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Manejar
el riesgo

Lareciente
inestabilidad
sufrida por
los mercados
financieros
havuelto a poner sobre lamesala
imprescindible gestion del riesgo
de cartera. En un mundo domina-
do por labusqueda de la rentabili-
dad, conlos tipos de interés oficia-
les en niveles nulos, es facil caer en
latentacion de infravalorar el
riesgo asumido. La futura normali-
zacion de la politica monetaria
también conlleva previamente la
normalizacion del posible desequi-
librio entre riesgo y rentabilidad.

Laregulacion extrema aplicada a
los bancos en los tltimos afios ha
tenido un doble objetivo: reforzar
laestabilidad financierayla pro-
teccion del cliente bancario. La
supervision sobre los bancos por
parte del BCE se haenfocado
también en garantizar la estabili-
dad financiera conseguida tras la
crisis. En paralelo, 1a politica mo-
netaria expansiva aplicada, excep-
cional en su intensidad y en los
instrumentos elegidos, tenia como
beneficiarios Gltimos a empresasy
familias. Pero de formaindirecta
ha potenciado el papel del sistema
financiero no bancario, sometido a
unaregulacion mas laxa que la
aplicada alas entidades de crédito.

Muchos perciben un cambio de
discurso del BCE sobre la orienta-
cion futura de la politica moneta-
ria. No se trata de hacerlamas
restrictiva, sino de hacerlamenos
expansiva, de forma que preserve
laestabilidad financieraa medioy
largo plazo. La futura subidade
tipos de interés oficiales y laretira-
daprogresiva de laliquidez inyec-
tada durante la crisis no s6lo son
coherentes con la fuerte recupera-
cién econdmica actual. También
buscan combatir potenciales exce-
sosy distorsiones en la asignacion
de recursos financieros. La gestion
delriesgo eslaclave, comoloesya
para los bancos. Estos ademas
tienen la responsabilidad de man-
tener unas condiciones financieras
favorables para que el crecimiento
economico no se resienta. Lo asu-
men con naturalidad. |




