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ras el estallido de la crisis finan-
ciera, las autoridades internacio-
nales acometieron una serie de
cambios regulatorios y supervisores que
han endurecido considerablemente el
régimen legal aplicado a los bancos y en
particular los recursos propios exigidos.
Este nuevo marco legal estd propiciando
eldesplazamiento delosriesgos hacialos
sectores con una regulacion mas laxa,
tanto en el &mbito de solvencia como en
eldelasnormas de conductayde protec-
cién al consumidor e inversor. Este con-
junto deactividades bancarias, que esca-
pan alaregulacion bancaria, es lo que se
ha venido a llamar banca en la sombra.
Este tipo de actividad se caracteriza
porque se intermedia riesgo de crédito,
que se financia con pasivos a mds corto
plazo (hay un descalce de plazos) y de
manera apalancada (con pocos recursos
propios y mads recursos ajenos). Esto es
precisamente lo que define a un banco:
los bancos financian créditos a largo pla-
zo mediante depdsitos a mds corto plazo,
con una ratio de recursos propios sobre
ajenos muy baja. Por tanto, esta definicion
estrechadelabancaenlasombraapunta
hacia entidades financieras que, no sien-

dobancos, realizan funciones conriesgos
similares aestos, perosin las garantias que
ofrece la regulacion bancaria o la capaci-
dad de un banco solvente que atraviesa
dificultades temporales de liquidez de
acudir al banco central pararecibir finan-
ciacion de emergencia.

En base a esta definicidn, lo que apa-
rece es un segmento delsistemabancario
en la sombra potencialmente inestable
y que puede, por tanto, representar un
peligro para la estabilidad financiera. El
problema surge porque, si
bien es sencillo identificar la

desde el sistema es mds seguro, menos
proclive a crisis bancarias y con menores
costes para la sociedad en el caso de una
crisisde un banco concreto. ;Se hahecho
el mismo progreso en el control de los
peligros derivados del sistema bancario
en la sombra? La respuesta es, sin duda,
no. Es mds, el progreso realizado en el
controldelosriesgos provenientes delos
bancosacrecientalosriesgos del sistema
bancario enlasombra, pues éste muestra
una mayor pujanza cuanto mas dura es
la regulacion bancaria.

El Consejo de estabilidad Financiera
(FSB) y el FMI, estdn realizando impor-
tantes esfuerzos para obtener informa-
cion estadistica que permita seguir la
evolucidn de los riesgos del
sistema bancario en la som-

intermediacion crediticia no «Puede bra, pues entienden que la
bancaria, no existe informa- representar solucién no pasa por la su-
ciénsuficiente paraidentificar un peligro presion de esta actividad, lo
el subsegmento del sistema la que podriallevaraun “credit
p para P .
bancario en la sombra que bilidad crunch” de considerables
puederesultar peligroso.Yello estabt l proporciones, sino por co-
debe ser motivo de preocupa- ﬁnanaem» nocery controlar estos nue-

cién: no debemos olvidar que

el inicio de la fase mds cruda

de la crisis que acabamos de superar
comenzoé con la quiebra de Lehman
Brothers y el rescate de AIG, ambos, dos
casos delibro delo que eslaactividad de
la banca en la sombra.

La pregunta clave es si el proceso de
endurecimiento regulatorio estd hacien-
do al sistema financiero internacional
mads seguro. La respuesta indubitada
para el caso de los bancos es si, sin duda.
Los bancos de hoy son mucho mas liqui-
dos y solventes que antes de la crisis, y

VoS riesgos.

No obstante, las autorida-
des financieras globales deberian avan-
zar en este terreno con mas rapidez y
decision, pues si no cerramos el sistema
financiero al arbitraje, acabaremos por
tener un sistema bancario muy seguro,
estable y mds pequeno, pero se habrd
creado unsector financiero enlasombra
de gran dimension, creciente, opaco y
potencialmente inestable que serd, sin
duda, el causante de la siguiente crisis
financiera. Pongamos, por tanto, los
medios adecuados para evitarlo.



