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Reseia

Bernanke tuvo como objetivo valorar el rol de la banca central en la
economia, destacando el papel de la institucion como prestamista
de ultima instancia, capaz de contribuir de manera significativa a
resolver la crisis financiera. El libro se muestra como un manual
practico que ilustra como se deben enfrentar desde la banca central
las crisis financieras.

El contexto comunicativo dela obra, que en esta oportunidad
se trata de la compilacion de cuatro conferencias pronunciadas
por Ben Bernanke en la Universidad de George Washington en la
ciudad de Washington D.C. en Estados Unidos, se enmarca en unos
pocos afios después de la recuperacion de Estados Unidos y de
otros paises industrializados de los embates de la crisis financiera
de finales de 2008 y parte de 2009. El libro destaca el papel de la
banca central como institucion gubernamental dedicada, entre
otras cosas, a salvaguardar el sistema financiero nacional.

Esta obra de Ben Bernanke se presenta en el tipico esquema
de una publicacion de compilacion. La serie de conferencias que se
exponen en ella profundiza de manera progresiva en la tematica de
las acciones que el banco central puede adoptar con el propdsito
de proteger el sistema financiero ante una crisis financiera. Atun
cuando la obra contiene moderados rasgos formales (matematicos
y estadisticos) que pudieran hacer pensar que va dirigido a un
publico bastante especializado en el tema; el lenguaje, la narrativa
y las notas explicativas que abundan en el texto, asi como la
argumentacion empleada, permiten que ésta sea accesible no solo
a especialistas, sino que estd al alcance de otros entendidos en las
areas de la historia, la sociologia o las ciencias politicas.

Una sintesis del contenido del libro debe comenzar por
reconocer que la demostracion de cémo la banca central debe
actuar en momentos de crisis financieras es la inquietud central a
la que Bernanke pretende dar respuesta. El autor con el interés de
contextualizar esta inquietud se interroga ademas por el discurrir
histdrico de la actuacion de la Reserva Federal como institucion
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destinada a velar por la estabilidad del sistema monetario y la
salud del sistema financiero.

Cuatro son las conferencias que se incluyen en la obra de
este economista norteamericano. Enla primera de ellas se define con
precision lo que es la banca central, su rol como ente estabilizador
del sistema monetario y como salvaguarda de la salud del sistema
financiero. Propdsitos que cumple mediante el buen desempeno
de su funcién como prestamista de ultima instancia y que se debe
centrar en minimizar el panico bancario. La segunda conferencia
deja en evidencia lo conveniente de la existencia de una autoridad
monetaria independiente del gobierno. Esta caracteristica, segin
revela la evidencia empirica, trae consigo mejores resultados
respecto a la estabilidad macroecondémica y a la estabilidad
financiera. La conferencia que ocupa el tercer lugar en la obra en
cuestion, se centra en explicar las herramientas a disposicion de
los bancos centrales para enfrentar las crisis financieras. Se afirma
en esta tercera exposicion, que la herramienta para hacer frente a
la inestabilidad financiera es la capacidad de ser prestamista de
ultima instancia. Cuando las instituciones financieras se enfrentan a
situaciones de iliquidez, y su acceso a la financiacion se ha agotado;
labanca central acude enrescate delaentidad con el fin de minimizar
el riesgo de contagio del panico a lo largo del sistema bancario. Por
otra parte, para ir en busqueda de la estabilidad macroeconémica
la banca central tiene a su disposicion la politica monetaria. Afirma
Bernanke, que, dependiendo de las circunstancias, mediante las
operaciones de mercado abierto, el banco central manipula los
tipos de interés a corto plazo de acuerdo a los objetivos de politica
econdmica. En una cuarta y ultima conferencia pronunciada por
Bernanke compilada en esta obra sobre el tema de la banca central
y la crisis financiera, este economista norteamericano presenta el
rol de la politica monetaria como herramienta a disposicion de la
institucion financiera para procurar la estabilidad econémica en
tiempos de recuperacion econdmica. Destaca también en esta tiltima
conferencia el hecho de que el autor resalte lo conveniente de haber
trabajado en conjunto, la Reserva Federal y otras instituciones
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gubernamentales estadounidenses, en favor de aumentar la
confianza del publico en el sistema. Entidades tales como la Oficina
del Tesoro y el Fondo de Garantia de Depositos, junto a la Fed
coadyuvaron en mitigar el panico en los momentos mas agudos
de la crisis financiera. Resalta en este ultimo episodio de la obra
la reiterada mencion de la necesidad de monitorear de manera
continua el sistema bancario, con el propdsito de que el mismo
revele su calidad en cuanto a capital, y asi, atraiga inversionistas
privados. La herramienta para tal propdsito es la llamada prueba
de estrés. En buena parte de esta cuarta conferencia el autor centra
su atencion en los manejos habituales que la Reserva Federal hace
de los tipos de interés a corto plazo. Los mismos pueden subir o
bajar dependiendo de los objetivos de politica econdémica que
persiga la autoridad monetaria.

Lo anterior deja en evidencia que la tesis central sobre
la cual gira esta obra de Ben Bernanke es que las principales
responsabilidades de los bancos centrales son la estabilidad
financiera y econdmica. Afiadiendo a ello, que las principales
herramientas para atender tales responsabilidades son: en el caso
de la estabilidad financiera, su capacidad de ser prestamista de
ultima instancia, atendiendo la necesidad de financiacién de las
instituciones financieras cuando ya no hay quien lo haga, para
evitar de esta forma que se propague el panico bancario. Y respecto
a la estabilidad econdmica, la principal herramienta a disposicién
del banco central es la politica monetaria. Es decir, ajustando los
tipos de interés a corto plazo segin convenga ante la situacion
econdmica que se esté enfrentando. A lo anterior habria que anadir
lo relevante que para Ben Bernanke es la independencia del banco
central y su trabajo conjunto con otras entidades gubernamentales
a la hora de adelantar politicas que ayuden a mitigar el panico.

El plan argumental de la obra es posible definirlo en cuatro
tiempos. Un primer momento atemporal, donde el autor explica
lo que es un banco central y sus principales responsabilidades
independientemente del momento. Un segundo momento donde
se muestra como la Reserva Federal actuo luego de la Segunda
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Guerra Mundial. Utilizando la narrativa de dicha actuaciéon como
argumento para describir el uso conveniente de las herramientas
a disposicion de la banca central, en condiciones de gran
independencia del gobierno, en procura dela estabilidad econdmica
y financiera. En un tercer tiempo el autor utiliza las circunstancias de
la prolongada crisis financiera de los afios 2008 y 2009 para dejar en
evidencia el rol fundamental de la banca central como prestamista
de ultima instancia, en procura de mitigar los efectos del panico
bancario. Finalmente, en un cuarto tiempo, Ben Bernanke utiliza la
conducta de la Reserva Federal en tiempos de post crisis financiera
y recuperacion econdmica para dar muestras de como la politica
monetaria contribuye a la estabilidad econdmica, es decir, con el
crecimiento sostenido con baja inflacién.

Concluye Ben Bernanke que el banco central no es un banco
cualquiera sino uno muy especial. Uno que tiene como propdsito
procurar la estabilidad macroeconémica y financiera. Uno, que
dotado de independencia del gobierno y, que, actuando de manera
coordinada con otras instituciones gubernamentales, utiliza su
capacidad para ser prestamista de tltima instancia y disefiador y
ejecutor de la politica monetaria en favor del crecimiento econémico
sin inflacién sustentado en un sistema financiero sano. Con base
en las experiencias analizadas el autor concluye, ademads, que la
Reserva Federal a lo largo de su historia ha cumplido cabalmente,
entre otras cosas, con su fundamental rol de prestamista de tltima
instancia, suministrando al sistema financiero la liquidez a corto
plazo necesaria para mitigar el panico bancario y, de esta forma,
evitando el colapso del sistema financiero nacional e internacional.

Sin duda, la obra Mis anos en la Reserva Federal. Un analisis
de la Fed y las crisis financieras, representa un manual préctico que
recoge importantes lecciones de teoria y politica monetaria utiles a
la formacion del profesional de la Economia. El autor muestra en
ella qué debe hacer y cdmo debe actuar la banca central en procura
de la estabilidad macroeconémica y financiera; ambos pilares
esenciales de un crecimiento econémico sostenido en el tiempo.
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En definitiva, hay tres proposiciones que resaltar tras la
resena de esta obra. La primera es que un banco central responsable
procura la estabilidad macroecondmica y financiera. Una segunda
proposicion es que tales responsabilidades se cumplen de forma
mas eficaz si la institucidon goza de independencia respecto
al gobierno y, si se trabaja de manera coordinada con otras
instituciones gubernamentales. La tercera proposicion se refiere
al buen uso de las herramientas a disposicion de la banca central.
Son éstas: su capacidad de ser prestamista de ultima instancia y la

politica monetaria.
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