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La volatilidad financiera

en el 2009

ENRIQUE QUINTANA
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Una fuerza, de caracter negativo, proviene de
las malas noticias que van a seguir apare-
ciendo en la economia real, asi como de los
malos resultados corporativos.

La otra, positiva, es la que vaa resultar de
los esfuerzos de la Administracién de Oba-
ma para remontar la crisis, incluso antes de
su inauguracién el proximo martes.

Vamos por partes. :

Ayer, el Departamento del Trabajo de Es-
tados Unidos dio a conocer que por prime-
ra vez en este afio aumentaron las solicitu-
des de desempleo en 54 mil, sumando 524
mil personas.

"~ Ademis, hubo algunos resultados banca-
rios. Los bancos que estin en una mejor con-
dicién, como JP Morgan, reportan una cai-
da de 76 por ciento en las utilidades, pero
todavia con ganancias.

En el caso de Bank of America ya se ha-
bla de la necesidad de entregarle mas recur-
sos por arriba de los 25 mil millones que ya
se le han entregado.

Hoy se esperan los datos de Citigroup,
que seguramente van a traer muy fuertes
pérdidas.

En el curso de los proximos dias, més y
mé4s compatiias van a revelar de qué manera
les pegd la fuerte caida de la actividad econo-
mica del dltimo trimestre del afio. ‘

La encuesta que realizo The Wall Street
Journal entre 55 expertos, y que acaba de
darse a conocer, refleja una caida del PIB de
4.3 por ciento en el cuarto trimestre del afio
y espera un descenso de 3.3 por ciento en el
primer trimestre de 2009.

Otro indicador que refleja claramente el
pesimismo es el futuro comportamiento de
los precios de las casas, pues prevén una nue-
va caida, ahora de 5.5 por ciento en 2009y de

Dos fuerzas van a estar influyendo
_en los mercados financieros en las siguientes

\ Semnanas y van a causar volatilidad.

04 por ciento para 2010.

Asi que el:aumento de los precios in--

mobiliarios, que muchos ven como indicio
de la recuperacion, comenzaria hasta 2011

A lo largo de las proximas semanas co-
noceremos indicadores detallados que pinten
este cuadro. De octubre a marzo viviremos la
peor caida del PIB para un semestre en Es-
tados Unidos desde hace 27 afios, cuando
en el cuarto trimestre de 1981 y el primero de
1982 hubo una caida de 5.7 por ciento.

En el otro lado estin los estimulos posi-
tivos que emitird el arranque del periodo de
Barack Obama. :

Atn sin haber empezado, ya el dia de ayer
detuvo la caida de los mercados.

Trascendi6 ya el programa de impulso
a la economia que suma 825 mil millones
de délares (que se agregan a los 700 mil del
paquete de rescate financiero de octubre) y
que se compone de 550 mil millones de do-
lares para inversiones y de 275 mil millones
de estimulos fiscales.

La suma de esos recursos representa
aproximadamente el 6 por ciento del PIB

de Estados Unidos.

Para dar idea de la magnitud del impulso,
basta comparar esta cifra con el medio pun-
to porcentual del PIB que costara el progra-
ma anunciado por el Presidente Calder6n a
principios de este mes, para impulsar la eco-
nomia mexicana.

Aunque todavia falta la aprobacion de
esa ley denominada “De Reactivacion e In-
version Estadounidense del 2009”, su ma-
terializacion va a ser una sefial positiva en el
corto plazo que influird positivamente en los
precios de las acciones.

Hay todavia muchas interrogantes, pero
de lo que podemos estar seguros es que ain
no se presenta un punto de inflexion en el
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Ayer, el Dow Jones estuvo sobre los 8 mil
puntos, en niveles que no se veian desde los
peores dias de noviembre.

Por algunas semanas, al final de 2008, tuvi-
mos un comportamiento mas o menos estable
en los mercados financieros, pero conlo que ya
ocurri6 esta semana podemos decir que se estd
inaugurando la inestabilidad de este afio.

LY EN MEXICO?

Tardaremos un poco mas en conocer los indi-
cadores del tiltimo trimestre, pero sin duda
tendremos ya una caida del PIB que estara
probablemente entre 0.1y 0.5 por ciento.

Los pocos datos econémicos que ya se
dieron a conocer muestran una economia que
ya se fren6, y fuerte.

Ayer, la ANTAD revel6 una caida de
ventas en diciembre, a unidades compa-
rables, de 10.7 por ciento. En el caso de las
ventas de autos, la cifra de diciembre fue 19.8
por ciento inferior a la del mismo mes del

afio anterior.

Los pocos datos disponibles revelan una
fuerte caida, sobre todo del mercado interno
asociado con el crédito.

Lo més probable es que la misma tenden-
cia se presente en los primeros meses de este
afio, pero con mayor fuerza.

Asf, en lugar de una caida de hasta me-
dio punto porcentual en el PIB, quiz4 tendre-
mos un descenso de 1 a 2 por ciento en ene-
ro-marzo y quiza de 2 a 3 por ciento en el pe-
riodo abril-junio.

Hay un rezago de varios meses entre lo
que sucede en la econoria de EU y lo que

ocurre en México, asi que en nuestro caso, tal -

vez lo peor de larecesion lo viviremos cuando
se aproxime la primera mitad de este afio.

enrique.quintana@reforma.com

La vision de los expertos

UN ANO DE CAIDAS
(Crecimiento del PIB de EU)

— 2008 —

LA TASA DE DESEMPLEO
(Porcentaje de la PEA)

10

*Prondstico a partir de este periodo
Fuente: Economic Forecasting Survey. WSJ

Aunque el consenso de los ex-
pertos es que la economia de EU
dejara de caer en el segundo se-
mestre de este afio, también se
anticipa que la tasa de desem-
pleo continuara aumentando
hasta el final de 2009.
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