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Desde que Donald Trump asumié la presidencia en 2017, Estados Unidos se ha embarcado en un proceso
de flexibilizacion y recalibracién de su regulacion financiera. Si bien este proceso no implicara un
desmantelamiento de su marco regulatorio, ciertamente es la mayor revision realizada desde la ultima crisis
financiera.

Las reformas promovidas por el gobierno, que tienen su génesis en una serie de informes preparados por el
Departamento del Tesoro, se han materializado a través de dos canales: cambios legislativos (que
requieren la aprobacion del Congreso), y cambios regulatorios (que sélo necesitan la aprobacion de los
reguladores competentes).

Dentro del primer grupo encontramos el reciente proyecto de ley aprobado por el Congreso el pasado 22 de
mayo con el acuerdo de ambos partidos. Esta ley no da marcha atras a la Dodd-Frank Act (la principal
normativa surgida tras la crisis), pero si implica suavizar la carga regulatoria, particularmente para los
bancos mas pequefos, y ciertos beneficios para las entidades medianas y grandes. Por ejemplo, los
bancos mas pequenos se veran beneficiados con una exencion de la Regla Volcker (es decir, aquella que
prohibe, entre otras cosas, la negociacion de activos financieros por cuenta propia - “proprietary trading” en
inglés). Ademas, el umbral de activos para calificar a una supervision reforzada (que implica condiciones
mas estrictas en lo relativo a requisitos de capital contingente o planes de resolucion) asciende desde 50
mil millones hasta 250 mil millones de dodlares, aunque la Reserva Federal podra someter a este régimen
mas estricto a bancos con mas de 100 mil millones de ddlares en activos. Estos nuevos limites también
serviran para determinar qué entidades estaran sujetas a las pruebas de estrés. Finalmente, la normativa
también propone cambios susceptibles de beneficiar a bancos de mayor tamafio como, por ejemplo, el
reconocimiento de ciertos bonos municipales que serviran para computar a los efectos del cumplimiento de
los requisitos de liquidez.

Si bien este cambio legislativo ha implicado un importante giro en materia de regulacién, la reforma no ha
sido todo lo disruptiva que el partido Republicano queria (de otra forma no hubiese contado con el apoyo
del partido Demdcrata). Por ejemplo, se dejan intactos la autoridad de la agencia de proteccion al
consumidor financiero, la Regla Volcker para los bancos de mayor tamano, o la autoridad de liquidacién
ordenada (OLA por sus siglas en inglés).

También existen cambios puramente regulatorios promovidos por las agencias competentes. Un claro
ejemplo de ello es la propuesta publicada por la Reserva Federal para modificar la Regla Volcker. El
objetivo es simplificarla, adaptando los requisitos a la situaciéon de cada entidad. Por ejemplo, se modifican
los requisitos dependiendo del tamafio que tiene la cartera de negociacion de cada banco. Asi, las
entidades financieras con una cartera de negociacion significativa estaran sujetas a un programa de
cumplimiento exhaustivo, mientras que los bancos con una cartera reducida estaran sujetos a una
presuncion de cumplimiento. Cabria mencionar, en cualquier caso, que este ultimo grupo de bancos
representaria soélo el 2% del total de actividades del sector.
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En suma, los cambios propuestos facilitaran el cumplimiento de la Regla Volcker, y no implicaran una vuelta
al mundo pre-crisis: el “proprietary trading” seguira estando prohibido. Incluso Lael Brainard, miembro de
Junta de Gobernadores de la Reserva Federal nombrada por la administracion de Obama, ha apoyado los
cambios reconociendo que estos la haran mas eficiente.

De esta forma, la administracion Trump esta cumpliendo con su promesa de revisar la regulacion financiera
en Estados Unidos. Hasta el momento, los cambios regulatorios puestos en marcha parecen seguir el
principio de proporcionalidad, reduciendo la carga principalmente en instituciones de menor tamano,
aunque también beneficiaran como hemos comentado a bancos mas grandes. Si bien mejorar la eficiencia
y recalibrar los requisitos del marco regulatorio son objetivos loables, es importante destacar que no se
debe caer en una espiral desregulatoria que pueda desembocar en una nueva crisis financiera. Las
consecuencias no deseadas de la regulacion se deben analizar y solucionar, pero los altos estandares
regulatorios siempre deben prevalecer. Las reglas globales acordadas en foros internacionales deben ser
respetadas, para evitar que la estabilidad financiera y la igualdad de condiciones entre bancos se vean
comprometidas.
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El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes
que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no
ofrece garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente
aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion historica de las
variables econémicas (positiva o negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico
o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos
cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u
obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato,
compromiso o decisién de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econdmicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso
deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la
informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion,
reutilizacion, reenvio o la utilizaciéon de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en
que esté legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.
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