Nos enfrentamos a una época de importantes
cambios y retos en los que Europa va a
depender mas que nunca de simisma.

Cambios ante las
huevas estrategias
geopoliticas

Joaquin Léopez Pascual y
Salvador Cruz Rambaud

uchos han sido los cambios
M de diversa naturaleza que
se han producido anivel in-
ternacional no sdlo en los ultimos
afos, sino mas recientemente en los
altimos meses. Las elecciones presi-
denciales en Estados Unidos depa-
raron la historica victoria de Donald
Trump para un second term y, con
ella, se ha abierto una nueva época
de cambios internacionales y de es-
trategia geopolitica cuyas repercu-
siones se estan notando practica-
mente en todos los ambitos: econo-
mico, financiero, bursatil, comercial,
social, tecnologico, regulatorio y,
muy especialmente, en materia de
seguridad y defensa, generando un
nuevo contexto geopolitico marcado
por un alto nivel de incertidumbre
internacional.

Muchos son los ejemplos de estos
cambios recientes, como la norma
Guiding and Establishing National
Innovation for U.S. Stablecoins Act,
promulgada en julio y conocida po-
pularmente como Genius Act, en la
que Estados Unidos establece, por
primera vez, un marco federal inte-
gral para la emision y supervision de
stablecoins, exigiendo que las mone-
das estables estén respaldadas one-
for-one por dolares estadounidenses
uotros activos de bajo riesgo.

Esta historica legislacion estadou-
nidense sobre activos digitales, si
bien no exenta de criticas, puede ani-
mar a un desarrollo normativo libe-
ralizador que, a través de executive
orders, abra el mercado estadouni-
dense de las pensiones (donde se
mueven 9 billones de délares) a las
criptomonedas y otras inversiones

alternativas. Es preciso poner de ma-
nifiesto que los riesgos para lo que
llamariamos el “sistema financiero
tradicional” o “finanzas tradiciona-
les” son obvios, ya que el propio ries-
go sistémico indudablemente esta
presente. Obviamente, Europa tam-
bién se vera afectada.

Las declaraciones de la presidenta
del BCE, Christine Lagarde, sobre
los riesgos que plantean las stable-
coins, sugiriendo que podrian con-
ducir a la “privatizacion del dinero”
yalanecesidad de establecer marcos
regulatorios globales destacando la
importancia de una supervision in-
ternacional coordinada, parecen es-
pecialmente acertadas.

Es innegable que la intensidad de
lainnovaciony el desarrollo tecnolo-
gico nos abocaria, inevitablemente, a
cambios como la posibilidad de un
euro digital que, si bien no deberia
sustituir al efectivo sino comple-
mentarlo, al poder tener repercusio-
nes sobre la estabilidad financiera,
deberia requerir de
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como objetivo fundamental el creci-
miento de la economia britdnica en
un mercado global cada vez mas in-
cierto y competitivo, buscando con-
vertir a Reino Unido en el destino
nimero uno de los servicios finan-
cieros en 2035.

Para ello, pretende, entre otras co-
sas, eliminar la burocracia innecesa-
ria, dirigir méas capital hacia la Bolsa
y ayudar a compaiias internaciona-

les a establecerse

ciertos limites. En

en el pais, convir-

definitiva, la inno- Europa debe ganar tiendoaLondresen
vacién y el desarro-  mayor autonomia la capital del fintech
llo tecnolégico de-  en muchos campos, global y recuperan-
terminaranlaapari- no sélo el financiero  do la figura del Fi-
cién de nuevos pro- y el econémico nancial Ombuds-

ductos y servicios
en la industria fi-
nancieray, probablemente, una nue-
vaera de crecimiento bancario.

Vientos de desregulacién

Por otra parte, estos cambios han
impactado también en Europa don-
de se perciben los vientos de desre-
gulacion provenientes de Estados
Unidos que parecen haber animado,
decisivamente, a Reino Unido a aco-
meter una importante reforma fi-
nanciera (conocida como reforma
de Leeds). Esta reforma, presentada
en julio, segiin sus impulsores, tiene
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man Service, cen-
trado en lamerare-
solucion de disputas en vez de ser un
cuasi-regulador.

La desregulacion se extiende tam-
bién alaindustria del seguroy asi, re-
cientemente, la Autoridad Europea
de Seguros y Pensiones de Jubila-
cion ha acordado ampliar los plazos
entre los examenes de solvencia
aplicables al sector asegurador. Con
ello, se pretende avanzar en la re-
duccion de parte de las exigencias al
sector financiero para potenciar su
competitividad, en un claro giro ha-
cia una mayor laxitud en el control

Madrid 2025. ©Todos los derechos reservados. Precio: 2€. Fin de Semana 3€

que se venia practicando.

El cambio se extiende, ademas, a
la agenda ESG, que si bien, en un
primer momento, ha estado marca-
da por el abandono de Estados Uni-
dos del Acuerdo de Paris y la ola de
salidas de grandes bancos norte-
americanos de la Net-Zero Banking
Alliance, es altamente previsible el
mantenimiento del marco normati-
vo en materia ambiental, social y de
gobierno, las inversiones en sosteni-
bilidad y, presumiblemente, que las
empresas europeas sigan priorizan-
do sus planes sostenibles.

Por tanto, es previsible que esta
nueva desregulacion impulsada
desde Estados Unidos conlleve una
relajacion normativa y burocratica
sin rebajar los objetivos de sosteni-
bilidad previstos y en marcha, pu-
diendo, incluso, tener un efecto di-
namizador.

Ahorabien, tal vez sea en el impul-
so a la inversion en defensa, auspi-
ciado desde Estados Unidos, donde
se aprecie mas claramente el alcance
de los cambios que se avecinany que
van a constituir una prioridad abso-
luta en Europa ante las nuevas estra-
tegias geopoliticas imperantes. De
esta forma, lainversion en defensa se
convertira en un elemento basico
para garantizar la paz, la estabilidad
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democratica y la proteccién de los
derechos humanos. En ese sentido,
cabe mencionar el paquete de medi-
das paraimpulsar la inversion en de-
fensa por parte de Bruselas presen-
tado en junio, que pretende movili-
zar 800.000 millones de euros en los
proximos cuatro afos destinados a
estanueva era de rearme europeo.

En este contexto, parece fuera de
toda duda que Europa debe ganar
mayor autonomia en muchos cam-
pos, no solo el financiero y el econd-
mico, sino también en el militar,
manteniendo buenas relaciones con
Estados Unidos, por su relevancia
como primera economia mundial,
por su importancia en el mercado fi-
nanciero global y su influencia en las
politicas comerciales.

Nos enfrentamos a una época de
importantes cambios y retos en los
que Europa va a depender mas que
nunca de si misma y tendra que
abordar, en profundidad, determi-
nadas reformas estructurales pen-
dientes en multiples ambitos: social,
econdmico, financiero, educativo,
tecnoldgicoy, por supuesto, de segu-
ridad y defensa.
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