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ntentar limitar los riesgos de

crédito, ponerle «puertas al

campo», no es facil. Por ejem-

plo, extremar la regulacion de
solvencia, de resolucion y de pro-
teccion al inversor/consumidor a
las entidades de crédito puede de-
rivar hacia otros riesgos dentro de
la financiacion mayorista («<shadow
banking») o con la aparicién de nue-
vos operadores no regulados. El sis-
tema financiero es dindmico, im-
pulsado por la innovacién financie-
ray el propio arbitraje de capital.
Frenarlo es complicado: siempre,
de alguna forma, encuentra una sa-
lida. Sabiéndolo, es ciertamente lla-
mativo que los cambios regulato-
rios llevados a cabo hasta el mo-
mento se hayan centrado en un
sector (los bancos) y no tanto sobre
una actividad (bancaria). Como de-
cia antes, esto puede
llevar a la toma de

Distintos limites

cia en el primer parrafo, no se tra-
ta de nuevas actividades diferentes
a las tradicionales de los bancos.
Actividades bancarias tradiciona-
les desarrolladas por entidades que
no son bancos. Llevadas a cabo de
otra forma, beneficiandose de la es-
tabilidad artificial financiera que
proporcionan los bancos centrales
con su actuacion en los mercados;
utilizando los nichos no regulados
que ofrece el rapido desarrollo di-
gital. Al final, unos y otros, gene-
rando los mismos riesgos que la ex-
trema regulacion sobre los bancos
trata de limitar en el futuro. Ante
todo esto, la pregunta es obligada:
Jse nos esta escapando algo?.
Cuando se habla del rapido desa-
rrollo de las «fintech» se piensa en
China. Y es precisamente también
el gigante asidtico en el que mas ra-
pidamente se ha exten-
dido la financiacién ma-

riesgos excesivos por . yorista. En ambos casos
otros sectores donde Los Clamb.ms favorecido por el escaso
la regulacion y el con- regulatorios dinamismo de los ban-

trol son mucho me-
nores. Y aqui incluyo
también los riesgos
derivados de las nor-
mas de conducta, pre-
cisamente cuando la
proteccion al consu-
midor e inversor son
prioritarios para las

llevados a cabo se
han centrado en
un sector (los
bancos) y no tanto
en una actividad
(bancaria)

Misma actividad

cos chinos. Bancos en
general poco desarrolla-
dos y con elevada exclu-
si6n financiera en la so-
ciedad. Un caldo de cul-
tivo apropiado para esta
nueva competencia ban-
caria. Con todo, recor-
demos que la «<banca en

cmendiniene  Loommuds 8 SRR e
o operadores 3

crédito. mas del 80 % del PIB. Es
Todo lo anterior les generaq los menos de l; mitad que

puede parecer unaex- ~ MUSMOSTIESGOS ] tamaiio estimado para

cusa de los bancos.

que la extrema

la financiacién no ban-

Perolo ciertoes que  regulacion sobre  caria en muchos paises
los bancos son los [os bancos trata de desarrollados. Y aqui ha-
que ahora tienen mas  Jimitar en elfuturo blamos de un sector

limitada su posibili-

dad de tomar riesgos,

también generar beneficios en un
entorno de tipos de interés nulos,
sometidos a una regulacion extre-
may compleja. Precisamente los
mismos bancos que con mayor es-
fuerzo estan aplicando los cambios
en su funcionamiento interno. Cam-
bios en la cultura bancaria, a nivel
corporativo y en la relacion con la
sociedad. Si quieren que les diga la
verdad, un esfuerzo apenas recono-
cido. Los bancos, por otro lado, tie-
nen mayor experiencia precisamen-
te en la gestion del riesgo de mer-
cado. ¢Quién asume esta
responsabilidad ahora? ;los bancos
centrales?. En frente, el cambio que
supone la aparicion de nuevos ope-
radores como las «fintech» o la in-
troduccioén de las grandes compa-
nias de tecnologia en los servicios
financieros. Pero, especialmente,
el creciente protagonismo de la fi-
nanciacion mayorista. Y como de-

bancario desarrollado y

de una elevada inclusion
financiera. Si, resulta llamativo
como muchos estudios académicos
alertan sobre lo que sucede en Chi-
na (incluido su endeudamiento pri-
vado, en parte contrapartida del de-
sarrollo financiero anterior) cuan-
do consideran positivo la evolucion
de unos acontecimientos no tan di-
ferentes en Estados Unidos o Euro-
pa. Aqui lo denominamos como la
diversificacion en las fuentes de fi-
nanciacion, limitando (al menos en
teoria) de esta forma los riesgos de
una crisis financiera con origen en
los bancos. El potencial problema
puede surgir cuando la dindmica al-
cista de los mercados financieros
se retroalimenta, dejando al mar-
gen la economia real. Las favorables
condiciones de financiacion desde
los bancos centrales favorece este
proceso. ;Y después qué? Que res-
pondan a esta pregunta los regula-
dores y los bancos centrales.



