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Burbuja especulativa y crisis financiera
resultado es nna orisis financ

S los indicadores de denda

de las familias son muy altos y los precios de los activos e s et R e
estdn fuera de sitio. (QuUEé es una burbuja especulativa? T y prafesor de b baencin de
“Burbuja”™ alude al crecimiento explosivo y no sostenible en cion de Ia Universidad

el precio de un activo o

nn periodo corto de ticmpo.
“Fxplosivo™ en ol seatido que o a
explicado por razones “fundamentales’, y no sostenible,
porque luego del crecimiento desmedido sigue una

ion de la misma magnitud.

mento no puede sor

disminuci

LCuAl es laidea de nna burbnja? Fl precio de un activo pucde
dividirse en dos componentes: el primero. relacionado con
factores fundamentales, como el aumento en 1os costos de
produccion y el segundo, vinculado con la especulacién.
Fste niltimo reflcj oria y la depro
y correspondce a la idea de
caro manana’. El inversionista cree que el precio va a subir y

ertonces compratcon eLolletive de venden el seifvo s |

caro. Pensemos en un inmuceble. La burbija aparece enando

Ia o ion del inversionista

“comprar barato hoy para vender

Ias personas se endendan y compran una vivicnda solo para requisitos para Ingresar a los locales

< g 5 S s de votacton por pandemia
especular © “hacer negocio”, es decir, esperar que el precio

suba y vender caro. Corren un riesgo pues no saben si el
Pprecio seguird aumentando. En otras palabras, si el precio

Fondos de renta variable mundial

del inmuceble no pucde explicarse por a tasa de inferés, un
aumento en el precio del cemento o de la pintura, entre
otros. entonces estamos frente a una burbuja. G en Lima y Pert, Gltdmos

Por 1o general. las crisis financieras
conformac

se asocian a la

ANy posterior colapso de n

A burbuja
especulativa cn ol precio de algin activo: cste

Itimo pucde

B ; Gatén de gasolina de 51 cuesta hasta
ser una accidén, una vivienda, una materia prima, el tipo de [SF 20 e 10m gabas i Trcea 5 Catiog)

cambio, etc. Ln Lstados Unidos, el colapso de la burbuja
inmobiliaria cn 2007 provocs la crisis financicra, cuyo
& en 2008,

estallido ocure

La historia financiera estd colmada de ejemplos que
muestran una evolucién de los precios semejantes a una
burbuja. Las primeras fueron la de los (ulipanes en Holanda
(1636-1637), 1a burbnja del Mississippi (1719-20) y 1a burbuja
del mar del sur (1720). T nego aparecerian burbujas
relacionadas no solo con las acciones, sino con las
viviendas, ferrocarriles. deuda, etc.

Ll asunto es asi: para poder comprar el activo (pensemos en

nna vivienda) se necesita nn mayor endendamic
Mientras la burbuja esta en su fase ascendente, las personas
se endeudan, compran el activo, esperan que suba, 16

o

venden mids caro. pagan al banco y se quedan con una

ganancia. Fl problema esta en la crecncia que ol fendomeneo
descrito sera eterno. Llega un momento en que las personas
no pueden endeudarse mas y entonces, como cada vez

menos gente estd dispuesta a pagar el precio mais alto, los

vendedo

s se ven obligados a bajar sus precios. &Y que pasa

cgo? Pues que michos vendedores se quedan sin pode
vender el activo, porque no hay quien compre, los
compradores quedan sobre endeudados y no pueden pagar,

165 bancos entran cn problemas al no rectperarn si

préstamos, ote.

En consecuencia, existen dos elementos que deben existir
para que aparezca una burbuja y que ésta se convierta en
una crisis financier:s

en primer lugar, un exceso de
cndendamicnto y, cn segundo Tug
especulativo. Si falla alguno de ellos, priede haber burbuja,
pero no crisis financiera. Un ejemplo lo clara. Si los
especuladores usan su propio dinero para “comprar barato
y vender care” de modo quc
compromet;

e

roun compon

el sistema financicro no s

.y estalla 1a burbuja, solo sc ven afectados
quienes compraron. pero no los bancos ni entidades
financieras. Algo de esto ocurtié a fines del siglo pasado con
la burbuja puntocom en los Estados Unidos. Distinta fue la
fignira con Ia burbuja inmobilia

Por lo tanto, una burbuja no es igual a una crisis financiera.
Un boom en el precio de un activo implica huir del dinero e
ir sobre el activo, mierntr
1

s que una crisis financiera alude a
contrari

0. pries se huye del activo y se va sobre ol dinero.

Finalmente, Ia definicion de burbnja no osta libre de
problemas. En primer lugar., ;cudnto debe subir el precio de
un activo y con qué rapidez para calificar la tendencia comao
una burbuja? Ln segundo lugar, ieémo saber cudl es el valor
fundamental de un activo, de modo que podamos conchii
que. ante una desviacién de ese valor, estamos frente a una
burbuja? £n tercer lugar y bajo el supuesto de tener una
respuesta a las dos preguntas anteriores, 2cémo desinflamos
1a burbuja

nar una crisi

Ias respuestas a ostas preguntas no son contundente:
anf que la historia financiera mundial esté repleta de

jas y crisis inancieras. Y seguirin con nosotro:

De

burb
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