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"Constantemente citadas, apenas leidas. éste es € sino habitual de las contribuciones clésicas en economia.
Lombard Street, de Walter Bagehot no es una excepcion. Bagehot ha alcanzado la categoria de icono y es
ampliamente reconocido como €l autor que, ya en 1873, estableci6 los principios que orientarian hasta el
presente las funciones de prestamista de Ultima instancia de los bancos centrales [$1! =(B]. Los lectores de
habla hispana no deben dejar pasar la oportunidad que brinda esta nueva edicion para conocer de primera mano
lo que realmente dijo Bagehot, en lugar de limitarse a beber de fuentes secundarias. De hacerlo, no se
arrepentiran [$1! =(B]. La caracteristica distintiva de una obra de calidad es que inspire un rico repertorio de
ideas sobre el pasado, €l presente y el futuro. Con arreglo a este criterio, el texto de Bagehot merece ser
considerado como un clésico. Se puede estar 0 no de acuerdo con é, pero no se puede dejar pasar la ocasion de
afrontar directamente sus argumentos. Estoy seguro de que disfrutaran con su lectura". Jaime Caruana Director
General del Banco de Pagos Internacionales (BPI) La reedicion de Lombard Street nos permite apreciar $1
(Bante todo$1 (B €l gran proceso de transformacién de laindustria financiera hasta llegar a Wall Street, junto a
lo que se ha ganado y perdido en € trayecto [$1! =(B]. En comparacion con la actualidad, la presencia en €l
mercado de instituciones financieras sistémicamente importantes ha modificado la esencia del riesgo moral,
introduciendo riesgos operativos a sistema que conducen las més de las veces a la insolvencia antes que a la
iliguidez. El resultado es que las operaciones de emergencia de la banca central se han transformado en
mecanismos permanentes de supervivencia artificial de un sistema que tardara lustros en eliminar los excesos
acumulados. Un aspecto final que no deja de inquietar es la limitada repercusion de las voces de alerta que se
alzaron durante todo este proceso. El hecho de que las propias agencias publicas encargadas de velar por la
estabilidad del sistema financiero hicieran caso omiso de $1 (By en algunos casos hasta alentaran$l (B los
evidentes excesos, lleva a pensar que alin carece de robustez suficiente la institucionalidad que alberga esta
funcién. La inclusion de la supervisién bancaria como mandato del banco central seguramente hubiese
merecido la aprobacién de Bagehot, pero a quién habria sugerido para vigilar al banco central? Kenneth Coates
Ex-Director General del Centro de Estudios Monetarios Latinoamericanos (CEMLA) INDICE: Una vision
general de Lombard Street. Coémo nacié Lombard Street y por qué adopt6é su forma actual. La postura del
ministro de Hacienda en el mercado de dinero. EI modo en que se establece el valor del dinero en Lombar
Street. Por qué Lombard Street estd a menudo inactivo y en ocasiones muy activo. Una explicacion més exacta
del modo en que € banco de Inglaterra ha desempefiado su obligacion de mantener una reserva bancaria



adecuada y de administrarla con eficacia. El gobierno del banco de Inglaterra. Los bancos comerciales. Los
bancos privados. Los intermediarios de letras. Los principios que deberian regular la cantidad de reserva
bancaria que debe mantener el banco de Inglaterra
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