PONTOS QUE ME CHAMARAM A ATENÇÃO NOS 3 ARTIGOS A SEREM DISCUTIDOS – E.BACHA, 8/9/08-x
1º. Artigo – Kashyap, Rajan, Stein, Repensando Regulação de Capital Bancário

i. Problemas de governança nos bancos levam a alavancagem excessiva que está na raiz da atual crise.

ii. Quando ocorre a crise, bancos queimam ativos ao invés de se recapitalizarem.

iii. Como é difícil resolver os problemas de governança, é precisa imaginar alternativas para recapitalizar os bancos em caso de crise, evitando a queima de ativos.
iv. Proposta é instituir um seguro de capital ou requisito de capital contingente como alternativa à imposição de um maior requisito prévio de capital.

2º. Artigo – Adrian e Shin, “Intermediários financeiros, estabilidade financeira e política monetária”

i. Característica da atual crise financeira é que ela é a primeira de um mercado financeiro dominado,  na margem economicamente relevante, por intermediários financeiros cujos ativos (de longo prazo) são precificados a mercado e cujos passivos (de curto prazo) são precificados pela taxa de juros do Fed.

ii. Essa característica da intermediação financeira marcada-a-mercado gera um novo tipo de fricção ou canal de transmissão da política monetária, que opera via oferta de crédito. Quando a taxa de juros sobe, o balanço dos intermediários financeiros sofre, a oferta de crédito se reduz, e a atividade se contrai.

iii. A implicação é que as decisões de política monetária precisam levar em conta o impacto direto da taxa de juros sobre o balanço dos intermediários financeiros.  
iv. A soma dos dois artigos é que problemas de governança nas instituições financeiras revelados pela atual crise têm implicações tanto para a regulação bancária como para a condução da política monetária.
3º. Artigo – Buiter, “Bancos centrais e crise financeira”
i. A característica definidora da atual crise foi um fechamento súbito e abrangente de um amplo conjunto de mercados financeiros atacadistas. 
ii. A iliquidez súbita é uma falha de mercado que requer a atuação do banco central como “market maker” de última instância (MMLR), que é distinto do papel de emprestador de última instância, pois se refere a mercados inteiros e não a instituições financeiras específicas.

iii. As facilidades de MMLR devem estar abertas não só para bancos comerciais, mas também para bancos de investimentos e hedge funds interconectados demais para falirem. Em compensação, todos deviam ser sujeitos aos mesmos requisitos regulatórios, incluindo um mesmo regime de intervenção-e-liquidação (“special resolution regime”). 

iv. O papel de estabilização financeira é melhor exercido por mecanismos de administração de liquidez, deixando para a taxa de juros somente o papel de estabilização macroeconômica.

