
Bruselasrefuerza
lasnormascontra

la especulación
conderivados

Laindustriagozará
deunaexenciónpara
evitarnuevoscostes

AntonioLeón

BRUSELAS . LaComisión Europea
prevéadoptarhoyunapropuestade
reglamentoparaencorsetar lasmuy
opacastransacciones con
derivados . Bruselas pretende impulsar la

estandarizacióndeestos
productos

y obligarlos a pasarpor
cámarasdecompensación y liquidación
parareducirsusriesgos . Para
aumentar

la transparencia ,

deberá
quedarconstanciaenbasesde
datosdelasoperacionesrealizadas
conderivados

,

bases a lasque
tendránacceso lossupervisores.

El inconveniente deencauzar los
derivados víacámarasde
compensación

y liquidaciónesqueseen- ,

carecen . Laindustria ha
presionadoconéxito a la ComisiónEuropea
hasta lograrquelasempresas que
recurran a derivadosparaasegurar
susactividades industrialesno
estaránobligadas a pasarporestascá

2011
Y ELA?Oqueviene

,

la UErevisará
la directivasobremercadosde
instrumentos financieros

(
MiFID

).

maras
, pero sí

a dejarconstanciaen
lasbasesdedatos.

Laexigenciaderecurrir
a

cámarasdecompensación y liquidación
selimitará a losgruposfinancieros

,

y

sóloseaplicarácuando
la

operación superaunumbralaúnpor
determinar . Ahorabien

,

losgrupos
industriales también tendránque
pasarporestascámarascuando sus
operacionesconderivados sean
especulativas y

desvinculadasdesu
política industrial.

El proyectodereglamento
tambiéndeberíafijarlosumbrales

a

partirde loscualeslasoperaciones
deventa a descubierto dedeuda
públicadebenserdeclaradas a los
supervisores . Losreguladorespodrán
prohibir o restringirestas
operacionesbajistas a cortoplazo si

consideranquesedaunasituaciónde
emergenciaqueprovocaun
desplome injustificado y peligrosode
losmercados . Ladecisiónpodrá
coordinarse conmásfacilidad en
todo

el ámbitodelmercado
supuestamenteúnicoeuropeo.

Enestapropuestanohay
disposiciones específicasacercade los
derivados sobremateriasprimas.
Franciapretende utilizarsu
presidencia delG-20paracombatir la

especulaciónconpetróleo, gas ,

metales
, productosagrícolas y

cuotas
deemisióndeCO2 . Y Bruselasha
anunciadoque el añoqueviene
revisará-ladirectivasobremercados
deinstrumentos financieros

(

MiFID
, segúnsussiglaseninglés).
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