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Cooperaciony
combinacién

Entre los
esfuerzos
para afron-
tar la crisis
sanitaria, la
cooperacion plena entre las auto-
ridadesy el sector privado desta-
casobre el resto. Los bancos han
facilitado la transmision de las
medidas monetarias expansivas
de la autoridad monetariay han
sido fundamentales en laimple-
mentacion de las medidas econo-
micas para mitigar el impacto de
la pandemia. Mientras encontra-
mos una cura para el virus es
imprescindible no bajar la guar-
diay seguir apoyando a familias y
empresas.

La politica econdmica expansi-
vadebe seguir ayudando a corto
plazo alos mas vulnerables, pero
de tal forma que no genere nue-
vos riesgos ahora inexistentes.
Una evaluacion de la convenien-
cia de medidas aconseja un mayor
protagonismo de la politica fiscal
a cortoy medio plazo, y de medi-
das de oferta amedio y largo
plazo. Naturalmente, las condi-
ciones financieras deben seguir
siendo expansivas todo el tiempo
que sea necesario.

Lapresidenta del BCE advertia
hace unos dias del limitado mar-
gen de maniobra adicional de los
instrumentos tradicionales de
politica monetaria. Adentrarse en
el terreno de tipos de interés
negativos conlleva riesgos para la
estabilidad financieray distorsio-
nes en la transmision de la politi-
camonetaria frente a unos bene-
ficios cada vez mas cuestionados,
reconocia Christine Lagarde.
También constataba los limites
de la politica monetaria conven-
cional ante los riesgos que supone
el cambio climatico. Todo esto
explica el mayor uso durante la
crisis de las medidas no conven-
cionales, como la comprade
activos en el mercado, definidas
también como temporales.

Una combinacion de politicas
adecuadasy lanecesaria coopera-
cion del sector privado es la mejor
base sobre la que reconstruir la
nueva economia post-Covid-19. |




