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‘en blanco -

ennegro

Comentarios sobrenuestroeditorial anterior: "Unamejorcoordinacion del MEFy BCR”

llamadoalaconsisten-

ciade lapoliticaecond-
micaenel Perieshoymas
urgente quenunca. Lacrisis
financierainternacional y
suactualmanifestacionen
Europa exigendoscosas. Pri-
mero, quedejemosel falso
optimismodeladoyseamos
sinceros. Vieneunasegunda
olanegativay debemosen-
frentarlacontransparencia
yfundamentos. Novienen
catastrofes, perosilanecesi-
dadde ser prudentesy usar
nuestrosrecursos conmucha
racionalidad. Segundo, laur-

genciadeconcertarmedidas
depoliticaecondmicaentre
el BCR, MEEF, SBS y Sunat.
Enlugardeseratinados fren-
tealavolatihidadeincerti-
dumbre, nuevamente hemos
pecado porsobreoptimistas.
Hastahoy nosolonohemos
sidoprevisores, sino poco
responsables. Prepararncs
paraun praximo choque ex-
ternoesunacbligacion, esto
sinconeiliacion de esfuerzos
seriapocoefectivo,
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napoliticafiscalomone-

tariaesefectivacuando
afectael gastofiscal eimpac-
taenlosagregadosmoneta-
rios, parague se incrementen
lastasas decrecimiento. Una
tasadeinterésde referencia
baja hacealapoliticamoneta-
ria“mefectiva”, yaque cuan-
dosetengaunchoqueexter-
nonohabriamuchoespacio
parareducirunatasaqueya
estabacercanaa0%yel BCR
tendriaque recurrir, auna
heterodoxarecomprade Cer-
tificadosde Depositos. Algo
similarsucede porel ladofis-

cal. Elgastofiscal esefectivo
enunacrisisy deallisunatu-
ralezaanticiclica. Cuandoel
consumoy lainversion pri-
vadasedesaceleran, entrael
mayorgastofiscal. Persistir
enunestimulofiscal cuando
eleconsumoeinversion estan
creciendoes unerrory tiene
undobleefectonegativo: esti-
mula la demanda, generando
masintlacion, y hace inefec-
tiva lapolitica fiscal cuando
estaserequiera,
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