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;ES la
economia!

pregunta que frecuentemente nos
hacemos, con mayor motivo cuan-
do estamos a punto de cerrar el
afio. Laincertidumbre es siempre
mala companeraalahorade
tomar decisiones de gasto e
inversion.

Los datos econdmicos mas re-
cientes apuntan a una estabilidad
en ladesaceleracion iniciadatres
afios atras, frente al miedo que
muchos sentian de una préoxima
recesion. Bien es cierto que los
indicadores adelantados de tipo
cualitativo no son muy alentado-
res: lainestabilidad de los merca-
dos financieros, el aplanamiento y
hasta inversion de la curva de tipos
yeldeterioro de las encuestas de
confianza. La propia incertidum-
bre se retroalimenta. El dinero es
miedoso, un sentimiento que no
puede vencer por si sola una politi-
camonetaria expansiva llevada al
limite. Y eso que los bancos priva-
doshacenlo que pueden al trasla-
dar las condiciones financieras
favorables de los bancos centrales.

Debemos mejorar la confianza
en el futuro. Pero una confianza
que se apoye en unabase solida.
Estaes laverdadera necesidad que
esconde la peticion reiterada de
los economistas de reformas es-
tructurales y medidas de demanda
fiscales alternativas que tomen el
relevo a una politica monetaria
exhausta. La desaceleracion, sea
cual sealavelocidad en que se
materialice, es unarealidad ala
que debemos enfrentarnos. Yano
es solo por esos indicadores ade-
lantados afectados por medidas
monetarias extremas implemen-
tadas durante la crisis (las rentabi-
lidades negativas amedio y largo
plazo por ejemplo en Europa),
sino también por el agotamiento
dela fase alcista de un ciclo econo-
mico largo desde una perspectiva
histérica. No hay que verlo de
forma pesimista ni con miedo. El
futuro siempre esta repleto de
oportunidades. |



