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Un Nobel para el estudio de las crisis financieras

PUNTO DEVISTA

Un Nobel para el
estudio de las crisis
financieras
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—por Cal0 MACHADO Y DAVID KOHN -

as recesiones econdmicas son

mads profundas y persistentes

cuando afectan al sector finan-

cierode un pafs, transformando-

e en crisis financieras. La inter-

mediacién financiera es el aceite del mo-

torde la economia: si los bancos no prestan,

las empresas no pueden invertir y buenos

provectos noson ejecutados, reduciendola
capacidad productiva de un pais.

Ejemplos clasicos de crisis financieras in-
cluyen la Gran Depresion de 1929 y la
Gran Recesion de 2008, y tanto paises
emergentes como desarrollados han sido
afectados por este tipo de crisis a lo largo
de su historia. Ben Bernanke, Douglas
Diamond y Philip Dybvig recibieron el
Nobel de economia este afio por su estu-
dio del rol de los bancos en la economia y
de las crisis financieras.

En un estudio fundacional, Diamond y
Dybvig argumentan que los bancos per-
miten mejorar ladistribucién del riesgoen
la economia, transformando depositos de
corto plazo en préstamos de largo plazo.
Muchos provectos, como construirun edi-
ficio, requieren financiamiento de largo
plazo pero las personas tienen incerti-
dumbre sobre en qué momento van a ne-
cesitar sus ahorros, por ejemplo debido a
unaemergenciamédica, y pueden noque-
rer financiar dichos proyectos aunque
sean muy rentables.

Sin embargo, es poco probable que todas
las personas lengan una emergencia meé-
dica al mismo tiempo. Al recolectar depd-
sitos de muchos individuos, los bancos
pueden prestar una parte de estos recur-
sos a proyectos de largo plazo, guardando
una fraccion de los fondos para satisfacer
las necesidades de liquidez de las pocas
personas que lo requieren. Asilos bancos
aumentan el bienestar de la sociedad: el
edificio es construido, las personas pue-
den retirar sus fondos si lo necesitan ysus
ahorros tienen mayor rentabilidad.

Peroel punto mas importante levantado

por Diamond v Dybvig es que este siste-
maes vulnerable a colapsos. Si las perso-
nas creen que otros van a retirar sus depo-
sitos, anticipan que los fondos de corto pla-
zo del banco se van a agotar y quieren
retirar sus propios depdsitos, generando
una profecia autocumplida y una corrida
bancaria. El bancoseve forzadoa liquidar
sus créditos de largo plazo por una frac-
cidn de su valor, ocasionando pérdidas
que pueden llevar a su insolvencia. Como
solucién a este problema proponen queel
gobierno garantice los depositos. Sies bien
implementada, esta politica es muy bara-
ta: evila las corridas bancarias y las garan-
t{as no se tienen que pagar.

También, en los 80 , Bernanke muestra
como cambios en los costos de canalizar
fondos de ahorristasa buenos deudores, in-
cluyendo los costos de evaluacién y moni-
toreo de los préstamos, afectan el funcio-
namiento delaeconomia. Bernanke se en-
foca en la Gran Depresion de 1929-1933 en
Estados Unidos, cuando empresas y hoga-
res dejaron de pagar sus deudas ante la cai-
da de sus ingresos y mas de la mitad de los
bancos de Estados Unidos quebraron por
corridas bancarias. La quiebra de bancos
aumento los costos de intermediacion
crediticia y redujo el crédito, llevando a
una caida de la demanda de empresas y
hogares, lo que contribuyé a explicar la
profundidad y duracion de la crisis.

Los trabajos de Bernanke, Diamond y
Dybvig motivaron numerosos estudios so-
bre crisis financieras v regulacién banca-
ria en las dltimas décadas y ayudan a en-
tender por qué el sector financiero es cla-
ve para un buen funcionamiento de la
economia. Cuando Bernanke fue presiden-
te de la Reserva Federal de Estados Unidos
durante la crisis de 2008, se usaron herra-
mientas de politicamotivadas por estas con-
tribuciones, quizas evitando que lacrisis se
convirtiera en una nueva Gran Depresion.
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