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Revisar
el pasado

mente medidas extraordinarias en
materia de politica econémica tras
la crisis del 2008. Y no tienen
comparacién con las que se toma-
ron en otras crisis. Politicas como
la existencia de tipos negativos o la
comprade deuda por los bancos
centrales, que se han asimilado con
normalidad, rompen los esquemas
de cualquier intervencién de los
bancos centrales en los mercados.

En la crisis hubo también una
elevada coordinacion internacio-
nal al enfrentarse alas debilidades
del sistema financiero. Los esfuer-
zos se han centrado en aumentar la
seguridad y fortaleza, combinando
una complejaregulacion y la estric-
ta supervision. Como resultado, el
sistema bancario es mds resistente
ymas adaptable a posibles shocks.
Sereduce asi el riesgo de unanueva
crisis, sin olvidarnos que la regula-
cion de resolucion limita el dafio de
entidades con problemas.

Casiunadécada después del
inicio, larecuperacion esun he-
cho, aunque se mantiene lainquie-
tud ante el bajo crecimiento poten-
cial ylaresistenciadelainflacion.
Las autoridades discuten sobre la
normalizacién monetariay estu-
dian estrategias para facilitar el
ajuste deladeuda acumulada. Los
reguladores valoran las consecuen-
ciasindeseadas de las reformas, lo
que lleva a plantear una obligada
flexibilidad, dado el abanico de
bancosy sistemas bancarios. A la
vez, se estudian los riesgos de la
banca en la sombra, con menor
regulacion que los bancos, pese a
tener actividades similares. Todo
este proceso debe ser compatible
con preservar la estabilizacion
financiera alcanzada. Por ejemplo,
laregulacion sobre los bancos debe
ser coherente con los riesgos que
trata de combatir. Este principio de
proporcionalidad favorece que los
beneficios de laregulacion superen
con mucho sus costes, minimizan-
dolos. Accionistas y clientes seran
los primeros beneficiados. |




