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Opinién

La Cumbre de Toronto
vy la agenda financiera del G20

 ANALISIS DE
ACTUALIDAD

‘Antonio
Carrascosa’

asta ahora las reuniones del

G20 han actuado de elemen-

to impulsor de la reforma fi-
nanciera internacional, especial-
mente cuando han coincidido con
momentos de depresion economica,
A medida que la recuperacion, aun-
que fragil, esun hecho, laurgenciade
la"revolucion regulatoria” que se ha-
bia planteado ha perdido algo de fue-
lle. La Declaracién final de la Cum-
bre de Toronto certifica este menor
avance.

Cuando la Cumbre de Toronto re-
pasa los objetivos de la reforma fi-
nanciera global, se centra en cuatro:
la construccion de un sistema finan-
ciero al servicio de las necesidades de
las economias -y no al contrario-, la
reduccion del riesgo moral, el control
del riesgo sistémico y lanecesidad de
que el sistema financiero sirva de
apoyo a un crecimiento econdmico
solido y estable. Es titil recordar estos
cuatro objetivos, ya que explican la
mayor o menor relevancia de algu-
nos temas en la agenda regulatoria y
sumayor.p menor prioridad.

Sin cambios en Basileall

Sobre la reforma de Basilea T1 poco
se ha avanzado en Toronto. De la
Declaracion de la Cumbre no se des-
prende, como se comento la semana
pasada, que se vaya arelajar el alcan-
* ce e intensidad de dicha reforma.
Una propuesta que es citada varias
veces en la Declaracion es la intro-
duccion de alguna modalidad de ca-
pital contingente, con el objeto de fa-
vorecer la responsabilidad del sector
privado ante pérdidas de las entida-
des. La aprobacidn de la reforma se
plantea que coincida con la proxima
Cumbre del G20, en Seill, y su entra-
da en vigor, aunque ligada a la dina-
mica de la recuperacion econdmica,
semantiene para finales de 2012. Eso
si, se reconoce la conveniencia de
permitir un escalonamiento de dicha
entrada en vigor para reconocer las
peculiaridades nacionales o regiona-
les. Las ayudas aprobadas por los go-
biernos a las entidades financieras
podran mantenerse durante este pe-
riodo transitorio.

La reestructuracion y liquidacion
de entidades financieras, junto con
otras cuestiones relacionadas, ocupa
un papel estelar en la seccion finan-
ciera de la Declaracion de Toronto.
El G20 se compromete a desarrollar
un sistema que perrnita la reestruc-
turacidn y saneamiento de entidades
viables o la liquidacién de las consi-
deradas inviables, sin que los contri-
buyentes tengan que financiar di-
chos proceses. Aunque el G20 apoya
la aplicacion delasrecomendaciones
del Comité de Basilea sobre la liqui-
dacion de bancos internacionales
aprobadas el pasado mes de marzo,
reconoce que hay varias vias para
conseguir dicho objetivo. Eso si, la
Cumbre ha establecido los princi-
pios basicos que deben contener las

normas sobre liquidacion de entida-
des: asignacion adecuada de las pér-
didas para reducir el riesgo moral y
proteger a los contribuyentes; conti-
nuidad de los servicios financieros
criticos; credibilidad en los merca-
dos de las normas aprobadas; mini-
mizacion del riesgo de contagio; di-
sefio de planes paralaliquidacion or-
denada de las entidades y la transfe-
rencia de sus contratos; y coopera-
cién entre autoridades supervisoras
en el caso de quiebra de una entidad
internacional.

Ligado con el tema anterior estd el
de la gestion del riesgo planteado
por las entidades sistémicas. Sobre
este punto, el G20 emplaza al Comi-
té de Estabilidad Financiera para
que prepare recomendaciones con-
cretas que serdn discutidas en la
Cumbre de Seil, pero precisa que,
entre esas recomendaciones, se de-
ben incluir una superyision més in-
tensa de estas entidades, asi como
otros instrumeritos como el capital
contingente, cliusulas bail-in, mayo-
Tes requerimientos de capital, im-
puestos, restricciones operativas y
métodos para que los acreedores no
garantizados soporten pérdidas en
el caso de insolvencia de una enti-
dad. Por otra parte, el G20 reconoce
los ayances que estan produciendo
en la constitucion de colegios de su-
pervisores y grupos de gestion de
crisis para las entidades mas com-
plejas, También sefiala que para fi-
nales de 2010 deberian estar finali-
zados los primeros planes de recu-
peracion y resolucion de las princi-
pales entidades internacionales.

Responsabilidades

Cabe destacar también el debate so-
bre la responsabilidad del sector fi-
nanciero en la financiacion de las
pérdidas registradas en la reestruc-
turacién o liquidacién de entidades
financieras. Aungque el G20 no se ha
puesto de acuerdo en la formula mas
idénea para ejercer esa responsabili-
dad y hareconocidolalegitimidad de
los paises para seguir diferentes ca-
minos para lograr dicho objetivo, la
Declaracion de Toronto contiene
una serie de principios que habria
que respetar en esas diferentes vias:
méxima proteccién a los contribu-
yentes; reduccién de riesgos para el
sisterna financiero; mayor estabili-
dad de los flujos de crédito a lo largo
del ciclo; respeto por las peculiarida-
des de algunas paises o dreas; y mini-
mizacién de las distorsiones alalibre
competencia.

Como puede verse, pocos avances
concretos hahabido enla Cumbre de
Toronto sobre la ambiciosa reforma
repulatoria que comenzo a gestarse a
finales de 2008 enla Cumbre del G20
en Washington. Las dificultades téc-
nicas y politicas de una reforma de
este calado, asi como la mayor preo-
cupacion de los gobiernos por los
riesgos que afronta la recuperacion
econdmica mundial explican lalent-
tud de dicha reforma.
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