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A 10 anos del inicio de la crisis subprime: bolsas

se recuperan y commodities siguen abajo

Mientras el Dow Jones bate récords, el indice de materias
primas no se repone y viene cayendo sostenidamente.

Nicolds Durante

Fue un & de agosto de 2007,
hace 10 afios, cuando el ban-
co francés BNP Paribas infor
ma que no podria rescatar di-
nero de dos de sus fondos de-
bidoalafaltade liquidezen el
mercado bancario. Aunque no
hay un consenso claro de
cudndo fue ¢l inicio de la cri-
sis subprime, mucho dan este
diacomoel germen de un pro-
blema financiero queal afio si-
guiente arrastrd a los merca-
dosmundiales y alaeconomia
global a su peor recesion des-
de la Gran Depresion de 1929.

En retrospectiva, los nume-
ros indican que al menos las
bolsas mundiales se han re-
cuperado. El Dow Jones, por
ejemplo, que cerré el 2007 en
12.463,15 puntos, batidunré-
cord la semana pasada cuan-
do alcanzé los 22 mil puntos,
Ayer, la principal bolsa del
mundo marcé los 22.118,42
puntos, un upside de 66,7% si
se compara con el cierre de
2007, Por su parte, el MSCI
Awci (que retine a todas las
bolsas del mundo) se transaba
afinesde 2007 en 367,78 pun-
tos, mientras que ayer cerréen
480,35 puntos.

En cuanto a los emergentes,
elindice que los mide cerrd en
2007 en 1.245,59 puntos y aun
no logra alcanzar ese nivel, fi-
nalizando ayer en 1.075,36
puntos, Esaesunadelasrazo-
nes por las que los flujos han
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comenzadoa entrar en masaa
bolsas emergentes, y ejemplo
deello es la chilena. ElIpsasi
gue batiendo récords, v si al
cierre del 2007, contagiadocon
la erisis subprime ya desatada,
cerréen 3.051,83 puntos, ayer
alcanzo los 5.140,75 puntos,
un avance de 68%.

A nivel de materias primas,
sin embargo, el indice de
commodities Bloomberg
{Bcom) ha caido sostenida
mente desde el cierre de 2007,
cuando tocé los 184,964 pun-
tos. Ayer, el indicador alcan
20 los 83,7 puntos. Ello expli-
cado engran parte por el pre-
cio del petroleo WTI, que el
altimo dia de 2007 se cotizaba
en 95,98 dolares el barril,
mientrasqueayer cerré bajoos
50 ddlares, alcanzando los
49,39 dolares/barril. El cobre,
en tanto, tampoco ha podido
acercarse a su precio de hace
unadécada. En 2007 promedid
US$ 3,23 lalibra, y ayer se co-
tiz6 en US$ 2,87 la libra.

En todo caso, expertos indi-
can que 10 afossin crisis pue-
de parecer mucho. Lasemana
pasada en el seminario de Mo-
neda Asset Management, Da-
vid Rubenstein, de Carlyle
Group dijoque las crisis finan-
cieras ocurren aproximada-
mente cada ocho afios y me-
dio, por lo que “ya estamos a
tiempo”. En tanto, también la
semana pasada en una entre
vistaa Bloomberg, el ex presi
dentedela FED, Alan Greens-
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pan, proyectd que la proxima
burbuja se verd en el mercado
de bonos.

De acuerdo a Patricio Rojas,
economista de Rojas & Asocia-
dos, tras una década de la cri-
sis se han ido corrigiendo los
problemas, aunque atin que-
dan temas de arrastre. Y en
este ultimo grupo, dice, se
pueden sumar a Grecia y la
bancaitaliana. “En lo macrose
han ido arreglando los pro-

Expertos creen que el tiempo en que el mundo ha
permanecido sin crisis es histéricamente prolongado.
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blemas mds grandes, pero se-
guimos viendo problemas cre-
diticios, y gran parte de ellos se
crearon para la crisis subpri
me”, comenta. En todo caso,
EEUU ha podidosalirdelacri
sis explicado principalmente
porlosestimulosque ha inyec-
tado la FED desde entonces.
En EE.UU, afirma Rojas, el
sistema bancario salié forta-
lecido v en gran parte de Eu-
ropael también se ha recupe-
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rado. “Gran parte de ellos se
explica gracias a regulacio-
nes como Basilea, que ha au-
mentado notoriamente la ca-
pitalizacion de los bancos, ya
diversas reformasen el mun-
do tendientes a aumentar la
transparenciay regular mejor
los vehiculos financieros, se
podriadecir que se haapren
dido la leccién”.

Porsu parte, Alejandro Alar
con, delaU. de Chile, haceun
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paralelo con las lecciones
aprendidas por Chile. “Lacri-
sis subprime no un fue sor
presiva, se empezaron a acu-
mular activos basura en en-
tidades que invadieron el giro
bancaria. Y lo que hemos vis-
to en varios casos de estafado-
resen Chile es que vendieron
productos que no estaban re
gulados y operaban como
verdaderos bancos”, dice
Alarcén. @
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