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CRONOLOGIA DE LA
CRISIS FINANCIERA

2007
1 DE SEPTIEMBRE
» Impago hipotecario crece 66 por ciento.
18 DE SEPTIEMBRE
» Greenspan anticipa un desplome
inmobiliario.
21 DE SEPTIEMBRE
» La Reserva Federal anuncia mas
control sobre el mercado hipoteca-
rio y alerta de nuevos impagos.
26 DE SEPTIEMBRE
» La Fed inyecta 38,000 millones
de dodlares en hora y media.
7 DE DICIEMBRE

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

2008
16 DE ENERO

» Merrill Lynch anuncia que per-
di6 7700 millones de délares en el
2007 por la crisis de crédito.

10 DE FEBRERO

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

25 DE FEBRERO

» Precio de la vivienda cae 8.9% en
el cuarto trimestre, su mayor caida
en 20 anos.

16 DE MARZO

» JPMorgan compra el banco de
inversion Bear Stearns por 236 mi-
llones de délares.

La Fed toma nuevas medidas
para aliviar la crisis crediticia.

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

11 DE JULIO

» Gobierno asume el control de
IndyMac, la segunda hipotecaria
privada mas grande del pafs.

23 DE JULIO

» Congreso aprueba una ley para
apoyar al mercado hipotecario.

25 DE JULIO

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

» Acciones de Fannie Maey
Freddie Mac bajan en Wall Street
mas de 20 por ciento.

6 DE SEPTIEMBRE

» Gobierno salva a Fannie Mae y
Freddie Mac de hundirse.

14 DE SEPTIEMBRE

» Wall Street se hunde y arrastra a
las bolsas.

15 DE SEPTIEMBRE

» Lehman Brothers se declara en
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SE APRENDIO QUE NO CONVIENEN REGULACIONES LAXAS

La crisis del 2008 genero

resacas qu

Persisten la
incertidumbre
financiera y economias
con bajos desempenos

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

EL15 de septiembre se cumple una dé-
cadadesdela caidadelbanco de inver-
sion Lehman Brothers, que origing la
mayor crisis financiera mundial desde
la Gran Depresion de1929. Y apesar de
los esfuerzos mundiales por estabilizar
el mercado y la economia, permane-
cen riesgos latentes sembrados por 1as
mismas autoridades, en sus intentos
sin precedentes por estabilizar el mer-
cado, advierte Gabriel Pérez del Peral,
director de Economia en la Universi-
dad Panamericana.

“La crisis del 2008, que dio paso
ala Gran Recesion del 2009, lejos de
terminar, genero resacas importan-
tes de dificil cuantificacion en mo-
mentos, donde la incertidumbre fi-
nanciera sigue presente. Mercados
laborales afectados, economias con
bajo desemperfio y menor fortaleza
para recuperarse y andar sin apoyos
gubernamentales. Paises endeuda-
dos, sociedades enojadas que en las
urnas desquitaron su molestia pa-
ra dar paso a un cambio de modelos
economicos son grandes resacas que
siguen presentes”, observa.

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

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

]
Una nueva crisis podria surgir
por el excesivo monto de deu-
da o porlairresponsabilidad
de autoridades de paises de-
masiado importantes, como
Estados Unidos, que sigan au-
mentando su déficit fiscal.

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

Sin embargo, recuerda que fue
precisamente una innovacion finan-
ciera la que disemin el riesgo hipo-
tecario entre los bancos mundiales de
inversion, 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 pafs.

REGULACION, LA GRAN LECCION

o ;Entonces, no se aprendié nada de la
crisis financieramundial?

Si, el mundo aprendid que no con-
vienen las regulaciones laxas. Que
las reformas financieras que favo-
recen a la capitalizacion 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 supervision. Que se
deben aplicar pruebas de estrés pa-
ra identificar las vulnerabilidades de
forma temprana. Y que debe haber
una comunicacion permanente en-
tre supervisores y autoridades finan-
cieras del mercado para identificar
focos de riesgo.

€ siguen presentes

El15 de septiembre
se cumplen 10 afios
de la crisis de Lehman
Brothers, que dio pie
a la peor crisis desde
la Gran Depresion de
1929. FOTO ARCHIVO:
REUTERS

o ; Nunca mds veremos una crisis
financiera como la del 2008?

No, por causas de regulacion laxa. Se
aprendio 1a leccion. Si se puede pre-
sentar un nuevo deterioro que afecte
atodos a partir de la amplia interco-
nexion que prevalece en el merca-
do financiero mundial y puede ori-
ginarse en emergentes o avanzados.
Podria ser por el excesivo monto de
deuda o por la irresponsabilidad de
autoridades de paises 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-
lacién laxa como la que heredd Alan
Greenspan a Ben Bernanke. Recuer-
de que su bandera era la autorregu-
lacion del mercado, que evidencid
todos los excesos de los agentes fi-
nancieros para conseguir mas y mas
rendimientos.

Merrill Lynch es comprada
por el Bank of America.

16 DE SEPTIEMBRE

» La Fed inyecta 85,000 millones
de dolares para salvar a AlG de la
quiebra.

18 DE SEPTIEMBRE

» EU lanza paquete de medidas con-
tra la crisis.

» EU acuerda el mayor rescate publico
de su historia.

29 DE SEPTIEMBRE

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

3 DE OCTUBRE

» Camara de Representantes
de EU aprueba plan de rescate
por 700,000 millones de déla-
res; el Senado lo aprobé el 1 de
octubre.

14 DE OCTUBRE

» EU nacionaliza parte de la banca
para descongelar crédito.

29 DE OCTUBRE

» La Fed recorta las tasas de interés a
1 por ciento.

25 DE NOVIEMBRE

» EU inyecta 800,000 mdd més para
reactivar el crédito.

20 DE DICIEMBRE

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

; 2009

» Congreso aprueba plan de 787,000
mdd para estimular la economia.

19 DE FEBRERO
¢ » Obama destina 60,000 mdd al res-
- cate de hipotecarios con problemas.

27 DE FEBRERO

: »EU anuncia que su economia se
¢ hundi6 6.2% en el cuarto trimestre
. del 2008.



QUANTITATIVE EASING

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

Se genero 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 dejé de comprar este
tipo de activos en octubre del 2014,
los mantiene en su hoja de balance.
Unos 4 trillones de ddlares 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 ano,
menciona.

Gracias a esta expansion cuanti-
tativa, se redujo el rendimiento de
los bonos en 120 puntos base, bajo el
desempleo, se fortalecio el dolar y se
incremento el precio de las acciones
de Estados Unidos.

Lavelocidad en la que puedan des-
hacerse de estos activos traerdn como
resultado las consecuencias contrarias.



