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El bache verctñmgo
de los mercados
Hay una valoración pesimista de la situación actual
se habla de una tormentaperfecta para el mundo

Lamayoríade los mercadosaccionarios tuvieronun desempeño
muy detíil durante mayo La caf
daref^preocurjadonsobre lo

que está ocurriendoeil Europa el impac
to incierto deuna mayor regulación frnan
dera en Estados Unidos y sobre todo el
temor a que la recuperación económica a
nivel global esté en riesgo

Los indicadores económicos de lasprin
cipales economías han tenido un desem
peño mixto aúltimas fechas enuncon
texto de mayorvolatilidadi provocada por
los problemas fiscales de varíes países de la
Unión Europea esto ha constituido un re
cordatoriode queno todo está perfecto

Antes de este ajuste en tos mercados las
bolsas de valores anível globalparecían
haber desarrollado una capade tefiónen la
que las noticias malas simplemente se res
balaban En términos más llanos esta si
tuaciónsepuede describir simplemente
comounacomplacencia de tos inversio

nistas que parecían no estar dandoíltíé^
so prudente a los factoresde rie^Étój
mantienen aún vigentes 4íí t|^p^f

Aunque pareciera que estas|^é|ir f
adaptanperfectamente a to ooíiiaoéftM
últimas seis semanas estos párrafos fueron

escritos por este coluntnista el 1dejunib
del 2010 un mes antes de que los merca

dos tocaran su nivel mínimo desde finales
del 2009

El año pasado lacaídaempezó desde fi
nales de enero cantos prtaierosirKÜctos de
una mayorgravedad en la crisis dé finan
zaspublicas de los países de la periferia de
laUniónEuropeayuncúmulodenoticias

económicas negativas
S2dejuübdel 2010 elfndice Dow Jones

alcanzábaunmínimo de 9 686 puntos ni
vel delcual comenzaría una fuerte recupe
ración que llevaría al índice a 11 577 puntos
alderredel2010

La fuerte recuperación del mercado no
fue realmente impulsada por un cambio
fundamental en las noticias negativas que
habían iniciado la caída sinopor la anti

ctpaciónypostertóranüncióde la Fted de
aumentar su ecÉipromiso de inyección de
liquidez a la economía meter conocido co

moQE2
~Jalareedicióndeestebaáievemmego

ertel2bíl bmaj^ffeáe^tosánaBstasy ob
servadoresdera^tóo opinanqueésta
mqsanleunaJustetEfflpotai unbacheen ia
activS^ écoáMfcagfabatpWx^por

cteatdejap^n 	
Smembargo hayquienes tienen una
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vakaadónmás pesimista dé Usitua
ddnactualyapuntanaunareedldórLde
una tormentopajfecEaque podríasumir a
los mercados enuna espiralnegativamás
profunda

No es sorprendente que dentro de es
te grupo de expertos se encuentre Nouriel
Roubini ampliamente conocidopor su ati
nadapredicción de la crisis financiera del
2008 09

En una reciente entrevista con flloom
herg Roubinirtiencionóquelos elemen
tos de la tomeritaper éctason lacrisis fiscal
en EU una desaiceíeración de la economía
china la reestructurade ladeudade los
países de laperiferiade la UhiónEuropeay
la falta de crecimiento en Japón

Rara Roubini existe unaprobabilidad
no despreciable unade tres de que es
tos factores se combinen paraempinar a la
economía global enunescenariode pro

longado estancamiento ParaRoubini tos
elementos de fragilidadno son nuevos El
^elevado desempleo en EU combinado con

j|l^mk3spreciosdelosenergéticosy
pis¡alimentosyel alza en las tasasde inte
rveniospaíses emergentes puedencon

Verger enunescenario inevitablede des

aceleración Roubini también reconoce
que hay otros escenarios uno donde el

crecimiento económico es positivo pero
anémico otro optimista donde la activi
dad económica retomaun ritmo de creci
miento más acelerado

Aunque Roubini se ha caracterizado por
serunpesimista empedernido y sus pre
dicciones nohan sido siempre atinadas re
surta difícilno encontrarmérito en algunos
de sus argumentos

En este espado hemos abordado enva
riasocasiones la gravedad delproblema fis
cal del mundo desarrolladoy ia fragilidad
de la confianza de los inversionistas que
hoy signencomprando deudadelgobierno
de EU y haciendo sostenible la situación

Aunque las valuaciones de las acciones
comienzan a ser atractivas noes fácil to
mar la decisióndeapostar a una recupera
ciónde tos mercados para lasegunda mirad
del año como la cxrurridaen el 2010

Ante la falta d« una nueva ronda de in
yecctones deliquidez porpartede la Fed
un QE3 resultadfrM encpmrarun de

fiaiad^^ieftitatatekconñahzaení
mercados

A pesar del ajuste de las ülíirttasseis se
manas resultadifícilvisiumbiarunrepun
te en elcoartópta oante lagran cantidad
de frentes abiertos condistintos niveles de
lnMrtUumbre
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