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ECONOMIA, ¢ PROBLEMA OCULTO?

SENOR DIRECTOR:

ElInforme de PoliticaMonetaria (IPoM) dela se-
mana pasada evoca esa sensacion de alivio
que sentimos al dejar atras un caminodetierra
y entrar en uno pavimentado. Segun el Banco
Central, estamos entrando en territorio mas
estable, conunaeconomiaque comienza aali-
nearse consutendencia de crecimiento ame-
diano plazo. Esto justifica la aceleracion me-
diante lareduccion delatasadeinterés, loque
se refleja en el reciente recorte de 25 puntos
base, acumulando un ajuste de 575 puntosbase
en la Tasa de Politica Monetaria (TPM).

Sin embargo, este transito hacia un terreno
mas firme no es necesariamente una buena
noticia. Asicomo enuncamino pavimentadoes
mas facil aumentarla velocidad, tambiénlo es
detectar si nuestro vehiculo —la economia—
tiene algun problema. ¢ Qué podriamos des-
cubrir ahora que aceleramos? ¢ Qué pasaria si
el acelerador no responde como esperaba-
mos?

Conlastasasdeinterés alabaja, deberiamos
observar un aumento en el crédito, unafuerte
reactivacion enelsectordela construccionyun
repunte enlainversionno minera. Estos facto-
res son clave parareducir la tasade desempleo
y generar unos 200.000 nuevos empleos, lo
quenos permitiriaregresaralosniveles de de-
socupacion previos ala pandemia en un plazo
dedosanos.Enese escenarioideal, alcanzaria-
mosuna “velocidad de crucero”, conunainfla-
cionentomo al 3% yunatasa de desempleo en-
treel 6% y el 7%. No obstante, si esto no suce-
de, sera una sefal de que los problemas
estructurales de nuestra economia —posible-
mente vinculados ala incertidumbre y las dé-
biles expectativas delosactores econémicos—
son mas profundos de lo que se pensaba.

Por supuesto, siempre existe la posibilidad de
que nos veamos obligados a volveral camino de
tierra, arrastrados por la incertidumbreinterma-
cional. Pero esos serian otros tipos de ruidos.
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