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La siguiente burbu1a

Parte Il

asemana pasada en este espacio |
L abordamos el tera de las burbu-
Jas financieras y la probabilidad
de la gestacién de un nuevo episodio

de este tipo de fenémeno.

Aunque concluimos que la si-
guiente burbujano debe tomar alos
inversionistas por sorpresa después |
del traumatico episodio que desat6

la burbuja inmobiliaria, dejamos pa-
ra otra edicion el analisis de cuan-
do y donde podria darse el siguien-
te episodio.

Para este columnista, la clase de

activos mas proclive a unaburbujaes

la de las materias primas, conocida
en inglés como commaodities.

Mas que una nueva burbuja, ten-
driamos que hablar del resurgimiento
de un episodio que se venia gestando
desde hace un par de afnos y que en
el 2008 se desinflo con la llegada de

_ la gran recesion a nivel global.

Los precios de los commodities,
como los de la mayoria de los acti-
vos a nivel global, se han recupera-
do de manera importante durante
los ultimos cinco meses, pero distan
mucho de llegar a los niveles que te-
nian hasta mediados del 2008.

Normalmente la demanda de
commodities, y por lo tanto sus pre-
cios, estan estrechamente ligados
con la actividad econémica a nivel
global. El precio de algunos commo-
dities, como el petroleo, dependen
mas de la actividad en los paises de-
sarrollados que son los principales
consumidores de energia. Mientras
que el precio de otros como el mi-
neral de acero, el cobre, el aluminio,

etcétera, son mas dependientes del
crecimiento en paises emergentes,
principalmente China.

Desafiando la recesién global,
China ha logrado mantener una tasa
de crecimiento econémico superior
a 10 por ciento. Este crecimiento ha
sido impulsado por una serie de me-
didas de estimulo que han funcionado

- como motores de crecimiento inter-
- Ro, contrarrestando la disminucion

en las exportaciones a pafses como

- Estados Unidos.

Las medidas de estimulo fiscal
implementadas por el gobierno chi-
no equivalen casi a 14% del PIB de
acuerdo a Bridgewater Associates,
lo cual las ubica como las mas agre-

~ sivas a nivel global.

Para poner esto en contexto, el
nimero comparable para México

apenas llega a 2%, mientras que en
otras economias con mas margen de
maniobra a nivel fiscal, como Brasil,
1a cifra llega a 9% del PIB.

Las medidas fiscales van encami-
nadas principalmente a la inversién
en proyectos de infraestructura, prin-
cipalmente de transporte y de trans-
formacion de energia. Este boom de
infraestructura esta impulsando un
fuerte aumento en la demanda de
materias primas para la construc-

- cioén, al grado que las importacio-

nes de cobre, aluminio, mineral de
acero y carbon han aumentado en-
tre tres y cinco veces en los ultimos
cinco anos.

Hoy en dia, China consume casi una
tercera parte de la produccion global
de aluminio, cobre, plomo y zinc.

Si China sigue creciendo a es-
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- te ritmo, la mi‘éracién del campo a

sus ciudades seguird dindose a una
tasa muy acelerada, aumentando
ann mas los niveles de consumo de

_energia y detonando mayor inver-
- sién en infraestructura, sobre todo

de transporte.

Si el ritmo de crecimiento de la
economia china no disminuye, los
precios de las materias primas a ni-
vel global podria llegar a una situa-
cién similar a la del 2008 e incluso
superarla. i

China est4 consciente de esta situa-
cién, pero antes de someter su eco-
nomia a una desaceleracion, prefiere
impulsar la oferta de materias primas
al invertir cantidades muy importantes
de dinero en las principales regiones
productoras de estos insumos como
Africa y América Latina. &

Incierto. El precio del petroleo si-
gue dependiendo de la recuperacion
mundial. FOTO ARCHIVO EL ECONOMISTA:
GILBERTO MARQUINA
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