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El futuro de la
regulacion financiera

Francisco Uria Fernandez

OS Gobiernos del
L mundo estdn acome-
tiendo una ambiciosa
reforma de la regulacion fi-
nanciera internacional que
comprende la ampliacién del
perimetro de la regulacién y
supervision financiera (se in-
cluirdn agencias de rating y
hedge funds), la revision de
los requerimientos de capi-
tal, la implantacién de otros
sobre liquidez, la modifica-
cién de la normativa conta-
ble (para reducir sus efectos
prociclicos) y Ia introduccién
de una mayor transparencia
en los procesos de fijacion de
precios y en los mercados de
instrumentos derivados y
productos OT.

Al mismo tiempo, se han
anunciado cambios en [a ar-
quitectura de la supervision
financiera, tanto en Europa
como en EEUU. Concreta-
mente, el Consejo ECOFIN
del pasado 9 de junio ha
sentado las bases de un nue-
vo sistema de supervisién
financiera con la creacién
del Consejo Europeo de
Riesgo Sistémico (ESRB),
del Sistema Europeo de Su-
pervisores Financieros (ES-
FS) y la conversién de los
Comités de Nivel 3 (CEBS,
CEIOPS Y CESR) en Agen-
cias Europeas de Supervi-
si6n, con la intencion de que
este nuevo marco institucio-
nal pueda implementarse en
2010. Este ambicioso pro-
grama “mundial” de refor-
mas tiene protagonistas
muy diversos (G-20, el Fon-
do Monetario Internacio-
nal, la Comision Europea, el
Comité Europeo de Super-
visores Bancarios, el Comi-
té de Supervisién Bancaria
de Basilea) lo que exigira un
gran esfuerzo de coordina-
cion entre ellos.

+Contribuirdn estos cam-
bios a la superacién de la gra-
ve crisis econbmica actual?

La reforma de la regula-
ci6n financiera internacional
no deberia tener un efecto
negativo en la resolucién de
la crisis e, incluso, podria ser
positivo si contribuye a res-
taurar la confianza en la fu-
tura estabilidad de entida-
des y sistemas, aunque no
conviene exagerar su impor-
tancia. Ademads, las nuevas
normas comenzaran a im-
plementarse después de la
previsible recuperacién de
Ias economias nacionales (en
Estados Unidos se apunta al

La supervision del Banco de Espafia es reconocida a nivel mundial.

2009) con lo que la inciden-
cia de la nueva regulacion en
esta crisis serd, en cualquier
caso, limitada.

Por otro lado, el papel
que tuvo la regulacién en la
génesis de la crisis financie-
ra internacional debe ser
ponderado con otros facto-
res que también han tenido
una influencia relevante en
los acontecimientos produ-
cidos. Uno de ellos fue la
politica monetaria seguida
durante algunos afios. Otro
factor, no menor, fue la dis-
tinta actuacién de los su-
pervisores nacionales.

No quiere con ello decirse
que no hayan existido defec-
tos de regulacién o que és-
tos no hayan sido relevan-
tes. De hecho, algunos ele-
mentos diferenciales de la
regulacién espafiola, como
nuestra provision genérica,
han tenido un efecto clara-
mente positivo y constitu-
yen uno de los modelos ob-
jeto de estudio en la futura
reforma de la regulacién fi-
nanciera internacional.

Sin embargo, conceder
una atenci6n exclusiva a la
regulacion, equivale a des-
conocer o, al menos, a no
valorar suficientemente, las
decisiones adoptadas por
las propias entidades de cré-
dito, sus modelos de nego-
cioy el nivel de exigencia de
los supervisores. Estas cir-
cunstancias  contribuyen
también a explicar la reper-
cusion desigual de la crisis
financiera internacional en
los distintos sistemas banca-
rios nacionales.

En nuestro sistema banca-
rio, la combinacién del rigor
en la supervisién realizada
por el Banco de Espafia, una
regulacién exigente y un mo-

delo de banca tradicional ha
permitido atemperar los
efectos de la crisis financiera
internacional. Por todo ello
parece razonable que el obje-
tivo de las reformas en curso
fuese sentar bases solidas pa-
ra el desarrollo de un nuevo
sistema financiero mundial y
no tanto o no s6lo superar la
crisis actual, 1o que permitiria
acometer esas reformas de
forma mas meditada.

En cuanto a qué efecto
pueda tener la nueva regula-
cién sobre los bancos espafic-
les, mi prondstico es optimis-
ta, pues nuestras entidades
han demostrado en distintos
paises su capacidad de adap-
tacién a entornos regulato-
rios y supervisores cambian-
tes. Incluso podrian obtener
una posicién competitiva mas
favorable si, como es previsi-
ble, Ia normativa financiera
internacional se endurece y
se proxima asf a los estanda-
res habituales exigidos a
nuestro sistema bancario. Y
ello a pesar de que alguna de
las reformas propuestas, co-
mo la contable, pueda benefi-
ciar mas a otras entidades
que a las esparfiolas.

En suma, todos estos
cambios aparecen mas co-
mo una oportunidad que co-
mo un riesgo para los ban-
cos espafioles, siempre y
cuando la reforma de la re-
gulacion financiera permita
homogeneizar las condicio-
nes de competencia y se es-
tablezcan garantias suficien~
tes de que las ayudas conce~
didas a algunas entidades
no van a provocar distorsio-
nes competitivas.
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