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A LOS

Comportamiento temerario

OS efectos de lo que comenzé como una crisis de las hipo-

tecas de alto riesgo en Estados Unidos en el verano de 2007

adn se sienten, casi un afno después, en una sorprendente

variedad de sectores, como los mercados interbancarios, los
efectos comerciales a corto plazo, los bonos municipales e incluso los
préstamos a estudiantes, y no solo en este pais. La turbulencia finan-
ciera—ahora mundial— sigue acrecentando la preocupacién por la
estabilidad financiera mundial y, por lo tanto, la pregunta planteada
en esta edicion de F&D es: ;como se propago la crisis, y qué puede
hacerse para reducir la probabilidad de que surjan nuevas crisis
financieras de este tipo y el riesgo de contagio?

En nuestra ediciéon de junio, examinamos esta cuestion desde
diferentes dngulos. En el articulo principal, “Una crisis de confianza
y mucho ma4s”, se sefiala que el origen del problema y, por lo tanto
la solucion, estd definitivamente en los incentivos. No obstante, no
serd facil aplicar los remedios porque existen algunos incentivos
equivocados, que ya estin muy arraigados en el mercado y en los
sistemas regulatorios y de supervision, y que alentaron a los opera-
dores, los inversionistas y los originadores de los préstamos a asumir
demasiados riesgos, que en muchos casos quedaron ocultos debido
a la opacidad y la complejidad de los valores y se vieron facilitados
por el excesivo apalancamiento y la aplicacién de normas de crédito
poco estrictas.

Los autores del articulo “El flagelo de las hipotecas de alto riesgo”
recomiendan a las autoridades que, al modificar los incentivos, ten-
gan en cuenta los siguientes objetivos: moderar el apalancamiento,
mejorar la gestion de la liquidez, aumentar la liquidez en los mer-
cados, fomentar la diligencia debida e incrementar la transparen-
cia. En otros dos articulos se examinan las medidas adoptadas para
proteger los sistemas bancarios. El debate se centra en la implemen-
tacidn en curso de lo que se conoce como Basilea II, la norma inter-
nacional sobre el monto de capital que los bancos deberfan reservar
para afrontar posibles riesgos financieros y operativos.

En un articulo de la Autoridad Monetaria de Singapur se exami-
nan las similitudes y las diferencias entre la crisis financiera de Asia
en 1997-98 y la de las hipotecas de alto riesgo estadounidense y se
recomiendan algunas medidas que los paises de Asia y los mercados
emergentes en general podrian aplicar para sobrellevar la actual tur-
bulencia financiera.

% Ok Ok X% %

Por tltimo, con esta edicién me despido como Directora de F&»D
después de seis anos y medio. He disfrutado muchisimo los desa-
fios que ha representando dirigir esta publicacién, en particular la
preparacién de cuatro ediciones al aflo que estimularan a nuestros
lectores y en las que se presentara una variedad de cuestiones finan-
cieras, econémicas y de desarrollo de interés vital para la comuni-
dad internacional. Espero que hayan disfrutado del producto que les
ha preparado el estupendo equipo que he tenido el placer de dirigir,
y agradezco a todos ustedes sus comentarios, sugerencias y apoyo
durante estos afnos.
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Directora

Finanzas & Desarrollo junio de 2008 1





