
E L repunte de la inflación hunde sus ra-
íces en factores coyunturales, pero el
riesgo de que tengan efectos estructu-

rales es una preocupación creciente para
los bancos centrales. Los registros de pre-
cios del mes de agosto muestran la mayor
subida registrada en una década. En algu-
nos bienes hay que remontarse incluso
más atrás. Los datos amenazan con cam-
biar los planes de los “señores del dinero”.
Los “halcones”, es decir, los más conserva-
dores dentro de cada institución, comien-
zan a asustarse por el aumento de la
inflación.

En ningún caso se trata de un proceso
alarmante ya que la estabilidad de precios
está firmemente anclada y no se anticipa
un gran repunte de la inflación. Sin
embargo, sí que existen dudas sobre los
efectos que puede generar la política
monetaria tan expansiva aplicada
actualmente. Los estímulos aprobados en
el peor momento de la crisis económica,

derivada de la pandemia del Covid-19,
todavía siguen en marcha, lo que alimenta
las presiones inflacionistas.

De ahí que los halcones tanteen el
terreno para una retirada de estímulos en
los próximos meses. Medios
internacionales como Financial Times o
Bloomberg han publicado recientemente
que algunos miembros del Banco Central
Europeo (BCE) estudian un hipotético
desmontaje de los estímulos. No se trataría
de poner en marcha una política
contractiva: los tipos de interés todavía
seguirán bajos durante mucho tiempo. Lo
que estaría analizando el BCE es una
disminución del programa de compra de
activos.

Esto permitiría frenar el crecimiento de
la liquidez en el mercado, que está tirando
al alza el precio de los productos
energéticos (petróleo, gas y derechos de
emisión de CO2). Sin embargo, los
banqueros centrales tienen que medir con
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Sin estímulos peligra la recuperación
La inflación asusta a los ‘halcones’ de los bancos centrales que planean
reducir el flujo de liquidez, lo que podría descarrilar la recuperación en los
países más endeudados o en los que aún batallan contra el Covid-19.


