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Articulos de Prensa

Del tsunami al Tetris regulatorio

En Noviembre de 2008, el G20 daba en Washington el pistoletazo de salida a la reforma financie-
ra como respuesta coordinada a la crisis. El plan de accion comprendia un ambicioso conjunto
de medidas dirigidas a redisenar la arquitectura financiera internacional. Los objetivos principales
eran reforzar la resistencia y solvencia del sistema financiero, intensificar la prevencion a traves
de la supervision, ampliar el perimetro de regulacion para evitar la “banca en la sombra”, elaborar
marcos de gestion de crisis gue permitan a las entidades financieras guebrar sin causar un dano
grave al resto del sistema, abordar el tratamiento de las entidades “‘demasiado grandes para caer”
y resolver los problemas relacionados con las agencias de rating.

/Qué se ha conseguido? El G20 ha realizado un gran avance en la mayoria de cuestiones al dar
la aprobacion politica a los enfoques planteados. Tras el impulso politico, nos encontramos en la
fase técnica de encajar las piezas donde el Consejo de Estabilidad Financiera tiene el protagonis-
mo. Basilea Ill se aprobd en diciembre de 2010 y su trasposicion al derecho europeo se espera
para verano de 2011. En supervision se han creado nuevas instituciones macroprudenciales a
ambos lados del Atlantico (sobre el sistema en su conjunto) y microprudenciales en Europa
(sobre entidades individuales), aunque todavia se deben desarrollar las cuestiones mas practicas.
En gestion de crisis también hay progreso al concretarse protocolos de actuacion, igual que en el
tratamiento regulatorio de las entidades de importancia sistémica, que se aprobara en la Cumbre
del G20 de Cannes en noviembre 2011 junto con las recomendaciones para acotar la “banca en
la sombra”. Sin embargo, queda pendiente conocer en gué medida se exigiran instrumentos con
mayor capacidad de absorcion de pérdidas (los denominados Cocos o bail in).

Desde una perspectiva geografica, EE.UU. es la economia en la que se dan los mayores avances
al optar por un enfogue integral a través de la Ley Dodd Frank frente al progresivo gue se da

en Europa. Los emergentes han tenido un perfil mas bajo en el disefio de esta reforma ya que
partian de una posicion de fortaleza relativa por su menor sofisticacion y por su regulacion mas
estricta tras las crisis de distintos momentos de los 90's. No obstante, esto deberia cambiar en
adelante para no limitar necesidades especificas como la bancarizacion,

En definitiva, la reforma ha pasado del tsunami politico y mediatico, al trabajo mas técnico y de
detalle, parecido a completar un Tetris. El objetivo sigue siendo evitar la repeticion de una crisis
como la actual, algo harto complicado ya que las crisis son inherentes al sistema y de naturaleza
cambiante. Pero lo mas relevante es que la regulacion sea coherente y que permita un sistema
financiero mas estable que canalice el crédito de forma eficiente.



