LA CRISIS FINANCIERA: SU IMPACTO Y
LA RESPUESTA DE LAS AUTORIDADES

ste libro recoge una version revisada de las ponencias presen-
Etadas en la jornada sobre “La crisis financiera: suimpacto y la
respuesta de las autoridades”, celebrada el 12 de mayo de 2008, bajo
la organizacion de Escuelas de Finanzas Aplicadas (AF) y el patrocinio
de la Confederacion Espanola de Cajas de Ahorros (CECA). En aquel
momento la crisis duraba ya nueve meses, y habia provocado la caida
de varios de los principales bancos de inversion mundiales, el cierre de
los mercados de productos estructurados, una ampliacion notable de
las primas de riesgo en el mercado interbancario y diversas intervencio-
nes por parte de las autoridades, desde bajadas de los tipos de interés
hasta medidas de estimulo fiscal y rescates de entidades en crisis,
especialmente en Estados Unidos y el Reino Unido. Tras la quiebra de
Lehman Brothers, el deterioro de los mercados financieros internacio-
nales alcanzo cotas impensables y obligd a los gobiernos de los prin-
cipales paises industrializados y algunos emergentes a una oleada de
intervenciones en apoyo del sector financiero, sin precedentes desde
los tiempos de la Gran Depresion.
El conjunto de articulos recogidos en esta obra proporciona un pa-
norama completo de la crisis, su impacto y como las autoridades han
intentado contrarrestarla. En esta edicion se afiaden ademas, como
apéndices, una cronologia de los acontecimientos y las medidas adop-
tadas, asi como los informes que el Foro de Estabilidad Financiera
(FSF) ha ido publicando en los Ultimos meses sobre las lineas de refor-
ma necesarias para restablecer el normal funcionamiento de los merca-
dos financieros y evitar crisis similares en el futuro. También figuran las
medidas aprobadas por el G-20 en su reunion de noviembre de 2008,
cuyas conclusiones se incluyen en el apéndice. Es, en suma, una publi-
cacion oportuna sobre el tema mas relevante del momento que reune
la opinién de cualificados especialistas.
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PAUL KRUGMAN

EL RETORNO DE LA ECONOMIA DE LA
DEPRESION Y LA CRISIS ACTUAL

rimer libro de Krugman tras haber sido galardonado con el Premio Ndbel

de Economia. Esta obra es una edicion corregida y aumentada de un tex-
to escrito en 1999: “The Return of Depression Economics” en el que estudio
los efectos de la primera crisis global de la historia. Dejaba entrever tendencias
recesivas imperantes en la economia mundial que podian, a largo plazo, con-
vertirse en una depresion y advertia sobre una crisis financiera latente a nivel
global cuyo efecto podria ser catastrofico no sélo para las economias emer-
gentes, sino para las economias desarrolladas.
Con la perspectiva que da el paso del tiempo Krugman, viene a decir que esta
crisis no es muy diferente a las anteriores pero “con la particularidad de que, en
esta ocasion, todos los elementos se dan simultaneamente”: el estallido de la
burbuja inmobiliaria, comparable a lo que acontecié en Japon a finales de los
anos ochenta; una sucesion de panicos bancarios como los que se dieron en
los anos treinta; una falta de liquidez en Estados Unidos que nos recuerda a lo
acontecido en Japdn y, méas recientemente, una interrupcién de los flujos de
capital internacional y una serie de crisis de divisas, similar a lo que sucedio en
Asia a finales de la década de los noventa.
Gran parte de la obra esta dedicada a la crisis asiatica de los anos noventa, ya
que se considera que ha acabado siendo una especie de ensayo general de la
crisis global que nos esta azotando en la actualidad. El autor afade algo nuevo
en su “empeno por explicar como ha sido posible que Estados Unidos se en-
cuentre en la misma situacion que Japon hace una década, e Islandia en la mis-
ma que Tailandia, y por qué los paises que sufrieron la crisis de los afios noventa
se han visto de nuevo, para su horror, al borde del abismo”. Como en todas
sus obras generalistas, Krugman utiliza una escritura dirigida a un publico poco
especializado, interesado en conocer la evolucion de la economia mundial. Para
ello utiliza un lenguaje claro y una capacidad argumental poco corriente. Sin
ecuaciones ni graficos, el publico en general puede acercarse a esta obra con ¢
seguridad de que ampliara su conocimiento y perspectiva de la crisis actual.
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