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PRESENTACION DEL MONOGRAFICO

Lejos queda ya el verano de 2007 donde muchos economistas empezamos a valo-
rar el fenémeno de las hipotecas subprime en el mercado norteamericano como algo
preocupante y posiblemente contaminante al resto de las economias tanto desarro-
lladas como emergentes.

El empeoramiento progresivo de la actividad econémica que comenzé a observarse
ha llegado hasta nuestros dfas sumiendo a la mayorfa de las economfas en una crisis pro-
funda, mantenida en el tiempo y de proporciones inimaginables en aquellos momentos.

Y si resulta cierto que a lo largo de los tltimos siglos y afios han existido muchas
crisis y de diferente intensidad, especialmente desde 1929, no se puede encontrar un
antecedente de semejante magnitud. De cualquier modo de lo que no cabe la menor
duda es que esta crisis nace en el sistema financiero. De ahf la trascendencia de este
monogrifico de la Revista Icade dedicado al Sistema Financiero y a la Crisis Econé-
mica y a sus aspectos mds relevantes.

Siguiendo un orden alfabético, el ndmero incluye los articulos que figuran a con-
tinuacion:

¢ Javier Alonso Carbonero, Santiago Franco Hidalgo e Ignacio Gallego Tortue-
ro: “MIFID II. Novedades en relacion con las normas de conducta. Especial referen-
cia al asesoramiento de inversiones”.
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* Natalia Cassinello Plaza: “Impacto de la crisis financiera de 2007 en la regulacion vy
la gestion de la liquidez en la banca europea a través de los acuerdos de Basilea”

e Carmen Dominguez Domech y Juan Manuel Menéndez Blanco: “Externalidades
e ineficiencias originadas por la insuficiente coordinacién internacional ante la crisis
econdmica y financiera”.

* Cecilio Moral Bello: “Influencia de la crisis econémica en el sector bursdtil. Una
aportacion sobre el comportamiento del mercado desde la experiencia”.

* Rafael Rodriguez Garcia: “La reforma financiera y la reestructuracion del sector
espafiol de bancos y cajas de ahorro”.

El profesor Rodriguez Garcia nos proporciona una minuciosa visién del impacto
de la crisis internacional y espafiola sobre el sector financiero espafiol. En el articulo
que lleva por titulo “La reforma financiera vy la reestructuracion del sector espafiol de
bancos y cajas de ahorro” analiza las principales medidas de reforma adoptadas, con
especial énfasis en la reestructuracién del sector y ofrece una perspectiva de los retos
que se afrontaran en un futuro inmediato.

La profesora Dominguez Domech y el profesor Menéndez Blanco en su trabajo
titulado “Externalidades e ineficiencias originadas por la insuficiente coordinacion inter-
nacional ante la crisis econémica y financiera” nos permiten examinar detalladamente
las ineficiencias que se han producido en la aplicacién de medidas de todo tipo aco-
metidas por las autoridades de diferentes pafses con el objetivo de tratar de superar
la crisis econémica. En general han sido medidas coyunturales que han provocado
ineficiencias, como se recoge en el articulo, de corte normativo, competitivo y de
eleccién fundamentalmente.

La profesora Cassinello Plaza, en su articulo titulado “Impacto de la crisis financiera
de 2007 en la regulacion vy la gestion de la liquidez en la banca europea a través de los acuer-
dos de Basilea” concluye su trabajo con doce puntos relevantes. Se muestra cémo la
liquidez ha cobrado enorme protagonismo y en respuesta, el Comité de Basilea III ha
planteado una normativa rigurosa implantando una ratio de cobertura de liquidez y
otra de financiacién estable. Aspecto destacable resulta la valoracién de los depdsitos
asignados en un fondo de garantia de depésitos. El coeficiente de caja, pieza basica
durante décadas del control de liquidez, parece insuficiente.

Finalmente el denominado liquidity coverage ratio (LCR) obliga a un esfuerzo en la
captacién de depésitos por parte de las entidades crediticias que siguen siendo insufi-
cientes en el momento actual para atender las necesidades de crédito de la economia.

Los profesores Alonso Carbonero, Franco Hidalgo y Gallego Tortuero nos intro-
ducen en las novedades surgidas en las normas de conducta a través de su articulo
“MIFID 1I. Nowedades en relacién con las normas de conducta. Especial referencia al
asesoramiento de inversiones”.

La implantacién de la MIFID ha supuesto un gran esfuerzo e importantes dificul-
tades. Esto ha provocado que no haya resultado tan eficaz como se esperaba en un
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principio. Y parece que no se ha obtenido la proteccién deseable de las inversiones.
Tras ello subyace ademds un posible deterioro de la imagen de las entidades financie-
ras y de los reguladores.

La MIFID II introduce novedades sobre la anterior y una de ellas se centra en el
asesoramiento de inversiones. La problematica de las entidades como asesoras re-
presenta un reto, un compromiso de andlisis de diversos instrumentos financieros,
comisiones transparentes y explicitas y todo ello significa un cambio en la forma de
entender el negocio financiero. Como bien sefialan los autores se necesita tiempo
para poder valorar la experiencia que exige a entidades y clientes, cambios. Alguno
de ellos muy importante.

Finalmente en el articulo “Influencia de la crisis econémica en el sector bursatil. Una
aportacion sobre el comportamiento del mercado desde la experiencia” el autor de estas
lineas propone un examen a los factores que influyen en la evolucién de los precios
de las acciones que cotizan en el mercado y su evaluacién en la actual crisis econé-
mica. El trabajo se sittia en 2007 y desde ese punto y tras definir qué factores afectan
a la marcha del mercado, se analizan los datos en su entorno y se obtiene una visién
global del panorama econémico, social y politico y su influjo en los indices bursétiles
mdas importantes.

Puede concluirse afirmando que este monografico de la Revista Icade constituye
un punto de referencia para todos aquellos que de uno u otra forma se encuentran
vinculados al mundo financiero.

La crisis ha nacido en €l y en Estados Unidos de América. Y se ha transmitido
con gran rapidez a los mercados del resto del mundo. Se ha podido contemplar con
claridad meridiana que la economia financiera tiene una gran importancia sobre la
economia real por la via del crédito fundamentalmente.

Han quedado en evidencia las diferentes clases de activos negociables en los mer-
cados, las autoridades reguladoras y las autoridades financieras internacionales de
todo tipo.

Puede decirse con rotundidad que el mundo no volverd a ser como antes de afron-
tar esta crisis. Se trabaja en adoptar patrones de funcionamiento diferentes e induda-
blemente estos procesos son muy largos en el tiempo pero dan sus frutos e impondran
un nuevo esquema de relacién en lo politico, lo social, lo profesional, lo laboral y en
la actuacién en los mercados, en las entidades y en los operadores y clientes.

Madrid, mayo de 2013
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