
El distar e regre
de la c nfianza
QUINTANA

te Ocurre en una u otra medida cadavez que
hay una tormenta financiera

No estaremos en la vía de resolver el em
brollo financiero del presente hasta el mo
mento en el que cambien de fondo las
emociones de los jugadores del sistema
financiero

Pero antes de entrar en lo específico del
presente vamos a lo general de las crisis

Hay depresiones porque hay auges
Son las dos caras del mismo fenómeno Se
trata además de una constante en las econo
mías de mercado desde que se ha podido do
cumentar este tipo de acontecimientos

Cuando las economías crecen tiende a
haber un incremento más que proporcional
de los valores de los activos trátese de accio
nes bonos o bienes inmuebles

Se produce lo que algunos historiadores
de las crisis han denominado las manías

No hay razón sólida para el incremento
más acelerado dé los precios salvo la reac
ción irracionalmente optimista que traen
consigo esas coyunturas

Pareciera que los seres humanos tende
mos a magnificar las circunstancias y tiem
pos buenos pensamos que estos serán siem
pre mejores y durarán eternamente

Va un par de ejemplos muy sencillos En
un lapso de 31 meses entre el final de 2005 y
julio de 2008 el índice Dow Jones creció en

tivas específicas de los resultados de las em
presas no eran alentadoras

Ya ahora nos hemos enterado de que hay
recesión en Estados Unidos desde diciem
bre de 2007

Hubo un optimismo que no correspondía
con las circunstancias de la economía reaL

Y desde la mitad de julio al viernes pasa
do hubo una caída de 40 por ciento que re
sultó también de la reacción irracional de pá
nico entre los inversionistas

Los precios de los inmuebles en EU au
mentaban a tasas de 12 a 20 por ciento entre
2004 y 2006 yel inicio de construcción de ca
sas creció en casi 40 por ciento en ese lapso

Como ocurre en cada catástrofe finan
ciera hubo un rápido giro de las expecta
tivas y el optimismo desbordado se con
virtió primero en pesimismo y finalmen
te en pánico

Los precios de las casas empezaron acaer
en el curso de 2007 y actualmente bajan a un
ritmo cercano al 20 por ciento al año

El inicio de construcción de casas se re
dujo a menos de la mitad

Hay quienes piensan que a través de re
gulaciones estrictas es posible asegurar que
las decisiones que se tomen sean racionales y

lo tanto se eviten primero los auges des
y luego los pánicos
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Dudo que e leda evitarse porque la
r reacciones irracionarazón por la qu
iucta humana no estáles es porque la

gobernada excli nente por la razón si
e manera fundamenno que partid

tal las emoción átese de un momento
en el que nos en js y estallamos o de los

qi escuchan razones y co
a vender

Tridas las iir son apuestas al fu
y¡ por lo tai an decisiones que
su naturale n un conocimien

imperfecto
En esa drcu ncia más que cualquier

o o análisis fundamende pron
o técnico lo gobiema son los cono

espíritus íales de los que habla
Keynes
Regresemos a los factores especí
de esta crisi

Muchos per que una fecha deter
biara el ambiente separa qi

las eleccioi noviembre en Esta
Unidos
Pues ganó y nada sustantivo

Otros creen que será el 2C
do arranque la nueva Admin ación norte

para la recuamericana el punto de inflexi
peración del optimismo

Quizá pueda ser así pero lüo apensar
esencialque tampoco va a cambiar na

Me parece que como un 1
ambiente va allena goto a gota el cambio de

derequerir de la acumulación 1
ina masa crítihechos positivos que hagan
riencia de maca y en algún momento en ap

ñera inexplicable algún hech que no parez
ca de antemano lo sufidenten

en la diñaa marcar un antes y un des
mica de este crisis

ntes de esUna de las gotas más im
tos días es el rescate de las ai

Miar a la trannalmente se concrete se va a
quilidad de los inversionistas

Si continúa atorado y 1 ca a presen
i de las emla bancarrota de algu
¦oducir unaentonces se podría
levas caídasetapa de desaliento y
n los mercade las bolsas y especulación

de divisas
nas está coComo quien dice esto a

y faltan aún much meses y mu
acontecimientos para qi podamos re

a la normalidad bue 1 quizás a la
de antes de octub i ya no regre

nunca

Todavía falta lo peor

EMPEORA EL CLIMA DE INVERSIÓN
Porcentaje de empresarios manufactureros que considera que es buen

momento para invertir
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