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ECONOMÍA

La inflación presiona los mercados
Con una inflación persistente y unos tipos de interés elevados, los costes de 
financiación de empresas y países se disparan, provocando serios problemas 
para las cuentas públicas de unos estados ya endeudados. Ante este 
panorama, muchos analistas estén esperando a ver por dónde salta la olla a 
presión en la que se están convirtiendo los mercados.

Cuando comenzó a remitir la crisis 
inflacionista, a inicios de 2023, los 
bancos centrales creyeron tener 

la partida ganada. O, cuanto menos, 
encarrilada. Por ejemplo, el Banco Central 
Europeo (BCE) pronosticaba una inflación 
para este año del 5,3% y para 2024 por 
debajo del 3%. Sin embargo, sus nuevas 
previsiones de septiembre, un tanto 
optimistas, ya admiten que la inflación 
seguirá por encima del 3% el próximo año y 
en 2023 estará cerca del 6%. La persistencia 
de la inflación ha sido la sorpresa negativa 
de los últimos meses que ha trastocado 
las proyecciones de los economistas y las 
cotizaciones de los activos financieros.

Los bancos centrales asumen ahora que 
su receta contra la inflación será mantener 
los tipos de interés elevados durante 
más tiempo. Su intención no es seguir 
encareciendo el “precio del dinero”, que ya 
está en unos niveles restrictivos, sino que 
esperan prolongar este endurecimiento 

monetario en el tiempo. Este cambio es 
fundamental, ya que está lanzando al 
sector privado el mensaje de que la vuelta 
a la normalidad está todavía lejana, lo 
que implica que los costes de financiación 
seguirán siendo elevados. 

En mayo, el mercado descontaba que el 
BCE empezaría a bajar sus tipos de interés 
hacia finales de año. Además, pensaba 
que no superarían el 4%. En la actualidad 
están en el 4,5% y nadie espera que pueda 
producirse una bajada en lo que resta 
de año. El principal causante del nuevo 
impulso inflacionista es el petróleo, que 
llegó a cotizar cerca de los 100 dólares 
el barril a finales de septiembre tras 
experimentar una escalada del 33% en 
apenas tres meses. Pero la fortaleza del 
empleo también está complicando la 
estabilización de los precios, ya que las 
principales economías desarrolladas están 
en mínimos históricos de desempleo. Esto 
significa que existe una gran competencia 
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