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Esperando a gobernanza

Description

A recente axitaciA3n nos mercados financeiros subliA+a a natureza extremadamente frA;xil da actual recuperaciA3n
econA3mica global e amosa a necesidade de impulsar unha autA©ntica coordinaciA3n polAtica capaz de acelerar as
reformas da gobernanza econA3mica global. Tense falado moito delas nos A°ltimos anos, pero con escasos avances
prAijcticos, tanto que todo fai temer unha repeticiA3n, agravada, de escenarios pasados.

A recente axitaciA®n nos mercados financeiros subliA+a a natureza extremadamente frAjxil da actual recuperaciAn
econA3mica global e amosa a necesidade de impulsar unha autA©ntica coordinaciA3n polAtica capaz de acelerar as
reformas da gobernanza econA3mica global. Tense falado moito delas nos A°ltimos anos, pero con escasos avances
prAijcticos, tanto que todo fai temer unha repeticiA3n, agravada, de escenarios pasados.

O ministro de finanzas xaponA®©s, Taro Aso, dixo recentemente que as repentinas oscilaciA3ns nos mercados de divisas
non eran desexadas, dando a entender que a sA°a carteira intervirAa no mercado para contrarrestar a rAjpida apreciaciA3n
do yen en caso de ser necesario. E non sA3 A© XapAn. Todos os paAses con capacidade para iso, en maior ou menor
medida vense tentados nun momento de desafAo econA3mico a adoptar polAticas que poidan conter potencialmente un
efecto de propagaciA3n. XapA3n adoptara xa a acciAn infrecuente de taxas de interese negativas que, sen embargo, sA3
fixo caer temporalmente o tipo de cambio do yen. Os mercados especulan sobre posibles acciA3ns semellantes por parte
do Banco Central Europeo e tamA®©n suxArese a posibilidade de que o Sistema da Reserva Federal de EUA poderAa ter
que reverter as sAas alzas nos tipos de interese. As consultoras din que os mercados estAjn perdendo a confianza na
habilidade dos bancos centrais para perpetuar a levitaciA3n dos activos de risco. E os cidadAjns hai tempo que perdemos a
confianza na vontade reguladora dos poderes pA°blicos.

Toda esta situaciA3n salienta a necesidade de coordinaciA3n polAtica e de esforzos globais que eviten depreciaciA3ns
monetarias competitivas. As volatilidades reflicten as debilidades fundamentais no sistema monetario e financeiro
internacional actual. As polAticas enfocadas ao plano estatal son claramente insuficientes para condicionar a evoluciA3n
nun mundo de compaA+Aas, divisas e fluxos de capitais globais. A? un mantra que se repite ata a saciedadea?!.

A necesidade de abordar esta situaciA3n xa quedou de manifesto ao inicio da crise de 2008 e cada dAa que pasa A© mais
urxente establecer respostas polAticas que teA+an en conta o feito de que os mercados estAjn cada vez mais entrelazados
e as economAas son cada vez mais interdependentes.

Moitos dos desafAos recentes conducen ao desaliA+amento dos ciclos monetarios globais ditados polo dAdlar e as
condiciA3ns econA3micas dos mercados emerxentes. As reformas deben ter en conta ambos aspectos. O dAslar como
moeda soberana e como moeda internacional non sempre son compatibles. Por outra banda, a gobernanza econA3mica
global debe reflectir mellor o peso crecente das economAas en desenvolvemento. Son dous escollos importantes para que
as reformas avancen.

Os fundamentos econAsmicos dinse sA3lidos e as oscilaciA3ns do mercado obedecen mais a nerviosismo que a feitos
concretos, asegArase. Non obstante, varios economistas consideran que a seria situaciA3n das instituciA3ns financeiras en
Europa, sumado Aj posibilidade de que a Reserva Federal de Estados Unidos pospoA+a unha subida das taxas,
desemboque nunha recesiA3n econA3mica global e un posible derrube bursAitil similar ao de 2008.
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