
e
lpremio Nobel de economía
de este año se ha otorgado a
los economistas, americanos
comoesusual,benbernanke,
Douglas Diamond y Philip

Dybvig.aunqueentre lospremiadosesté
bernanke,presidentede lareservaFede-
raldel2006al2014,elpremionosedapor
una investigación sobrepolíticamoneta-
ria.
Las crisis bancarias han provocado

grandesrecesiones,comolaGranDepre-
siónde los años treintadel siglo pasadoo
laGranrecesióndespuésdel 2008.ade-
más es muy costoso paliar sus efectos.
bernanke estudió laGranDepresión y la
crisisbancariaasociadaycómola faltade
créditoaempresasyfamiliasagravólare-
cesión.cuandounbancovaa laquiebra la
relación entre los deudores y el banco se
rompe y sepierde un capital informacio-
nal valioso. eso afecta principalmente a
las empresas pequeñas, a agricultores y
familiasquedependende losbancospara
su financiación. bernanke también estu-
dió un mecanismo multiplicativo finan-

cierode lascrisisporelcualaldarcrédito
las fricciones informacionales cuando el
valornetode losactivosdeldeudorsede-
teriora.
el premio para Diamond y Dybvig es

por proponer modelos teóricos que ex-
plican la función de los bancos en una
economíamoderna: transformardepósi-

Xavier Vives

Un estudio
primordial

tos líquidosenpréstamosaempresasyfa-
milias a largo plazo, y evaluar y supervi-
sarloscréditosafindequelas inversiones
den fruto. La primera función permite
que entre los activos del banco haya in-
versiones que maduran a largo plazo
mientras que los depositantes pueden
disfrutardeldineroa lavista.elproblema
es que esta función de transformación
hacea losbancosvulnerablesacrisisypá-
nicos. si los depositantes piensan que
otrosdepositantesretiraráneldinero, los
primeros también lo querrán hacer, y el
banco irá a la quiebra. este es un equili-
brio malo aunque haya uno bueno en el
que los depositantes mantienen la con-
fianzaenelbanco.
Diamond y Dybvig proponen dosme-

canismosparaevitarelequilibriomalo:el
segurodedepósitoyla funcióndepresta-
mista de último recurso del banco cen-
tral. el primero elimina los incentivosde
losdepositantesaretirareldinerosipier-
den la confianza en el banco, dado que si
nopuedepagarloharáelfondodeseguro.
elsegundo también loseliminaporqueel

bancocentralsecomprometeaaportaral
banco la liquidez necesaria. estasmedi-
das para garantizar la estabilidad banca-
riatienenefectossecundarios:puedenfo-
mentar la toma de riesgo de los bancos si
piensan que el sector público les sacará
las castañas del fuego si hay problemas.
La regulación, con requisitos de capital y
de liquidez, se imponeparaevitarlo.
La teoría propuesta por Diamond y

Dybvig no es del todo satisfactoria por-
que, según la evidencia empírica, las cri-
sis bancarias no son puramente de con-
fianza sin relación con la solvencia de las
entidades. Nuevas teorías basadas en los
juegos de complementariedad estratégi-
cahanproporcionadounmarcodeanáli-
sisadecuadonosolopara lascrisisbanca-
rias,sino tambiénpara lascrisisdetipode
cambioydedeudacomoladeleuro.
en resumen, un premio a un tema pri-

mordialquedurantemuchosañoshasido
menospreciadopor elanálisismacroeco-
nómico.estepremionohabría sidootor-
gado muy probablemente sin la crisis fi-
nancieraglobal de2007-09.
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