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CRONOLOGÍA DE LA 
CRISIS FINANCIERA

 Impago hipotecario crece 66 por ciento.

 Greenspan anticipa un desplome 
inmobiliario.

 La Reserva Federal anuncia más 
control sobre el mercado hipoteca-
rio y alerta de nuevos impagos.

 La Fed inyecta 38,000 millones 
de dólares en hora y media.

 George Bush logra el apoyo de 
Wall Street y congela los intereses 
de las subprime.

 Merrill Lynch anuncia que per-
dió 7,700 millones de dólares en el 
2007 por la crisis de crédito.

 EU lanza un plan de ayuda que 
congela temporalmente la ejecu-
ción de hipotecas.

 Precio de la vivienda cae 8.9% en 
el cuarto trimestre, su mayor caída 
en 20 años.

 JPMorgan compra el banco de 
inversión Bear Stearns por 236 mi-
llones de dólares.

 UBS se desploma en Bolsa 
tras admitir el riesgo de pérdidas 
subprime adicionales.

 Gobierno asume el control de 
IndyMac, la segunda hipotecaria 
privada más grande del país.

 Congreso aprueba una ley para 
apoyar al mercado hipotecario.

 Congreso estadounidense aprue-
ba ley para financiar a Fannie Mae 
y Freddie Mac.

 Acciones de Fannie Mae y 
Freddie Mac bajan en Wall Street 
más de 20 por ciento.

 Gobierno salva a Fannie Mae y 
Freddie Mac de hundirse.

 La Fed inyecta 85,000 millones 
de dólares para salvar a AIG de la 
quiebra.

 EU acuerda el mayor rescate público 
de su historia.

 EU nacionaliza parte de la banca 
para descongelar crédito.

 Standard & Poor’s baja el rating  
de 11 grandes bancos del mundo.

 EU lanza paquete de medidas con-
tra la crisis.

 Rechazo a plan de rescate provoca 
un crac en Wall Street.

 La Fed recorta las tasas de interés a 
1 por ciento.  Congreso aprueba plan de 787,000 

mdd para estimular la economía.

 Obama destina 60,000 mdd al res-
cate de hipotecarios con problemas.

 EU anuncia que su economía se 
hundió 6.2% en el cuarto trimestre 
del 2008.

 Cámara de Representantes 
de EU aprueba plan de rescate 
por 700,000 millones de dóla-
res; el Senado lo aprobó el 1 de 
octubre.

 EU inyecta 800,000 mdd más para 
reactivar el crédito.

 Wall Street se hunde y arrastra a 
las bolsas.

 Lehman Brothers se declara en 
quiebra.

1 DE SEPTIEMBRE

18 DE SEPTIEMBRE

21 DE SEPTIEMBRE

26 DE SEPTIEMBRE

7 DE DICIEMBRE

16 DE ENERO

10 DE FEBRERO

25 DE FEBRERO

16 DE MARZO

25 DE MAYO

11 DE JULIO

23 DE JULIO

25 DE JULIO

20 DE AGOSTO

6 DE SEPTIEMBRE

16 DE SEPTIEMBRE

28 DE SEPTIEMBRE 14 DE OCTUBRE

20 DE DICIEMBRE18 DE SEPTIEMBRE

29 DE SEPTIEMBRE 29 DE OCTUBRE

14 DE FEBRERO

19 DE FEBRERO

27 DE FEBRERO

3 DE OCTUBRE 25 DE NOVIEMBRE

14 DE SEPTIEMBRE

15 DE SEPTIEMBRE

2007

2008

2009

La Fed toma nuevas medidas  
para aliviar la crisis crediticia.

Merrill Lynch es comprada  
por el Bank of America.
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SE APRENDIÓ QUE NO CONVIENEN REGULACIONES LAXAS

La crisis del 2008 generó 
resacas que siguen presentes

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

EL 15 de septiembre se cumple una dé-
cada desde la caída del banco de inver-
sión Lehman Brothers, que originó la 
mayor crisis financiera mundial desde 
la Gran Depresión de 1929. Y a pesar de 
los esfuerzos mundiales por estabilizar 
el mercado y la economía, permane-
cen riesgos latentes sembrados por las 
mismas autoridades, en sus intentos 
sin precedentes por estabilizar el mer-
cado, advierte Gabriel Pérez del Peral, 
director de Economía en la Universi-
dad Panamericana.  

“La crisis del 2008, que dio paso 
a la Gran Recesión del 2009, lejos de 
terminar, generó resacas importan-
tes de difícil cuantificación en mo-
mentos, donde la incertidumbre fi-
nanciera sigue presente. Mercados 
laborales afectados, economías con 
bajo desempeño y menor fortaleza 
para recuperarse y andar sin apoyos 
gubernamentales. Países endeuda-
dos, sociedades enojadas que en las 
urnas desquitaron su molestia pa-
ra dar paso a un cambio de modelos 
económicos son grandes resacas que 
siguen presentes”, observa.

A la distancia, identifica el na-
cimiento de las criptomonedas y el 
blockchain, como una evidencia más de 
que las innovaciones financieras van 
ganando la carrera a los reguladores.

Pero advierte que es temprano pa-
ra anticipar un riesgo real en el ma-
nejo de estos instrumentos tecnoló-

gicos y financieros, pues no son de 
uso generalizado y han dejado de ser 
una novedad.

Sin embargo, recuerda que fue 
precisamente una innovación finan-
ciera la que diseminó el riesgo hipo-
tecario entre los bancos mundiales de 
inversión, cuando en Estados Unidos 
comenzaron a estructurar emisiones 
del sector hipotecario de alto riesgo 
(subprime) que lograron colocar entre 
bancos privados de Estados Unidos y 

Europa, aprovechando en exceso el 
boom de las tasas bajas del sector en 
aquel país.

REGULACIÓN, LA GRAN LECCIÓN

 ¿Entonces, no se aprendió nada de la 
crisis financiera mundial?
Sí, el mundo aprendió que no con-
vienen las regulaciones laxas. Que 
las reformas financieras que favo-
recen a la capitalización de las ins-
tituciones fortalecen a estos parti-
cipantes y liberan de presiones a las 
autoridades. Que todos los segmen-
tos del sector financiero deben estar 
bajo una estricta supervisión. Que se 
deben aplicar pruebas de estrés pa-
ra identificar las vulnerabilidades de 
forma temprana. Y que debe haber 
una comunicación permanente en-
tre supervisores y autoridades finan-
cieras del mercado para identificar 
focos de riesgo.

 ¿Nunca más veremos una crisis 
financiera como la del 2008?
No, por causas de regulación laxa. Se 
aprendió la lección. Sí se puede pre-
sentar un nuevo deterioro que afecte 
a todos a partir de la amplia interco-
nexión que prevalece en el merca-
do financiero mundial y puede ori-
ginarse en emergentes o avanzados. 
Podría ser por el excesivo monto de 
deuda o por la irresponsabilidad de 
autoridades de países demasiado 
importantes para el sistema mun-
dial, como Estados Unidos, que si-
gan aumentando su déficit fiscal. 
Pero me parece que no por una regu-
lación laxa como la que heredó Alan 
Greenspan a Ben Bernanke. Recuer-
de que su bandera era la autorregu-
lación del mercado, que evidenció 
todos los excesos de los agentes fi-
nancieros para conseguir más y más 
rendimientos.

Persisten la 
incertidumbre 
financiera y economías 
con bajos desempeños

El 15 de septiembre 
se cumplen 10 años 
de la crisis de Lehman 
Brothers, que dio pie 
a la peor crisis desde 
la Gran Depresión de 
1929. foto archivo: 
reuters

Una nueva crisis podría surgir 
por el excesivo monto de deu-
da o por la irresponsabilidad 
de autoridades de países de-
masiado importantes, como 
Estados Unidos, que sigan au-
mentando su déficit fiscal.
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A UNA DÉCADA DE LA QUIEBRA DE LEHMAN BROTHERS

Comunicación y estabilidad financiera, legados 
Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

LA COMUNICACIÓN de las decisio-
nes monetarias, del manejo de he-
rramientas y garantizar la estabi-
lidad y salud del sistema financiero 
son dos claros legados que dejó la ac-
ción de las autoridades tras la quie-
bra de Lehman Brothers, aseguró 
Janet Yellen, la única mujer que ha 
sido presidenta de la Reserva Fede-
ral (Fed) de Estados Unidos.

Las autoridades financieras de-
bían intervenir para evitar un de-
terioro mayor del sistema, recuer-
da. Para lograrlo, debían convencer 
al mismo Congreso de Estados Uni-
dos de la urgencia de la respuesta. La 
comunicación y claridad del mensa-
je eran determinantes, aseguró.

Al participar como moderadora 
en el primer día del simposio sobre 
“La respuesta a la crisis financiera 
mundial: Lo que hicimos y por qué 
lo hicimos”, organizado por el think 
tank Brookings, refirió que se deben 
poner la supervisión y regulación 
como fortalezas para garantizar la 

salud de un sistema financiero y evi-
tar la irrupción de una nueva crisis.

Al iniciar su participación, con-
signaron que la economía de Estados 
Unidos entró en recesión casi de forma 
inmediata, desde diciembre del 2008.

Admitió que tras la quiebra del 
legendario banco de inversión, Leh-
man Brothers, el mercado financiero 
se congeló, y el laboral se debilitó al 
punto de enfrentar una severa des-
trucción de empleos.

Destacó que las tasas bajas fueron 
las herramientas más visibles para 
estimular una economía afectada, 
que en el origen se utilizaron para li-
mitar el contagio. 

Pero fue sólo una de varias me-
didas que se aplicaron para aliviar al 
mercado financiero, acelerar la reac-

tivación económica y garantizar cer-
tidumbre suficiente para invertir.

En el panel participaron Jason 
Furman, experto en Práctica de Po-
lítica Fiscal en Brooking; Ted Tru-
man, investigador no residente en el 
think tank Peterson Institute, así co-
mo Donald Kohn, exvicepresidente 
de la Reserva Federal.

POLÍTICAS FISCALES Y MONETARIAS, 
DEFENSA

En su oportunidad, el exbanquero 
central Donald Kohn comentó que 
en el trayecto de la crisis aprendie-
ron la importancia de comunicar a 
los mercados y a la gente.

Tal como lo hizo Yellen, refirió 
que mientras más claro sea el len-
guaje, y se pueda fijar una guía de 
acciones futuras, los participantes 
del mercado y el público en general 
lo reciben de mejor manera.

En la medida que utilizamos un 
lenguaje más entendible, con fe-
chas, con objetivos claros, el merca-
do va reaccionando paulatinamente 
y va asumiendo lo que viene, refiere.

En la misma sesion, Ted Truman, 

investigador no residente del Peter-
son Institute, explica que otros ban-
cos centrales fueron más cautos para 
reaccionar a la crisis. 

Una posición que se entiende al 
asumir que algunos enfrentaban pro-
cesos fuertes de inflación, lo que les 
hacía retrasar sus decisiones o esperar.

No es que la Fed lo haya resuel-
to mejor, o menos razonado, co-
mentó. Los miembros de la Reser-
va sabían que debían hacer algo e 
intervinieron.

En aquellos años, al estallar la cri-
sis, estaba al frente de la Fed Ben Ber-
nanke; en la Reserva de Nueva York, 
Timothy Geithner, y en el Departa-
mento del Tesoro, Henry Paulson.

Los tres publicaron un artículo 
conjunto, para The New York Times, 
que salió publicado el 10 de septiem-
bre. Ahí, en un comentario titulado 
“Lo que necesitamos para combatir 
la próxima crisis financiera”, con-
signaron que el Congreso de Estados 
Unidos restó capacidades a las auto-
ridades de aquel país para intervenir 
en una situación crítica.

ymorales@eleconomista.com.mx

La quiebra de Lehman 
Brothers es la mayor en la his-
toria de Estados Unidos y es-
tá fuertemente asociada con 
la crisis financiera global del 
2008. 

Guerra comercial afectará más a 
Turquía y Argentina: FMI. lea más
eleconomista.com.mx/seccion/sector-financiero

ING releva a director financiero 
tras escándalo de lavado. lea más
eleconomista.com.mx/seccion/sector-financiero

eleconomista.mx

QUANTITATIVE EASING
Entre las medidas extraordinarias 
que aplicaron las autoridades finan-
cieras de los principales países del 
mundo, la Reserva Federal de Esta-
dos Unidos (Fed) fue pionera con el 
quantitative easing o flexibilización 
cuantitativa, recuerda del Peral.

Se generó liquidez para facilitar 
créditos a los consumidores y empre-
sas, a partir de la compra masiva de 
bonos estatales y privados, particular-
mente en poder de bancos en proble-
mas. El objetivo fue que los bancos hi-
cieran llegar esta liquidez a sus clientes 
en forma de créditos a tasas bajas.

El problema, advierte, es que aun 
cuando la Fed dejó de comprar este 
tipo de activos en octubre del 2014, 
los mantiene en su hoja de balance. 
Unos 4 trillones de dólares en bo-
nos del Tesoro estadounidense y va-
lores respaldados por hipotecas, que 
superan en precio el valor de la ri-
queza total de México en un año, 
menciona.

Gracias a esta expansión cuanti-
tativa, se redujo el rendimiento de 
los bonos en 120 puntos base, bajó el 
desempleo, se fortaleció el dólar y se 
incrementó el precio de las acciones 
de Estados Unidos.

La velocidad en la que puedan des-
hacerse de estos activos traerán como 
resultado las consecuencias contrarias.


