursos propios respecto de cada materia prima vendrán de-
terminados por la suma de los siguientes elementos:  

i) El 15% de la posición neta, larga o corta, en cada mate-
ria prima, multiplicado por el precio de contado de la misma. 

ii) El 3% de la posición bruta, larga más corta, en cada 
materia prima, multiplicado por el precio de contado de la 
misma. 

23. Los requerimientos globales de recursos propios por 
riesgo de precio de las posiciones en materias primas ven-
drán determinados por la suma de los requerimientos de 
recursos propios calculados para cada materia prima con 
arreglo a lo dispuesto en el apartado anterior.  

3.3 Sistema de escala de vencimientos ampliado. 

24. No obstante lo dispuesto en los apartados anteriores, 
el cálculo de los requerimientos de recursos propios podrá 
realizarse, previa autorización del Banco de España, aplicando 
las tasas mínimas diferenciales, de mantenimiento e íntegras 
que se indican en el cuadro 4, siempre que se cumplan los 
siguientes requisitos: 

a) Que las entidades negocien un volumen significativo 
de materias primas. 

b) Que cuenten con una cartera de materias primas di-
versificada. 

c) Que no se encuentren aún en situación de utilizar los 
Modelos internos previstos en la subsección 3 de este capítulo. 
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Cuadro 5 

 

Metales 
preciosos, 
excepto el 

oro, 

Metales 
básicos 

Productos 
agrícolas 

Otros, 
incluidos los 

productos 
energéticos

Tasa diferencial (%) 1,0 1,2 1,5 1,5 

Tasa de 
mantenimiento (%) 0,3 0,5 0,6 0,6 

Tasa íntegra (%) 8 10 12 15 

SUBSECCIÓN 2. RIESGO DE LIQUIDACIÓN Y ENTREGA 

Norma nonagésima primera. Requerimientos de recur-
sos propios por riesgo de liquidación y entrega. 

1. En las operaciones con elementos de la cartera de ne-
gociación en que se hayan producido retrasos en su liquida-
ción, excluidas las operaciones a plazo con pacto de recom-
pra y las operaciones de préstamos de valores o de mercade-
rías, los requerimientos de recursos propios por riesgo de 
liquidación y entrega serán, para todas las operaciones afec-
tadas, la suma del siguiente cálculo. 

La diferencia, deducidas las posibles provisiones consti-
tuidas, entre el precio de liquidación acordado y el precio de 
mercado de los valores o de las mercaderías, sólo en el caso 
de que la no liquidación del contrato suponga la necesaria 
contabilización de pérdidas por la entidad de crédito, se mul-
tiplicará por los porcentajes que se recogen a continuación, 
teniendo en cuenta el número de días hábiles transcurridos 
entre la fecha de liquidación acordada y la fecha en que se 
realice el cálculo: 

i) Hasta 5 días hábiles: 0%. 
ii) Entre 5 y 15 días hábiles: 8%. 
iii) Entre 16 y 30 días hábiles: 50%. 
iv) Entre 31 y 45 días hábiles: 75%. 
v) Más de 45 días hábiles: 100%. 

2. En el caso de operaciones cuya liquidación se realice 
por un sistema distinto al sistema de entrega contra pago, el 
cálculo de los requerimientos de recursos propios por riesgo 
de liquidación y entrega se ajustará a las siguientes reglas: 

— Hasta la fecha del primer pago o entrega contractual no 
se exigirán recursos propios por este tipo de riesgo. 

— Desde dicha fecha hasta cuatro días hábiles después de 
la fecha del segundo pago o entrega contractual, el riesgo se 
tratará como un préstamo.  

— Trascurridos cinco días hábiles desde la fecha del se-
gundo pago o entrega contractual, el importe transferido más 
el coste de reposición, si fuera positivo, se tratará como pér-
didas a efectos del cálculo de los recursos propios computa-
bles.  

En concreto, las disposiciones contenidas en este apartado 
serán de aplicación, entre otras, a las siguientes operaciones:  

a) Operaciones en las que se haya pagado por valores, 
divisas o materias primas antes de recibirlos o en las que se 
hayan entregado valores, divisas o materias primas antes de 
recibir el pago correspondiente. 

b) Transacciones transfronterizas en las que haya transcu-
rrido más de un día desde que se efectuó el pago o la entrega.  

3. En el caso de operaciones que, de conformidad con lo 
dispuesto en el apartado anterior, deban tratarse como prés-
tamos, las entidades autorizadas a utilizar el Método IRB pre-
visto en la sección segunda del capítulo cuarto podrán aplicar 
cualquiera de las tres opciones siguientes, siempre que la 
opción elegida se aplique a todas las operaciones que no se 
liquiden por un sistema de entrega contra pago:  

a) Asignar a las contrapartes con las que no se haya con-
traído otros riesgos incluidos en la cartera de inversión una 
PD estimada con base en la calificación externa de la contra-

parte. Las entidades de crédito que utilicen estimaciones pro-
pias de LGD podrán aplicar una LGD del 45%.  

b) Aplicar las ponderaciones de riesgo establecidas en la 
sección primera del capítulo cuarto, relativa al Método estándar. 

c) Aplicar una ponderación de riesgo del 100% a todas 
las operaciones.  

4. En caso de un fallo generalizado en los sistemas de li-
quidación o compensación, el Banco de España podrá dis-
pensar de los requerimientos de recursos propios estableci-
dos en esta NORMA hasta que la situación se normalice. En 
este caso, la falta de liquidación de una transacción por una 
contraparte no se considerará como un incumplimiento a 
efectos de riesgo de crédito.  

SUBSECCIÓN 3. MODELOS INTERNOS 

Norma nonagésima segunda.  Utilización de modelos 
internos: autorización del Banco de España. 

1. No obstante lo dispuesto en las normas anteriores de es-
te capítulo, las entidades de crédito que cuenten con un nivel de 
actividad significativo respecto a sus posiciones incluidas en la 
cartera de negociación, previa autorización del Banco de España, 
podrán calcular sus requerimientos de recursos propios por 
riesgo de precio, incluido el de las posiciones en materias pri-
mas, y por riesgo de tipo de cambio y de la posición en oro, 
mediante sus propios modelos internos de gestión de riesgos.  

El ámbito de aplicación de esos modelos deberá estar cla-
ramente determinado y justificado, tanto en relación con los 
riesgos y categorías homogéneas de instrumentos financieros 
como con las entidades del grupo consolidable a los que 
resulte de aplicación. En la determinación de las entidades del 
grupo consolidable a integrar en los modelos deberá tenerse 
en cuenta lo previsto en el apartado 1 de la NORMA OCTO-
GÉSIMA, en el apartado 5 de la NORMA OCTOGÉSIMA SEX-
TA y en el apartado 9 de la NORMA NONAGÉSIMA. 

Los requerimientos de recursos propios derivados de 
riesgos, entidades o instrumentos financieros no cubiertos 
por el modelo deberán ser calculados aplicando los méto-
dos estandarizados previstos en las NORMAS OCTOGÉSI-
MA SÉPTIMA a NONAGÉSIMA y en el capítulo sexto de 
esta Circular. 

2. Con carácter general, la autorización a que se refie-
re el apartado anterior deberá otorgarse de manera expre-
sa a cada entidad y sólo si se cumplen los requisitos pre-
vistos en la NORMA NONAGÉSIMA TERCERA. Las solicitu-
des deberán presentarse ante el Banco de España, acom-
pañadas de un informe en el que se describa el modelo 
desarrollado por la entidad, así como el sistema de gestión 
de riesgos establecido, y en el que se acredite el cumpli-
miento de los requisitos cuantitativos y cualitativos esta-
blecidos en la citada NORMA. 

Cualquier modificación, tanto del ámbito de aplicación 
como de los parámetros esenciales del modelo o del sistema 
de gestión de riesgos implantado por la entidad, deberá ser 
comunicada previamente al Banco de España. 

3. En el caso de que el Banco de España, o la propia 
entidad o grupo consolidable autorizado, considerasen que 
se han dejado de cumplir los requisitos establecidos en 
esta sección, la entidad o grupo deberán presentar ante el 
Banco de España, y a satisfacción de éste, un plan para el 
retorno a su cumplimiento o acreditar que el efecto de tal 
incumplimiento carece de relevancia. En caso contrario, se 
procederá, con audiencia de la entidad o grupo, a través de 
su entidad obligada, a la revocación de la autorización 
otorgada para la utilización de su modelo interno, sin per-
juicio de la imposición de las sanciones que, en su caso, 
resulten de aplicación. 

4. Las entidades de crédito que no hayan sido autoriza-
das para la utilización de modelos internos realizarán el cálcu-
lo conforme a los métodos estandarizados previstos en la 
subsección 1 de la presente sección. 
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Norma nonagésima tercera. Requisitos para la utiliza-
ción de los modelos internos. 

1. A efectos de lo dispuesto en la NORMA anterior, las 
entidades de crédito deberán contar con un sistema de ges-
tión de riesgos adecuado para el volumen de riesgos gestio-
nados, que sea conceptualmente válido y se aplique en su 
integridad. En particular, se deberán cumplir las condiciones 
siguientes:  

a) El modelo interno de cálculo de riesgos deberá estar 
integrado en el proceso diario de gestión de riesgos de la 
entidad y servir de base para la obtención de los informes 
sobre los riesgos asumidos que se faciliten a la alta dirección. 

b) La entidad deberá contar con un departamento o uni-
dad de control de riesgos independiente de las unidades ope-
rativas. Dicha unidad deberá informar directamente a la alta 
dirección y será responsable del diseño e implantación del 
sistema de gestión de riesgos de la entidad. Deberá, asimis-
mo, elaborar y analizar informes diarios sobre los resultados 
del modelo de gestión de riesgos, así como sobre las medi-
das que deban adoptarse en lo que respecta a los límites al 
volumen de operaciones a realizar y a los riesgos a asumir. 
Esta unidad efectuará también la validación inicial y conti-
nuada del modelo interno. 

c) El Consejo de Administración u órgano equivalente, o 
la Comisión Ejecutiva u otro órgano delegado del mismo, y la 
alta dirección de la entidad deberán participar activamente en 
el proceso de control de riesgos. En particular, determinarán 
la información e informes periódicos que deberán ser some-
tidos a su consideración, las líneas básicas sobre las que se 
articulará el control interno del sistema de gestión de riesgos 
y los límites diarios del valor en riesgo asumible por la enti-
dad, así como los niveles de autorización necesarios para la 
asunción de distintos niveles de riesgo.  

Asimismo, los informes diarios presentados por la unidad 
de control de riesgos deberán ser revisados por directivos 
con competencia suficiente para imponer una reducción tanto 
de las posiciones asumidas por operadores individuales co-
mo de los riesgos globales asumidos por la entidad. 

d) Contar con recursos humanos suficientes y con un al-
to nivel de cualificación técnica para la utilización de modelos 
en los ámbitos de la negociación, el control de riesgos, la 
auditoría y la administración.  

e) Disponer de procedimientos para vigilar y asegurar el 
cumplimiento de las normas y controles internos relativos al 
funcionamiento global del sistema de cálculo de riesgos y 
mantener dichos procedimientos debidamente documenta-
dos por escrito.  

f) Acreditar el grado de exactitud del modelo utilizado 
para calcular el valor en riesgo. 

g) Disponer de un estricto programa de simulaciones de 
casos extremos (stress testing), que deberá realizar con una 
periodicidad adecuada. Los resultados de estas simulaciones 
deberán ser revisados por la alta dirección y ser tenidos en 
cuenta en la fijación de las políticas y los límites. Este proceso 
deberá abordar la falta de liquidez en condiciones de mercado 
severas, el riesgo de concentración, el riesgo de evento y el 
riesgo de incumplimiento, la no linealidad de los productos y, 
en general, otros riesgos que el modelo interno puede no tener 
en cuenta adecuadamente. Los supuestos extremos deberán 
reflejar la composición de la cartera y el tiempo necesario para 
gestionar los riesgos en condiciones de mercado severas. 

h) La entidad, dentro de su procedimiento periódico de 
auditoría interna, deberá llevar a cabo una revisión indepen-
diente del sistema de medición de sus riesgos. Esta revisión 
abarcará tanto las actividades de las unidades de negociación 
como las de la unidad independiente de control de riesgos. Al 
menos una vez al año, la entidad efectuará una revisión de su 
proceso de gestión global de riesgos. En dicha revisión se 
deberán tener en cuenta los siguientes aspectos: 

i) Adecuación de los procedimientos escritos estableci-
dos relativos al sistema y al proceso de gestión de riesgos y 
la organización de la unidad de control de riesgos.  

ii) Integración de los cálculos del riesgo de mercado en la 
gestión cotidiana de riesgos y la exactitud del sistema de 
información a la dirección. 

iii) Procedimiento empleado para aprobar los modelos 
de valoración del riesgo y los sistemas de evaluación utiliza-
dos por los operadores y el personal administrativo.  

iv) Alcance de los riesgos de mercado integrados en el 
modelo de cálculo del riesgo y la validación de cualquier 
cambio significativo en el proceso de cálculo del riesgo.  

v) Exactitud y rigor de los datos sobre posiciones, exactitud 
e idoneidad de las hipótesis de volatilidad y correlaciones, y 
exactitud de la valoración y de los cálculos de sensibilidad al 
riesgo.  

vi) Proceso de verificación empleado por la entidad para 
evaluar la coherencia, oportunidad y fiabilidad de las fuentes 
de datos en que se basen los modelos internos, así como la 
independencia de tales fuentes.  

vii) Procedimiento de verificación empleado por la enti-
dad para evaluar el control a posteriori efectuado para medir 
la exactitud del modelo, a que se refiere el apartado siguiente 
de esta NORMA. 

2. La entidad de crédito deberá comprobar la exactitud y 
funcionamiento de su modelo mediante pruebas retrospecti-
vas (backtesting). Estas pruebas, aplicadas a los cambios 
reales y teóricos del valor de la cartera, deberán ser realizadas 
cada día hábil, comparando el cálculo de valor en riesgo de 
ese día generado por el modelo para las posiciones de la 
cartera al cierre del mismo y el cambio del valor de la cartera 
al término del siguiente día hábil.  

Adicionalmente, a los mismos fines, el Banco de España, 
en el marco de sus actividades ordinarias de supervisión de 
estos modelos, podrá requerir pruebas retrospectivas basa-
das en los resultados de carteras teóricas.  

3. Las entidades de crédito deberán establecer procedi-
mientos que aseguren que la validación interna del modelo se 
realiza por personal cualificado independiente del proceso de 
desarrollo del modelo. Esta validación interna se efectuará, 
tanto en el desarrollo inicial del modelo como con posteriori-
dad, con una periodicidad adecuada y, en todo caso, cuando 
se realicen o produzcan cambios significativos como cambios 
estructurales en el mercado o cambios en la composición de 
la cartera que puedan implicar que el modelo ya no es ade-
cuado. Las entidades deberán realizar un seguimiento de la 
evolución de las técnicas y buenas prácticas y actualizar su 
modelo, en consecuencia. Esta validación interna no se limi-
tará a las pruebas retrospectivas establecidas en el apartado 
anterior, sino que, como mínimo, deberá incluir las siguientes 
pruebas: 

a) Pruebas para demostrar que los supuestos en los que 
se basa el modelo son correctos y que no sobreestiman o 
subestiman los riesgos. 

b) Pruebas de validación, en función de los riesgos y es-
tructura de la cartera. 

c) Pruebas sobre carteras teóricas para asegurar que el 
modelo interno es capaz de capturar características estructu-
rales particulares que puedan surgir, como, por ejemplo, el 
riesgo de base o el de concentración.  

4. El cálculo del valor en riesgo estará sujeto a las si-
guientes reglas mínimas: 

a) Cálculo, al menos diario, del valor del riesgo. 
b) Intervalo de confianza del 99% sobre una sola cola de 

distribución. 
c) Horizonte temporal de diez días. 
d) Periodo previo mínimo de observación de un año, sal-

vo cuando un importante aumento de la inestabilidad de los 
precios justifique un periodo de observación más breve. 

e) Actualización trimestral de datos. 

5. El modelo para calcular el riesgo deberá tener en 
cuenta un número suficiente de factores de riesgo, en función 
del volumen de actividad de la entidad de crédito en los mer-
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cados respectivos. Como mínimo, deberá cumplir los siguien-
tes requisitos:  

a) Deberá reflejar con exactitud la totalidad de los dife-
rentes factores significativos de riesgo de precio de las opcio-
nes y de las posiciones asimiladas a opciones y que cualquier 
otro riesgo no capturado por el modelo quede cubierto de 
forma adecuada por recursos propios.  

b) Respecto al riesgo de tipo de interés, el modelo inter-
no deberá incorporar todos los factores de riesgo que corres-
pondan a los tipos de interés de cada divisa en que la entidad 
tenga posiciones en balance o fuera de balance expuestas a 
ese tipo de riesgo. La entidad modelará las curvas de rendi-
mientos con arreglo a alguno de los métodos generalmente 
aceptados. En lo que respecta a las exposiciones importantes 
al riesgo de tipo de interés en las principales divisas y merca-
dos, la curva de rendimiento debería dividirse en un mínimo 
de seis segmentos de vencimiento para englobar las varia-
ciones de la volatilidad de los tipos a lo largo de la curva de 
rendimiento. El sistema de cálculo de riesgos deberá reflejar 
también el riesgo de movimientos imperfectamente correla-
cionados entre distintas curvas de rendimiento. 

c) Respecto al riesgo de tipo de cambio, el sistema de 
cálculo del riesgo incorporará factores de riesgo correspon-
dientes al oro y a las distintas divisas en que la entidad man-
tenga posiciones.  

En el caso de posiciones en IIC, se tendrán en cuenta las 
posiciones reales en divisas de la IIC. Las entidades podrán 
basarse en la información de terceros de la posición en divi-
sas de la IIC, cuando la corrección de dicho informe esté ade-
cuadamente garantizada. Si una entidad desconoce las posi-
ciones en divisas de una IIC, dicha posición debería tratarse 
por separado con arreglo al capítulo sexto.  

d) Respecto al riesgo sobre acciones, el sistema de cálcu-
lo del riesgo utilizará, como mínimo, un factor de riesgo dife-
renciado para cada uno de los mercados de acciones en los 
que la entidad mantenga posiciones importantes. 

e) Respecto al riesgo sobre materias primas, el sistema 
de cálculo del riesgo utilizará, como mínimo, un factor de 
riesgo diferenciado para cada una de las materias primas en 
las que la entidad mantenga posiciones importantes. El sis-
tema también deberá reflejar el riesgo de una correlación 
imperfecta de los movimientos entre materias primas simila-
res, aunque no idénticas, así como la exposición a variaciones 
de los precios a plazo resultantes de desajustes entre los ven-
cimientos. Asimismo, se tendrán en cuenta las características 
del mercado, en particular, las fechas de entrega y el margen 
de que disponen los operadores para cerrar posiciones.  

f) Las entidades podrán utilizar correlaciones empíricas 
dentro de una misma categoría de riesgo, o entre distintas 
categorías, si acreditan que el sistema utilizado para estimar 
dichas correlaciones es sólido y se aplica con rigor.  

6. A efectos del cálculo de los requerimientos de recur-
sos propios por riesgo de precio específico de las posiciones 
en instrumentos sobre valores de renta fija y acciones nego-
ciadas o que tengan a éstos como activo subyacente, los mo-
delos internos utilizados por las entidades de crédito deberán 
satisfacer, además, los siguientes requisitos:  

a) Que permitan explicar suficientemente la variación 
histórica de los precios en la cartera. 

b) Que capturen el riesgo de concentración en términos 
de magnitud y cambios de composición de la cartera. 

c) Que sean robustos ante condiciones adversas de mer-
cado. 

d) Que sean validados mediante pruebas retrospectivas a 
fin de valorar si el riesgo específico se refleja correctamente. 
Si dichas pruebas se efectúan sobre la base de subcarteras 
significativas, éstas deberán elegirse de forma coherente. 

e) Que capturen el riesgo de base relacionado con una 
contraparte y, en concreto, que sean sensibles a diferencias 
idiosincrásicas importantes entre posiciones similares pero 
no idénticas.  

f) Que incorporen el riesgo de evento, entendido como el 
riesgo de sucesos de baja probabilidad, pero de gran severidad.  

g) La entidad deberá cumplir también las siguientes con-
diciones: 

i) Que en los casos en que una entidad esté sujeta a ries-
go de evento que no se refleje en su medición del valor en 
riesgo (VaR) por estar situado más allá del periodo de tenen-
cia de diez días y de un intervalo de confianza del 99%, la 
entidad se asegure de que el efecto de estos eventos se con-
sidera en la evaluación de su capital interno. 

ii) Que los modelos evalúen de forma prudente el riesgo 
de liquidez debido a posiciones menos líquidas o posiciones 
con transparencia de precios limitada en situaciones de mer-
cado realistas. Las aproximaciones serán debidamente pru-
dentes y sólo podrán utilizarse cuando los datos disponibles 
sean insuficientes o no reflejen la verdadera volatilidad de 
una posición o cartera. 

La entidad deberá realizar, además, un seguimiento de la 
evolución de las técnicas y buenas prácticas y actualizar su 
modelo, en consecuencia.  

7. La entidad de crédito contará con un método interno 
que refleje, en el cálculo de los requerimientos de recursos 
propios, el riesgo de incumplimiento para sus posiciones en 
la cartera de negociación que sea incremental al riesgo de 
incumplimiento reflejado por el cálculo del VaR. 

Para evitar la doble contabilización, al calcular el recargo 
por riesgo de incumplimiento incremental, las entidades po-
drán tener en cuenta la medida en que se ha incorporado el 
riesgo de incumplimiento al cálculo del VaR, especialmente 
para las posiciones de riesgo que se cerrarían en un plazo de 
diez días, en caso de condiciones de mercado adversas o de 
otros indicios de deterioro del entorno crediticio. Las entida-
des que reflejen su riesgo incremental de incumplimiento 
mediante un recargo contarán con metodologías internas 
para validar la medición.  

La entidad demostrará que su método se atiene a unos 
criterios de solidez comparables al método establecido en 
la sección tercera del capítulo cuarto sobre riesgo de crédi-
to, partiendo de la hipótesis de un nivel constante de ries-
go, y ajustado cuando sea conveniente para reflejar el im-
pacto de liquidez, concentraciones, cobertura y opcionali-
dad.  

as entidades que no reflejen el riesgo incremental de in-
cumplimiento mediante un método desarrollado internamen-
te calcularán el recargo aplicando un método coherente con 
el Método IRB contemplado en la sección segunda del capítu-
lo cuarto, o, en su defecto, conforme al Método estándar pre-
visto en la sección primera de ese capítulo. 

Las posiciones de titulización que, de conformidad con lo 
dispuesto en la sección cuarta del capítulo cuarto, estarían 
sujetas a una ponderación de riesgo del 1.250%, o a la exigen-
cia de deducción, estarán sujetas aquí a los mismos requeri-
mientos de recursos propios. Las entidades que vengan ope-
rando habitualmente con estas exposiciones dentro de su car-
tera de negociación podrán aplicar un tratamiento diferente si 
pueden demostrar al Banco de España, además de tal circuns-
tancia, la existencia de un mercado líquido activo tanto para la 
oferta como para la demanda de exposiciones de titulización o, 
en el caso de las titulaciones sintéticas que se basan exclusi-
vamente en derivados de crédito, de las propias exposiciones 
de titulización o de todos sus componentes de riesgo. Se con-
siderará que existe un mercado activo de oferta y demanda 
cuando haya ofertas independientes y de buena fe para com-
prar y vender, de manera que puedan determinarse en un día 
un precio razonablemente relacionado con el último precio de 
venta o cotizaciones competitivas de buena fe ofrecidas y de-
mandadas, y liquidarse a tal precio en un plazo relativamente 
corto y de conformidad con los usos de negociación. Las enti-
dades que apliquen un tratamiento diferente deberán contar, 
en todo momento, con suficientes datos de mercado para ga-
rantizar que capturan plenamente el riesgo de incumplimiento 
concentrado de estas exposiciones en su método interno de 
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medición del riesgo incremental de incumplimiento, de con-
formidad con los estándares expuestos en esta NORMA.  

Norma nonagésima cuarta. Requerimientos de recursos 
propios en los supuestos de utilización de modelos 
internos. 

1. Las entidades de crédito autorizadas para la utilización 
de modelos internos estarán sujetas a unos requerimientos 
de recursos propios equivalentes al mayor de los dos impor-
tes siguientes, ajustados en caso de utilización de esos mode-
los para el cálculo del riesgo específico en renta fija y accio-
nes negociadas e instrumentos que tengan como subyacente 
dichos activos:  

a) El valor en riesgo del día anterior, calculado con arre-
glo a los parámetros descritos en este capítulo más, cuando 
proceda, los requerimientos de recursos propios por el riesgo 
incremental de incumplimiento exigidos con arreglo al apar-
tado 7 de la NORMA anterior. 

b) La media simple de los importes correspondientes al 
valor en riesgo diario de los sesenta días hábiles precedentes, 
multiplicada por un factor mínimo de 3, ajustado, en su caso, 
en función del número de excesos comprobados por las 
pruebas retrospectivas, según se definen en el apartado 3 de 
esta NORMA, con los recargos que se recogen en el apartado 
2 de esta NORMA más, cuando proceda, la exigencia por el 
riesgo incremental de incumplimiento requerida de confor-
midad con el apartado 7 de la NORMA anterior.  

2. El factor establecido en el punto b) del apartado ante-
rior se incrementará automáticamente con el recargo que 
figura en el cuadro 5 siguiente, en función del número de 
excesos observados durante los últimos 250 días hábiles en la 
realización de las pruebas retrospectivas de la entidad. A fin 
de determinar el factor adicional se evaluará el número de 
excesos trimestralmente. 

Cuadro 5 

Número de excesos Factor adicional 

Menos de 5 0,00 

5 0,40 

6 0,50 

7 0,65 

8 0,75 

9 0,85 

10 o más 1,00 

3. Las entidades de crédito deberán calcular diariamente 
los excesos, de acuerdo con el programa previamente estable-
cido para las pruebas retrospectivas sobre el funcionamiento 
del modelo, y ser capaces de analizar dichas diferencias.  

Por exceso se entenderá el importe de la variación del valor 
de la cartera que, para un día, supere el cálculo del correspon-
diente valor en riesgo para un día generado por el modelo.  

Las entidades deberán notificar al Banco de España, sin 
demora y, en cualquier caso, en un plazo de cinco días labo-
rables, los excesos resultantes de su programa de pruebas 
retrospectivas diarias y que, según el cuadro 5 del apartado 
anterior, impliquen un incremento del factor adicional.  

Cuando el número de excesos sea superior a 10 a lo largo 
de los cuatro últimos trimestres, la entidad deberá presentar 
al Banco de España, dentro de los diez días laborables poste-
riores al último exceso, un programa en el que se concreten 
los planes para evitar dichos excesos.  

El programa deberá hacer referencia, al menos, a los si-
guientes aspectos: identificación de las causas determinantes 
de los excesos, plan para evitarlos y plazo previsible para su 
aplicación. Si lo considera adecuado, el Banco de España 
aprobará dicho programa. No obstante, podrá fijar medidas 
adicionales a las propuestas, con el fin de asegurar la reduc-
ción del número de excesos.  

Si el Banco de España no aprobara el citado programa o si 
tras la aplicación del mismo continuaran produciéndose ex-

cesos, se considerará que el modelo no es suficientemente 
preciso, por lo que la autorización otorgada inicialmente po-
drá ser revocada y la entidad no podrá seguir utilizándolo 
para el cálculo de los requerimientos de recursos propios. 

CAPÍTULO OCTAVO 

REQUERIMIENTOS DE RECURSOS PROPIOS  
POR RIESGO OPERACIONAL 

SECCIÓN PRIMERA. DISPOSICIONES GENERALES 

Norma nonagésima quinta. Métodos aplicables: autori-
zación del Banco de España y combinación de méto-
dos. 

1. Las entidades de crédito calcularán sus requerimientos 
de recursos propios por riesgo operacional por alguno de los 
métodos que se enuncian a continuación, siempre que se 
cumplan los requisitos que para cada uno de ellos se estable-
cen en las normas siguientes de este capítulo: 

a) Método del indicador básico. 
b) Método estándar y, en su caso, su variante el Método 

estándar alternativo. 
c) Métodos avanzados, basados en los sistemas de medi-

ción propios de cada entidad. 

2. La utilización del Método estándar alternativo y la de los 
métodos avanzados a los que se refiere el apartado anterior 
requerirá, sin perjuicio de lo señalado en el apartado 3, autori-
zación previa del Banco de España. Esta autorización sólo se 
otorgará a las entidades de crédito que cumplan los requisitos 
que para cada uno de esos métodos se establecen en las 
NORMAS NONAGÉSIMA SÉPTIMA y NONAGÉSIMA OCTAVA, 
respectivamente. Las solicitudes para la autorización de esos 
Métodos deberán ir acompañadas de la documentación que 
justifique el cumplimiento de los requisitos establecidos.  

3. Con carácter general, la autorización deberá otorgarse 
de manera expresa para cada entidad. No obstante, cabrá 
también la concesión de la autorización para grupos. En am-
bos casos se seguirá, cuando proceda, el procedimiento pre-
visto en la NORMA CENTÉSIMA VIGÉSIMA. 

En el caso de que el Banco de España, o la propia entidad 
o grupo consolidable autorizado, considerasen que se han 
dejado de cumplir los requisitos establecidos en esta sección, 
la entidad o grupo deberán presentar ante el Banco de Espa-
ña, y a satisfacción de éste, un plan para el retorno a su cum-
plimiento o acreditar que el efecto de tal incumplimiento ca-
rece de relevancia. En caso contrario, se procederá, con au-
diencia de la entidad o grupo, a través de su entidad obligada, 
a la revocación de la autorización otorgada para la utilización 
del Método estándar alternativo o de métodos avanzados, sin 
perjuicio de la imposición de las sanciones que, en su caso, 
resulten de aplicación. 

4. La documentación que acompañe a las solicitudes de 
autorización para la utilización de métodos avanzados deberá, 
además de justificar el cumplimiento de cada uno de los re-
quisitos cualitativos y cuantitativos establecidos en la NOR-
MA NONAGÉSIMA OCTAVA, incluir, en su caso, una descrip-
ción de la metodología utilizada para el cálculo de los reque-
rimientos de recursos propios por riesgo operacional de las 
diversas entidades del grupo. A estos efectos, dicha metodo-
logía indicará si se considerarán o no los efectos de la diversi-
ficación en el cálculo de los requerimientos de recursos pro-
pios por riesgo operacional y la forma de tenerlos en cuenta.  

5. Cuando un Método avanzado vaya a ser utilizado de 
manera unificada por la entidad de crédito y, por sus entida-
des de crédito filiales, e incorpore procedimientos de asigna-
ción de los requerimientos globales de recursos propios por 
riesgo operacional a las entidades de crédito integradas en el 
cálculo unificado, el Banco de España podrá permitir, a solici-
tud de la matriz en el proceso de aprobación del modelo in-
terno, que los requisitos establecidos en la NORMA NONA-
GÉSIMA OCTAVA para la utilización del Método avanzado 
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sean cumplidos por la matriz y las filiales consideradas con-
juntamente. 

6. Las entidades de crédito que apliquen el Método es-
tándar no volverán a aplicar el Método del indicador básico, 
salvo por motivos justificados y previa autorización del Banco 
de España. 

7. Las entidades de crédito que apliquen Métodos avan-
zados no volverán a aplicar el Método del indicador básico ni 
el Método estándar, salvo por motivos justificados y previa 
autorización del Banco de España. 

8. No obstante lo dispuesto en los apartados anteriores, 
las entidades de crédito podrán aplicar una combinación de 
métodos con arreglo a lo dispuesto en los apartados siguien-
tes de esta NORMA. 

9. Las entidades de crédito podrán, con la autorización 
previa del Banco de España, utilizar Métodos avanzados en 
combinación con el Método estándar y, en circunstancias 
excepcionales y transitorias, como pueda ser la reciente 
adquisición de un nuevo negocio, con el Método del indica-
dor básico, cuando se cumplan las siguientes condiciones: 

a) Que se incluyan todos los riesgos operacionales de la 
entidad de crédito. Ésta deberá disponer de la metodología 
adecuada para cubrir las diversas actividades, localizaciones 
geográficas, estructuras legales u otras divisiones pertinentes 
determinadas internamente. 

b) Que los requisitos establecidos en este capítulo para la 
utilización de los métodos estándar y avanzados se cumplan 
para la parte de las actividades cubiertas por cada uno de 
esos métodos. 

c) Que en la fecha de primera aplicación de un Método 
avanzado, una parte significativa de los riesgos operacionales 
de la entidad de crédito se recojan en ese Método. 

d) Que la entidad de crédito se comprometa a aplicar el 
Método avanzado al resto de los riesgos operacionales rele-
vantes no cubiertos en la fecha de su primera aplicación, 
siguiendo para ello un calendario aceptado por el Banco de 
España. 

10. Las entidades de crédito sólo podrán utilizar una 
combinación del Método del indicador básico y del Método 
estándar en circunstancias excepcionales, como pueda ser la 
reciente adquisición de un nuevo negocio que requiera de un 
periodo de transición para la extensión del Método estándar. 
El uso combinado de estos métodos tendrá carácter transito-
rio. Las entidades de crédito deberán mantener a disposición 
del Banco de España, conforme a lo dispuesto en el apartado 
1 de la NORMA NONAGÉSIMA SÉPTIMA, la documentación 
acreditativa de las circunstancias excepcionales que motiven 
tal decisión, así como el calendario previsto para la extensión 
del Método estándar a toda su actividad. 

SECCIÓN SEGUNDA. CÁLCULO DE LOS 
REQUERIMIENTOS DE RECURSOS PROPIOS Y REQUISITOS 

PARA LA APLICACIÓN DE CADA MÉTODO 

Norma nonagésima sexta. Método del indicador básico. 

1. En el Método del indicador básico, los requerimientos 
de recursos propios por riesgo operacional vendrán determi-
nados por la media del producto de los ingresos relevantes 
de la cuenta de pérdidas y ganancias de los tres últimos ejer-
cicios financieros completos, cuando sean positivos, multipli-
cada por el coeficiente de ponderación del 15%. Si los Ingre-
sos relevantes de un ejercicio fueran negativos o nulos no se 
tendrán en cuenta en el cálculo de la media de tres años, que 
se calculará como la suma de cifras positivas dividida por el 
número de cifras positivas. La expresión matemática de estos 
requerimientos será la siguiente: 

{Σaños 1-3 [IR x 0,15]} / n 

donde: 

IR = ingresos relevantes de un ejercicio financiero comple-
to, determinados conforme a lo dispuesto en los apartados 
siguientes de esta NORMA. 

n = número de años en los que los ingresos relevantes 
hayan sido positivos en los tres últimos años. 

2. A efectos de lo dispuesto en el apartado anterior, los 
Ingresos relevantes vendrán determinados por la suma de los 
siguientes componentes de la cuenta de pérdidas y ganancias 
establecida en la CBE 4/2004 del Banco de España: 

a) Intereses y rendimientos asimilados. 
b) Intereses y cargas asimiladas. 
c) Rendimientos de instrumentos de capital. 
d) Comisiones percibidas. 
e) Comisiones pagadas. 
f) Resultados de operaciones financieras (neto). 
g) Diferencias de cambio (neto). 
h) Otros productos de explotación. 

3. Los componentes a que se refiere el apartado anterior 
se agregarán con su signo, positivo o negativo. En particular, 
en el caso de entidades de nueva creación que no cuenten 
con datos representativos de ingresos relevantes de tres ejer-
cicios financieros completos, se tomarán como ingresos rele-
vantes los estimados para el ejercicio financiero siguiente, de 
acuerdo con las previsiones de negocio de la entidad de cré-
dito. Igualmente, en el caso de absorciones o cesiones de 
negocio significativas, los ingresos relevantes se ajustarán 
para tomar en consideración los efectos de dichas operacio-
nes en el riesgo operacional, manteniendo a disposición del 
Banco de España la documentación justificativa de dichos 
ajustes. Se tendrán en cuenta, además, las precisiones que el 
Banco de España establezca en las Aplicaciones Técnicas para 
la elaboración de la información a rendir regulada en el capí-
tulo decimotercero de esta Circular. 

4. Las entidades de crédito que apliquen el Método del 
indicador básico deberán registrar las pérdidas brutas por 
riesgo operacional que superen un millón de euros o el 0,5% 
de sus recursos propios, identificando, entre otras caracterís-
ticas, el tipo de evento de pérdida por riesgo operacional, de 
acuerdo con la NORMA CENTÉSIMA. 

Norma nonagésima séptima. Método estándar. 

1. Cálculo de los requerimientos de recursos pro-
pios. 

1. Las entidades de crédito que deseen aplicar el Método 
estándar deberán comunicar su decisión al Banco de España 
y mantener a disposición del mismo la documentación acredi-
tativa que justifique el cumplimiento de los criterios y requisi-
tos establecidos en esta NORMA, así como la segmentación 
de sus actividades y de los componentes de sus ingresos 
relevantes en las siguientes líneas de negocio. Éstas incluirán, 
entre otras actividades de naturaleza similar, las relacionadas 
a continuación: 

a) Financiación empresarial. 
Se incluirán en esta línea las siguientes actividades: 

i) Suscripción de instrumentos financieros o colocación 
con aseguramiento de instrumentos financieros. 

ii) Servicios relacionados con las operaciones de suscrip-
ción. 

iii) Asesoramiento en materia de inversión. 
iv) Asesoramiento a empresas en materia de estructura 

del capital, estrategia industrial y cuestiones afines, y aseso-
ramiento y servicios relacionados con fusiones y adquisicio-
nes de empresas. 

v) Estudios de inversiones y análisis financiero y otras 
formas de recomendación general relacionadas con las ope-
raciones en instrumentos financieros. 

b) Negociación y ventas. 
Se incluirán en esta línea de negocio las siguientes activi-

dades: 

i) Negociación por cuenta propia. 
ii) Intermediación en los mercados monetarios. 
iii) Recepción y transmisión de órdenes de clientes en re-

lación con uno o más instrumentos financieros. 
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iv) Ejecución de órdenes en nombre de clientes. 
v) Colocación de instrumentos financieros sin asegura-

miento. 
vi) Gestión de sistemas multilaterales de negociación. 

c) Intermediación minorista. 
Se incluirán en esta línea de negocio las siguientes activi-

dades realizadas con personas físicas o PYME que cumplan 
los criterios establecidos en la NORMA DECIMOCUARTA para 
las exposiciones incluidas en la categoría de Minoristas: 

i) Recepción y transmisión de órdenes de clientes en re-
lación con uno o más instrumentos financieros. 

ii) Ejecución de órdenes en nombre de clientes. 
iii) Colocación de instrumentos financieros sin asegura-

miento. 

d) Banca comercial. 
Se incluirán en esta línea de negocio las siguientes activi-

dades, en tanto en cuanto no cumplan los criterios para su 
incorporación a la de banca minorista e): 

i) Aceptación de depósitos y otros fondos reembolsables 
del público. 

ii) Préstamos. 
iii) Arrendamiento financiero. 
iv) Garantías personales y compromisos. 

e) Banca minorista. 
Se incluirán en esta línea de negocio las siguientes activi-

dades realizadas con personas físicas o PYME que cumplan 
los criterios establecidos en la NORMA DECIMOCUARTA para 
las exposiciones incluidas en la categoría de Minoristas: 

i) Aceptación de depósitos y otros fondos reembolsables 
del público. 

ii) Préstamos. 
iii) Arrendamiento financiero. 
iv) Garantías personales y compromisos. 

f) Pago y liquidación. 
Se incluirán en esta línea de negocio las siguientes activi-

dades: 

i) Operaciones de pago. 
ii) Emisión y administración de medios de pago. 

g) Servicios de agencia. 
Se incluirán en esta línea de negocio la actividad de cus-

todia y administración de instrumentos financieros por cuenta 
de clientes, incluidos el depósito y servicios conexos como la 
gestión de efectivo y de garantías reales. 

h) Gestión de activos. 
Se incluirán en esta línea de negocio las siguientes activi-

dades 

i) Gestión de carteras. 
ii) Gestión de instituciones de inversión colectiva. 
iii) Otras formas de gestión de activos. 

2. En el Método estándar, los requerimientos de recursos 
propios vendrán determinados por la media simple de los 
tres últimos años de la agregación, para cada año, del valor 
máximo entre cero y la suma de los ingresos relevantes de 
cada una de las líneas de negocio a que se refiere el apartado 
anterior, multiplicados por sus correspondientes coeficientes 
de ponderación previstos en el cuadro 1. Los ingresos rele-
vantes se determinarán siguiendo lo dispuesto en los aparta-
dos 2 y 3 de la NORMA NONAGÉSIMA SEXTA. La expresión 
matemática de estos requerimientos será la siguiente: 

{Σaños 1-3 Max [Σ(IR1-8 x β1-8); 0]} / 3 

donde: 

IR1-8 = ingresos relevantes de cada una de las líneas de ne-
gocio con sus correspondientes signos. 

β1-8 = coeficientes de ponderación aplicables a cada línea 
de negocio con arreglo al cuadro 1. 

Cuadro 1 

Línea de negocio Coeficiente de ponderación 

Financiación empresarial 18% 

Negociación y ventas 18% 

Intermediación minorista 12% 

Banca comercial 15% 

Banca minorista 12% 

Pago y liquidación 18% 

Servicios de agencia 15% 

Gestión de activos 12% 

2. Requisitos para la aplicación del Método están-
dar. 

3. La aplicación del Método estándar regulado en esta 
NORMA estará supeditada al cumplimiento de las exigencias 
generales de gestión de riesgos establecidas en el capítulo 
décimo, así como los requisitos que se enuncian a continua-
ción: 

a) Disponer de un sistema de evaluación y gestión del 
riesgo operacional bien documentado, con responsabilidades 
claramente definidas. Deberán identificar sus exposiciones al 
riesgo operacional y registrar los datos sobre las pérdidas 
derivadas de ese tipo de riesgo que sobrepasen los umbrales 
establecidos internamente, identificando, además, el tipo de 
evento de pérdida por riesgo operacional conforme a lo dis-
puesto en la NORMA CENTÉSIMA. Los umbrales establecidos 
deberán ser adecuados para el nivel de riesgo operacional 
asumido. 

b) El sistema de evaluación del riesgo operacional deberá 
estar perfectamente integrado en los procesos de gestión de 
riesgos de la entidad de crédito y sus resultados utilizarse 
activamente en el proceso de seguimiento y control de su 
perfil de riesgo operacional. 

c) Disponer de un sistema de elaboración de informes de 
gestión que facilite informes sobre el riesgo operacional a los 
responsables de las funciones pertinentes dentro de las enti-
dades de crédito, que deberán contar con procedimientos que 
permitan adoptar las acciones necesarias a tenor de la infor-
mación contenida en los referidos informes de gestión.  

d) El sistema de gestión y evaluación del riesgo opera-
cional deberá ser objeto de una revisión periódica, al menos 
anual, por parte de la unidad de auditoría interna u otra uni-
dad funcionalmente comparable. 

e) Las entidades de crédito deberán desarrollar y docu-
mentar políticas y criterios específicos para la asignación de 
sus actividades y de los componentes de los ingresos rele-
vantes a las respectivas líneas de negocio. Dichas políticas y 
criterios deberán revisarse y ajustarse, según el caso, a los 
nuevos riesgos y actividades económicas que pudieran sur-
gir, así como a los cambios resultantes de la evolución de los 
ya existentes. La asignación a que se refiere este apartado 
deberá realizarse con arreglo a los siguientes principios: 

i) Todas las actividades deberán asignarse a una sola lí-
nea de negocio, de manera que no quede ninguna de ellas sin 
asignar ni exista ninguna actividad asignada a más de una 
línea de negocio. 

ii) Las actividades que no puedan asignarse con facilidad 
a alguna de las líneas de negocio previstas en el apartado 1 
de esta NORMA, pero que desarrollen una función auxiliar de 
alguna de las actividades incluidas en dichas líneas, se asig-
narán a la línea de negocio correspondiente a la actividad a la 
que sirvan de apoyo. Si la actividad auxiliar sirve de apoyo a 
más de una línea de negocio, deberá utilizarse un criterio de 
asignación objetivo. 

iii) Si una actividad no puede ser asignada a una determi-
nada línea de negocio conforme a lo dispuesto en los aparta-
dos anteriores, se asignará a la línea que genere el coeficiente 
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de ponderación más elevado. Las actividades auxiliares aso-
ciadas también deberán asignarse a esa línea de negocio. 

iv) Las entidades utilizarán métodos internos para la asig-
nación de los ingresos relevantes a cada línea de negocio. Los 
ingresos y costes generados en una línea que sean imputa-
bles a otra línea de negocio distinta deberán reasignarse a la 
línea de negocio a la que pertenezcan. En particular, se ten-
drán en cuenta las imputaciones de los ingresos y costes 
financieros derivados, en su caso, de la cobertura de las dife-
rencias entre los importes de los activos y pasivos financieros 
asignados a cada línea de negocio. Los procedimientos para 
llevar a cabo dicha imputación deberán estar conveniente-
mente aprobados, documentados, actualizados e integrados 
en los sistemas de gestión internos de la entidad. Los pará-
metros financieros a utilizar estarán en consonancia con las 
condiciones de mercado. Los procedimientos se aplicarán 
consistentemente en cada momento y a lo largo del tiempo. 

v) La asignación de actividades a cada una de las diferen-
tes líneas de negocio a efectos de la determinación de los 
requerimientos de recursos propios por riesgo operacional 
deberá ser coherente con las categorías utilizadas para los 
riesgos de crédito y de mercado. 

vi) La alta dirección será responsable de las políticas de 
asignación, bajo el control de los órganos de administración y 
dirección de la entidad. 

vii) El proceso de asignación a las líneas de negocio será 
objeto de una revisión, al menos anual, por parte de la unidad 
de auditoría interna u otra unidad funcionalmente compara-
ble. 

4. En la evaluación del cumplimiento de las exigencias 
generales contenidas en el capítulo décimo y de los requisitos 
del apartado anterior, se tendrá en cuenta el tamaño y la es-
cala de las actividades de la entidad de crédito a la luz del 
principio de proporcionalidad entre los costes generados y 
los beneficios obtenidos de la mejoras marginales en el grado 
de cumplimiento de aquellos requisitos y exigencias. 

3. Método estándar alternativo. 
5. No obstante lo dispuesto en el apartado 2 anterior, pa-

ra las líneas de negocio de banca comercial y banca minorista 
el cálculo de los requerimientos de recursos propios podrá 
realizarse, previa autorización del Banco de España, sustitu-
yendo los ingresos relevantes definidos en los apartados 2 y 3 
de la NORMA NONAGÉSIMA SEXTA por los ingresos relevan-
tes normalizados definidos en el apartado siguiente de esta 
NORMA. 

6. A efectos de lo dispuesto en el apartado anterior, los 
ingresos relevantes normalizados vendrán determinados por 
el producto de los saldos contables de los activos financieros 
asignados a la correspondiente línea de negocio por 0,035. 
Dichos activos financieros, sin considerar sus posibles ajustes 
de valoración, comprenderán los préstamos, los anticipos, los 
valores y otros activos financieros, incluyendo los saldos 
internos que, en su caso, cubran las diferencias entre los im-
portes de los activos y de los pasivos financieros asignados a 
las líneas de negocio de banca comercial y banca minorista. 

7. La autorización del Banco de España para la aplicación 
del Método estándar alternativo y, por ende, para la utiliza-
ción de los ingresos relevantes normalizados en las líneas de 
negocio de banca comercial y banca minorista estará sujeta al 
cumplimiento de las siguientes condiciones:  

a) Que se cumplan los requisitos establecidos en el apar-
tado 3 de esta NORMA para la utilización del Método están-
dar. 

b) Que la suma de los ingresos relevantes de la entidad 
de crédito definidos en los apartados 2 y 3 de la NORMA NO-
NAGÉSIMA SEXTA para las líneas de negocio de banca co-
mercial y banca minorista suponga, al menos, el 90% de la 
agregación de los ingresos relevantes de todas las líneas de 
negocio. 

c) Que un porcentaje significativo de las actividades ban-
carias minoristas o comerciales consista en préstamos con 
una elevada prima de riesgo debida a una alta probabilidad 

de incumplimiento en los mercados financieros en los que 
operen y que, por ello, el Método estándar alternativo pro-
porciona una mejor evaluación del riesgo operacional. 

No obstante, la solicitud de autorización para la aplicación 
del Método estándar alternativo a un grupo consolidable de 
entidades de crédito podrá circunscribirse a las actividades de 
banca comercial y minorista desarrolladas por ciertas entida-
des de crédito extranjeras y sus filiales integradas en el gru-
po. Deberá justificarse dicha solicitud en la incorporación, con 
carácter estructural, a los productos financieros de dichas 
entidades, de elevadas primas de riesgo asociadas a una alta 
probabilidad de incumplimiento en los mercados financieros 
en los que operen. En este caso, las condiciones b) y c) del 
apartado 7 se evaluarán en el ámbito restringido de dichas 
entidades. 

Norma nonagésima octava. Métodos avanzados. 

1. Cálculo de los requerimientos de recursos pro-
pios. 

1. Las entidades de crédito que hayan obtenido autoriza-
ción del Banco de España para la aplicación de métodos 
avanzados de cálculo de los requerimientos de recursos pro-
pios por riesgo operacional calcularán éstos de acuerdo con 
el método autorizado, que deberá cumplir con los requisitos 
establecidos en los apartados siguientes de esta NORMA. En 
el cálculo de los requerimientos individuales de recursos 
propios de las entidades de crédito incluidas en un grupo al 
que se haya autorizado la aplicación de métodos avanzados, 
dichas entidades podrán, si así estuviera aprobado, sustituir 
la aplicación del método autorizado a nivel individual por la 
asignación de una parte de los requerimientos de recursos 
propios por riesgo operacional del grupo, en función de la 
metodología prevista. 

Las entidades de crédito filiales de una entidad de crédito 
matriz de la Unión Europea o de una sociedad financiera de 
cartera matriz de la Unión Europea, cuya supervisión en base 
consolidada no corresponda al Banco de España, y que hayan 
obtenido autorización de las autoridades competentes para la 
aplicación de métodos avanzados de cálculo de los requeri-
mientos de recursos propios por riesgo operacional, calcularán 
éstos de acuerdo con el método autorizado o, si así estuviera 
aprobado, mediante la asignación de una parte de los requeri-
mientos de recursos propios por riesgo operacional de sus 
grupos consolidados, en función de la metodología prevista.  

2. Requisitos cualitativos. 

2. A efectos de lo dispuesto en el apartado anterior, de-
berán cumplirse los siguientes requisitos de carácter cualita-
tivo: 

a) El sistema interno de medición del riesgo operacional 
deberá estar perfectamente integrado en los procesos habi-
tuales de gestión de riesgos de la entidad de crédito que, a su 
vez, deberán cumplir las exigencias generales de gestión de 
riesgos contenidas en el capítulo décimo. Los resultados de 
dicho sistema de medición deberán utilizarse activamente en 
el proceso de seguimiento y control del perfil de riesgo ope-
racional de la misma.  

b) Contar con una unidad de gestión de riesgos indepen-
diente para el riesgo operacional.  

c) Informar periódicamente a los distintos responsables 
designados, incluida la alta administración, de las exposicio-
nes al riesgo operacional y del historial de pérdidas. La enti-
dad de crédito deberá, asimismo, disponer de procedimientos 
para la adopción de medidas correctivas apropiadas. 

d) El sistema de gestión del riesgo operacional deberá es-
tar bien documentado. La entidad de crédito contará con pro-
cedimientos estandarizados debidamente implantados para 
garantizar el oportuno cumplimiento de las políticas internas, 
controles y procedimientos establecidos, así como con meca-
nismos para el tratamiento de sus posibles incumplimientos y 
fallos. 
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e) El sistema de gestión del riesgo operacional deberá ser 
objeto de revisión periódica, al menos anual, por parte de la 
unidad de auditoría interna u otra unidad funcionalmente 
comparable. Esta revisión deberá cubrir, como mínimo, los 
procesos de gestión y los sistemas de medición del riesgo, 
los cuatro elementos mencionados en la letra b) del apartado 
3 de esta NORMA y su entorno tecnológico interno. 

f) Los procesos de validación interna serán llevados a 
cabo por una unidad que cuente con adecuada capacitación e 
independencia. 

g) El flujo y proceso de los datos asociados al sistema de 
medición del riesgo deberá ser transparente y accesible. 

3. Requisitos cuantitativos. 
3. A efectos de lo dispuesto en el apartado 1 de esta 

NORMA, deberán cumplirse los siguientes requisitos de ca-
rácter cuantitativo: 

3.1 Requisitos generales. 
a) Las entidades de crédito deberán calcular sus requeri-

mientos de recursos propios incluyendo tanto la pérdida es-
perada como la pérdida no esperada, a menos que puedan 
demostrar que la pérdida esperada está adecuadamente cu-
bierta. El cálculo de los requerimientos de recursos propios 
por riesgo operacional deberá recoger acontecimientos po-
tencialmente graves que afecten a las colas de la distribución 
de probabilidad, alcanzando un grado de certidumbre compa-
rable a un intervalo de confianza del 99,9% de la distribución 
de las pérdidas con un horizonte temporal de un año.  

b) El sistema de medición del riesgo operacional deberá 
disponer de ciertos elementos clave para cumplir con el gra-
do de solidez mencionado en la letra anterior. Estos elemen-
tos deberán incluir la utilización de datos internos, datos ex-
ternos, análisis de escenarios hipotéticos y factores que refle-
jen el entorno del negocio y los sistemas de control interno, 
de acuerdo con lo establecido en las letras f) a p) de este 
apartado. Las entidades de crédito deberán disponer, asi-
mismo, de una metodología bien documentada para ponde-
rar el uso de estos cuatro elementos en sus sistemas globales 
de medición del riesgo operacional. 

c) El sistema de medición del riesgo operacional recoge-
rá los principales condicionantes del riesgo que influyan en la 
forma de las colas de la distribución de las estimaciones de 
pérdidas. 

d) Deberán identificarse y justificarse adecuadamente las 
distintas categorías de riesgo operacional para las que se 
efectúan cálculos separados de requerimientos de recursos 
propios que, posteriormente, deberán agregarse. Las correla-
ciones entre pérdidas por riesgo operacional sólo podrán 
reconocerse si la entidad de crédito puede demostrar que sus 
sistemas para medir dichas correlaciones son adecuados, se 
aplican con integridad y tienen en cuenta la incertidumbre 
que rodea a las estimaciones de correlación, particularmente 
en periodos de tensión. De forma periódica, al menos anual-
mente, las entidades de crédito deberán validar los supuestos 
de correlación aplicados utilizando técnicas cuantitativas y 
cualitativas adecuadas. 

e) El sistema de medición del riesgo operacional deberá 
tener coherencia interna y evitar la consideración de aspectos 
cualitativos o de técnicas de reducción del riesgo que hubie-
ran sido tenidos ya en cuenta en el cálculo de los requeri-
mientos de recursos propios conforme a lo dispuesto en otros 
capítulos de esta Circular. 

3.2 Requisitos relativos a los datos internos de pér-
didas por riesgo operacional. 

f) Las estimaciones del riesgo operacional generadas in-
ternamente se basarán en un periodo histórico mínimo de 
observación de cinco años.  

g) Las entidades de crédito deberán asignar su historial de 
datos internos de pérdidas por riesgo operacional a las líneas 
de negocio definidas en el apartado 1 de la NORMA NONAGÉ-
SIMA SÉPTIMA y a los tipos de eventos de pérdida previstos 
en la NORMA CENTÉSIMA. Deberán, asimismo, contar con 

criterios objetivos y documentados para la asignación de las 
pérdidas a las líneas de negocio y a los tipos de eventos especi-
ficados. Las pérdidas por riesgo operacional que estén relacio-
nadas con el riesgo de crédito e históricamente se hayan in-
cluido en las bases de datos internas de riesgo de crédito debe-
rán registrarse también en las bases de datos de riesgo opera-
cional e identificarse por separado. Estas pérdidas no estarán 
sujetas a los requerimientos de recursos propios por riesgo 
operacional, siempre que sigan tratándose como riesgo de 
crédito para calcular los requerimientos de recursos propios 
mínimos. Por el contrario, sí estarán sujetas a dichos requeri-
mientos las pérdidas por riesgo operacional que estén relacio-
nadas con riesgos de mercado.  

h) Los datos internos de pérdidas de la entidad de crédito 
deberán ser completos e incluir la totalidad de las actividades y 
exposiciones importantes de todos los subsistemas y ubicacio-
nes geográficas pertinentes. Sólo podrán excluirse las activida-
des o exposiciones que, tanto de forma individual como con-
junta, tengan un efecto residual sobre las estimaciones genera-
les del riesgo operacional. Para ello, deberán definirse umbra-
les de pérdidas mínimos apropiados para la recopilación de 
datos internos de pérdidas por riesgo operacional.  

i) Aparte de la información sobre pérdidas brutas, que 
no tienen en cuenta el efecto de la recuperación de importes 
como consecuencia de actuaciones propias o bien del ejerci-
cio de las coberturas tomadas, las entidades de crédito debe-
rán recopilar información sobre la fecha del evento, cualquier 
recuperación con respecto a los importes brutos de las pérdi-
das, así como información de carácter descriptivo sobre los 
factores desencadenantes o las causas del evento que da 
lugar a la pérdida.  

j) Las entidades de crédito contarán con criterios especí-
ficos para la asignación de datos de pérdidas procedentes de 
eventos sucedidos en una unidad centralizada o en una acti-
vidad que incluya más de una línea de negocio, así como los 
procedentes de eventos relacionados a lo largo del tiempo.  

k) Las entidades de crédito deberán disponer de proce-
dimientos debidamente documentados para evaluar en todo 
momento la relevancia de los datos históricos de pérdidas, 
considerando situaciones en que se utilicen excepciones dis-
crecionales, ajustes de proporcionalidad u otro tipo de ajus-
tes, así como el grado en que puedan utilizarse y el personal 
autorizado para tomar esas decisiones.  

3.3 Requisitos relativos a los datos externos de 
pérdidas por riesgo operacional. 

l) El sistema de medición del riesgo operacional de la en-
tidad de crédito deberá utilizar datos externos pertinentes, 
especialmente cuando existan razones para creer que dichos 
datos pueden suponer pérdidas potencialmente importantes, 
aunque infrecuentes. Por ello, las entidades de crédito debe-
rán disponer de un proceso sistemático para determinar las 
situaciones en las que deben emplearse datos externos, así 
como las metodologías a utilizar para la incorporación de 
esos datos en el sistema de medición del riesgo operacional. 
Las condiciones y prácticas para la utilización de los datos 
externos deberán ser validadas y documentadas de forma 
periódica, al menos anualmente.  

3.4 Requisitos relativos al análisis de escenarios 
hipotéticos. 

m) Las entidades de crédito deberán realizar análisis de 
escenarios hipotéticos basados en dictámenes de expertos y 
datos externos, con objeto de evaluar su exposición a eventos 
generadores de pérdidas severas. Con el fin de garantizar su 
carácter razonable, estos escenarios y sus resultados deberán 
ser objeto de validación y reevaluación a lo largo del tiempo, 
al menos anualmente y mediante su comparación con el his-
torial de pérdidas efectivas.  

3.5 Requisitos relativos al entorno de negocio y a 
los sistemas de control interno. 

n) La metodología de medición del riesgo aplicada al con-
junto de exposiciones de las entidades de crédito deberá 
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identificar los factores básicos de sus entornos de negocio y 
de sus controles internos que puedan modificar su perfil de 
riesgo operacional.  

ñ) La elección de cada factor deberá justificarse por su 
papel de generador significativo de riesgo, a partir de la expe-
riencia y de la opinión experta del personal de las áreas de 
negocio afectadas.  

o) Deberá razonarse adecuadamente la sensibilidad de 
las estimaciones de riesgo ante variaciones de los factores, 
así como la ponderación relativa de cada factor. Además de 
identificar las variaciones del riesgo debidas a mejoras de los 
sistemas de control de riesgos, la metodología también debe-
rá reflejar los incrementos potenciales de riesgo atribuibles a 
una mayor complejidad de las actividades o a un volumen de 
negocio más elevado.  

p) Los factores a que se refieren las letras anteriores, así 
como los resultados obtenidos de su evaluación deberán ser 
objeto de validación y reevaluación a lo largo del tiempo, al 
menos anualmente, mediante su comparación con los histo-
riales internos de pérdidas efectivas y los datos externos per-
tinentes.  

Norma nonagésima novena. Efectos de los seguros y 
otros mecanismos de transferencia de riesgo en caso 
de utilización de métodos avanzados. 

1. A efectos del cálculo de los requerimientos de recur-
sos propios por riesgo operacional mediante la utilización de 
métodos avanzados, contemplado en el apartado 1 de la 
NORMA NONAGÉSIMA OCTAVA, las entidades de crédito 
podrán tener en cuenta los seguros que cubran eventos de 
riesgo operacional, siempre que éstos cumplan las condicio-
nes establecidas en los apartados siguientes de esta NORMA. 
Asimismo, podrán utilizar otros mecanismos de transferencia 
que reduzcan de forma evidente las repercusiones de los 
eventos de riesgo operacional cubiertos, y cumplan condicio-
nes similares, adaptadas a su naturaleza, a las establecidas en 
esta NORMA para los seguros.  

2. El proveedor de la cobertura del riesgo operacional de-
berá estar autorizado para prestar el servicio de seguro o re-
aseguro y contar con una calificación de capacidad de pago de 
siniestros, otorgada por una agencia de calificación externa 
(ECAI) elegible, equivalente o superior a la correspondiente al 
nivel 3 de calidad crediticia, de conformidad con lo dispuesto 
en la NORMA DECIMOSEXTA, respecto de la ponderación de 
las exposiciones por riesgo de crédito frente a Instituciones.  

3. A efectos de lo dispuesto en esta NORMA, se conside-
rará que los seguros constituyen un mecanismo de transfe-
rencia del riesgo operacional, cuando se cumplan las siguien-
tes condiciones: 

a) Que las pólizas de seguro tenga una duración inicial no 
inferior a un año. En el caso de pólizas con un plazo residual 
inferior a un año, la entidad de crédito deberá aplicar los des-
cuentos necesarios para reflejar el plazo residual decreciente 
de aquéllas, hasta un descuento completo del 100% en el caso 
de pólizas con un plazo residual de 90 días o inferior. 

b) Que en las pólizas de seguro se haya previsto un pe-
riodo mínimo de preaviso de 90 días para su cancelación. 

c) Que las pólizas de seguro no contengan exclusiones ni 
limitaciones en su cobertura que puedan desencadenarse 
como consecuencia de la asunción de medidas supervisoras 
o que, en el caso de concurso del asegurado, impidan a la 
entidad de crédito, a su administrador o liquidador el resar-
cimiento de las pérdidas operacionales cubiertas. No obstan-
te, para el caso de situación concursal del asegurado, serían 
admisibles las exclusiones y limitaciones relativas a eventos 
que ocurran una vez iniciada la recuperación concursal o la 
liquidación de la entidad tomadora del seguro, siempre que la 
póliza de seguro prevea la exclusión de multas, sanciones o 
daños punitivos derivados de la acción de las autoridades 
competentes. 

d) Que el cálculo de los efectos de los seguros en la re-
ducción del riesgo operacional sea acorde con la probabilidad 

real de ocurrencia del evento cubierto y su contribución a las 
pérdidas utilizadas en el cálculo de los requerimientos de 
capital por riesgo operacional. 

e) Que el proveedor de la cobertura del seguro sea un 
tercero o, en el caso de seguros contratados con sociedades 
filiales o asociadas, que la exposición sea cubierta, a su vez, 
por un tercero independiente, por ejemplo, una compañía 
reaseguradora, que cumpla los criterios de admisibilidad del 
apartado 2. 

f) La metodología para el reconocimiento de los efectos 
del seguro estará debidamente razonada y documentada, y 
tendrá en cuenta, mediante descuentos o recortes, los efectos 
negativos de los vencimientos residuales y plazos de cancela-
ción inferiores a un año, los desfases existentes y la incerti-
dumbre del pago de las pólizas de seguro.  

4. La reducción de los requerimientos de recursos pro-
pios por riesgo operacional como consecuencia del empleo 
de coberturas basadas en seguros u otros mecanismos de 
transferencia del riesgo operacional no superará el 20% de 
dichos requerimientos antes del empleo de las referidas co-
berturas o mecanismos de transferencia.  

Norma centésima. Clasificación de las pérdidas por 
riesgo operacional en función del tipo de evento. 

A efectos de lo dispuesto en las NORMAS NONAGÉSIMA 
SEXTA a NONAGÉSIMA OCTAVA, las pérdidas por riesgo 
operacional se clasificarán en alguna de las siguientes cate-
gorías, en función del tipo de evento del que provengan: 

a) Fraude interno: pérdidas derivadas de algún tipo de ac-
tuación encaminada a cometer fraude, apropiarse de bienes 
indebidamente o eludir el cumplimiento de regulaciones, 
leyes o políticas empresariales, en el que se encuentre impli-
cado, al menos, un representante de la alta administración, 
un cargo directivo o un empleado de la entidad de crédito. 

b) Fraude externo: pérdidas derivadas de algún tipo de 
actuación encaminada a cometer fraude, apropiarse de bienes 
indebidamente o eludir el cumplimiento de la legislación por 
parte de terceros ajenos a la entidad de crédito. 

c) Relaciones laborales y seguridad en el puesto de traba-
jo: pérdidas derivadas de actuaciones contrarias a la legisla-
ción o acuerdos laborales sobre empleo, higiene o seguridad 
en el trabajo, así como las derivadas de reclamaciones por 
daños personales, físicos o síquicos, incluidas las relativas a 
casos de acoso y discriminación. 

d) Clientes, productos y prácticas empresariales: pér-
didas derivadas del incumplimiento involuntario, negligen-
te o doloso de una obligación profesional frente a clientes 
concretos, incluido el incumplimiento de requisitos fiducia-
rios y de adecuación, o de la naturaleza o diseño de un 
producto. 

e) Daños a activos materiales: pérdidas derivadas de da-
ños o perjuicios a activos materiales como consecuencia de 
desastres naturales u otros eventos. 

f) Incidencias en el negocio y fallos en los sistemas: pér-
didas derivadas de incidencias en el negocio y de fallos en los 
sistemas. 

g) Ejecución, entrega y gestión de procesos: pérdidas de-
rivadas de errores en el procesamiento de operaciones o en la 
gestión de procesos, así como de relaciones con contrapartes 
comerciales y proveedores. 

CAPÍTULO NOVENO 

LÍMITES A LOS GRANDES RIESGOS 

Norma centésima primera. Definición de grandes ries-
gos y límites a la concentración. 

1. Los riesgos mantenidos con una misma persona, física 
o jurídica, o grupo, calculados de acuerdo con lo previsto en 
la NORMA CENTÉSIMA SEGUNDA, se considerarán grandes 



26582 Martes 10 junio 2008 BOE núm. 140

  

riesgos cuando su valor supere el 10% de los recursos pro-
pios de la entidad de crédito. 

Para el cálculo de los recursos propios a efectos de este 
capítulo, no se tomarán en consideración las deducciones 
previstas en las letras h) a k) del apartado 1 de la NORMA 
NOVENA, ni el elemento de los recursos propios computables 
citado en la letra e) del apartado 1 de la NORMA OCTAVA. 

En el caso de las sucursales de entidades de crédito con 
sede en terceros países, los límites a la concentración de ries-
gos se calcularán sobre los recursos propios de la entidad de 
crédito extranjera en su conjunto. La sucursal comunicará al 
Banco de España, dos veces al año, dichos recursos propios, 
calculados conforme a su legislación nacional. Si la sucursal 
no facilita esos datos, el cálculo se realizará con los elemen-
tos de recursos propios localizados en la sucursal. 

2. El valor de todos los riesgos que una entidad de crédi-
to contraiga con una misma persona o grupo económico 
ajeno no podrá exceder del 25% de sus recursos propios. 

3. Si los riesgos se mantienen frente a las entidades no 
consolidadas del propio grupo económico, el límite a que se 
refiere el apartado anterior será del 20%. 

4. El conjunto de los grandes riesgos no podrá superar 
ocho veces los recursos propios de la entidad de crédito. 

5. Las entidades de crédito deberán respetar en todo 
momento los límites señalados en la presente norma. 

6. Las entidades de crédito notificarán al Banco de Espa-
ña las operaciones de gran riesgo, conforme a lo establecido 
en la NORMA CENTÉSIMA VIGÉSIMA SEGUNDA. 

Norma centésima segunda. Agregación y cálculo de 
exposiciones. 

1. A los efectos de este capítulo, las entidades de crédito 
agregarán, siguiendo los procedimientos que se indican en el 
apartado 5 siguiente, todos los riesgos a que se refieren los 
capítulos cuarto, quinto y séptimo, mantenidos: 

a) Con una misma persona. 
b) Con los integrantes de un grupo económico ajeno, en-

tendiéndose por tal el definido en el artículo 42 del Código de 
Comercio. No obstante, no se considerará grupo económico a 
las empresas controladas por la Administración Central o sus 
organismos dependientes. 

c) Con las empresas no consolidadas del propio grupo 
económico. 

Los riesgos contraídos con la persona física, o el grupo de 
personas físicas que actúen sistemáticamente en concierto, 
que controle a una empresa  o grupo, se integrarán con los de 
esa empresa  o grupo. 

A los riesgos de las empresas no consolidadas del grupo 
de la prestamista se acumularán los riesgos contraídos, direc-
tamente o a través de sociedades controladas por ellos, con 
quienes ostenten cargos de administración y alta dirección en 
la entidad dominante del grupo y los riesgos con quienes 
ostenten cargos de administración y alta dirección, en repre-
sentación de los intereses del propio grupo, en cualquiera de 
las entidades del grupo económico, consolidadas o no. No se 
incluirán los riesgos que estén amparados por convenio co-
lectivo o sean de carácter transitorio, como descubiertos en 
cuenta o saldos deudores en tarjetas de crédito, siempre que 
el importe dispuesto se halle dentro de los límites usuales en 
este tipo de contratos. No obstante lo dispuesto en el párrafo 
anterior, los riesgos con consejeros dominicales de la entidad 
dominante del grupo podrán excluirse del límite a los grandes 
riesgos con el grupo propio, siempre que no se trate de con-
sejeros ejecutivos y así lo autorice el Banco de España. En 
dicho supuesto, quedarán sujetos al límite a los grandes ries-
gos del grupo económico ajeno al que representan.  

Se considerarán cargos de alta dirección los directores 
generales y los asimilados a dicho cargo en el sentido que 
indica el cuarto párrafo del apartado 1 de la NORMA CENTÉ-
SIMA DECIMONOVENA. 

2. A los riesgos contraídos con una persona o grupo de 
los que se mencionan anteriormente, se acumularán los man-

tenidos frente a aquellas personas físicas o jurídicas que, por 
estar interrelacionadas económicamente con los anteriores, 
pudieran encontrarse con graves dificultades para atender a 
sus compromisos, si la persona o grupo económico con el 
que se encuentran interrelacionadas atravesara por una situa-
ción de insolvencia o falta de liquidez. 

Las entidades de crédito apreciarán la existencia de inter-
relaciones económicas atendiendo, entre otros factores, a la 
existencia de apoyos financieros directos, indirectos o recí-
procos, o de una dependencia comercial directa difícilmente 
sustituible. 

Los riesgos con sociedades multigrupo se asignarán a sus 
socios en la proporción que corresponda según la participa-
ción de cada uno, a menos que la entidad pueda justificar, 
evaluando la autonomía financiera y de gestión de la socie-
dad, que dichos riesgos deban vincularse sólo a alguno o 
algunos de ellos, o tratarse de manera independiente porque 
la sociedad no se verá afectada gravemente por la situación 
de sus socios, En este último caso, dicha circunstancia se 
comunicará al Banco de España. 

Los riesgos mantenidos por las entidades integradas me-
diante consolidación proporcional se agregarán a los de las 
entidades del grupo consolidable según la proporción aplica-
ble en su consolidación, sin perjuicio de lo dispuesto en la 
letra o) del número I del apartado 1 de la NORMA CENTÉSI-
MA TERCERA. 

3. Atendiendo a los criterios establecidos en el apartado 2 
de esta NORMA, el Banco de España podrá establecer que 
determinados conjuntos de clientes sean considerados como 
una unidad, aunque no pertenezcan al mismo grupo econó-
mico, tratándose con esta consideración a partir de ese 
momento. 

4. Las entidades de crédito podrán solicitar del Banco de 
España autorización para considerar separadamente los ries-
gos contraídos con alguno o algunos de los componentes del 
propio grupo económico o de un grupo económico ajeno, 
cuando su autonomía de gestión, limitación de responsabili-
dad o actividad específica lo justifiquen. 

A esos efectos, dirigirán una solicitud al Banco de España, 
en la que harán constar las razones en que fundamentan su 
petición. 

5. El cálculo de los riesgos agregados a que se refieren 
los apartados anteriores se efectuará con arreglo a los proce-
dimientos siguientes: 

a) Las entidades de crédito a las que no sean exigibles 
los requerimientos establecidos en el capítulo séptimo efec-
tuarán dicho cálculo agregando los activos patrimoniales, las 
cuentas de orden a que se refiere el apartado 2 de la NORMA 
DECIMOSÉPTIMA y los riesgos de contraparte de los instru-
mentos derivados mencionados en la NORMA SEPTUAGÉ-
SIMA y demás operaciones a que se refiere el capítulo quinto 
mantenidos frente a una misma persona o grupo de los des-
critos en los apartados anteriores. 

Los riesgos se valorarán siguiendo lo dispuesto en la 
NORMA DECIMOSÉPTIMA sin tener en cuenta las pondera-
ciones ni los coeficientes reductores en función del grado de 
riesgo, salvo en el caso de los derivados relacionados con 
tipos de interés y de cambio, a los que sí se aplicarán los 
porcentajes previstos en la sección segunda del capítulo quin-
to, y las correcciones de valor por deterioro de los riesgos a 
los que se aplique el Método de modelos internos.  

b) Las entidades de crédito sujetas a los requerimientos 
establecidos en el capítulo séptimo cuantificarán, en primer 
lugar, los riesgos de la cartera de negociación frente a sujetos 
considerados individualmente, sumando los siguientes ele-
mentos: 

— El importe de las posiciones netas largas en instrumen-
tos financieros emitidos por dicho sujeto pertenecientes a la 
cartera de negociación, cuyo cálculo se realizará según lo 
dispuesto en la NORMA OCTOGÉSIMA SEXTA. 

— La exposición neta en caso de aseguramiento de instru-
mentos de deuda o instrumentos de renta variable, conside-
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rando los factores de reducción establecidos en el apartado 14 
de la NORMA OCTOGÉSIMA SEXTA.  

— Las exposiciones derivadas de las transacciones, 
acuerdos y contratos a que se hace referencia en el capítulo 
quinto y en la NORMA NONAGÉSIMA PRIMERA. 

En el caso de operaciones con compromiso de recompra, 
operaciones de préstamo de valores o materias primas o 
toma de valores y materias primas en préstamo, el cálculo de 
grandes riesgos a clientes y grupos de clientes relacionados 
entre sí tendrá en cuenta el reconocimiento de técnicas de 
reducción del riesgo de crédito.  

A continuación, se añadirán a dichos riesgos los que deri-
ven del resto de la actividad, calculados conforme establece 
la letra a) precedente. 

Finalmente, si los sujetos pertenecen a un grupo económi-
co, incluso el propio grupo no consolidado, o si se aplica lo 
establecido en los apartados 2 y 3 precedentes, se sumarán 
los riesgos de los sujetos individuales afectados en la forma 
allí indicada. 

6. En el cálculo y agregación de los riesgos conforme a lo 
dispuesto en el apartado 5 de esta NORMA, cuando la entidad 
de crédito mantenga una posición de titulización procederá 
conforme a lo establecido a continuación: 

a) En caso de que la entidad de crédito sea la originadora 
o, no siéndolo, pueda conocer los riesgos subyacentes en una 
titulización, se distinguirá según que la posición sea en el 
conjunto de tramos de primeras pérdidas (PP) o en los restan-
tes tramos de la titulización (T). 

Cuando se mantenga un porcentaje de participación en el 
conjunto de tramos de primeras pérdidas (%PPP), se conside-
rará que la entidad de crédito mantiene un riesgo frente a 
cada una de las contrapartes con exposiciones titulizadas 
igual al importe de su participación en el conjunto de las pri-
meras pérdidas vigentes en cada momento, con el límite da-
do por el importe de la exposición titulizada de cada contra-
parte (Exp(i)): 

ExpGR(i, PP)=Min[Exp(i); PP x %PPP] 

Para las posiciones de titulización en los restantes tramos 
se considerará que la entidad de crédito mantiene, de acuer-
do con su participación en cada tramo (%PT), un riesgo frente 
a cada una de las contrapartes con créditos titulizados igual al 
importe por el que cada riesgo supere el importe de todos los 
tramos subordinados al tramo de que se trate (ST): 

ExpGR(i,T)=Min[Max[Exp(i) – ST;0];T] x %PT 

b) En los restantes casos, o cuando la totalidad o parte 
del riesgo no pueda ser atribuido según lo dispuesto en la 
letra precedente, éste se considerará mantenido frente al 
vehículo de titulización. 

7. En el cálculo y agregación de los riesgos conforme a lo 
dispuesto en el apartado 5 de esta NORMA, cuando la entidad 
de crédito tenga una exposición frente a una institución de 
inversión colectiva que invierta en exposiciones de renta fija o 
variable con empresas, se considerará que mantiene, en la 
proporción correspondiente, un riesgo frente a cada una de las 
contrapartes de la institución de inversión colectiva, siempre 
que no existan impedimentos prácticos relevantes para llevar a 
cabo dicha sustitución. 

Norma centésima tercera. Excepciones a los límites. 

1. A efectos de los límites establecidos en los apartados 
2 a 4 de la NORMA CENTÉSIMA PRIMERA, se tendrán en 
cuenta las siguientes excepciones: 

I. No quedarán sujetos: 

a) Los riesgos deducidos de los recursos propios compu-
tables en los casos expresamente previstos en la NORMA 
NOVENA y en el apartado 4 siguiente, excepto los relativos a 
exposiciones de titulización deducidas de los recursos pro-
pios computables como alternativa a su ponderación al 
1.250% a efectos del cálculo de los requerimientos de recur-

sos propios por riesgo de crédito. La deducción voluntaria de 
otros riesgos no impedirá su sujeción a los límites citados en 
la NORMA CENTÉSIMA PRIMERA. 

b) Los riesgos frente a las administraciones centrales, sus 
organismos y entes dependientes, y bancos centrales que, sin 
garantía, recibirían una ponderación de riesgo del 0% con 
arreglo a la NORMA DECIMOSEXTA. 

c) Los riesgos frente a las organizaciones internacionales 
o bancos multilaterales de desarrollo que, sin garantía, recibi-
rían una ponderación de riesgo del 0% con arreglo a la NOR-
MA DECIMOSEXTA.  

d) Los riesgos expresamente garantizados por las admi-
nistraciones y entidades mencionadas en las letras b) y c) 
precedentes. Entre estos activos se incluirán los asegurados, 
por cuenta del Estado, por la "Compañía Española de Seguros 
de Crédito a la Exportación, Sociedad Anónima”. 

e) Los riesgos frente a las administraciones regionales y 
locales que, sin garantía, recibirían una ponderación de riesgo 
del 0% con arreglo a la NORMA DECIMOSEXTA.  

f) Los riesgos frente a las administraciones centrales y ban-
cos centrales no contemplados en la letra b) anterior y que no 
estén sujetos a una ponderación del 100%, o superior, conforme 
a lo establecido en la NORMA DECIMOSEXTA, siempre que 
estén nominados y financiados en la moneda nacional del pres-
tatario, y activos que representen créditos expresamente garan-
tizados por dichas administraciones o bancos, siempre que estén 
nominados, financiados y garantizados en la moneda nacional 
común del garante y del prestatario.  

g) Los riesgos con garantía pignoraticia de valores emiti-
dos por las administraciones y entidades mencionadas en las 
letras b), c) y e) precedentes, en la parte que el riesgo vivo sea 
igual o inferior al 90% del valor efectivo de los valores dados 
en garantía. 

h) Billetes y monedas. 
i) El derecho de compensación cedido, total o parcial-

mente, conforme a lo previsto en el capítulo III del Real Decre-
to 2202/1995, de 28 de diciembre, por el que se dictan deter-
minadas normas en desarrollo de la disposición adicional 
octava de la Ley de Ordenación del Sistema Eléctrico, así 
como los valores emitidos y, en general, la financiación reci-
bida por los "Fondos de Titulización de Activos resultantes de 
la moratoria nuclear". 

j) Los riesgos garantizados mediante depósitos en efec-
tivo en la entidad de crédito prestamista o en otra entidad de 
crédito del grupo consolidable de la entidad que concede la 
financiación, o por certificados de depósito emitidos y deposi-
tados en alguna de estas entidades, en la parte del riesgo vivo 
que sea igual o inferior al valor del depósito, o al 90% del 
valor efectivo de los certificados, respectivamente.  

Se considerarán riesgos garantizados mediante depósitos 
en efectivo, los riesgos garantizados mediante la emisión de 
bonos vinculados a crédito (CLN), a los que se refiere la 
NORMA CUADRAGÉSIMA PRIMERA, así como los préstamos 
y depósitos sujetos a un acuerdo de compensación de opera-
ciones de balance reconocido con arreglo a la sección tercera 
del capítulo cuarto.  

k) Los fondos colocados de modo sistemático en una en-
tidad de crédito intermediaria para que ésta los canalice al 
mercado interbancario, en el marco de un acuerdo formal. 
Este acuerdo deberá ser previamente aprobado por el Banco 
de España, a solicitud de la entidad intermediaria, y conten-
drá criterios sobre la naturaleza y diversificación de los ries-
gos en que hayan de materializarse los fondos cedidos. 

l) Las acciones de, o aportaciones a, una entidad asegu-
radora o un grupo consolidable de entidades aseguradoras, 
hasta un máximo del 40% de los recursos propios computa-
bles de la entidad de crédito. 

m) Los créditos garantizados por derechos reales sobre 
inmuebles residenciales terminados, participaciones hipote-
carias sobre tales créditos, que reúnan las condiciones exigi-
das por el número 3 del artículo 62 del Real Decreto 685/1982, 
de 17 de marzo, de Regulación del mercado hipotecario, y los 
riesgos derivados de operaciones de arrendamiento financie-
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ro en virtud de las cuales la entidad mantenga la plena pro-
piedad del inmueble alquilado mientras el arrendatario no 
haya ejercido su opción de compra, hasta el 50% del valor del 
correspondiente inmueble que haya sido tenido en cuenta a 
los efectos del cálculo de los activos ponderados por riesgo 
de crédito, según lo dispuesto en el capítulo cuarto. 

n) Los riesgos con terceros de entidades de crédito espa-
ñolas o de grupos consolidables de entidades de crédito en 
España, filiales de entidades de crédito extranjeras o integra-
das en grupos de entidades de crédito extranjeras sujetos a 
supervisión consolidada, en la parte que se hallen garantiza-
dos por la dominante consolidable o por cualquier entidad de 
crédito extranjera del grupo de la matriz mediante una garan-
tía que cumpla las condiciones establecidas en el apartado 1 
de la NORMA CENTÉSIMA CUARTA; y los riesgos de esas 
entidades o grupos frente a su casa matriz u otras entidades 
extranjeras del grupo de la matriz, siempre que la entidad de 
crédito española o el grupo consolidable de entidades de 
crédito en España queden incluidos en la supervisión conso-
lidada del grupo extranjero, y la entidad dominante de éste 
sea una entidad de crédito autorizada en países del Espacio 
Económico Europeo, o en otros cuya regulación en materia 
de concentraciones de riesgos haya sido declarada equivalen-
te por el Banco de España. La declaración de equivalencia se 
otorgará a solicitud motivada de la entidad obligada, según el 
procedimiento y condiciones establecidos en la NORMA PRI-
MERA. 

ñ) En la declaración individual de las entidades de crédito 
gestionadas conjuntamente e integradas en uno o varios 
grupos consolidables de entidades de crédito por integración 
proporcional, la parte de los riesgos que cuenten con la ga-
rantía de una o varias entidades de crédito participantes en su 
gestión que cumpla las condiciones establecidas en el apar-
tado 1 de la NORMA CENTÉSIMA CUARTA. 

Las entidades garantes integrarán como riesgo, en el cál-
culo de los riesgos de su grupo consolidable, el importe así 
garantizado si éste es mayor que la parte imputada del mis-
mo en la consolidación proporcional. 

o) Las partidas incluidas en cuentas de orden de riesgo 
bajo mencionadas en la NORMA DECIMOSÉPTIMA. 

p) Los riesgos contraídos en la liquidación normal de las 
operaciones de cambio de divisas, durante los dos días hábi-
les siguientes a la realización de la operación. 

q) Los riesgos contraídos en la liquidación normal, dentro 
de mercados financieros organizados, de las operaciones de 
compraventa de valores, durante los cinco días laborables 
siguientes a la fecha de la operación. 

r) Las garantías de la empresa matriz a que se refiere el 
punto ii) de la letra e) del apartado 2 de la NORMA QUINTA y 
los apoyos, u otras operaciones instrumentales aceptadas a 
tal fin por el Banco de España, a que pueda dar lugar la apli-
cación de los sistemas institucionales de protección mencio-
nados en el apartado 5 de la NORMA DECIMOQUINTA.  

II. Se computarán por el 50%: 

a) Los riesgos frente a las administraciones regionales y 
locales de los Estados miembros de la Unión Europea que, 
sin garantía, recibirían una ponderación de riesgo del 20% 
con arreglo a la NORMA DECIMOSEXTA, así como la parte 
garantizada por ellas de otros riesgos mediante una garantía 
que cumpla las condiciones establecidas en el apartado 1 de 
la NORMA CENTÉSIMA CUARTA.  

b) Los activos con plazo original igual o inferior a un año 
que representen créditos y otros riesgos, siempre que no 
constituyan fondos propios, sobre: 

i) Los bancos multilaterales de desarrollo que no reciban 
una ponderación nula.  

ii) Las instituciones de países respecto de los que los cré-
ditos frente a sus administraciones centrales y bancos centra-
les, sin garantía, recibirían una ponderación de riesgo del 0% 
con arreglo a la NORMA DECIMOSEXTA. 

iii) Los sistemas de compensación y liquidación u orga-
nismos rectores de mercados secundarios oficiales u organi-

zados reconocidos en España o en otros países cuyas admi-
nistraciones centrales y bancos centrales, sin garantía, recibi-
rían una ponderación de riesgo del 0% con arreglo a la NOR-
MA DECIMOSEXTA.  

c) Los créditos documentarios, emitidos o confirmados, 
en los que el embarque de la mercancía actúe como garantía 
de la operación. 

d) Los bonos garantizados definidos en los apartados 36 
y 37 de la NORMA DECIMOSEXTA.  

2. No quedará sujeta a los límites establecidos en los 
apartados 2 a 4 de la NORMA CENTÉSIMA PRIMERA la parte 
de los riesgos que esté suficientemente asegurada mediante 
prenda de valores, distintos de los contemplados en la letra g) 
del número I del apartado 1 precedente, que cumplan las 
siguientes condiciones:  

a) No se trata de valores emitidos por la propia entidad 
de crédito u otras entidades de su grupo económico, o por la 
persona con la que se haya contraído el riesgo o por una 
entidad de su grupo. 

b) Los valores aportados no constituyen fondos propios 
de instituciones del grupo. 

c) Los valores cotizan de forma regular en un mercado de 
valores reconocido oficialmente en España, de acuerdo con la 
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores y su nor-
mativa de desarrollo, en la Unión Europea o en terceros paí-
ses, según su respectiva normativa de aplicación, salvo que el 
Banco de España considere que dicho mercado no tenga 
asegurado un alto grado de liquidez y la posibilidad de de-
terminar, en todo momento, el valor efectivo de los valores. 

d) El valor efectivo de los valores sea, en todo momento, 
superior al de los riesgos excluidos. El exceso de valor deberá 
ser de, al menos, el 150% en el caso de las acciones y de, al 
menos, el 50% en el caso de valores emitidos por las entida-
des mencionadas en la letra a) y subapartados i) y ii) de la 
letra b) del número II del apartado 1 precedente. Para el resto 
de valores, el exceso de valor será de, al menos, el 100%. 

Los riesgos así excluidos no se integrarán con los del emi-
sor de los valores dados en prenda. 

3. A efectos de lo dispuesto en los apartados anteriores, el 
reconocimiento de las coberturas del riesgo de crédito mediante 
garantías reales o instrumentos similares se supeditará a las técni-
cas admisibles y al cumplimiento de los requisitos para su aplica-
ción establecidos en la sección tercera del capítulo cuarto, así 
como a la no existencia de desfase entre el vencimiento de la 
exposición y el vencimiento de la protección crediticia.  

4. No se tomarán en cuenta, a efectos de los límites es-
tablecidos en los apartados 2 a 4 de la NORMA CENTÉSIMA 
PRIMERA, siempre que se deduzcan de los recursos propios 
computables, de acuerdo con lo indicado en la letra k) del 
apartado 1 de la NORMA NOVENA: 

a) Los riesgos con terceros de un establecimiento finan-
ciero de crédito o un grupo en el que no haya otro tipo de 
entidades de crédito o sociedades de valores. 

b) Los riesgos con terceros de cualquier entidad de crédi-
to integrada en un grupo o subgrupo consolidable de entida-
des de crédito, a efectos del cumplimiento individual de aque-
llos límites. 

c) Durante un máximo de tres meses cualquier riesgo de 
la cartera de negociación. 

Norma centésima cuarta. Riesgos con garantías perso-
nales y atribución de los riesgos. 

1. Las entidades de crédito podrán atribuir al garante la 
parte de los riesgos que cuenten con su garantía personal 
plena, solidaria, explícita e incondicional, siempre que, ade-
más de ser uno de los proveedores de cobertura previstos en 
las NORMAS CUADRAGÉSIMA y CUADRAGÉSIMA PRIMERA 
y de cumplir los requisitos que se estipulan en la NORMA 
CUADRAGÉSIMA CUARTA, éste cuente con capacidad eco-
nómica suficiente para hacer frente a sus compromisos y se 
cumplan las siguientes condiciones: 
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a) En caso de que la garantía se denomine en una divisa 
diferente de aquélla en la que se denomina el riesgo, deberán 
calcular el importe del riesgo que se considera cubierto con 
arreglo a las disposiciones sobre tratamiento de discordancia 
de divisas para garantías personales, recogidas en la sección 
tercera del capítulo cuarto.  

b) Podrán reconocer la cobertura parcial con arreglo al tra-
tamiento contemplado en la sección tercera del capítulo cuarto. 

c) Los desfases entre el vencimiento de la exposición y el 
de la protección se tratarán con arreglo a las disposiciones 
sobre tratamiento de desfases de vencimiento recogidas en la 
subsección 5 de la sección tercera del capítulo cuarto. 

2. No obstante lo dispuesto en el apartado 1 de esta 
NORMA, en el caso de que en la asunción del riesgo se haya 
tenido en cuenta, de forma preponderante, la garantía perso-
nal del avalista, el Banco de España podrá exigir que el riesgo 
se atribuya al mismo. 

CAPÍTULO DÉCIMO 

GOBIERNO INTERNO DE LAS ENTIDADES  
Y AUTO-EVALUACIÓN DEL CAPITAL 

Norma centésima quinta. Organización interna, gestión 
de riesgos y control interno. 

1. Las entidades de crédito y los grupos y subgrupos 
consolidables de entidades de crédito sujetos a supervisión 
del Banco de España dispondrán, en condiciones proporcio-
nadas al carácter, escala y complejidad de sus actividades, de 
sólidos procedimientos de gobierno interno. A tal fin, dispon-
drán de: 

— Una estructura organizativa clara, con líneas de res-
ponsabilidad bien definidas, transparentes y coherentes. 

— Mecanismos adecuados de control interno, incluidos 
procedimientos administrativos y contables igualmente ade-
cuados. 

— Procedimientos eficaces de identificación, gestión, con-
trol e información de los riesgos a los que estén o puedan 
estar expuestos. 

2. El cumplimiento por las entidades de crédito de las 
obligaciones previstas en el apartado anterior exigirá, como 
mínimo, la observancia de los siguientes requisitos: 

a) La distribución de funciones en el seno de la organiza-
ción, así como los criterios para la prevención de conflictos de 
intereses, deberán ser establecidos por el Consejo de Adminis-
tración u órgano equivalente de la entidad de crédito, la cual, a 
los efectos de lo dispuesto en esta norma: 

— Aprobará y revisará periódicamente las estrategias y po-
líticas de asunción, gestión, control y reducción de los riesgos a 
los que la entidad de crédito esté o pueda estar expuesta, in-
cluidos los derivados de la coyuntura macroeconómica en 
relación con la situación del ciclo económico. 

— Aprobará las estrategias y procedimientos generales de 
control interno, de cuya situación será informado periódica-
mente. 

— Será informado periódicamente de los resultados de 
las funciones verificativas y de control llevadas a cabo por 
parte de las unidades a que se refiere la letra b) siguiente. 

b) Deberán disponer de sistemas adecuados de control 
interno en todas sus áreas de actividad, y a tal efecto: 

— Establecerán unidades específicas de control de riesgos. 
— Dispondrán, asimismo, de procedimientos de auditoría 

interna sólidos y adecuados, que garanticen que las políticas, 
procedimientos y sistemas establecidos para la evaluación, 
gestión e información de los riesgos se cumplen y resultan 
coherentes y apropiados. 

— Contarán con un órgano o departamento que desem-
peñe la función de cumplimiento normativo. A tal fin, deberán 
establecer por escrito y aplicar procedimientos adecuados 
para desarrollar esta función, que deberá tener carácter inte-
gral comprendiendo todas aquellas obligaciones pertinentes 

a dicha función, en particular las que resulten de la prestación 
de servicios de inversión y las establecidas por la normativa 
de prevención del blanqueo de capitales. 

Las unidades que desempeñen estas funciones deberán 
actuar bajo el principio de independencia con respecto a las 
áreas, unidades o funciones sobre las que gire su verifica-
ción. 

c) Establecerán por escrito políticas de asunción de ries-
gos, que incluirán procedimientos adecuados de medición 
interna, límites operativos, frecuencia de revisión, órgano o 
persona responsable y demás aspectos relevantes. En parti-
cular, deberán contar, de acuerdo con su nivel de actividad, 
con sistemas de medición e información del riesgo apropia-
dos para su gestión, seguimiento y control. 

Asimismo, documentarán adecuadamente los sistemas de 
control interno establecidos con relación a los citados riesgos, 
a su cumplimiento y funcionamiento, a los límites internos 
existentes y, en su caso, a la utilización de modelos internos 
para el cálculo de los requerimientos de recursos propios por 
dichos riesgos, sus parámetros cuantitativos y las evaluacio-
nes efectuadas sobre su grado de certidumbre. 

d) Evaluarán y controlarán todos los riesgos que les sean 
relevantes, ajustándose, a tal efecto, a las siguientes reglas: 

i) Riesgo de crédito y de contraparte: 

— La concesión de créditos deberá basarse en criterios 
sólidos y bien definidos.  

— El procedimiento de aprobación, modificación, renova-
ción y refinanciación de créditos deberá estar claramente 
establecido.  

— Deberán utilizarse métodos eficaces para administrar y 
supervisar de forma continuada las diversas carteras y expo-
siciones que comportan riesgo de crédito, incluidas, entre 
otros aspectos, la identificación y gestión de los créditos du-
dosos, y la realización de las correcciones de valor y dotación 
de provisiones adecuadas.  

— Deberá existir una adecuada diversificación de las car-
teras de créditos, en función de los mercados en los que se 
actúe y de la estrategia crediticia general de la entidad.  

— Se establecerán por escrito y aplicarán políticas y pro-
cedimientos adecuados para evaluar y controlar el riesgo 
residual que resulta de la posibilidad de que las técnicas de 
reducción del riesgo de crédito utilizadas por la entidad no 
cubran la totalidad de los aspectos del mismo y, por ello, 
resulten menos eficaces de lo esperado.  

ii) Riesgo de concentración: 

Las políticas y procedimientos mencionados en la letra c) 
anterior deben ser adecuados para: 

— Medir y controlar el riesgo de concentración derivado 
de las exposiciones a contrapartes, grupos de contrapartes 
vinculadas y contrapartes del mismo sector económico, re-
gión geográfica o de la misma actividad o dependientes de la 
misma materia prima. 

— Evaluar la utilización de técnicas de reducción del ries-
go de crédito que conlleven grandes riesgos crediticios indi-
rectos, tales como los mantenidos frente a un mismo provee-
dor de garantías. 

Las entidades procurarán una adecuada diversificación del 
riesgo, siempre que su objeto social y las condiciones de los 
mercados lo permitan, y vigilarán sus concentraciones de 
riesgo adoptando, en su caso, y sin perjuicio de lo dispuesto 
en los capítulos noveno y duodécimo de esta Circular, las 
medidas oportunas para corregir aquellas situaciones que 
comporten la asunción de un excesivo nivel de riesgo. 

iii) Riesgos de titulización: 

— Se establecerán por escrito y aplicarán políticas y pro-
cedimientos adecuados para evaluar y controlar las operacio-
nes de titulización en las que la entidad de crédito actúe como 
originadora o patrocinadora, para determinar el grado de 
transferencia del riesgo. Asimismo, las entidades valorarán el 
hecho de que del resultado de sucesivos programas de tituli-
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zaciones resulte que solamente permanecen en el balance los 
activos de menor calidad o rentabilidad.  

— Las entidades originadoras de operaciones de tituliza-
ción renovables que incluyan cláusulas de amortización anti-
cipada deberán disponer de planes de liquidez para hacer 
frente a las consecuencias derivadas de esa amortización 
anticipada.  

iv) Riesgos de mercado (incluido el riesgo de tipo de 
cambio): 

— Las políticas y procedimientos mencionados en la letra 
c) anterior deberán tomar en consideración todas las causas y 
efectos significativos relativos a los riesgos de mercado. 

— Las entidades sujetas a los requerimientos establecidos 
en el capítulo séptimo por aseguramiento de instrumentos de 
deuda o instrumentos de renta variable deberán establecer 
sistemas de vigilancia y control de sus riesgos de asegura-
miento durante el periodo comprendido entre el compromiso 
inicial y el primer día hábil, en función de la naturaleza de las 
exposiciones que imperen en los mercados de que se trate. 

v) Riesgo de tipo de interés del balance: 

— Las políticas y procedimientos mencionados en la letra 
c) anterior deberán ser adecuados para evaluar y gestionar el 
riesgo derivado de posibles variaciones de los tipos de interés 
en actividades distintas de las de negociación. 

vi) Riesgo operacional: 

— Las políticas y procedimientos mencionados en la letra 
c) anterior deberán ser adecuados para evaluar y gestionar la 
exposición al riesgo operacional, incluida la exposición a 
eventos poco frecuentes pero de gran severidad. Sin perjuicio 
de lo dispuesto en el capítulo octavo, las entidades concreta-
rán las fuentes y factores que generan riesgo operacional a 
efectos de dichas políticas y procedimientos. 

— Deberán establecerse por escrito planes de emergencia 
y de continuidad de la actividad que les permitan mantener 
esta última y limitar las pérdidas en caso de incidencias gra-
ves en el negocio. 

vii) Riesgo de liquidez: 

— Se establecerán por escrito y aplicarán políticas y pro-
cedimientos adecuados para medir y gestionar la posición 
neta de financiación, en términos actuales y futuros. Para ello 
se considerarán posibles escenarios de tensión y, en función 
de los mismos, se revisarán periódicamente los supuestos en 
los que se basen las decisiones relativas a la posición neta de 
financiación. Las entidades deberán, asimismo, disponer de 
planes de emergencia para afrontar las crisis de liquidez. 

— En particular, las entidades establecerán un procedimien-
to interno adecuado para disponer de información, individual y 
consolidada, suficiente para valorar su posición de liquidez a 
corto, medio y largo plazo, incluyendo la clasificación de todos 
los activos y pasivos por plazos de vencimiento, los efectos so-
bre la posición de liquidez de los compromisos, productos deri-
vados y demás posiciones de fuera de balance y las característi-
cas de su estructura de financiación en función de los mercados. 
El Banco de España emitirá una guía supervisora sobre el conte-
nido de dicha información; el estado auxiliar que pueda estable-
cerse para rendir información periódica homogénea sobre la 
posición de liquidez se declarará por todas las entidades sujetas 
a las obligaciones establecidas en el presente capítulo. 

viii) Otros riesgos significativos: 

— Las entidades deberán evaluar y controlar cualesquiera 
otros riesgos que consideren relevantes, por poder afectar a 
su solvencia presente o futura, como por ejemplo el riesgo de 
liquidación y entrega en operaciones no incluidas en la carte-
ra de negociación; también vigilarán los riesgos que surjan de 
eventuales alteraciones o reducciones en su negocio, cuida-
rán su reputación ante clientes y mercados y controlarán los 
riesgos derivados de la actividad de las entidades asegurado-
ras filiales o participadas.  

e) Las entidades de crédito integradas en un grupo con-
solidable de entidades de crédito contarán con sistemas que 
permitan identificar, gestionar y controlar adecuadamente sus 
operaciones con el resto de sociedades del grupo. 

f) Las entidades dispondrán de procedimientos adecuados 
que permitan facilitar al Banco de España cualquier tipo de 
dato e información que resulte pertinente para su supervisión. 
Las entidades incluidas en un grupo contarán con mecanismos 
adecuados para recabar los datos y la información pertinentes 
para una efectiva supervisión en base consolidada.  

3. Las políticas y procedimientos a que se refieren los 
apartados anteriores de esta NORMA se resumirán en el in-
forme anual de auto-evaluación del capital previsto en el 
apartado 4 de la NORMA CENTÉSIMA SÉPTIMA. 

4. Con carácter general, las entidades de crédito po-
drán delegar en un tercero la prestación de servicios o el 
ejercicio de funciones propias de su actividad típica y habi-
tual, siempre y cuando se cumplan las siguientes condicio-
nes generales: 

i) Que no se trate de una actividad reservada en exclusi-
va a las entidades de crédito, ni de una función central de su 
actividad, como puedan ser, respectivamente, la captación de 
depósitos del público o la concesión de crédito. Ello sin per-
juicio de la colaboración de terceros en la prestación de servi-
cios auxiliares a dichas actividades, de lo dispuesto en rela-
ción con los agentes de las entidades de crédito en el artículo 
22 del Real Decreto 1245/1995, de creación de bancos, activi-
dad transfronteriza y otras cuestiones relativas al régimen 
jurídico de las entidades de crédito, y de la posibilidad de 
acordar aquellas delegaciones en otras entidades autorizadas 
a prestar la actividad reservada. 

ii) Que la delegación no implique un vaciamiento de con-
tenido de la actividad general de la entidad. 

iii) Que las capacidades de control interno de las propias 
entidades no se vean disminuidas como consecuencia de la 
delegación. El control interno debe extenderse a todos los 
aspectos de la actividad de las entidades, incluyendo aquellos 
que son objeto de delegación. 

iv) Que las capacidades de supervisión del Banco de Es-
paña no se vean menoscabadas como consecuencia de la 
delegación. 

v) Que la delegación se establezca por escrito mediante 
un contrato en el que queden reflejados los derechos y obli-
gaciones de las partes. 

vi) Que la responsabilidad de las entidades, con respecto 
al cumplimiento íntegro de las obligaciones que establece el 
ordenamiento jurídico para su autorización y funcionamiento, 
no se vea disminuida por efecto de la delegación. 

vii) Que la delegación no altere las obligaciones de las en-
tidades frente al Banco de España. La contratación de servi-
cios o funciones no puede resultar en la obstaculización de 
las facultades de supervisión del Banco de España, y así de-
berá preverse en los contratos, cualquiera que sea el área de 
actividad. A tal efecto, deberán incluir en ellos una cláusula 
que contemple el acceso directo y sin restricciones del Banco 
de España a la información de la entidad de crédito en poder 
de los proveedores, así como la posibilidad de verificar, en 
los propios locales de éstos, la idoneidad de los sistemas, 
herramientas o aplicaciones utilizados en la prestación de los 
servicios o funciones delegados. 

Cuando las entidades de crédito deleguen servicios o fun-
ciones que sean esenciales, deberán cumplirse las condicio-
nes anteriores, con las siguientes precisiones: 

a) La delegación de servicios o funciones en modo algu-
no puede suponer dejación de las responsabilidades de los 
órganos de administración y la alta dirección en relación con 
las estrategias y procedimientos de gestión de riesgos y con-
trol interno, su adecuación y el buen funcionamiento de los 
mismos.  

b) Las relaciones y obligaciones de las entidades con su 
clientela no podrán verse alteradas por la citada delegación. 
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c) Las condiciones que deben cumplir las entidades para 
recibir y conservar su autorización como entidades de crédito, 
no podrán eliminarse ni modificarse por la existencia de un 
acuerdo de delegación. 

En la elección de proveedores de servicios o funciones, 
sean o no esenciales, las entidades deberán valorar, junto con 
la calidad, experiencia y estabilidad de aquéllos, el grado de 
dependencia en el que puedan incurrir, así como el nivel de 
control que puedan tener sobre el contrato, de tal forma que 
les permita, entre otras cosas, el desistimiento cuando se esti-
me oportuno, con costes razonables, en su caso. A estos efec-
tos, las entidades deberán cuidar de que los planes de contin-
gencias que tengan establecidos incluyan y contemplen ade-
cuadamente los servicios o funciones que hayan sido objeto de 
delegación, en particular los que tengan carácter esencial. 

A los efectos de lo dispuesto en el presente apartado, se 
considera que una función o servicio es esencial para el ejer-
cicio de la actividad de una entidad de crédito cuando una 
anomalía o deficiencia en su ejecución pudiera bien afectar, 
de modo considerable, a la capacidad de la entidad para 
cumplir permanentemente con las condiciones y obligaciones 
que se derivan de su autorización y del régimen de ordena-
ción, disciplina e intervención de las entidades de crédito, 
bien afectar a sus resultados financieros, a su solvencia o a la 
continuidad de su actividad. 

En función de la naturaleza o criticidad de algunas funcio-
nes o actividades, o de sus efectos en el régimen de gobierno 
interno de la entidad, el Banco de España podrá establecer 
limitaciones a la delegación, a cuyo efecto tendrá en conside-
ración, entre otros aspectos, la política de delegación que 
tenga establecida la entidad, su estructura organizativa, su 
entorno de control interno y las implicaciones de la delega-
ción en relación con el ejercicio de la función supervisora del 
Banco de España. 

Norma centésima sexta. Riesgo de tipo de interés del 
balance. 

Las «Entidades», así como, en su caso, las entidades de 
crédito en las que se efectúe una gestión independiente del 
riesgo de interés a niveles distintos del grupo consolidable o en 
las que no concurran las circunstancias recogidas en el último 
inciso del apartado 1.b) de la NORMA OCTOGÉSIMA de esta 
Circular, deberán disponer de procedimientos específicos para 
la evaluación y gestión del riesgo derivado de posibles varia-
ciones de los tipos de interés. La evaluación y gestión de ese 
riesgo se ajustarán, en todo caso, a las siguientes reglas:  

a) Se deberán medir los efectos de las variaciones de los 
tipos de interés sobre el margen de intermediación sensible a 
los tipos de interés, al menos para el horizonte de un año, así 
como sobre el valor económico de la entidad ante movimien-
tos de los tipos de interés de suficiente cuantía y de distinta 
naturaleza, que resulten relevantes para su tipo de actividad. 

b) Se considerarán todas las posiciones sensibles a los 
tipos de interés, incluyendo los derivados de tipo de interés, 
tanto implícitos como explícitos, y excluyendo las posiciones 
que formen parte de la cartera de negociación, según se defi-
ne en el capítulo séptimo de esta Circular. Se incluirán tam-
bién las posiciones por coberturas internas efectuadas para la 
gestión del riesgo de tipo de interés del balance que se co-
rrespondan con posiciones de signo contrario que formen 
parte de la mencionada cartera de negociación. Estas cober-
turas internas podrán ser realizadas, según el ámbito de apli-
cación, dentro de una misma entidad individual, o entre las 
entidades individuales pertenecientes al mismo grupo o sub-
grupo consolidable. 

c) Se efectuarán evaluaciones separadas del riesgo de in-
terés de cada una de las divisas en las que, a juicio de la enti-
dad, existan posiciones importantes sensibles a los tipos de 
interés, así como un cálculo agregado del riesgo de interés de 
todas ellas. 

d) Podrá emplearse cualquiera de las metodologías ge-
neralmente aceptadas para la medición y agregación del 

riesgo de tipo de interés, en función de la complejidad de la 
actividad de la entidad. Cualquiera que sea la metodología 
utilizada, deberán capturarse las distintas fuentes de riesgo 
de interés, como los riesgos de dirección, curva, base y op-
cionalidad. 

e) Se deberá poder justificar la idoneidad del tratamiento 
otorgado a partidas específicas, como las operaciones sin 
vencimiento contractual —en particular, los depósitos a la 
vista—, los instrumentos a tipo de interés fijo con opciones de 
cancelación y cualquier otro tipo de opcionalidad de tipo de 
interés, así como los criterios de agregación de posiciones en 
distintas divisas, y analizar el impacto que, sobre la medición 
del riesgo de interés, tengan las hipótesis realizadas.  

2. Adicionalmente, la evaluación y gestión del riesgo de 
interés por parte de las «Entidades» y entidades de crédito 
individuales españolas integradas en un grupo o subgrupo 
consolidable se ajustarán a las siguientes reglas:  

a) Se considerarán movimientos de tipos de interés parale-
los y de carácter instantáneo en cada divisa, definidos a partir 
de la identificación de los percentiles 1% y 99% de las variacio-
nes de los tipos de interés de cada divisa, calculadas a un hori-
zonte temporal de 240 días hábiles y con un periodo histórico 
de observación de cinco años. No obstante, se podrán aplicar 
los movimientos de tipos de interés indicativos que, en su ca-
so, pudiera acordar la Comisión Ejecutiva del Banco de España 
a estos efectos, dándole la adecuada publicidad. 

b) Se efectuarán mediciones separadas del riesgo de in-
terés para cada una de las divisas sobre las que existan posi-
ciones importantes sensibles a los tipos de interés, así como 
mediciones agregadas del riesgo de interés de todas ellas. A 
estos efectos, se considera posición importante sensible a los 
tipos de interés en una divisa aquélla cuyo activo o pasivo 
supere, en promedio, durante los seis meses inmediatamente 
anteriores, el 5% del activo o pasivo total de la entidad. 

c) El impacto potencial del riesgo de tipo de interés sobre 
el valor económico se pondrá en relación con el valor econó-
mico y con los recursos propios definidos en la NORMA SÉP-
TIMA de esta Circular, y el impacto potencial sobre el margen 
de intermediación sensible al horizonte de un año se pondrá 
en relación con el margen de intermediación sensible a los 
tipos de interés previsto a dicho horizonte.  

A estos efectos, el valor económico se calculará como suma 
del valor razonable del neto de los activos y pasivos sensibles a 
los tipos de interés y del neto del valor contable de las partidas 
de activos y pasivos no sensibles a los tipos de interés. El valor 
razonable de las partidas sensibles a los tipos de interés se 
obtendrá como actualización, a la curva de tipos de interés del 
mercado interbancario a la fecha de referencia, de los flujos 
futuros de principal e intereses de todas las partidas sensibles 
a los tipos de interés, consideradas también las posiciones 
sensibles que formen parte de la cartera de negociación, según 
se define en el capítulo séptimo de esta Circular. 

Para la evaluación del impacto potencial del riesgo de in-
terés sobre el valor económico, se considerará la hipótesis de 
mantenimiento permanente del tamaño del balance. En el 
caso de la evaluación del impacto potencial del riesgo de 
interés sobre el margen de intermediación sensible a los tipos 
de interés en el horizonte relevante de un año, se considerará, 
además, la hipótesis de mantenimiento de la estructura del 
balance. 

3. Las entidades a que se refiere el apartado anterior de-
berán analizar el efecto que el riesgo de tipo de interés puede 
tener sobre su solvencia y estabilidad futuras cuando el im-
pacto potencial de ese riesgo sea negativo y sobrepase cual-
quiera de los siguientes umbrales: 

a) Reducción superior al 20% del valor económico de la 
entidad o de sus recursos propios. 

b) Reducción superior al 50% del margen de intermedia-
ción sensible a los tipos de interés en el horizonte de un año. 

En ese caso, las entidades deberán adoptar las medidas 
correctoras que consideren oportunas, informando de todo 



26588 Martes 10 junio 2008 BOE núm. 140

  

ello, a la mayor brevedad, al Banco de España, el cual, a su 
vez, podrá requerir a la entidad la adopción de las medidas 
adecuadas.  

Norma centésima séptima. Proceso e informe de auto-
evaluación del capital. 

1. Los grupos consolidables de entidades de crédito, así 
como las entidades de crédito no integradas en un grupo 
consolidable de entidades de crédito, deberán llevar a cabo 
un proceso de auto-evaluación de su capital. Este proceso 
estará integrado por un conjunto de estrategias y procedi-
mientos sólidos y exhaustivos que permitan evaluar y man-
tener de forma permanente los importes, los tipos y la dis-
tribución tanto de su capital interno como de sus recursos 
propios que consideren adecuados para cubrir, según su 
naturaleza y nivel, todos los riesgos a los que estén o pue-
dan estar expuestos. Este proceso deberá concluir con el 
establecimiento de un objetivo y estrategia de recursos pro-
pios adecuado a los riesgos, y para ello, además de evaluar 
sus riesgos presentes, las entidades realizarán escenarios de 
estrés que permitan identificar acontecimientos o cambios 
en las condiciones de los mercados en los que operan que 
puedan afectar negativamente a su solvencia futura. 

Las referidas estrategias y procedimientos serán objeto de 
un examen periódico interno a fin de garantizar que sigan 
siendo exhaustivos y proporcionados al carácter, escala y 
complejidad de las actividades de la «Entidad». 

2. Lo dispuesto en el apartado anterior será también de 
aplicación, a nivel subconsolidado, a las filiales bancarias 
españolas de grupos consolidados de entidades de crédito 
que tengan filiales en países terceros no comunitarios. 

3. Las entidades deberán considerar todos los riesgos 
que les sean relevantes en su proceso de auto-evaluación del 
capital. Para la medición de los mismos podrán utilizar meto-
dologías propias o, alternativamente, criterios que a estos 
efectos proporcione el Banco de España, en la forma que se 
establezca en las correspondientes guías. 

4. Las estrategias y procedimientos a que se refiere el 
apartado primero de esta NORMA se resumirán, junto con las 
políticas y procedimientos previstos en la NORMA CENTÉSI-
MA QUINTA, en un informe anual de auto-evaluación del 
capital, que será aprobado por el Consejo de Administración 
u órgano equivalente y se remitirá al Banco de España al 
tiempo de la declaración de recursos propios correspondiente 
al cierre del ejercicio.  

En el informe que deban presentar los grupos consolida-
bles de entidades de crédito deberá proporcionarse, asimis-
mo, información separada con relación a aquellas filiales 
bancarias cuyas acciones coticen en algún mercado o sistema 
organizado de negociación de valores o cuyo capital social en 
manos de accionistas minoritarios represente al menos el 
20% del total, cuando dichas filiales apliquen criterios autó-
nomos de gestión. 

Para la elaboración de este informe, las “Entidades” debe-
rán tener en cuenta los criterios que a estos efectos propor-
cione el Banco de España en la guía del proceso de auto-
evaluación del capital de las entidades de crédito.  

Norma centésima octava. Revisión y evaluación por el 
Banco de España. 

1. Cuando de la revisión y evaluación que realice el Ban-
co de España, según lo establecido en el artículo décimo bis 
de la Ley 13/1985, resulte que una entidad, grupo o subgrupo 
de entidades de crédito no disponga de procedimientos ade-
cuados de gobierno corporativo interno o resulte inadecuado 
su proceso de auto-evaluación del capital, la referida entidad, 
grupo o subgrupo deberá subsanar las deficiencias advertidas 
y cumplir con las medidas que en su caso adopte el Banco de 
España en virtud de lo establecido en el apartado 3 del artícu-
lo undécimo de la citada Ley. A tal efecto, la entidad obligada 
elaborará un programa de cumplimiento y adecuación del 
capital que presentará para su aprobación al Banco de Espa-

ña, en los casos y términos previstos en el artículo 75 del Real 
Decreto 216/2008. 

2. La revisión y evaluación a que se refiere el párrafo an-
terior se realizará siguiendo los criterios generales estableci-
dos en la guía del proceso de revisión supervisora, que será 
publicada por el Banco de España. Dicha revisión y evalua-
ción incluirá, entre otros, los siguientes aspectos: 

a) La exposición a los riesgos de crédito, de mercado y 
operacional, y su gestión.  

b) Los resultados de las pruebas de tensión llevadas a 
cabo por las entidades de crédito que utilicen el método IRB. 

c) La exposición al riesgo de concentración, y su gestión, 
incluido el cumplimiento de las normas relativas a los gran-
des riesgos.  

d) La exposición al riesgo de tipo de interés del balance, y 
su gestión. 

e) La exposición al riesgo de tipo de cambio estructural, y 
su gestión. 

f) La solidez, adecuación y forma de aplicación de las po-
líticas y de los procedimientos de gestión del riesgo residual 
asociado con el uso de técnicas de reducción del riesgo de 
crédito. 

g) En qué medida los recursos propios mantenidos con 
respecto a los activos titulizados son adecuados, teniendo en 
cuenta el grado de transferencia de riesgos alcanzado y los 
apoyos implícitos proporcionados en el pasado. 

h) La exposición al riesgo de liquidez, y su gestión. 
i) El modo en que se considera la diversificación para la 

evaluación global de los riesgos.  
j) Los resultados de las pruebas de tensión llevadas a 

cabo por entidades que utilicen modelos internos para calcu-
lar las exigencias de capital para el riesgo de mercado, de 
acuerdo con el Capitulo séptimo de la presente Circular. 

k) Si las correcciones de valor por deterioro y provisiones 
dotadas para posiciones o carteras específicas dentro de la 
cartera de negociación, según lo establecido en la NORMA 
OCTOGÉSIMA CUARTA de la presente Circular, son suficien-
tes y permiten a la entidad de crédito vender o cubrir sus 
posiciones en un corto periodo de tiempo sin incurrir en pér-
didas importantes en condiciones de mercado normales. 

l) La exposición a los riesgos de negocio y de reputación, 
y su gestión. 

m) La exposición a los riesgos derivados de las operacio-
nes intra-grupo, y su gestión. 

CAPÍTULO UNDÉCIMO 

OBLIGACIONES DE INFORMACIÓN AL MERCADO 

Norma centésima novena. Disposiciones generales. 

1. Las «Entidades» comprendidas en el apartado 4 de la 
NORMA CUARTA deberán publicar, con la periodicidad que 
se indica en el apartado 7 posterior y debidamente integradas 
en un solo documento denominado «Información con rele-
vancia prudencial», las informaciones establecidas en este 
capítulo 

A fin de cumplir con dicha obligación, las «Entidades» de-
berán establecer una política formal, aprobada por su Conse-
jo de Administración u órgano equivalente de la entidad o 
grupo, que contemple, entre otros aspectos, la frecuencia y 
lugar de la publicación, la verificación de la información, así 
como el órgano de administración o dirección que deba 
aprobar el documento mencionado en el párrafo anterior. 
Asimismo, dispondrán de procedimientos que permitan eva-
luar la idoneidad de la información ofrecida al mercado, in-
cluida su verificación y frecuencia. 

2. La divulgación, en cumplimiento de los requerimien-
tos mercantiles o del mercado de valores, de las informacio-
nes a que se refiere este capítulo, no eximirá de su integra-
ción en el documento a que se refiere el apartado anterior. 

No obstante, la integración de dichas informaciones podrá 
llevarse a cabo mediante la indicación pormenorizada, en el 
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citado documento, de que los datos se encuentran ya recogi-
dos en otros documentos o medios de información pública 
legalmente exigidos, así como su ubicación concreta en esos 
documentos o medios de información. 

3. Excepcionalmente, cuando alguna o algunas de las in-
formaciones a las que se refieren las normas posteriores de 
este capítulo tengan carácter reservado o confidencial, po-
drán las «Entidades» abstenerse de su divulgación. En ese 
caso, el documento a que se refiere el apartado 1 anterior 
mencionará la ausencia de divulgación de los referidos datos, 
así como los motivos concretos por los que no se revela dicha 
información, quedando obligadas, en su lugar, a hacer públi-
ca una información más general sobre el aspecto a que se 
refieran los datos no divulgados, salvo que esa información 
general tenga también carácter reservado o confidencial. 

4. A efectos de lo dispuesto en el apartado anterior, se 
entenderá que la información tiene carácter reservado cuando 
su divulgación pública pueda socavar la competitividad de la 
«Entidad». Tendrá asimismo ese carácter, la información 
sobre productos o servicios que, de ser compartida con los 
competidores, reduciría el valor de las inversiones de la «En-
tidad». 

La información se considerará confidencial cuando existan 
obligaciones con terceras partes que supongan para la «Enti-
dad» el deber de confidencialidad. 

5. Tampoco estarán las «Entidades» obligadas a hacer 
pública la información a que se refiere este capítulo cuando 
esa información no tenga importancia relativa. A estos efec-
tos, se considera que la información tiene importancia relati-
va cuando su omisión o inexactitud pueda influir en las deci-
siones económicas de sus usuarios. 

6. La autorización por parte del Banco de España del uso 
de modelos internos para la determinación de los requeri-
mientos de capital de la entidad de crédito supondrá como 
requisito indispensable el cumplimiento, de manera conti-
nuada en el tiempo, de los requisitos de información exigidos 
en las NORMAS CENTÉSIMA DECIMOTERCERA a CENTÉSI-
MA DECIMOQUINTA de la presente Circular. 

7. Con carácter general, la información exigida en este 
capítulo deberá hacerse pública, al menos con periodicidad 
anual, al tiempo de la publicación de las cuentas anuales de la 
«Entidad» una vez aprobadas. No obstante, el Banco de Es-
paña podrá exigir, caso a caso, que la información se haga 
pública con frecuencia superior a la anual, así como estable-
cer plazos para su divulgación. Asimismo, el Banco de España 
podrá exigir a las “Entidades” que hagan públicas, de manera 
independiente del documento a que se refiere el apartado 1 y 
con la frecuencia que considere oportuna, alguna o algunas 
de las informaciones a las que se refieren las normas poste-
riores de este capítulo. 

Lo dispuesto en este apartado se entenderá, en todo caso, 
sin perjuicio de los plazos de información establecidos en 
otras disposiciones normativas de carácter legal o reglamen-
tario. 

8. No obstante lo previsto en el apartado anterior, la fre-
cuencia con que las «Entidades» deberán hacer pública la 
información a que se refiere este capítulo podrá ser mayor si 
las propias «Entidades» lo consideran oportuno a la vista de 
las características de su negocio. A estos efectos, deberán 
evaluar la conveniencia de hacer pública con una mayor fre-
cuencia la referida información, teniendo en cuenta el tipo de 
actividades realizadas, su presencia en diferentes países, su 
implicación en diversos sistemas financieros, su participación 
en mercados financieros y sistemas internacionales de pago, 
liquidación y compensación y la amplitud de sus operaciones. 

En particular, deberán considerar especialmente dicha 
oportunidad cuando sea viable, si la «Entidad» o cualquiera 
de las entidades del grupo tuviese emitidos valores de cual-
quier clase admitidos a cotización en más de un mercado 
regulado de la Unión Europea o, estando admitidos en uno 
solo de ellos, su volumen fuese significativo en ese mercado. 

9. Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado 1 de esta 
NORMA, las «Entidades» determinarán el medio o lugar en el 

que harán público el documento «Información con relevancia 
prudencial», procurando, en la medida de lo posible, que 
dicho medio o lugar de publicación sea único para toda la 
información a que se refiere este capítulo. 

10. La información a que se refiere este capítulo que no 
se encuentre cubierta por la auditoría de cuentas anuales 
deberá ser verificada, con carácter previo a su publicación, al 
menos por el Comité de Auditoría u otro órgano equivalente 
de la «Entidad». 

Norma centésima décima. Requerimientos generales de 
información. 

1. Teniendo en cuenta el ámbito de aplicación de los re-
querimientos de esta Circular, se deberá hacer pública la si-
guiente información: 

a) Denominación o razón social de la «Entidad» a la que 
resulte de aplicación lo dispuesto en la presente Circular. 

b) Resumen de las diferencias existentes entre el grupo 
consolidable de entidades de crédito a los efectos de esta 
Circular y el grupo de entidades de crédito, tal y como este 
último se define en el apartado 3 de la norma tercera de la 
CBE 4/2004, con indicación expresa de las entidades integra-
das global o proporcionalmente en el grupo consolidable y de 
las participadas, de las deducidas de los recursos propios y 
de aquellas que no sean objeto de consolidación ni de deduc-
ción de los recursos propios en el grupo consolidable. 

c) La existencia actual o la existencia previsible en el fu-
turo de cualquier impedimento de carácter material, práctico 
o jurídico a la inmediata transferencia de fondos propios o al 
reembolso de pasivos entre las entidades dependientes y su 
entidad dominante. 

d) Identificación de las entidades dependientes no inclui-
das en el grupo consolidable cuyos recursos propios sean 
inferiores al mínimo exigido por la normativa aplicable, así 
como el importe del déficit global de todas esas entidades. En 
este requerimiento se incluirá asimismo a las entidades ase-
guradoras de los conglomerados financieros y de los grupos 
mixtos. 

e) En su caso, las circunstancias y motivos para hacer 
uso de las exenciones previstas en la NORMA QUINTA en 
relación con los requerimientos de capital a nivel individual o 
consolidado. 

2. Asimismo, las «Entidades» deberán hacer públicos pa-
ra cada categoría de riesgo, incluidos los riesgos menciona-
dos en las normas CENTÉSIMA DECIMOTERCERA a CENTÉ-
SIMA DECIMOSÉPTIMA, los objetivos de gestión del riesgo y 
las políticas de la «Entidad», incluyendo, en todo caso, de 
manera sintética: 

a) Las estrategias y procesos para gestionar estos ries-
gos. 

b) La estructura y organización de la correspondiente 
función de gestión del riesgo. 

c) El alcance y naturaleza de los sistemas de medición y 
de información de los riesgos. 

d) Las políticas de cobertura y reducción del riesgo y las 
estrategias y procesos para supervisar su eficacia de una 
manera continuada. 

Norma centésima undécima. Información sobre los 
recursos propios computables. 

En relación con los recursos propios computables, deter-
minados conforme a las normas de esta Circular, las «Entida-
des» deberán hacer pública la siguiente información: 

a) Información resumen sobre las principales característi-
cas y condiciones de cada uno de los elementos que integren 
los recursos propios de la entidad, tanto básicos como de 
segunda categoría, así como de sus componentes. 

b) Importe total de los recursos propios básicos, deta-
llando de forma separada cada uno de sus elementos y de-
ducciones, indicando, también separadamente, los importes 
que, en su caso, no sean computables por exceder de los 
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límites de cómputo recogidos en la NORMA UNDÉCIMA de la 
presente Circular. 

c) Importe total de los recursos propios de segunda cate-
goría y de los recursos propios auxiliares, indicando de forma 
separada los importes que, en su caso, no sean computables 
por exceder de los límites recogidos en la NORMA UNDÉCI-
MA de la presente Circular. 

d) Importe total de recursos propios computables, netos 
de deducciones y considerados los límites establecidos en la 
presente Circular. 

Norma centésima duodécima. Información sobre los 
requerimientos de recursos propios. 

En relación con los requerimientos de recursos propios, 
las «Entidades» deberán hacer pública la siguiente informa-
ción: 

a) Importe de los requerimientos de recursos propios mí-
nimos por riesgo de crédito, en los siguientes términos: 

i) Cuando se aplique el Método estándar para el cálculo 
de las exposiciones ponderadas por riesgo de crédito, deberá 
hacerse público, para cada una de las categorías de exposi-
ción previstas en el apartado 1 de la NORMA DECIMOCUAR-
TA, el importe que represente el 8% de las exposiciones pon-
deradas por riesgo.  

ii) Cuando se aplique el Método basado en calificaciones 
internas (IRB) para el cálculo de las exposiciones ponderadas 
por riesgo de crédito, deberá hacerse público, para cada una 
de las categorías de exposición previstas en el apartado 1 de 
la NORMA VIGÉSIMA TERCERA, el importe que represente el 
8% de las exposiciones ponderadas por riesgo. 

No obstante, en relación con la categoría de Minoristas, la 
información requerida en este apartado se facilitará respecto 
de cada una de las clases de exposición previstas en los apar-
tados 14 a 16 de la NORMA VIGÉSIMA QUINTA. 

Respecto de la categoría de renta variable, este requeri-
miento se aplicará a: 

— Cada uno de los métodos previstos en los apartados 19 
a 26 de la NORMA VIGÉSIMA QUINTA para el cálculo del 
valor de las exposiciones ponderadas por riesgo de crédito.  

— Exposiciones en instrumentos cotizados, no cotizados 
en carteras suficientemente diversificadas, y otras exposicio-
nes de renta variable.  

b) Importe de los requerimientos de recursos propios mí-
nimos por riesgo de contraparte y por riesgo de posición y 
liquidación correspondientes a la cartera de negociación, con 
indicación del método aplicado para su cálculo. 

c) Importe de los requerimientos de recursos propios mí-
nimos por riesgo de cambio y de la posición en oro, con indi-
cación de los métodos aplicados para su cálculo. 

d) Importe de los requerimientos de recursos propios mí-
nimos por riesgo operacional, con indicación del método 
aplicado para su cálculo. 

e) Resumen del procedimiento aplicado para evaluar si 
su capital interno es suficiente para cubrir sus actividades 
actuales y futuras. 

Norma centésima decimotercera. Información sobre los 
riesgos de crédito y de dilución. 

A) Requerimientos generales. 
1. En relación con la exposición a los riesgos de crédito y 

de dilución, las «Entidades» deberán hacer pública la siguien-
te información:  

a) Definiciones contables de morosidad y de posiciones 
deterioradas. 

b) Descripción de los métodos utilizados para determinar 
las correcciones de valor por deterioro de activos y las provi-
siones por riesgos y compromisos contingentes. 

c) Valor total de las exposiciones después de ajustes y de 
correcciones de valor por deterioro y sin tener en cuenta los 
efectos de la reducción del riesgo de crédito. 

d) Valor medio de las exposiciones a lo largo del periodo, 
dividido por cada una de las categorías de exposición. 

e) Distribución geográfica de las exposiciones, desglosa-
da por cada una de las áreas significativas donde las catego-
rías de exposiciones sean relevantes, y con mayor detalle 
cuando proceda atendiendo a la importancia de la exposición. 

f) Distribución de las exposiciones por tipo de sector o 
contraparte, desglosada por categorías de exposición, y con 
mayor detalle cuando proceda atendiendo a la importancia de 
la exposición. 

g) Distribución de las exposiciones por vencimiento resi-
dual, desglosada por categorías de exposición, y con mayor 
detalle cuando proceda atendiendo a la importancia de la 
exposición. 

h) Valor de los siguientes elementos para cada tipo signi-
ficativo de sector económico o de contraparte: 

i) Exposiciones deterioradas. 
ii) Exposiciones en situación de mora. 
iii) Correcciones de valor por deterioro de activos y provi-

siones por riesgos y compromisos contingentes. 
iv) Pérdidas por deterioro y dotaciones a provisiones re-

conocidas en la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo. 

i) Desglose por áreas geográficas significativas del valor 
de los siguientes elementos: 

i) Exposiciones deterioradas. 
ii) Exposiciones en situación de mora. 
iii) Correcciones de valor por deterioro de activos y provi-

siones por riesgos y compromisos contingentes.  

j) Detalle de las modificaciones realizadas en el periodo 
en las correcciones de valor por deterioro de activos y en las 
provisiones por riesgos y compromisos contingentes, con 
indicación de los siguientes extremos: 

i) Descripción del tipo de correcciones de valor y provi-
siones realizadas. 

ii) Saldo inicial. 
iii) Importes dotados para pérdidas por deterioro de acti-

vos y dotaciones por riesgos y compromisos contingentes 
reconocidas en el periodo. 

iv) Importes utilizados con cargo a provisiones y reversio-
nes de pérdidas por deterioro de activos registrados en el 
periodo. 

v) Otros ajustes, incluidos los determinados por las dife-
rencias de tipo de cambio, combinaciones de negocio, modi-
ficaciones del grupo consolidable por compras y ventas de 
filiales y transferencias entre provisiones. 

vi) Saldo final. 

k) Detalle de las pérdidas por deterioro y de reversiones 
de las pérdidas previamente reconocidas en activos fallidos 
registradas directamente contra la cuenta de pérdidas y ga-
nancias durante el periodo. 

2. Asimismo, las «Entidades» deberán hacer pública la 
siguiente información en relación con su exposición al riesgo 
de crédito de contraparte: 

a) Descripción de la metodología utilizada para asignar 
capital interno y para establecer límites a las exposiciones 
sujetas a riesgo de contraparte. 

b) Explicación de las políticas para asegurar la eficacia de 
las garantías reales y para el establecimiento de correcciones 
de valor por deterioro para cubrir este riesgo. 

c) Descripción de las políticas con respecto al riesgo de 
que se produzcan efectos adversos por la existencia de corre-
laciones. 

d) Explicación sobre el impacto de las garantías reales 
que la entidad tendría que suministrar si experimentase una 
reducción en su calificación crediticia. 

e) Indicación de los siguientes importes: 

i) Valor razonable positivo bruto de los contratos. 
ii) Efectos positivos como consecuencia de acuerdos de 

compensación. 
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iii) Exposición crediticia actual después de la compensa-
ción. 

iv) Garantías recibidas. 
v) Exposición crediticia en derivados después de la com-

pensación, entendida como la exposición crediticia de los 
derivados después de considerar tanto los beneficios de 
acuerdos de compensación contractual jurídicamente exigi-
bles como de acuerdos sobre garantías recibidas. 

f) Indicación de los importes del valor de exposición, 
desglosados en función del método utilizado para el cálculo 
de recursos propios mínimos con arreglo a lo dispuesto en 
las NORMAS SEPTUAGÉSIMA SEGUNDA a SEPTUAGÉSIMA 
QUINTA. 

g) Importe nocional de las coberturas de derivados de 
crédito y la distribución de la exposición crediticia actual por 
categorías de exposición al crédito. 

h) Importe nocional de las transacciones de derivados de 
crédito, clasificadas por tipos de derivados de crédito utiliza-
dos, con el siguiente desglose:  

i) Derivados de crédito utilizados para la propia cartera 
de créditos de la entidad. 

ii) Derivados de crédito utilizados en sus actividades de 
intermediación. 

En ambos casos, se distinguirá entre protección comprada 
y vendida dentro de cada grupo de productos. 

i) Estimación del parámetro α a que se refiere el aparta-
do 8 de la NORMA SEPTUAGÉSIMA QUINTA, si la entidad de 
crédito ha recibido la aprobación del Banco de España para 
estimar dicho parámetro. 

B) Requerimientos complementarios. 
B.1) Método estándar. 

3. Sin perjuicio de lo dispuesto en los apartados anterio-
res, cuando se aplique el Método estándar para el cálculo de 
las exposiciones ponderadas por riesgo de crédito deberá 
hacerse pública, para cada una de las categorías de exposi-
ción previstas en el apartado 1 de la NORMA DECIMOCUAR-
TA, la siguiente información: 

a) La identificación de las agencias de calificación exter-
nas (ECAI) o de crédito a la exportación designadas y, en su 
caso, las razones de cualquier cambio producido en relación 
con esas agencias. 

b) El tipo de exposiciones para las que se utilizan las cali-
ficaciones de cada ECAI o agencia de crédito a la exportación. 

c) La descripción del proceso utilizado para asignar las 
calificaciones crediticias de emisiones públicas de valores a 
activos comparables que no estén incluidos en la cartera de 
negociación. 

d) Los valores de exposición antes y después de la apli-
cación, en su caso, de las técnicas de reducción del riesgo de 
crédito, para cada grado de calidad crediticia previsto en la 
NORMA DECIMOSEXTA. 

e) Los importes de las exposiciones deducidas directa-
mente de los recursos propios. 

B.2) Método basado en calificaciones internas (IRB). 

4. Cuando se aplique el Método IRB para el cálculo de las 
exposiciones ponderadas por riesgo de crédito, deberá hacer-
se pública la siguiente información: 

a) Autorización del Banco de España para la utilización 
del método o para la aplicación sucesiva del mismo. 

b) Explicación resumida de los siguientes aspectos: 

i) Estructura de los sistemas internos de calificación y re-
lación entre las calificaciones externas e internas. 

ii) Uso de estimaciones internas con fines diferentes al 
cálculo de los requerimientos de recursos propios. 

iii) Proceso de gestión y reconocimiento de la reducción 
de riesgo de crédito. 

iv) Mecanismos utilizados para el control de los sistemas 
internos de calificación, incluyendo una descripción de su 
independencia, responsabilidad y procedimientos de revisión. 

c) Descripción del proceso interno de asignación de cali-
ficaciones, presentado por separado para cada una de las 
siguientes categorías de exposición: 

i) Bancos centrales y administraciones centrales. 
ii) Instituciones. 
iii) Empresas, incluyendo las exposiciones con pequeñas 

y medianas empresas, financiación especializada y derechos 
de cobro adquiridos. 

iv) Minoristas, desglosada para cada una de las categorías 
de exposición a que hacen referencia las correlaciones previs-
tas en los apartados 14 a 16 de la NORMA VIGÉSIMA QUINTA. 

v) Renta variable. 

La descripción a que se refiere este apartado deberá in-
cluir los tipos de exposición establecidos en cada categoría, 
las definiciones, métodos y datos para estimar y validar los 
parámetros de la probabilidad de incumplimiento y, cuando 
proceda, los de la pérdida en caso de incumplimiento y los 
factores de conversión, con indicación de las hipótesis em-
pleadas en la obtención de estas variables y una descripción 
de las desviaciones significativas de la definición de incum-
plimiento contenida en los apartados 2 a 6 de la NORMA TRI-
GÉSIMA SEGUNDA de esta Circular, incluyendo los segmen-
tos afectados por las referidas desviaciones. 

d) Valores de exposición para cada una de las categorías 
definidas en el apartado 1 de la NORMA VIGÉSIMA TERCERA. 
Si para el cálculo de las exposiciones con bancos centrales y 
administraciones centrales, instituciones o empresas, las 
entidades utilizan sus propias estimaciones de los parámetros 
de la pérdida en caso de incumplimiento o de los factores de 
conversión, esas exposiciones se harán públicas con separa-
ción de aquéllas respecto de las que no se utilicen las referi-
das estimaciones internas. 

e) Para un número suficiente de grados de deudor, incluido 
el incumplimiento, que permitan una diferenciación significativa 
del riesgo de crédito en las categorías de bancos centrales y 
administraciones centrales, instituciones, empresas y renta va-
riable, se deberá hacer pública la siguiente información: 

i) Las exposiciones totales, determinadas por la suma de 
los importes dispuestos y no dispuestos, salvo en el caso de 
la categoría de renta variable, para la que la referida exposi-
ción vendrá determinada por el valor en libros. 

ii) Para aquellas entidades que utilicen sus propias esti-
maciones de los parámetros de la pérdida en caso de incum-
plimiento, la media de esos parámetros ponderada por riesgo 
en porcentaje. 

iii) La ponderación de riesgo media ponderada por expo-
sición. 

iv) Para aquellas entidades que utilicen sus propias esti-
maciones de factores de conversión para el cálculo de las 
exposiciones ponderadas por riesgo, el importe de los com-
promisos no dispuestos y los valores de la exposición media 
ponderada para cada categoría de exposición. 

f) Para la categoría de minoristas, se deberá hacer públi-
ca, para cada una de las categorías de exposición a que hacen 
referencia las correlaciones previstas en los apartados 14 a 16 
de la NORMA VIGÉSIMA QUINTA, la información exigida en 
la letra anterior o un análisis de los préstamos dispuestos y 
de los compromisos no dispuestos para un número suficiente 
de grados de pérdida esperada que permita una diferencia-
ción significativa del riesgo de crédito. 

g) Importe de las pérdidas por deterioro de activos duran-
te el periodo precedente, así como la medida en que esas 
pérdidas difieren de la experiencia pasada. Para la categoría 
de minoristas, esta información se facilitará para cada una de 
las clases de exposición mencionadas en la letra c) anterior. 

h) Descripción de los factores que hayan influido en la 
experiencia de pérdidas durante el periodo anterior. 

i) Análisis comparativo de las estimaciones de la entidad 
con los resultados efectivamente obtenidos durante un perio-
do de tiempo más prolongado. Este análisis comprenderá, 
como mínimo, la siguiente información: 
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i) Información comparativa sobre las estimaciones de 
pérdidas frente a las pérdidas efectivas para cada categoría 
de exposición durante un periodo de tiempo suficiente que 
permita una evaluación significativa de los resultados que 
ofrecen los procesos de calificación interna para cada una de 
esas categorías. Para la categoría de Minoristas, esta infor-
mación deberá facilitarse respecto de cada una de las clases 
de exposición mencionadas en la letra c) anterior. 

ii) Cuando proceda, las entidades desglosarán la infor-
mación a que se refiere este apartado para proporcionar el 
análisis comparativo de sus parámetros de la probabilidad de 
incumplimiento y, en su caso, de los de la pérdida en caso de 
incumplimiento y de los factores de conversión, con las esti-
maciones de esos parámetros facilitadas en los requerimien-
tos de información anteriores.  

5. Cuando se calcule el valor ponderado por riesgo de las 
exposiciones de financiación especializada y no pueda de-
mostrarse que se cumplen los requisitos establecidos en los 
apartados 17 a 22 de la NORMA TRIGÉSIMA SEGUNDA para 
la estimación de los parámetros de la probabilidad de incum-
plimiento, se informará sobre las exposiciones asignadas a 
cada una de las ponderaciones de riesgo establecidas en el 
apartado 9 de la NORMA VIGÉSIMA QUINTA. 

6. Cuando se calcule el valor ponderado por riesgo de las 
exposiciones de renta variable de acuerdo con el método 
simple de ponderación previsto en los apartados 19 a 21 de la 
NORMA VIGÉSIMA QUINTA, se harán públicas las exposicio-
nes asignadas a cada una de las ponderaciones de riesgo 
establecidas en la referida NORMA. 

B.3) Operaciones de titulización. 

7. Las «Entidades» que calculen las exposiciones ponde-
radas por riesgo, de acuerdo con el método previsto para las 
titulizaciones en la sección cuarta del capítulo cuarto de esta 
Circular, deberán hacer pública la siguiente información: 

a) Objetivos de la «Entidad» en relación con su actividad 
de titulización. 

b) Funciones desempeñadas por la «Entidad» en los proce-
sos de titulización y grado de implicación en cada uno de ellos. 

c) Métodos utilizados para el cálculo de las exposiciones 
ponderadas por riesgo en sus actividades de titulización. 

d) Importe agregado de las posiciones de titulización 
compradas o retenidas, desglosado por tipos de exposición. 

e) Importe agregado de las posiciones de titulización 
compradas o retenidas, desglosado en un número suficien-
temente significativo de bandas de ponderación de riesgo. En 
todo caso, se presentará de forma separada el importe de las 
exposiciones ponderadas al 1.250% o deducidas directamente 
de los recursos propios. 

f) Las «Entidades» que sean originadoras deberán, asi-
mismo, hacer pública la siguiente información: 

i) Resumen de las políticas contables en materia de titu-
lización. Este resumen deberá incluir: 

— Los criterios para dar de baja del balance los activos 
objeto de titulización. 

— Los criterios para el reconocimiento de resultados en 
los supuestos de baja de activos del balance. 

— Las hipótesis clave para valorar los riesgos y ventajas 
retenidos sobre los activos titulizados. 

— El tratamiento de las titulizaciones sintéticas si no están 
cubiertas por otra política contable. 

ii) Nombres de las agencias de calificación externas utili-
zadas en las titulizaciones y los tipos de exposición en las que 
interviene cada una de ellas. 

iii) Para cada tipo de activos titulizados y sujetos al marco 
de la titulización: 

— Saldo vivo, desglosado en titulizaciones tradicionales y 
sintéticas. 

— Importe de las exposiciones deterioradas y en mora, así 
como de las pérdidas por deterioro reconocidas en el periodo. 

iv) Saldo vivo agregado de las posiciones titulizadas en 
estructuras autorrenovables, segregado por exposiciones 
desde el punto de vista del originador y del inversor. 

v) Resumen de la actividad de titulización del periodo en 
el que figure, para cada tipo de exposición, el importe de las 
posiciones titulizadas y el resultado reconocido en la venta. 

B.4) Técnicas de reducción del riesgo de crédito. 

8. Las «Entidades» que apliquen alguna de las técnicas 
de reducción del riesgo de crédito, a las que se refiere la sec-
ción tercera del capítulo cuarto de esta Circular, deberán 
hacer pública la siguiente información: 

a) Políticas y procesos de compensación de las posicio-
nes de balance y de fuera de balance, así como una indica-
ción del alcance de su utilización. 

b) Políticas y procedimientos de gestión y valoración de 
las garantías reales. 

c) Descripción de los principales tipos de garantías reales 
aceptados por la entidad. 

d) Principales tipos de garante y contraparte en los deri-
vados de crédito, así como su solvencia. 

e) Información sobre concentraciones de riesgo de crédi-
to o de mercado dentro de la técnica de reducción de riesgo 
aceptada. 

f) Valor total, para cada categoría de exposición y tipo de 
garantía, de la exposición cubierta, tras la compensación, en 
su caso, entre las partidas del balance y de fuera del balance 
y la aplicación de los ajustes de volatilidad, por los siguientes 
tipos de garantía: 

i) Garantías financieras admisibles. 
ii) Otras garantías reales admisibles. 

Esta información deberá ser facilitada exclusivamente por 
las entidades que calculen sus exposiciones ponderadas por 
riesgo de crédito bien por el Método estándar, bien por el 
Método IRB, pero que no dispongan de estimaciones propias 
de los parámetros de la pérdida en caso de incumplimiento y 
de los factores de conversión. 

g) Valor total, para cada categoría de exposición, de la 
exposición cubierta, tras la compensación, en su caso, entre 
las partidas del balance y de fuera del balance, por garantías 
personales o derivados de crédito. 

Esta información deberá ser facilitada por las entidades 
que calculen las ponderaciones por riesgo de crédito bien por 
el Método estándar, bien por el Método IRB. No obstante, 
para la categoría de renta variable, la información requerida 
en este apartado se hará pública respecto de cada uno de los 
métodos a los que se refieren los apartados 19 a 26 de la 
NORMA VIGÉSIMA QUINTA. 

Norma centésima decimocuarta. Información sobre el 
riesgo de mercado de la cartera de negociación. 

A) Requerimientos generales. 
1. En relación con el riesgo de mercado de la cartera de 

negociación, las «Entidades» deberán hacer públicas las 
eventuales diferencias existentes entre la cartera de negocia-
ción a efectos de esta Circular y la cartera de negociación 
definida en la norma vigésima segunda de la CBE 4/2004.  

2. Asimismo, deberán hacer público, de forma separada 
para cada tipo de riesgo, el importe de los requerimientos de 
recursos propios mínimos por riesgo de posición, riesgo de 
liquidación y entrega, y riesgo de crédito y contraparte de la 
cartera de negociación. 

B) Modelos internos. 
3. Cuando se utilicen los modelos internos a que se refie-

re la NORMA NONAGÉSIMA SEGUNDA para el cálculo de los 
requerimientos de recursos propios, se deberá hacer pública 
la siguiente información: 

a) Para cada subcartera cubierta con un modelo interno: las 
características de los modelos utilizados, así como una descrip-
ción de las pruebas de tensión aplicadas a la subcartera y de los 
métodos utilizados para validar y contrastar la fiabilidad y cohe-
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rencia de los modelos internos, especialmente el que compara 
los resultados obtenidos en el modelo con los resultados real-
mente conseguidos, y de los procesos de modelización. 

b) Alcance de la autorización de los modelos internos por 
parte del Banco de España. 

c) Descripción del alcance y de las metodologías utiliza-
das para el cumplimiento de los requisitos establecidos en la 
NORMA NONAGÉSIMA TERCERA. 

Norma centésima decimoquinta. Información sobre el 
riesgo operacional. 

En relación con el riesgo operacional, se deberá hacer pú-
blica la siguiente información: 

a) Métodos utilizados para el cálculo de los requerimien-
tos de recursos propios mínimos por riesgo operacional, indi-
cando, en su caso, si ha sido objeto de autorización. 

b) Descripción, en caso de utilización por la entidad, de 
los métodos de medición avanzada a que se refiere la NOR-
MA NONAGÉSIMA OCTAVA de esta Circular, así como de los 
factores internos y externos considerados en la metodología 
de cálculo empleada por la «Entidad». En caso de utilización 
parcial de los referidos métodos, deberá indicarse expresa-
mente el alcance y la cobertura de cada uno de ellos. Asi-
mismo, las «Entidades» que utilicen métodos de medición 
avanzada deberán hacer pública una descripción de la utiliza-
ción de los seguros a efectos de reducción del riesgo. 

Norma centésima decimosexta. Información sobre par-
ticipaciones e instrumentos de capital no incluidos 
en la cartera de negociación  

En relación con las participaciones e instrumentos de capi-
tal no incluidos en la cartera de negociación, deberá hacerse 
pública la siguiente información: 

a) Distinción entre las carteras mantenidas con ánimo de 
venta y las carteras mantenidas con fines estratégicos. 

b) Descripción de las políticas contables y de los métodos 
de valoración de los instrumentos de capital a que se refiere 
esta NORMA, incluyendo las prácticas e hipótesis clave que 
afecten a la valoración y a cualquier cambio significativo en 
dichas prácticas. 

c) Valor en libros y valor razonable de las participaciones e 
instrumentos de capital no incluidos en la cartera de negocia-
ción, y, cuando exista una diferencia importante entre ese último 
valor y el precio de mercado, una comparación entre ambos. 

d) Indicación de los tipos, naturaleza e importes de las 
exposiciones en participaciones e instrumentos de capital 
cotizados y no cotizados en un mercado de valores, distin-
guiendo en este último caso entre instrumentos de capital y 
participaciones en carteras suficientemente diversificadas y 
los restantes instrumentos de capital no cotizados. 

e) Ganancias o pérdidas registradas durante el periodo 
como consecuencia de la venta o liquidación de los instru-
mentos a que se refiere esta NORMA. 

f) Ganancias o pérdidas registradas en el patrimonio neto. 
g) Ganancias o pérdidas tácitas no registradas en el ba-

lance. 
h) Elementos a que se refieren los apartados f) y g) ante-

riores, incluidos en los recursos propios básicos o de segunda 
categoría, con especificación del elemento concreto y de su 
importe. 

Norma centésima decimoséptima. Información sobre el 
riesgo de tipo de interés en posiciones no incluidas 
en la cartera de negociación. 

En relación con el riesgo de tipos de interés en posiciones 
no incluidas en la cartera de negociación, se deberá hacer 
pública la siguiente información: 

a) Naturaleza del riesgo de tipo de interés, hipótesis clave, 
incluyendo los supuestos relativos a amortizaciones anticipa-
das de préstamos y a la evolución de los depósitos sin venci-
miento determinado, y frecuencia del cálculo de dicho riesgo. 

b) Variación en los ingresos, en el valor económico o en 
otra medida relevante utilizados por el órgano de administra-
ción de la entidad para el análisis de las perturbaciones a la 
baja o al alza de los tipos de interés, de acuerdo con el méto-
do de gestión de dicho riesgo establecido por la “Entidad”, 
desglosado por divisa. 

CAPÍTULO DUODÉCIMO 

OTRAS NORMAS 

Norma centésima decimoctava. Aplicación de resulta-
dos en caso de incumplimiento de las normas de sol-
vencia. 

1. Cuando una entidad de crédito, un grupo, o subgrupo, 
consolidables de entidades de crédito, presente un déficit de 
recursos propios computables superior al 20% de los mínimos 
requeridos, o sus recursos propios básicos caigan por debajo del 
50% de dichos mínimos, la entidad individual o todas y cada una 
de las entidades del grupo o subgrupo consolidable deberán 
destinar a reservas la totalidad de sus beneficios o excedentes 
netos, salvo que el Banco de España autorice otra cosa al apro-
bar el programa de retorno al cumplimiento a que se refiere el 
artículo 75 del Real Decreto 216/2008. 

2. Cuando el déficit de recursos propios computables so-
bre los mínimos requeridos sea igual o inferior al 20%, la 
entidad individual o todas y cada una de las entidades del 
grupo o subgrupo consolidable someterán una propuesta de 
distribución de sus resultados y de los de cada una de las 
entidades pertenecientes al grupo o subgrupo consolidable a 
la autorización previa del Banco de España, que establecerá el 
porcentaje mínimo a destinar a reservas, atendiendo al pro-
grama presentado para retornar a los niveles exigibles.  

La autorización del Banco de España se entenderá otorga-
da si, transcurrido un mes desde su solicitud, no hubiera re-
caído resolución expresa. En ese caso, el porcentaje a desti-
nar a reservas será el propuesto por la entidad. 

3. Las limitaciones al reparto de dividendos a que se re-
fieren los apartados 1 y 2 no alcanzarán a las filiales en las 
que las entidades incluidas en el grupo consolidable posean 
al menos el 80% de los derechos de voto y del capital, siem-
pre que, en el caso de entidades de crédito, satisfagan indivi-
dualmente los requerimientos generales de recursos propios 
establecidos en el apartado 1 de la NORMA CUARTA. 

4. Cuando una de las entidades de crédito integradas en 
un grupo o subgrupo presente un déficit de recursos propios 
computables respecto a los que le sean exigibles individual-
mente, sin que lo presente el grupo o subgrupo consolidable 
a que pertenezca, las limitaciones al reparto de dividendos 
establecidas en los apartados 1 y 2 se aplicarán únicamente a 
los resultados de esa entidad. 

5. El destino a reservas de la totalidad o parte de los be-
neficios obtenidos, a que se refieren los apartados 1 y 2, se 
entiende sin perjuicio de las posibles inversiones o manteni-
miento de la obra benéfico-social de las cajas de ahorros, que 
con carácter excepcional pudiera autorizar el Ministro de Eco-
nomía y Hacienda, de acuerdo con lo establecido en el apar-
tado 5 del artículo undécimo de la Ley 13/1992, de 1 de junio. 

6. Lo dispuesto en la presente NORMA lo es sin perjuicio de 
las restantes medidas que, para retornar al cumplimiento de las 
normas de solvencia, deban adoptar las entidades en cumpli-
miento de lo previsto en el artículo 75 del Real Decreto 216/2008. 

Norma centésima decimonovena. Autorización y co-
municación de los créditos concedidos a cargos de 
administración de las entidades de crédito. 

1. Antes de conceder los créditos, avales y demás opera-
ciones a que se refiere el artículo 5.1 de la Ley 31/1968, de 27 
de julio, sobre incompatibilidades y limitaciones de los presi-
dentes, consejeros y altos cargos ejecutivos de la banca pri-
vada, y el apartado 2 del artículo 16 de la Ley 31/1985, de 2 de 
agosto, de regulación de las normas básicas sobre órganos 
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rectores de las cajas de ahorros, los bancos, y las cajas de 
ahorros cuando proceda, de acuerdo con la última disposi-
ción citada, deberán solicitar la correspondiente autorización 
al Banco de España. 

La obligación precedente no alcanzará a los directores de 
las sucursales en España de entidades de crédito domiciliadas 
en la Unión Europea. 

En el caso de personas jurídicas consejeros que hayan de-
signado a sus representantes físicos en el Consejo, la exigen-
cia a que se refiere el párrafo anterior afectará a ambos.  

A los efectos de este apartado, se considerarán asimilados 
al cargo de Director General a aquellos altos directivos de la 
entidad que dispongan de los poderes de representación 
generales que son propios de aquél y, además, desempeñen 
sus funciones en dependencia directa del órgano de adminis-
tración de la entidad o de comisiones ejecutivas o consejeros 
delegados del mismo. 

No será necesaria la solicitud de autorización cuando la 
operación esté amparada en los convenios colectivos concer-
tados entre la entidad y sus empleados, o se trate de operacio-
nes transitorias como descubiertos en cuenta o saldos deudo-
res en tarjeta de crédito, siempre que el importe dispuesto se 
halle dentro de los límites usuales en este tipo de contratos. 

La solicitud de autorización indicará el nombre del intere-
sado, el cargo que desempeñe o la relación personal o socie-
taria que, en su caso, determine la solicitud, el importe de la 
facilidad crediticia a conceder, su naturaleza y plazo. No obs-
tante, el Banco de España podrá requerir a la entidad solici-
tante los datos adicionales que consideren necesarios. 

Transcurridos quince días desde la presentación de la soli-
citud sin que el Banco de España hubiese adoptado resolu-
ción al respecto, podrá considerarse autorizada la solicitud. 
Cuando se hubiesen requerido datos adicionales al solicitan-
te, el plazo se contará a partir del momento en que aquéllos 
sean recibidos por el Banco de España. 

La autorización del Banco de España no implica pronun-
ciamiento alguno sobre la solvencia de los acreditados, y no 
excluye la plena responsabilidad de la entidad en el examen 
comercial y de riesgo de la operación, que, en todo caso, 
deberá acordarse formalmente por el Consejo de Administra-
ción de la entidad sin la participación del consejero interesa-
do, salvo cuando se trate de operaciones en las que no sea 
necesaria la autorización del Banco, de acuerdo con lo indica-
do en el quinto párrafo de este apartado. 

El procedimiento y criterios citados se aplicarán igualmen-
te respecto a la autorización de las operaciones de las entida-
des que participen en el mercado hipotecario contempladas 
en el artículo 83 del Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo, 
que desarrolla determinados aspectos de la Ley 2/1981, de 25 
de marzo, de regulación del mercado hipotecario. 

2. Semestralmente, las entidades de crédito comunicarán 
a los Servicios de Inspección del Banco de España una rela-
ción de las personas que deban calificarse como parte vincu-
lada de acuerdo con lo previsto en las letras d), e) (excluidas 
las personas mencionadas en los apartados ii) y iii) que no 
sean consanguíneos del afectado), f) y g) del apartado 1 de la 
norma sexagésima segunda de la CBE 4/2004, a las que 
hubieran concedido facilidades crediticias de toda índole, 
excepto las que estén amparadas en los respectivos conve-
nios colectivos, cuyo importe acumulado supere los 100.000 
euros. En dicha relación se indicará el DNI o NIF del acredita-
do, el cargo que desempeñe o la relación personal o societa-
ria que determine la comunicación. 

No se incluirán en la relación las sociedades integradas en 
el propio grupo económico de la entidad declarante. 

Norma centésima vigésima. Autorización de modelos 
internos y reglas generales sobre autorizaciones y 
presentación de solicitudes. 

1. Cuando una entidad de crédito matriz de la Unión Eu-
ropea o una sociedad financiera de cartera matriz de la Unión 
Europea (tal y como se definen en el artículo 1 del Real Decre-
to 216/2008) y sus entidades de crédito filiales deseen utilizar 

de manera unificada bien el Método IRB basado en califica-
ciones internas, bien el Método de modelos internos a que se 
refiere la NORMA SEPTUAGÉSIMA QUINTA, o bien los méto-
dos avanzados para la determinación de los recursos por 
riesgo operacional, y la supervisión del grupo en base conso-
lidada corresponda al Banco de España, éste podrá permitir, a 
solicitud de la matriz, que los requisitos mínimos establecidos 
en cada caso por la presente Circular sean cumplidos por la 
entidad matriz y sus filiales consideradas como grupo conso-
lidable. En este caso, el Banco de España seguirá el procedi-
miento previsto en el apartado 2.c) del artículo décimo.bis de 
la Ley 13/1985. Las entidades de crédito filiales españolas o 
domiciliadas en otros Estados miembros y los subgrupos 
consolidables en los que se integren en dichos países cumpli-
rán los requerimientos exigibles en cada caso de acuerdo con 
la decisión que adopte el Banco de España. 

Las solicitudes a que se refiere esta NORMA deberán pre-
sentarse por las entidades ante el Banco de España, que de-
berá notificar su resolución en el plazo de seis meses. 

Cuando la que solicite la autorización sea una entidad de cré-
dito española filial de una entidad de crédito matriz de la Unión 
Europea o una sociedad financiera de cartera matriz de la Unión 
Europea, cuya supervisión en base consolidada no corresponda 
al Banco de España, éste cooperará con la restantes autoridades 
competentes en el procedimiento previsto en el apartado de la 
Ley 13/1985 antes citado. Una vez adoptada la decisión conjunta 
que corresponda o, en su ausencia, la decisión motivada del 
supervisor responsable de la supervisión consolidada del grupo, 
el Banco de España la comunicará a las entidades españolas 
afectadas, que deberán utilizar el método así aprobado para el 
cumplimiento de los requisitos correspondientes.  

2. Las solicitudes de autorización presentadas con arre-
glo a lo previsto en la presente Circular, y las demás que co-
rresponda resolver al Banco de España de acuerdo con lo 
establecido en la Ley 13/1985 y el Real Decreto 216/2008, se 
entenderán estimadas transcurridos dos meses desde su 
presentación completa sin que se haya notificado la oportuna 
resolución, salvo que se indique otra cosa en las normas cita-
das, y ello sin perjuicio de la obligación del Banco de España 
de dictar resolución expresa. 

CAPÍTULO DECIMOTERCERO 

INFORMACIÓN PERIÓDICA A RENDIR AL BANCO DE ESPAÑA 

Norma centésima vigésima primera. Disposiciones 
generales sobre la información periódica a rendir. 

1. La información periódica general sobre el cumplimiento 
de las normas de solvencia de las entidades de crédito a que se 
refiere este capítulo debe entenderse sin perjuicio de la potes-
tad del Banco de España de exigir cualquier otra información 
que precise en el desempeño de las funciones que le están 
encomendadas. En particular, dicha información periódica 
debe entenderse sin perjuicio de la que pueda solicitarse a un 
conglomerado financiero en relación con los cálculos previs-
tos en el artículo 2 de la Ley 5/2005, y sobre grandes riesgos, 
operaciones intragrupo o cualquier otro aspecto relacionado 
con la supervisión adicional de dichos conglomerados. 

2. Las entidades deberán estar en disposición de infor-
mar al Banco de España sobre la consideración de los activos, 
pasivos y patrimonio neto reflejados en sus estados financie-
ros y, en su caso, de otros saldos no reflejados en los mis-
mos, en el cálculo de los recursos propios y sus requerimien-
tos de acuerdo con las normas de solvencia recogidas en esta 
Circular. El Banco de España emitirá una guía supervisora 
sobre estos requisitos informativos, pudiendo homogeneizar 
la información a declarar mediante el establecimiento de un 
estado auxiliar (RP00) de enlace entre la información contable 
y la relevante a efectos de solvencia. En su caso, dicho estado 
auxiliar se declarará por las mismas entidades que remitan el 
estado RP10, en los mismos plazos y con idéntica periodici-
dad a la de dicho estado. 
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3. Los estados a los que corresponda una remisión tri-
mestral, semestral o anual, según se establece en las siguien-
tes NORMAS de este capítulo, tendrán como fecha de refe-
rencia el día final del trimestre, semestre o año natural a que 
correspondan, respectivamente. 

4. No se remitirán aquellos estados sin contenido alguno 
ni se completarán aquellos elementos de los estados que no 
sean de aplicación a la entidad declarante. 

5. La información solicitada en los estados que tenga la na-
turaleza de saldo se corresponderá con el saldo existente en la 
fecha de referencia del estado. Por su parte, la información solici-
tada en los estados que tenga la naturaleza de flujo corresponde-
rá al periodo que finalice en la fecha de referencia del estado y 
cuya duración se establece en el correspondiente estado. La 
información relativa a divisas se expresará mediante su contra-
valor en euros aplicando los tipos de cambio de contado. 

6. Los estados referidos en este capítulo y recogidos en 
el Anejo 1 de la presente Circular deberán remitirse al Depar-
tamento de Información Financiera y Central de Riesgos de-
bidamente cumplimentados antes del fin del segundo mes 
posterior a la fecha de referencia. 

7. La rendición de estados al Banco de España deberá 
hacerse mediante transmisión telemática, de conformidad 
con las aplicaciones técnicas que se comuniquen al efecto. 

Con independencia de la responsabilidad de la entidad y de 
los miembros de su Consejo de Administración, u órgano 
equivalente, con respecto a todos los estados que se remitan al 
Banco de España, el estado RP10 deberá firmarse electrónica-
mente por el presidente o consejero delegado, o por el director 
general, o cargo asimilado, en el sentido del número 4 del 
artículo primero de la Ley 26/1988, de 29 de julio, de disciplina 
e intervención de las entidades de crédito, siempre que el Con-
sejo de Administración, u órgano equivalente, le haya designa-
do expresamente como responsable a tales efectos. La persona 

que firme electrónicamente el estado RP10 deberá acreditar 
ante el Banco de España la delegación o el poder que le haya 
sido otorgado para ello, pudiendo cada entidad designar a más 
de una persona para que, de manera indistinta, puedan firmar 
electrónicamente la citada información. 

Adicionalmente, el Banco de España podrá solicitar de 
manera individual la confirmación en impreso, debidamente 
cumplimentado, de cualquiera de los estados remitidos me-
diante transmisión telemática. 

Excepcionalmente, y sólo por causas debidamente justi-
ficadas, el Departamento de Información Financiera y Cen-
tral de Riesgos podrá autorizar la presentación de todos o 
algunos de los estados en soporte magnético o en impresos 
preparados por el Banco de España, que se entregarán fe-
chados, sellados y visados en todas sus páginas, y firmados 
por persona con poder bastante de la entidad remitente, 
excepto cuando se trate del estado RP10, que deberá ser 
firmado por alguna de las personas señaladas en el segundo 
párrafo de este apartado. 

Norma centésima vigésima segunda. Información pe-
riódica a rendir sobre recursos propios, requerimien-
tos de recursos propios y grandes riesgos. 

1. Las “Entidades», así como las entidades de crédito es-
pañolas integradas en un grupo o subgrupo consolidable de 
entidades de crédito que estén sujetas a nivel individual o 
subconsolidado a los requerimientos de recursos propios o al 
cumplimiento de los límites a la concentración de riesgos 
establecidos en el capítulo segundo, vendrán obligadas a 
remitir al Banco de España los estados señalados seguida-
mente, en tanto les sean de aplicación, según las condiciones 
establecidas en esta NORMA:  

Periodicidad 

Estado Denominación 
«Entidades» 

A nivel 
individual o subconsoli-

dado 

RP10 
Recursos propios computables y cumplimiento de los requerimientos de 

recursos propios 
Semestral o trimestral a 

petición del BE 
Anual 

RP11 
Detalle de la solvencia de las entidades financieras y subgrupos consoli-

dables incluidos en el grupo consolidable y de entidades multigrupo 
consolidables por su actividad 

Semestral o trimestral a 
petición del BE 

– 

RP21 
Requerimientos de recursos propios por riesgo de crédito, contraparte y 

entrega. Método estándar 
Semestral Anual 

RP22 
Requerimientos de recursos propios por riesgo de crédito, contraparte, 

dilución y entrega. Método basado en calificaciones internas 
Semestral Anual 

RP23 
Requerimientos de recursos propios por riesgo de crédito para exposi-

ciones de renta variable. Método basado en calificaciones internas 
Semestral Anual 

RP24 
Requerimientos de recursos propios por riesgo de crédito para tituliza-

ciones. Método estándar 
Semestral Anual 

RP25 
Requerimientos de recursos propios por riesgo de crédito para tituliza-

ciones. Método basado en calificaciones internas 
Semestral Anual 

RP26 Información individualizada de titulizaciones Semestral – 

RP27 Requerimientos de recursos propios por riesgo de liquidación  Semestral – 

RP31 
Requerimientos de recursos propios por riesgo de precio de las posicio-

nes en renta fija. Método estándar 
Semestral – 

RP32 Requerimientos de recursos propios por riesgo de precio de las posicio-
nes en acciones y participaciones. Método estándar 

Semestral – 

RP33 Requerimientos de recursos propios por riesgo de tipo de cambio. Méto-
do estándar 

Semestral – 
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Periodicidad 

Estado Denominación 
«Entidades» 

A nivel 
individual o subconsoli-

dado 

RP34 Requerimientos de recursos propios por riesgo de precio de las posicio-
nes en materias primas. Método estándar 

Semestral – 

RP35 Requerimientos de recursos propios por riesgos de precio y de tipo de 
cambio. Modelos internos 

Semestral – 

RP41 Requerimientos de recursos propios por riesgo operacional Anual Anual 

RP42 Información sobre pérdidas operacionales por líneas de negocio y tipo 
de evento 

Anual Anual 

RP43 Información sobre las mayores pérdidas operacionales Anual – 

RP60 Límites a los grandes riesgos Trimestral Trimestral 

RP61 Composición de los grandes riesgos sujetos a límite global o a informa-
ción 

Trimestral Trimestral 

 
2. La periodicidad de remisión de los estados RP10 y 

RP11 será semestral para las “Entidades», salvo para aquéllas 
a las que el Banco de España requiera su remisión trimestral 
en atención a sus circunstancias particulares. A estos efectos, 
el Banco de España tendrá en cuenta, entre otros, el tamaño 
de la “Entidad», su perfil de riesgo y su variabilidad, la aplica-
ción de métodos basados en calificaciones internas para el 
riesgo de crédito o avanzados para el riesgo operacional y la 
magnitud del superávit o déficit de recursos propios. 

3. De acuerdo con lo establecido en el apartado 4 de la 
NORMA CENTÉSIMA VIGÉSIMA PRIMERA no se rendirán, en 
particular, de entre los estados RP21, RP22, RP23, RP24, RP25, 
RP31, RP32, RP33, RP34 y RP35, aquellos que se refieran a 
métodos y modelos que las entidades declarantes no apli-
quen para el cálculo de sus exposiciones ponderadas por 
riesgo, para el cálculo de sus requerimientos de recursos 
propios para la cobertura del riesgo de precio, incluyendo el 
de las posiciones en materias primas, y para la cobertura del 
riesgo de cambio y de la posición en oro. 

4. La falta de remisión de estados que tuvieran una pe-
riodicidad de declaración mayor que la de los estados RP10 y 
RP11 no exime de la actualización de la información declara-
da en estos últimos, salvo que se indique otra cosa en los 
propios estados. Éste es el caso de los requerimientos de 
recursos propios por riesgo operacional según el Método del 
indicador básico y el Método estándar, cuya información 
estará referida al último diciembre, de acuerdo con lo esta-
blecido en el capítulo octavo. 

5. En el estado RP11 se incluirá información individuali-
zada sobre todas las entidades de crédito, empresas de servi-
cios de inversión y restantes entidades financieras que se 
integren en la “Entidad», según lo dispuesto en la NORMA 
PRIMERA, y que se encuentren sometidas a requerimientos 
de recursos propios para la cobertura de cualquiera de los 
riesgos contemplados en el capítulo segundo, a nivel indivi-
dual o subconsolidado, cualquiera que sea su nacionalidad, 
domicilio, naturaleza jurídica o el país en donde desarrollen 
sus actividades. A estos efectos, los requerimientos de recur-
sos propios que estén asociados al volumen de actividad de 
una entidad financiera se considerarán de cobertura del ries-
go operacional y, por lo tanto, dichas entidades serán decla-
rables. Este último es el caso de las sociedades gestoras de 
instituciones de inversión colectiva y de las entidades gesto-
ras de fondos de pensiones en España y de sus homólogas en 
el extranjero. 

En el caso de entidades multigrupo a las que se aplique el 
Método de integración proporcional, al que se refiere la letra 
b) del apartado 6 de la norma cuadragésima sexta de la CBE 
4/2004, se incluirá la información correspondiente a la pro-
porción que represente la participación del grupo en su capi-

tal, excluida la parte correspondiente a los instrumentos de 
capital propio. 

6. El estado RP22 se remitirá separadamente, según 
que la información, por un lado, esté referida al uso de es-
timaciones propias de las pérdidas en caso de incumpli-
miento (LGD) y/o de los factores de conversión, a tenor de lo 
establecido en la NORMA VIGÉSIMA SEGUNDA, y, por otro 
lado, el resto al que sean de aplicación los parámetros su-
pervisores establecidos en el método basado en las califica-
ciones internas. En ambos casos, el estado se remitirá por 
separado para cada una de las categorías de activos siguien-
tes que estén sujetas al cálculo de los requerimientos de 
recursos propios por riesgo de crédito, contraparte, dilución 
y entrega según el método basado en las calificaciones in-
ternas: a) Administraciones centrales y Bancos centrales; b) 
Instituciones; c) Empresas; y d) Minoristas (sólo en caso de 
usar estimaciones propias). 

Para la categoría de Empresas se remitirá, adicionalmente, 
la información desagregada correspondiente a: (c1) exposi-
ciones frente a empresas, exceptuando las de financiación 
especializada y las mantenidas frente a PYME; (c2) exposicio-
nes de financiación especializada; y (c3) exposiciones frente a 
PYME. 

Para la categoría de Minoristas se remitirá, adicionalmen-
te, la información desagregada correspondiente a: (d1) expo-
siciones minoristas cubiertas con hipotecas sobre inmuebles, 
con el detalle adicional de las que no son frente a PYME; (d2) 
exposiciones renovables elegibles frente a minoristas; y (d3) 
otras exposiciones minoristas, con el detalle adicional de las 
que no son frente a PYME. También para la categoría de Mi-
noristas se remitirá el detalle adicional del conjunto de expo-
siciones frente a PYME. 

7. Los estados RP24 y RP25 se remitirán por separado 
para las titulizaciones sintéticas y tradicionales, no debiéndo-
se incluir, por tanto, información que agregue ambos tipos de 
titulizaciones. 

8. El Estado RP26 se rendirá por entidades originadoras 
de titulizaciones que mantienen posiciones en las titulizacio-
nes originadas o, en caso contrario, han llevado a cabo al 
menos una titulización en el año al que está referido el esta-
do, así como por las entidades que tengan emitidos pasivos 
que hayan sido posteriormente titulizados.  

9. El estado RP31 se remitirá, además de para el conjunto 
de las posiciones en renta fija en cualquier divisa, para las 
posiciones en renta fija denominadas en euros. 

10. El estado RP32 se remitirá, además de para el conjun-
to de posiciones en acciones y participaciones, para las posi-
ciones en acciones y participaciones negociadas en el merca-
do español. 
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11. En el estado RP34 se incluirá la información agregada 
correspondiente al conjunto de las posiciones en materias 
primas. 

12. El estado RP42 se rendirá sólo en el caso de que se 
aplique el método estándar, el método estándar alternativo 
o los métodos avanzados referidos en el capítulo octavo 
para la cobertura del riesgo operacional. En este estado se 
incluirá la información que corresponda al conjunto de las 
pérdidas brutas por riesgo operacional registradas en el 
año que, individualmente, superen los tres mil euros, con 
independencia de los límites internos inferiores que, en su 
caso, estén establecidos para la recogida de información 
sobre dichas pérdidas. No obstante, si el umbral interno 
establecido fuese superior a tres mil euros, la información 
corresponderá al conjunto de las pérdidas brutas por ries-
go operacional que, individualmente, superen dicho límite 
interno. 

13. En el estado RP43 se incluirá información individuali-
zada sobre las pérdidas brutas por riesgo operacional que 
superen un millón de euros o el 0,5% de los recursos propios 
de la “Entidad» y que hubieren sido cerradas en el último año 
o que todavía se encuentren pendientes de cierre al final del 
ejercicio. Las pérdidas brutas no tienen en cuenta el efecto de 
la recuperación de importes como consecuencia de actuacio-
nes propias o del ejercicio de las coberturas tomadas. Se 
considerará que una pérdida por riesgo operacional no está 
cerrada cuando su cuantía sea aún incierta en un importe 
significativo o cuando existan importes a recuperar pendien-
tes de su efectiva liquidación. 

Norma centésima vigésima tercera. Información perió-
dica a rendir sobre el riesgo de tipo de interés del ba-
lance. 

1. Las “Entidades», así como aquellas entidades de crédi-
to individuales españolas integradas en un grupo o subgrupo 
consolidable de entidades de crédito cuya diferencia entre 
Intereses y rendimientos asimilados e Intereses y cargas asi-
miladas de la cuenta de pérdidas y ganancias reservada re-
presente entre el 5% y el 95% de la correspondiente diferencia 
en la “Entidad», vendrán obligadas a remitir al Banco de Espa-
ña el estado RP51, aplicando los criterios establecidos en la 
NORMA CENTÉSIMA SEXTA de regulación del riesgo de tipo 
de interés del balance. 

2. Todas las entidades de crédito españolas vendrán 
obligadas a remitir los estados RP52 y RP53 a nivel individual, 
salvo aquéllas integradas en un grupo o subgrupo declarante 
del estado RP51 para las que la diferencia entre Intereses y 
rendimientos asimilados e Intereses y cargas asimiladas de la 
cuenta de pérdidas y ganancias reservada represente menos 
del 5% de la correspondiente diferencia en la “Entidad». 

3. Sin perjuicio de lo establecido en el apartado anterior, 
el Banco de España podrá requerir los estados RP52 y RP53 a 
nivel consolidado a aquellas “Entidades» que cuenten, para el 
grupo o subgrupo consolidable de entidades de crédito, con 
la información solicitada en dichos estados. 

4. La periodicidad de envío de los estados de riesgo de 
tipo de interés será la siguiente: 

Estado Denominación Periodicidad 

RP51 Información sobre estimaciones internas 
del riesgo de tipo de interés en activi-
dades que no sean de la cartera de 
negociación 

Semestral 

RP52 Información sobre posiciones sensibles a 
los tipos de interés en actividades que 
no sean de la cartera de negociación 

Semestral 

RP53 Información sobre opciones de tipo de 
interés o de cancelación en activida-
des que no sean de la cartera de ne-
gociación 

Semestral 

5. Con carácter general, los estados referidos en el apar-
tado 4 de esta NORMA reflejarán la información correspon-
diente a las posiciones sensibles a los tipos de interés, según 
se definen en la NORMA CENTÉSIMA SEXTA de regulación 
del riesgo de tipo de interés del balance y con las hipótesis de 
tamaño y estructura de balance especificadas en dicha NOR-
MA. No obstante, en el estado RP52 se excluirán las opciones 
de tipos de interés, implícitas o explícitas, así como las opcio-
nes de cancelación anticipada, por lo que los instrumentos de 
balance con opciones implícitas de tipo de interés aparecerán 
como si no tuvieran asociadas estas opciones. 

6. En el estado RP51 se incluirá la información pormeno-
rizada sobre la estimación de riesgo de interés de cada una de 
las divisas en las que existan posiciones importantes sensi-
bles a los tipos de interés, según lo establecido en la NORMA 
CENTÉSIMA SEXTA de regulación del riesgo de tipo de inte-
rés del balance, así como agregada de todas ellas. Los esta-
dos RP52 y RP53 se remitirán por separado para el euro y 
para cada una de las divisas en las que existan posiciones 
importantes sensibles a los tipos de interés. 

Norma centésima vigésima cuarta. Información perió-
dica a rendir por los conglomerados financieros y los 
grupos mixtos. 

1. Los conglomerados financieros, según se definen en el 
artículo 2.1 de la Ley 5/2005, de 22 de abril, incluidos aquéllos 
a los que se refiere el último inciso del párrafo segundo del 
artículo 2.5 de la misma, y el conjunto de entidades reguladas 
a que se refiere el artículo 4.4 de dicha Ley, en los que el Ban-
co de España ejerza la función de coordinador, así como los 
grupos mixtos, según se definen en la NORMA PRIMERA de 
esta Circular, en los que el Banco de España sea la autoridad 
responsable de la supervisión de su entidad obligada, ven-
drán obligados a remitir al Banco de España el estado RP90 y 
a remitir copia del mismo a las restantes autoridades españo-
las relevantes responsables de la supervisión de cualquier 
tipo de entidad incluida en el grupo. 

2. La periodicidad de envío del estado RP90, incluso 
cuando durante el periodo al que se refiera el estado se pro-
ceda por el Banco de España a identificar un grupo mixto 
como conglomerado financiero, será la siguiente: 

Estado Denominación Periodicidad

RP90 Adecuación de capital de los conglomera-
dos financieros e información de los 
grupos mixtos 

Semestral 

3. La composición del conglomerado financiero o grupo 
mixto será la que corresponda a la fecha de referencia del 
estado. 

4. En los supuestos en los que el Banco de España haya 
decidido la utilización de un método de los previstos en el 
anejo del Real Decreto 1332/2005 para calcular los requisitos 
de adecuación del capital de las entidades reguladas de un 
conglomerado financiero, indicará a la correspondiente enti-
dad obligada la información adicional que deberá enviar al 
Banco de España cuando remita el estado mencionado en el 
apartado 2 o la que deba sustituirlo. 

Disposición transitoria primera. 

Las sucursales de entidades de crédito con sede en terce-
ros países que, a la fecha de publicación de la presente Circu-
lar, hayan obtenido, con arreglo a lo establecido en la Circular 
del Banco de España 5/1993, de 26 de marzo, sobre determi-
nación y control de los recursos propios mínimos, la exención 
a la que ahora se refiere el apartado 5 de la NORMA PRIMERA 
de la presente Circular, podrán mantener dicha exención si, 
en el plazo de 3 meses a contar desde la entrada en vigor de 
la presente Circular, remiten al Banco de España certificación 
acreditativa del cumplimiento de los requisitos establecidos 
en las letras b), d) y ) e) del apartado 5 citado. 
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En particular, las sucursales mencionadas en el apartado 
anterior que mantengan la exención para el cumplimiento de 
los requerimientos de recursos propios y límites establecidos 
en los apartados 1 y 2 de la NORMA CUARTA tampoco que-
darán obligadas al cumplimiento de las obligaciones sobre 
riesgo de tipo de interés y auto-evaluación del capital estable-
cidas en el capítulo décimo de la presente Circular.  

Disposición transitoria segunda. 

Los grupos consolidables de entidades de crédito, de los ti-
pos previstos en las letras c) y d) del apartado 2 de la NORMA 
SEGUNDA, que tengan actualmente designada una entidad 
obligada, podrán seguir manteniéndola sin necesidad de reali-
zar la propuesta a que se refiere la NORMA TERCERA. 

Disposición transitoria tercera. 

Las entidades de crédito filiales integradas en grupos con-
solidables de entidades de crédito en las que la entidad do-
minante tenga una participación superior al 20% del capital, 
que soliciten antes del 30 de septiembre de 2008 la exención 
establecida en el apartado 2 de la NORMA QUINTA (que per-
mite eximir de los requerimientos individuales de solvencia a 
las filiales de un grupo consolidable de entidades de crédito), 
determinarán sus requerimientos individuales de recursos 
propios aplicando los porcentajes de reducción que se indi-
can a continuación en tanto el Banco de España no haya re-
suelto su solicitud. 

Participación 
Reducción de los requerimientos 
individuales en porcentaje de los 

generales 

Un 90% o más 50 

Más de un 50% y menos 
de un 90% 

40 

Más de un 20% y hasta un 50% 10 

En ese mismo caso, las limitaciones individuales estable-
cidas en la NORMA CENTÉSIMA PRIMERA, sobre límites a los 
grandes riesgos, no serán aplicables. 

En el caso de las matrices que hagan similar solicitud, en 
igual plazo, siguiendo lo establecido en el apartado 5 de la 
NORMA QUINTA, tampoco serán exigibles los citados reque-
rimientos y límites en tanto el Banco de España no haya re-
suelto su solicitud. 

Una vez resueltas las correspondientes solicitudes, se es-
tará a lo que en ellas se establezca. 

Disposición transitoria cuarta. 

Los fondos de la obra benéfico-social de las cajas de aho-
rros, los de la Confederación Española de Cajas de Ahorros y 
los de educación y promoción de las cooperativas de crédito 
que hubiesen dejado de ser computables con arreglo a lo 
establecido en la NORMA OCTAVA podrán seguir compután-
dose de acuerdo con el siguiente calendario de reducción 
lineal del 20% al término de cada uno de los cinco ejercicios 
cerrados siguientes al de la entrada en vigor de la presente 
Circular: 

Porcentaje de cómputo Ejercicio cerrado 

80 31 de diciembre de 2008 

60 31 de diciembre de 2009 

40 31 de diciembre de 2010 

20 31 de diciembre de 2011 

0 31 de diciembre de 2012 

Disposición transitoria quinta. 

Hasta el 31 de diciembre de 2012, también recibirán una 
ponderación del 0% las exposiciones indicadas en el apartado 
A) de la NORMA DECIMOSEXTA que estén denominadas y 
financiadas en cualquiera de las divisas de los Estados miem-
bros del Espacio Económico Europeo.  

Disposición transitoria sexta. 

A efectos de lo dispuesto en la letra c) del apartado 5 de la 
NORMA VIGÉSIMA SÉPTIMA, hasta el 31 de diciembre de 2010 
se podrá asignar a los bonos garantizados definidos en los 
apartados 36 y 37 de la NORMA DECIMOSEXTA un valor de 
LGD del 11,25%, siempre que se cumpla alguno de los siguien-
tes requisitos: 

— Que todos los activos mencionados en las letras a) a c) 
del apartado 37 de la NORMA DECIMOSEXTA como garantía 
real de esos bonos estén incluidos en el nivel 1 de calificación 
crediticia de acuerdo con lo dispuesto en dicha NORMA. 

— Que, en el caso de que los activos mencionados en las 
letras d) y e) del apartado 37 de la NORMA DECIMOSEXTA se 
utilicen como garantía real de los bonos, los límites máximos 
establecidos en cada una de esas letras sea del 10% del im-
porte nominal de la emisión pendiente. 

— Que los activos establecidos en la letra f) del apartado 37 
de la NORMA DECIMOSEXTA no se utilicen como garantía real 
de los bonos. 

— Que los bonos garantizados que estén sujetos a evalua-
ción crediticia por parte de una ECAI elegible sean incluidos por 
esa ECAI en la categoría más favorable de evaluación crediticia 
que le sea posible con respecto a los bonos garantizados.  

Disposición transitoria séptima. 

A efectos de lo dispuesto el apartado 15 de la NORMA VI-
GÉSIMA SÉPTIMA, sobre la utilización de estimaciones pro-
pias de pérdida en caso de incumplimiento (LGD), por parte 
de las entidades de crédito, hasta 31 de diciembre de 2010 la 
LGD media ponderada por exposición para todos los riesgos 
minoristas garantizados con inmuebles residenciales y que no 
se beneficien de garantías de las administraciones centrales 
no será inferior al 10%. 

Disposición transitoria octava. 

Durante los años 2008 y 2009, las «Entidades» que, con-
forme a lo dispuesto en los capítulos cuarto y octavo de la 
presente Circular, sean autorizadas para utilizar el método 
basado en calificaciones internas para el cálculo de sus ex-
posiciones ponderadas por riesgo de crédito (Método IRB), y 
las «Entidades» que sean autorizadas para utilizar los méto-
dos avanzados de medición del riesgo operacional manten-
drán unos requerimientos de recursos propios que serán en 
todo momento iguales o superiores al 90%, durante 2008, y 
al 80%, durante 2009, del importe total de los recursos pro-
pios mínimos que serían exigibles a la «Entidad» de mante-
nerse la regulación vigente a 31 de diciembre de 2007.  

El cumplimiento de lo dispuesto en el párrafo anterior se 
basará en los importes de los recursos propios totalmente 
ajustados, de modo que reflejen las diferencias entre el cálcu-
lo de los recursos propios computables conforme a la regula-
ción vigente a 31 de diciembre de 2007 y el exigible conforme 
a la presente Circular.  

Para determinar los requerimientos mínimos de recursos 
propios que serían exigibles de mantenerse la regulación vigente 
a 31 de diciembre de 2007 y los recursos propios computables a 
tales efectos, las operaciones de titulización que se realicen du-
rante el periodo transitorio mencionado en el primer párrafo de 
esta disposición estarán sujetas a los requerimientos de recursos 
propios previstos en la presente Circular.  

Estos requerimientos temporales de recursos propios mí-
nimos no serán de aplicación a las exigencias individuales de 
las entidades incluidas en los grupos consolidables sujetos al 
párrafo anterior.  
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Disposición transitoria novena. 

En el caso de las entidades que soliciten el uso del método 
basado en calificaciones internas no más tarde del 31 de di-
ciembre de 2009, el Banco de España podrá reducir hasta el 
mínimo de un año el requisito establecido en el apartado 3 de 
la NORMA VIGÉSIMA SEGUNDA, siempre que sus sistemas 
de calificación sean, en general, consistentes con los requisi-
tos mínimos establecidos en la NORMA TRIGÉSIMA. 

Disposición transitoria décima. 

Por su parte, las entidades que soliciten el uso de estima-
ciones propias de la pérdida en caso de incumplimiento (LGD) 
o de los factores de conversión antes del 31 de diciembre de 
2008, el Banco de España podrá reducir hasta el mínimo de dos 
años el requisito establecido en el apartado 3 de la NORMA 
VIGÉSIMA SEGUNDA, siempre que hayan estado calculando y 
utilizando estimaciones propias de LGD o de los factores de 
conversión, según proceda, que sean consistentes, en general, 
con los requisitos mínimos que para el uso de esas estimacio-
nes se establecen en la NORMA TRIGÉSIMA. 

Disposición transitoria undécima. 

En el caso de las entidades que soliciten el uso del método 
basado en calificaciones internas antes del 31 de diciembre de 
2008, y siempre que sus sistemas de calificación sean, en gene-
ral, consistentes con los requisitos mínimos establecidos en la 
NORMA TRIGÉSIMA, el Banco de España podrá aceptar la re-
ducción de los periodos mínimos de cinco años, especificados 
en los apartados 22, 26, 40 y 49 de la NORMA TRIGÉSIMA SE-
GUNDA, hasta el mínimo de dos años. Este último periodo se 
incrementará en un año cada uno de los tres años sucesivos 
hasta que se alcance el periodo mínimo de cinco años previsto 
en los citados apartados de la NORMA TRIGÉSIMA SEGUNDA. 

Disposición transitoria duodécima. 

Hasta el 31 de diciembre de 2009, las entidades que cuenten 
con la autorización del Banco de España para utilizar un modelo 
interno para el cálculo de los requerimientos de recursos propios 
por riesgo de precio específico establecido en el apartado 6 de la 
NORMA NONAGÉSIMA TERCERA podrán aplicar como recargo, 
en lugar de la modelización del riesgo de incumplimiento, la 
media simple de los importes del valor en riesgo diario corres-
pondiente al riesgo específico de los 60 días hábiles precedentes, 
según estaba establecido en el apartado 3 de la norma cuadra-
gésima, de la CBE 5/1993, que se deroga por la presente Circular.  

Disposición transitoria decimotercera. 

En el caso de que, por la atribución de riesgos a los socios 
de las sociedades multigrupo, tal y como se prevé en la 
NORMA CENTÉSIMA PRIMERA, se superasen los límites es-
tablecidos en la propia NORMA, cabrá mantener dicho exceso 
durante el primer año, contado desde la entrada en vigor de 
la Circular; pasado ese año, y hasta transcurridos tres años 
desde dicha fecha, dicho exceso no podrá superar el 10% de 
los recursos propios cuando se trate de los límites aplicables 
al propio grupo, ni el 5%, en el caso de los aplicables a uno 
ajeno; en los dos años siguientes, el exceso en los riesgos 
con el propio grupo no podrá superar el 5% de los recursos 
propios. En todo caso, los excesos transitorios que, transcu-
rrido el primer año, puedan existir podrán deducirse volunta-
riamente de los recursos propios.  

Disposición transitoria decimocuarta. 

A efectos de la primera remisión de los estados a que se 
refieren las NORMAS CENTÉSIMA VIGÉSIMA SEGUNDA a 
CENTÉSIMA VIGÉSIMA CUARTA, que tendrán como fecha de 
referencia el 30 de junio de 2008, el plazo de remisión a que 
se refiere el apartado 6 de la NORMA CENTÉSIMA VIGÉSIMA 
PRIMERA se amplía hasta el 30 de septiembre de 2008. A los 
mismos efectos, y con carácter excepcional, las entidades 
obligadas a rendir dicha información cumplimentarán y remi-
tirán, asimismo, el estado RP41. 

Disposición transitoria decimoquinta. 

Las emisiones de financiaciones subordinadas y de accio-
nes o participaciones preferentes que hayan sido calificadas 
como computables por el Banco de España con anterioridad a 
la entrada en vigor de la presente Circular seguirán siendo 
computables hasta su amortización sin necesidad de adaptar 
sus características o requisitos de computabilidad a los refle-
jados en la NORMA OCTAVA, caso de que no cumplieran 
alguna de ellas o no hubieran aportado nueva documentación 
ahora exigible. 

Disposición adicional única. 

Se introducen las siguientes modificaciones en la Circular 
4/2001, de 24 de septiembre, a entidades adscritas a un Fondo 
de Garantía de Depósitos, de información sobre los saldos 
que integran la base de cálculo de las aportaciones a los fon-
dos de garantía de depósitos, y alcance de los importes ga-
rantizados: 

1. El anejo que se cita en el apartado 1 de la NORMA 
SEGUNDA. Información a rendir, pasa a denominarse “Ane-
jo I” y se introduce un segundo párrafo en dicho apartado con 
la siguiente redacción: 

«Adicionalmente, las entidades citadas deberán tener a 
disposición del Banco de España, en todo momento, la infor-
mación sobre depósitos dinerarios con las especificaciones 
informáticas contenidas en el Anejo II». 

2. El título del actual Anejo pasa a denominarse «Anejo I». 
3. Se añade un nuevo anejo, con el título «Anejo II. Re-

gistro de detalle sobre información de depósitos dinerarios», 
que se incluye como Anejo 2 de la presente Circular. 

Disposición derogatoria. 

Por la presente Circular quedan derogadas: 

La Circular del Banco de España 5/1993, de 26 de marzo, a 
las Entidades de crédito, sobre determinación y control de los 
recursos propios mínimos. 

La Norma Cuarta de la Circular 4/2001, de 24 de septiem-
bre, a entidades adscritas a un Fondo de Garantía de Depósi-
tos, de información sobre los saldos que integran la base de 
cálculo de las aportaciones a los fondos de garantía de depó-
sitos, y alcance de los importes garantizados. 

Disposición final única. 

La presente Circular entrará en vigor al día siguiente de su 
publicación en el Boletín Oficial del Estado. 

Madrid, 22 de mayo de 2008.—El Gobernador del Banco 
de España, Miguel Ángel Fernández Ordóñez. 
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RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES Y CUMPLIMIENTO DE LOS REQUERIMIENTOS DE LOS 

RECURSOS PROPIOS

ENTIDAD
P

T 3 0 1 0

(1) ELEMENTOS NO APLICABLES A LAS ENTIDADES DE CRÉDITO SEGÚN LA NORMATIVA ESPAÑOLA

1.1.2.6.04 Corrección a los ajustes por valoración en créditos a la clientela disponibles para la venta(1)

1.1.2.6.11 Ajustes por valoración en inversiones inmobiliarias(1)

1.1.2.6.12 Corrección a los ajustes por valoración en inversiones inmobiliarias(1)

1.1.2.6.16 Corrección a los otros ajustes por valoración que afecten a las reservas computables

1.1.2.6.01 Ajustes por valoración en instrumentos de capital disponibles para la venta

1.1.2.6.02 Corrección a los ajustes por valoración en instrumentos de capital disponibles para la venta

1.1.2.6.03 Ajustes por valoración en créditos a la clientela disponibles para la venta(1)

1.1.2.6.13 Ajustes por valoración en activos materiales de uso propio(1)

1.1.2.6.09
Ajustes por valoración de coberturas de flujos de tesorería de instrumentos financieros medidos por el 

coste amortizado

1.1.2.6.10
Corrección a los ajustes por valoración de coberturas de flujos de tesorería de instrumentos 

financieros medidos por el coste amortizado 

1.1.2.6.07 Ajustes por valoración en pasivos financieros a valor razonable

1.1.2.6.14 Corrección a los ajustes por valoración en activos materiales de uso propio(1)

1.1.2.6.15 Otros ajustes por valoración que afecten a las reservas computables

1.1.2.6.08 Corrección a los ajustes por valoración en pasivos financieros a valor razonable

1.1.2.6.05 Ajustes por valoración en otros activos disponibles para la venta

1.1.2.6.06 Corrección a los ajustes por valoración en otros activos disponibles para la venta

1.1.2.6 Ajustes por valoración computables como recursos propios básicos

1.1.2.5
(-) Beneficios netos derivados de la actualización de futuros ingresos procedentes de activos 

titulizados

1.1.2.4b.01 (-) Resultado negativo del ejercicio auditado

1.1.2.4b.02 Parte del resultado negativo del ejercicio auditado que vaya a ser filtrado en ajustes por valoración

1.1.2.4a.02 Parte del resultado del ejercicio no auditado que vaya a ser filtrado en ajustes por valoración

1.1.2.4b Resultados del ejercicio que se prevean aplicar a reservas o pérdidas del ejercicio corriente

1.1.2.4a (-) Pérdidas del ejercicio

1.1.2.4a.01 Resultado del ejercicio no auditado

1.1.2.3.01 Resultado positivo del ejercicio auditado

1.1.2.3.02 Parte del resultado positivo del ejercicio auditado que vaya a ser filtrado en ajustes por valoración

1.1.2.2** Del que: instrumentos innovadores sujetos a límite

1.1.2.3 Resultados del ejercicio computables

1.1.2.2.03 (-) Corrección a los intereses minoritarios

1.1.2.2* Del que: instrumentos no innovadores sujetos a límite

1.1.2.2 Intereses minoritarios

1.1.2.2.01 Intereses minoritarios (incluyendo ajustes por valoración)

1.1.2.1 Reservas

1.1.2.1* Del que: Por diferencias de cambio

Reservas (incluyendo ajustes por valoración)

Parte de las reservas que vayan a ser filtradas en ajustes por valoración

1.1.2.1.01

1.1.2.1.02

1.1.1.4 Otros instrumentos computables como capital

1.1.2 Reservas computables

1.1.1.2 (-) Acciones propias

1.1.1.3 Primas de emisión

1.1.1** Del que: instrumentos innovadores sujetos a límite

1.1.1.1 Capital desembolsado

1.1.1 Capital computable

1.1.1* Del que: instrumentos no innovadores sujetos a límite

1 TOTAL RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES

1.1 RECURSOS PROPIOS BÁSICOS

______________________________________________

RP10

Página 1 de 5

Correspondiente al ____ de _________________________ de _________

______________________________________________
Año Mes Estado Código entidad

Tipo

identificador

1.1.2.2.02 Parte de los intereses minoritarios que vayan a ser filtrados en ajustes por valoración
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RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES Y CUMPLIMIENTO DE LOS REQUERIMIENTOS DE LOS 

RECURSOS PROPIOS

ENTIDAD
P

T 3 0 1 0

(1) ELEMENTOS NO APLICABLES A LAS ENTIDADES DE CRÉDITO SEGÚN LA NORMATIVA ESPAÑOLA

1.2.3.1* Del que: Efecto de la ampliación transitoria de los límites para los recursos propios de segunda categoría

1.2.2.5*
Del que: Efecto de la ampliación transitoria de los límites para los recursos propios de segunda categoría 

adicionales

1.1.5.4.2*
De las que:

(-) Exceso de intereses minoritarios sobre el 10% de los RRPP básicos

1.1.5.4.2**
     (-) Exceso sobre el 50% de los recursos propios correspondiente a elementos distintos del capital y 

las reservas

RP10
Página 2 de 5

1.2.1.8 Recursos propios de segunda categoría principales de acuerdo con la legislación nacional

1.2.1.7
Importes positivos resultantes de la comparación en el método IRB entre ajustes por valoración 

por deterioro de activos y provisiones frente a pérdidas esperadas

Financiaciones subordinadas de duración indeterminada e instrumentos similares

1.2.1.4 Ajustes de valoración para las posiciones bajo el método estándar para riesgo de crédito(1)

1.2.1.5 Otros elementos

1.2.1.6

1.2.1.1
Exceso sobre los límites para recursos propios básicos transferidos a recursos propios de 

segunda categoría principales

Corrección a los ajustes por valoración en instrumentos de capital disponibles para la venta transferida 

a recursos propios de segunda categoría principales

1.2.1.2
Corrección realizada a los ajustes por valoración en los recursos propios básicos transferida a 

recursos propios de segunda categoría principales

1.2.1.2.01

Filtro positivo correspondiente a la primera aplicación de las Normas Internacionales de 

Contabilidad(1)

1.2.1.2.03
Corrección a los ajustes por valoración en inversiones inmobiliarias transferida a recursos propios de 

segunda categoría principales(1)

1.2.1.2.04
Corrección a los ajustes por valoración en activos materiales de uso propio transferida a recursos 

propios de segunda categoría principales(1)

1.1.5.4.1
Filtro negativo correspondiente a la primera aplicación de las Normas Internacionales de 

Contabilidad(1)

1.2

1.2.1.2.02
Corrección a los ajustes por valoración en otros activos disponibles para la venta transferida a 

recursos propios de segunda categoría principales

1.2.1 Recursos propios de segunda categoría principales

1.1.3 Fondos para riesgos bancarios generales(1)

1.1.4 Otros y recursos propios básicos de acuerdo con la legislación nacional

1.1.4.1 Instrumentos no innovadores sujetos a límite

1.1.4.2 Instrumentos innovadores sujetos a límite

1.2.3 (-) Deducciones de los recursos propios de segunda categoría

1.2.3.1 (-) Exceso sobre los límites para los recursos propios de segunda categoría

1.2.3.2
(-) Otras deducciones de recursos propios de segunda categoría de acuerdo con la legislación 

nacional

1.2.2.4 Recursos propios de segunda categoría adicionales de acuerdo con la legislación nacional

Acciones preferentes acumulativas con plazo de vencimiento determinado1.2.2.2

1.2.2.3

1.2.1.8.01

1.2.1.8.03

Corrección a los intereses minoritarios relacionados con reservas de revalorización transferida a los 

recursos propios de segunda categoría principales

1.2.1.8.02
Corrección a los intereses minoritarios relacionados con acciones sin voto y acciones preferentes 

asimiladas a financiaciones subordinadas de duración indeterminada transferida a los recursos 

propios de segunda categoría principales

Otras correciones a los intereses minoritarios transferidas a los recursos propios de segunda categoría 

principales

1.2.1.8.04 Fondos de la Obra Social de las cajas de ahorros y las cooperativas de crédito

Financiaciones subordinadas estándar e instrumentos similares

1.2.2 Recursos propios de segunda categoría adicionales

1.2.2.1 Compromisos de los miembros de las cooperativas de crédito(1)

1.2.1.2.05

1.2.1.3 Reservas de regularización, actualización o revalorización de activos

Otras correcciones a ajustes por valoración que afecten a las reservas computables transferidas a 

recursos propios de segunda categoría principales

1.2.1.5.01 Cobertura genérica relacionada con exposiciones bajo el método estándar

1.2.1.5.03 Otros

1.2.1.5.02 Cobertura genérica relacionada con exposiciones bajo el método IRB titulizadas

1.1.5.4

(-) Exceso sobre los límites para instrumentos no innovadores

(-) Otras deducciones de los recursos propios básicos de acuerdo con la legislación nacional

1.1.5.3

1.1.5.4.2

RECURSOS PROPIOS DE SEGUNDA CATEGORÍA

(-) Otras

(-) Exceso sobre los límites para instrumentos innovadores

1.1.5.2

1.1.5.1 (-) Activos inmateriales

1.1.4.3

1.1.5 (-) Otras deducciones de los recursos propios básicos

1.1.4.4 Otros

Código entidad
Tipo

identificador
______________________________________________

Año Mes Estado

______________________________________________

Correspondiente al ____ de _________________________ de _________

1.2.2.5 (-) Exceso sobre los límites para los recursos propios de segunda categoría adicionales

1.2.2.4.01
Corrección a los intereses minoritarios relacionados con acciones preferentes asimiladas a 

financiaciones subordinadas estándar transferida a los recursos propios de segunda categoría 

adicionales

1.2.2.4.02
Otras correciones a los intereses minoritarios transferidos a los recursos propios de segunda categoría 

adicionales
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RECURSOS PROPIOS COMPUTABLES Y CUMPLIMIENTO DE LOS REQUERIMIENTOS DE LOS 

RECURSOS PROPIOS

ENTIDAD
P

T 3 0 1 0

(1) ELEMENTOS NO APLICABLES A LAS ENTIDADES DE CRÉDITO SEGÚN LA NORMATIVA ESPAÑOLA

1.8.5
Importe bruto de los Fondos de la Obra Social de las cajas de ahorros y las cooperativas de crédito 

que hubiesen dejado de ser computables

1.8.4
Activos que han servido como base para el cálculo de la cobertura genérica ponderados por riesgo 

bajo el método SA

1.6
RECURSOS PROPIOS AUXILIARES TOTALES PARA LA COBERTURA DE LOS RIESGOS DE PRECIO 

Y DE TIPO DE CAMBIO 

1.6.3 Financiaciones subordinadas a corto plazo

1.8.2 Importe bruto de las financiaciones subordinadas

RP10
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Correspondiente al ____ de _________________________ de _________

______________________________________________
Año Mes Estado Código entidad

Tipo

identificador

RECURSOS PROPIOS DE SEGUNDA CATEGORÍA TOTALES A EFECTOS GENERALES DE 

SOLVENCIA

1.6.2 Beneficios netos de la cartera de negociación(1)

(-) Pérdidas esperadas de las exposiciones de renta variable bajo el método IRB e importes 

negativos resultantes de la comparación en el método IRB entre correcciones de valor por 

deterioro de activos y provisiones frente a pérdidas esperadas

1.3.9.1

1.5

1.4 RECURSOS PROPIOS BÁSICOS TOTALES A EFECTOS GENERALES DE SOLVENCIA

1.3.9 (-) Exceso de participaciones en entidades no financieras (la mayor de 1.3.9.1 y 1.3.9.2)

1.3.6

(-) Operaciones incompletas trascurridos 5 días hábiles desde la fecha del segundo pago o entrega 

contractual

1.8.1.1
Importe de las correcciones de valor por deterioro de activos y provisiones relacionadas con las 

exposiciones bajo el método IRB

1.8.1.1*

Del que:

     Cobertura genérica / Pérdidas por deterioro de activos financieros evaluados colectivamente

1.8 PRO MEMORIA: 

1.8.1
Importes positivos (+) / negativos (-) resultantes de la comparación en el método IRB entre 

correcciones de valor por deterioro de activos y provisiones frente a pérdidas esperadas

1.8.1.2 (-) Importe de las pérdidas esperadas bajo el método IRB

1.8.1.1**      Cobertura específica / Pérdidas por deterioro de activos financieros evaluados individualmente

     Otras correcciones de valor por deterioro de activos y provisiones1.8.1.1***

1.7 (-) DEDUCCIONES DEL TOTAL DE RECURSOS PROPIOS

1.7.1 (-) Deducciones del total de recursos propios de acuerdo con la legislación nacional

1.7.2
(-) Participaciones en entidades aseguradoras por la disposición transitoria y discrecional prevista 

en art. 154(4) de la Directiva 2006/48/CE(1)

1.6.LE

Pro memoria:

Recursos propios a efectos de los límites a los grandes riesgos cuando se haga uso de recursos propios 

auxiliares para cubrir los riesgos de precio y de tipo de cambio(1)

1.6.1
Exceso sobre los límites para los recursos propios de segunda categoría transferidos a los 

recursos propios auxiliares para la cobertura de los riesgos de precio y de tipo de cambio

1.6.5
(-) Exceso sobre los límites para los recursos propios auxiliares para la cobertura de los riesgos de 

precio y de tipo de cambio

1.6.4 (-) Activos ilíquidos(1)

Exceso de las participaciones cualificadas en entidades no financieras sobre el 60% de recursos 

propios

(-) Deducciones de los recursos propios básicos y de segunda categoría de acuerdo con la 

legislación nacional

1.3.2

(-) Financiaciones subordinadas y otros valores computables como recursos propios de entidades 

financieras no consolidadas en cuyo capital la "Entidad" participa en más de un 10% (según relación 

anexa)

1.3.3

(-) Exceso de participaciones, financiaciones subordinadas y otros valores computables como 

recursos propios de entidades financieras no consolidadas distintas de las recogidas en 1.3.1 o 

1.3.2 sobre el 10% de los recursos propios de la "Entidad"

1.3.4
(-) Participaciones en entidades aseguradoras y asimiladas en cuyo capital la "Entidad" participa en 

más del 20% (según relación anexa)

1.3.8

1.3.5
(-) Financiaciones subordinadas u otros valores computables en entidades aseguradoras y 

asimiladas en cuyo capital la "Entidad" participa en más del 20% (según relación anexa) 

1.3.LE
Pro memoria:

Recursos propios a efectos de los límites a las participaciones cualificadas y a los grandes riesgos

1.3.7
(-) Determinadas exposiciones de titulizaciones no incluidas en los requerimientos de recursos 

propios

1.3.T2*      (-) De los recursos propios de segunda categoría

1.3.1
(-) Participaciones en entidades financieras no consolidadas en cuyo capital la "Entidad" participa 

en más de un 10% (según relación anexa)

1.3 (-) DEDUCCIONES DE LOS RECURSOS PROPIOS BÁSICOS Y DE SEGUNDA CATEGORÍA

1.3.T1*

De las que:

(-) De los recursos propios básicos

______________________________________________

1.3.9.2
Suma de los excesos de las participaciones cualificadas en entidades no financieras sobre el 15% 

de los recursos propios

(-) Otras deducciones de los recursos propios básicos y de los recursos propios de segunda 

categoría de acuerdo con la legislación nacional
1.3.11

1.3.10

1.6.7
(-) Recursos propios auxiliares para la cobertura de los riesgos de precio y de tipo de cambio 

computables pero no utilizados

1.6.6
(-) Deducciones de los recursos propios auxiliares para la cobertura de los riesgos de precio y de 

tipo de cambio de acuerdo con la legislación nacional(1)

1.8.3 Capital inicial mínimo requerido (sólo en declaraciones a nivel individual)
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2.1.1.1a.09 Exposiciones garantizadas con inmuebles

2 REQUERIMIENTOS DE RECURSOS PROPIOS

     Empresas de inversión sujetas al artículo 45b de la Directiva 2006/49/CE(1)

2a

De los que:

     Empresas de inversión sujetas a los artículos 20(2) y 24 de la Directiva 2006/49/CE(1)

2b      Empresas de inversión sujetas a los artículos 20(3) y 25 de la Directiva 2006/49/CE(1)

2.1.1.1a.10 Exposiciones en situación de mora

Correspondiente al ____ de _________________________ de _________

2c

2.1.2.2.04 Minoristas

2.1.2.2.03

2.1.2.2.03.02 Financiación especializada

Empresas

2.1.2.2.01 Administraciones centrales y bancos centrales

2.1.2.2.03.01 Total excepto financiación especializada y PYMES

PYMES

Titulizaciones sintéticas

2.1.2.2.02 Instituciones

2.1.2.2
Método basado en calificaciones internas cuando se haga uso de estimaciones propias de la LGD 

y/o de los factores de conversión

2.1.2.1.03.02 Financiación especializada

2.1.2.1.03.03 PYMES

2.1.2.1.01 Administraciones centrales y bancos centrales

2.1.2.1.03.01 Total excepto financiación especializada y PYMES

2.1.2.1.03 Empresas

2.1.2.1
Método basado en calificaciones internas cuando no se haga uso de estimaciones propias de la 

LGD ni de los factores de conversión

2.1.2.1.02 Instituciones

2.1.2 Método basado en calificaciones internas

2.1.1.2.02 Titulizaciones sintéticas

Posiciones de titulización. Método estándar

2.1.1.2.01 Titulizaciones tradicionales

2.1.1.2

2.1.1.1a.13 Exposiciones frente a instituciones y empresas con calificación crediticia a corto plazo

2.1.1.1b.01 Administraciones centrales y bancos centrales(1)

2.1.1.1b.03 Empresas(1)

Otros activos que no sean activos financieros(1)

2.1.1.1a.14 Exposiciones en forma de instituciones de inversión colectiva (IIC)

2.1.1.1b.05 Renta variable(1)

Bonos garantizados

2.1.1.1b Total categorías de activos bajo el método IRB (excluyendo posiciones en titulizaciones)(1)

2.1.1.1a.15 Otras exposiciones

2.1.1.1a.12

2.1.1.1a.08 Minoristas

2.1.1.1a.11 Exposiciones de alto riesgo

2.1.1.1a.06 Instituciones

2.1.1.1a.07 Empresas

2.1.1.1a.04 Bancos multilaterales de desarrollo

2.1.1.1a.05 Organizaciones internacionales

2.1.1.1a.02 Administraciones regionales y autoridades locales

2.1.1.1a.03 Entidades del sector público y otras instituciones públicas sin fines de lucro

2.1.1.1a Total categorías de activos bajo el método estándar (excluyendo posiciones en titulizaciones)

2.1.1.1a.01 Administraciones centrales y bancos centrales

2.1
TOTAL REQUERIMIENTOS DE RECURSOS PROPIOS POR RIESGO DE CRÉDITO, CONTRAPARTE, 

DILUCIÓN Y ENTREGA

2.1.1 Método estándar

Tipo

identificador
______________________________________________

Año Mes Estado

______________________________________________

2.1.2.3 Renta variable. Método basado en calificaciones internas

2.1.2.4 Posiciones de titulización. Método basado en calificaciones internas

Otros activos que no sean activos financieros2.1.2.5

Titulizaciones tradicionales2.1.2.4.01

2.1.2.4.02

2.1.1.1b.02 Instituciones(1)

2.1.1.1b.04 Minoristas(1)

2.1.2.2.04.02 Exposiciones minoristas renovables elegibles

2.1.2.2.03.03

2.1.1.1b.06

2.1.2.2.04.01*

2.1.2.2.04.03* De las que: Otras exposiciones minoristas (no PYMES)

2.1.2.2.04.03 Otras exposiciones minoristas

De las que: Exposiciones minoristas (no PYMES) cubiertas con hipotecas sobre inmuebles

2.1.2.2.04* De las que: PYMES

2.1.2.2.04.01 Exposiciones minoristas cubiertas con hipotecas sobre inmuebles

Código entidad
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Tipo

identificador
Código entidad

3.5.1 % aplicable a la base de cálculo para el suelo del elemento 2.6.1

3.4 MEDICIÓN INTERNA DEL SUPERÁVIT (+) / DÉFICIT (-) DE RECURSOS PROPIOS

3.3
SUPERÁVIT (+) / DÉFICIT (-) DE RECURSOS PROPIOS CONSIDERANDO EL ESTUDIO Y EVALUACIÓN 

DE LAS AUTORIDADES COMPETENTES

3.2 SUPERÁVIT (+) / DÉFICIT (-) DE RECURSOS PROPIOS 

3.1

3.4.1 Medición interna de los recursos propios

3.3.a
COEFICIENTE EFECTIVO DE SOLVENCIA CONSIDERANDO EL ESTUDIO Y EVALUACIÓN DE LAS

AUTORIDADES COMPETENTES (%)

2.6.3.1 Requerimientos adicionales de recursos propios por tipo de cambio

RATIO DE SOLVENCIA (%) 

SUPERÁVIT (+) / DÉFICIT (-) DE RECURSOS PROPIOS SIN CONSIDERAR LOS REQUERIMIENTOS DE 

RECURSOS PROPIOS TRANSITORIOS Y OTROS 

3 PRO MEMORIA:

Otros2.6.3.3

3.2.a

2.6 REQUERIMIENTOS DE RECURSOS PROPIOS TRANSITORIOS Y OTROS 

2.6.3 Otros requerimientos nacionales de recursos propios

2.6.1 Complemento hasta el suelo para los requerimientos de recursos propios

2.6.2
Complemento a los requerimientos de recursos propios de las empresas de inversión sujetas al art. 

45(b) de la Directiva 2006/49/CE(1)

2.4.2 Método estándar y estándar alternativo

2.4.3

2.5 REQUERIMIENTOS DE RECURSOS PROPIOS LIGADOS A LOS GASTOS DE ESTRUCTURA(1)

2.4 TOTAL REQUERIMIENTOS DE RECURSOS PROPIOS POR RIESGO OPERACIONAL

2.4.1 Método del indicador básico

Métodos avanzados

2.2 RIESGO DE LIQUIDACIÓN

2.3.1 Métodos estándar

2.3.1.4 Posiciones en materias primas

2.3.2 Modelos internos

2.3.1.3 Riesgo de tipo de cambio

2.3
TOTAL REQUERIMIENTOS DE RECURSOS PROPIOS POR RIESGOS DE PRECIO Y DE TIPO DE

CAMBIO

2.3.1.1 Posiciones en renta fija

2.3.1.2 Posiciones en acciones y participaciones

Mes Estado

Correspondiente al ____ de _________________________ de _________

______________________________________________

Año

BASE DE CÁLCULO PARA EL SUELO APLICABLE EN EL ELEMENTO 2.6.1

______________________________________________

3.4.2 Medición interna de las necesidades de recursos propios

3.6.4

3.6.2.2
Ajustes por diferencias en la regulación sobre los recursos propios computables y las 

deducciones

3.6.2

3.1.a

3.6.2.3 (-) Ajustes por operaciones internas del grupo

Requerimientos ajustados de sociedades gestoras españolas (Norma 6.2.b), primer guión)

Requerimientos ajustados del resto del grupo (Norma 6.2.b), segundo guión)

3.6.1

Requerimientos de recursos propios mínimos específicos3.6.2.1

3.6.1.1 Requerimientos de recursos propios mínimos específicos

Requerimientos ajustados de empresas de servicios de inversión (Norma 6.2.b), primer guión)

3.6.1.2
Ajustes por diferencias en la regulación sobre los recursos propios computables y las 

deducciones

3.6.3
Requerimientos ajustados de sociedades de inversión y de capital riesgo (Norma 6.2.b), segundo 

guión)

3.6.3.2
Diferencia positiva entre el capital mínimo de constitución y los requerimientos establecidos en la 

Norma 4.1

3.6.3.3 (-) Ajustes por operaciones internas del grupo

3.6.4.1 Requerimientos de recursos propios mínimos establecidos en la Norma 4.1

3.6.4.2 (-) Ajustes por operaciones internas del grupo

3.6.3.1 Requerimientos de recursos propios mínimos establecidos en la Norma 4.1

2.6.3.2
Requerimientos adicionales para grupos consolidables en que se integren entidades financieras 

consolidables sometidas a distintas regulaciones

3.6.1.3 (-) Ajustes por operaciones internas del grupo

3.6
SUMA DE LOS REQUERIMIENTOS DE RECURSOS PROPIOS MÍNIMOS DE LAS ENTIDADES 

FINANCIERAS SOMETIDAS A DISTINTAS REGULACIONES, AJUSTADOS CONFORME A LO 

DISPUESTO EN LA LA NORMA SEXTA 

RATIO DE SOLVENCIA SIN CONSIDERAR LOS REQUERIMIENTOS DE RECURSOS PROPIOS

TRANSITORIOS Y OTROS (%)

3.5
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ESTADO RP90

 
 

ADECUACIÓN DE CAPITAL DE LOS CONGLOMERADOS  
FINANCIEROS E INFORMACIÓN DE LOS GRUPOS MIXTOS 

Pág. 1 de 1 

 
Correspondiente al ____ de ___________________________________ de ________  

ENTIDAD ______________________________________________ Año Mes   P Estado Código 
entidad 

 ______________________________________________       - - E 6 3 4 0     

 
(Miles de euros redondeados) 

 
Importe 

1. RECURSOS PROPIOS (a)..................................................................................................................    

a) Recursos propios computables de la “Entidad” ........................................................................    

b) Patrimonio propio no comprometido de las entidades aseguradoras o grupo consolidable de 
entidades aseguradoras ............................................................................................................  

 
 

c) (-) Participaciones accionariales entre entidades no deducidas en a) o b) ..................................    

c.1) (-) Participaciones de la “Entidad” en las entidades aseguradoras ....................................    

c.2) (-) Participaciones de las entidades aseguradoras en la “Entidad” ....................................    

c.3) (-) Participaciones entre las entidades aseguradoras .........................................................    

d) (-) Exceso de elementos integrantes del patrimonio propio no comprometido de las entidades 
aseguradoras, o grupo consolidable de entidades aseguradoras, que no tengan la consideración 
de recursos propios, de acuerdo con la NORMA SÉPTIMA de esta Circular, sobre las exigencias 
de patrimonio no comprometido mínimo de las entidades aseguradoras o grupo consolidable de 
entidades aseguradoras en el que son computables .................................................................  

 

 

e) (-) Recursos propios deducidos por decisión del Banco de España (art. 6.2.2º, párrafo 2º del  
RD 1332/2005) 

 
 

2. EXIGENCIAS DE RECURSOS PROPIOS (b).....................................................................................    

a) Exigencias de recursos propios de la “Entidad” ........................................................................    

b) Exigencias de margen de solvencia de las entidades aseguradoras o grupo consolidable de 
entidades aseguradoras ............................................................................................................  

 
 

c) (-) Exigencias de recursos propios por las participaciones accionariales entre entidades 
deducidas en 1.c) ........................................................................................................................  

 
 

d) (-) Exigencias por otras operaciones internas: ...........................................................................    

d.1) (-) De la “Entidad” por operaciones frente a las entidades aseguradoras ..........................    

d.2) (-) De las entidades aseguradoras por operaciones frente a la “Entidad” ..........................    

d.3) (-) Entre las entidades aseguradoras ..................................................................................    

3. SUPERÁVIT O DÉFICIT DEL CONGLOMERADO FINANCIERO (NO GRUPOS MIXTOS) (1-2) ...    

PRO MEMORIA:   

A. Balance total del sector asegurador...................................................................................................    

B. Balance total de las entidades del sector financiero del grupo ..........................................................    

C. ((A/B)*100) (c) ....................................................................................................................................    

D.  % requisitos de solvencia del sector asegurador sobre requisitos totales de solvencia de las 
entidades ............................................................del sector financiero del grupo ([2.b/2.a + 2.b]*100) (c)
  

 
 

E. Valor medio de C y D ([C+D]/2 (c) ......................................................................................................    

 
 

(a) Apartado 2 del artículo 6 del RD 1332/2005, de 11 de noviembre 
(b) Apartado 3 del artículo 6 del RD 1332/2005, de 11 de noviembre 
(c) El porcentaje se expresará con dos decimales 
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ANEJO 2 
 

Descripción 
 

CAMPO 1 - CÓDIGO DE USO PROPIO 

 FORMATO: Alfanumérico 

 LONGITUD: 2 

 CONTENIDO: Siempre a espacios 

CAMPO 2 - CÓDIGO DE DNI / NIF 

 FORMATO: Alfanumérico 

 LONGITUD: 10 

 CONTENIDO: Número de DNI / NIF 

CAMPO 3 - DIRECCIÓN 

 FORMATO: Alfanumérico 

 LONGITUD: 43 

 CONTENIDO: Domicilio del titular del depósito 

CAMPO 4 - POBLACIÓN 

 FORMATO: Alfanumérico 

 LONGITUD: 30 

 CONTENIDO: Población del titular del depósito 

CAMPO 5 - PROVINCIA 

 FORMATO: Alfanumérico 

 LONGITUD: 20 

 CONTENIDO: Provincia del titular del depósito 

CAMPO 6 - DISTRITO POSTAL 

 FORMATO: Numérico 

 LONGITUD: 5 

 CONTENIDO: En caso de no tener Distrito Postal, se rellenará con ceros 

CAMPO 7 - CÓDIGO DE PAÍS 

 FORMATO: Numérico 

 LONGITUD: 4 

 CONTENIDO: Código del país según la asignación del Banco de España 

CAMPO 8 - FECHA DE VENCIMIENTO 

 FORMATO: Numérico 

 LONGITUD: 8 

 CONTENIDO: Formato AAAAMMDD (sólo se completará en los casos de vencimiento del depósito; 
en el caso de no  tener vencimiento, siempre se completará con ceros) 
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CAMPO 9 - IMPORTE 

 FORMATO: Numérico 

 LONGITUD: 15 

 CONTENIDO: Importe nominal del depósito con dos decimales y signo (en caso de ser negativo, la 
primera posición contendrá el signo “-”; caso de ser positivo, el signo “+”); siempre se 
completará con ceros a la izquierda 

  En caso de depósito en divisas, vendrá convertido a euros a la última cotización 

CAMPO 10 - NÚMERO DE TITULAR 

 FORMATO: Numérico 

 LONGITUD: 2 

 CONTENIDO: Indicará el número de orden que le corresponde en el número total de titulares del 
depósito 

CAMPO 11 - CÓDIGO DE LA ENTIDAD DEL DEPÓSITO 

 FORMATO: Numérico 

 LONGITUD: 4 

 CONTENIDO: Contendrá el código de la entidad bancaria 

CAMPO 12 - CÓDIGO DE LA SUCURSAL DE LA ENTIDAD DEL DEPÓSITO 

 FORMATO: Numérico 

 LONGITUD: 4 

 CONTENIDO: Contendrá el código de la sucursal de la entidad bancaria 

CAMPO 13 - DÍGITOS DE CONTROL DEL DEPÓSITO 

 FORMATO: Numérico 

 LONGITUD: 2 

 CONTENIDO: Contendrá el dígito de control de comprobación del depósito 

CAMPO 14 - NÚMERO DE LA CUENTA O DEPÓSITO 

 FORMATO: Numérico 

 LONGITUD: 10 

 CONTENIDO: Contendrá el número asignado a la cuenta o depósito 

CAMPO 15 - DESCRIPCIÓN DEL TITULAR 

 FORMATO: Alfanumérico 

 LONGITUD: 55 

 CONTENIDO: Contendrá el nombre del titular del depósito 

CAMPO 16 - TIPO DE DEPÓSITO 

 FORMATO: Numérico 

 LONGITUD: 3 

 CONTENIDO: Contendrá el código que la entidad ha asignado a cada tipo de depósito 
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CAMPO 17 - DEPÓSITO EN GARANTÍA 

 FORMATO: Alfanumérico 

 LONGITUD: 1 

 CONTENIDO: Depósito en garantía (siempre “S” o “N”) 

CAMPO 18 - NÚMERO TOTAL DE TITULARES DE LA CUENTA O DEPÓSITO 

 FORMATO: Numérico 

 LONGITUD: 3 

 CONTENIDO: Siempre contendrá un número, nunca se anotará cero 

CAMPO 19 - CÓDIGO DE LA DIVISA 

 FORMATO: Alfanumérico 

 LONGITUD: 3 

 CONTENIDO: Sólo se completará cuando el depósito sea en divisa con el código oficial de la divisa 

CAMPO 20 - CANTIDAD DE DIVISAS 

 FORMATO: Numérico 

 LONGITUD: 15 

 CONTENIDO: Sólo se completará en el caso de que el depósito sea una divisa; en caso contrario, se 
completará siempre con ceros 

CAMPO 21 - GARANTIZADO POR EL FONDO DE GARANTÍA DE DEPÓSITOS 

 FORMATO: Alfanumérico 

 LONGITUD: 1 

 CONTENIDO: Depósito garantizado por el Fondo (siempre “S” o “N”) 

CAMPO 22 - NÚMERO DE CUENTA (PARA SUCURSALES DE LA UE) 

 FORMATO: Alfanumérico 

 LONGITUD: 30 

 CONTENIDO: Solamente se completará en el caso de depósitos en sucursales de la UE 

CAMPO 23 - ESPACIO RESERVADO 

 FORMATO: Alfanumérico 

 LONGITUD: 19 

 CONTENIDO: Siempre con espacios 

 


