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Inflacién de activos creara burbujas en mercados financieros (El Financiero 08/12/10)(Clara Zepeda Hurtado) Miércoles,

8 de diciembre de 2010 - Urge una solucion integral en Europa Los bancos centrales estan listos para seguir saliendo al
rescate de la economia global en 2011, mientras una importante inflacion de activos crea burbujas en los mercados
financieros mundiales. Ante una economia estadounidense que aun no repunta al ritmo esperado y la incertidumbre de
nuevos rescates en la zona euro, la Reserva Federal (Fed) de EU y el Banco Central Europeo (BCE) seguiran

inundando de liquidez al sistema financiero internacional el proximo afio. Inversionistas alrededor del mundo estan
endeudandose en ddlares a tasas de interés cero y usando estos ddélares para comprar activos: acciones globales,
commodities, oro, crédito y activos de clase de mercados emergentes. "La baja de tasas y la inyeccion de liquidez en
Estados Unidos y algunos otros paises desarrollados en 2011 implica una fuerte cantidad de recursos en manos
principalmente del sector bancario. "El problema es que la incertidumbre hace que las instituciones financieras dediquen
€S0S recursos a inversiones en activos financieros en lugar de transmitirlos a las actividades de crédito en la economia
real", aseverd Rodolfo Campuzano, director de Analisis de Invex. Las economias emergentes estan sintiendo las

medidas monetarias expansivas que el mundo desarrollado ha adoptado, a medida que el dinero fluye a los mercados

gue ofrecen altos rendimientos, éste impulsa sus divisas y complica sus politicas econémicas. Si bien la elevada
incertidumbre que se respira por la crisis en la eurozona ha disminuido el ritmo del flujo de capitales, una vez que se
destraben las dudas, la liquidez apretara nuevamente el acelerador, trasladandose al mercado internacional de

divisas. Estimulo no tradicional La divisa estadounidense cederia terreno ante sus principales pares, porque se preveé

gue habra una mayor cantidad en el mercado, por lo que los inversionistas venden sus ddlares para comprar otras
monedas e invertir en otros paises. Hace un par de dias, el presidente de la Fed, Ben Bernanke, anuncié que podria
expandirse el programa de compra de bonos mas alla de los 600 mil millones de délares anunciados el mes pasado.

Dijo que la Fed revisara regularmente la compra de bonos y adelanté que podria ajustar el monto de compras al alza,
dependiendo "de la eficacia del programa" y del panorama para la inflacién y la economia. El estimulo no tradicional ha
sido duramente criticado por gobiernos extranjeros desde Alemania hasta China, porque aumenta el monto de délares en
circulacién, lo que puede hacer que las divisas extranjeras se deprecien aun mas frente al délar. Aun asi, el BCE se aline6
a las politicas monetarias no convencionales de su homdlogo estadounidense. El banco central de Jap6n, anticipando una
decisién de la Fed para reanudar las compras a gran escala de bonos del Tesoro estadounidense, lanzé en octubre un
modesto programa de compra de bonos. La medida se realizé6 en un momento en que los bancos centrales del mundo
responden a la debilidad de la recuperacion econémica y a los temores de que una tasa de inflacién, que ya es baja, pueda
seguir cayendo.
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