Impulso Monetario y Fiscal

El gasto publico creci6, en términos reales,
35% en agosto pasado en comparacion con
igual mes del ano anterior. Las ivas
para los préximos meses no nos indican un
cambio de tendencia y, lo mas probable, es
que el gasto publico del gobiemo central pre-
supuestario crecera mas de 15% durante el
presente afio, violando asi la regla auto
impuesta del equilibrio estructural.

El dinero, por su parte, aument6 alrededor
de 20% en septiembre, medido también en 12 meses, lo que
supera largamente lo observado en los meses prevmm

. dose que dicho incremento se ira en los
El desafio del  préximos meses.
: Estamos, de esta manera, ante un impulso
préximo fiscal y monetario sustancial, por lo cual la
gobernante  demanda agregada ha recuperado su vigor y
A1 el PIB desestacionalizado debe estar crecien-
Sefa 1a do a un ritmo anualizado cercano a 8% en el
disposicion de tercer trimestre del 2009. En esta rapida recu-
acion no soélo esta contenida la evolucion
reformas avorable del comercio exterior, sino también
el ciclo electoral que se avecina, y dado que
estructurales el escenario mas probable es de un cambio
que logren en la coalicion goberrllante, se acentdan I;vs
presiones para que el incumbente trate de
mantener un usar la politica fiscal para influir en un esce-
crecimiento  nario electoral que le es adverso.
. 50, De esta manera la recuperacion brusca de
SUPETIOr a 9%  astos meses no sera sostenible, ya que no
anual. sera posible durante el 2010 mantener este
impulso fiscal y monetario, por lo cual vere-
mos que el crecimiento se vuelve a moderar a
mediados del 2010, generando la misma preocupacion del afio
2000y 2001 en la recuperacion post crisis asiatica.

De esta manera, el desafio del proximo gobernante y su equipo
econoémico sera la disposicion de reformas estructurales que
logren mantener un crecimiento superior a 5% anual, gracias a
politicas publicas que incentiven la mayor inversion, participacion
laboral e innovacion. De esta manera, dejaremos atras el asisten-
cialismo fiscal como impulsor del crecimiento, que como lo ha
mostrado repetidamente la historia, no es una fuente permanente
de progreso.
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