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La economia
manda

Este afio, una
delasvulne-
rabilidades
paralaeco-
nomia mun-
dial puede ser el comportamiento
de los mercados financieros. Aun-
que no serd lainica. E1 FMI tam-
bién sefala alas tensiones comer-
cialesy ala geopolitica como otros
factores de riesgo. Pero la incerti-
dumbre que se deriva de los merca-
dos financieros es mas compleja de
analizar puesto que su inestabili-
dad también refleja el resto de
factores de riesgo.

LaFed recogiaen sus tltimas
actas el desencuentro entre el
comportamiento de los mercadosy
delaeconomia. En concreto, mos-
traba inquietud por el hecho de que
coincidieran un fuerte crecimiento
economico con unos mercados
débiles. Concluiala autoridad
monetaria norteamericana que
precisa mas tiempo para entender-
lo, 1o que hallevado a muchos
analistas a descartar la posibilidad
de nuevas subidas de los tipos de
interés oficiales a corto plazo.

En teoria, los mercados financie-
ros anticipan lamarcha econdmica.
Enla prictica, parecen tener vida
propia en muchas ocasiones. sSu-
frimos ahora uno de estos casos?
Hace unos meses el FMI pedia alos
bancos centrales que no se dejaran
influenciar por su inestabilidad,
normal en un contexto de normali-
zacion monetaria. Ahora por el
contrario les recomienda que sean
prudentes ante el deterioro del
escenario.

Enun escenario como el actual
donde la financiacion es amplia,
bajo unas condiciones financieras
tan favorables como las que pro-
porcionan los bancos, aplazar la
vuelta alanormalidad de las medi-
das de politica monetaria puede
afectar de forma negativa alas
expectativas de los agentes econ6-
micosy generar distorsiones en la
formacion de los precios de los
activos financieros. Preservar la
estabilidad financiera pasa por una
gestion prudente de la normaliza-
ci6n monetaria enfocada en los
datos econdmicos. |




