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Raghuram Rajan, profesor de la universidad de Chicago y quien fuera economista jefe del FMI, mencionó 

durante la Asamblea de Asobancaria que los bancos centrales (BCs) ya desempeñan tres cruciales tareas 

y que pronto les asignarán una cuarta. La tradición ha sido que dichos BCs se encarguen de la política 

también han convertido a los BCs en proveedores de “liquidez de última instancia” para la deuda pública; 

algo que hizo los Estados Unidos sin sonrojarse y que Europa (el BCE) tuvo que hacer a regañadientes 

en ello ya han estado el Fed y el BCE desde hace algunos años. Sólo que ahora les ha tocado apretar el 

entre entes supervisores y reguladores.

Nótese que este planteamiento lo que hace es reforzar la idea del BIS, de la cual Anif lleva años haciendo 

No. 802) decíamos: “(…) En España y Estados Unidos la política monetaria continúa siendo laxa y ha 

estado alimentando lo que ahora el mercado caracteriza como “burbujitas regionales”, el llamado froth 

(en lenguaje greenspaniano)”. 
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dot com), la cual luego 

de deuda privada, los cuales alimentarían después la burbuja hipotecaria (sub-prime), con su estrepitosa 

credit crunch). Si bien se habla de recuperación en el 2010, con 

ha mencionado que los bancos centrales no deberían encargarse de esto (en ello es consistente con su 

pueden hacer frente a las burbujas debido a que: i) ellos sólo controlan el mercado de corto plazo (money 

market saving glut

burbuja hipotecaria no fue creada por las bajas tasas de interés de corto plazo (controlada por la Fed), 

sino por fenómenos especulativos globales. 

Henos aquí que, a pesar de todos los diagnósticos, importantes banqueros centrales aún no tienen claro si 

debería estar clara: el marco regulatorio prudencial, con manejos anticíclicos en el capital y en el crédito, son 

como en Europa. El sistema ha mostrado sus debilidades y de allí la importancia de virar hacia mecanismos más 

comprensivos, como los que viene liderando el Financial Stability Board
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