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Sin duda, es fundamental que los bancos centrales analicen y comprendan la manera en que la politica monetaria
afectaalos diferentes grupos de ingreso, 1o que les permite tener una mirada més ampliay comprehensivade la
economia. No obstante, debe quedar claro que su mayor contribucion alareduccion de la desigualdad es
precisamente cumplir con su mandato de estabilidad de preciosy crecimiento sostenible en el largo plazo.

¢ Una situacion de expansion monetaria que resulte en un incremento de lainflacion afectamés alos
hogares de ingresos bajos que a aguellos de ingresos altos.

e En un extremo, |os hogares de menores ingresos tienen restricciones de liquidez y necesidades de
endeudamiento, mientras que en el otro aquellos de mayores ingresos tienen excedentes de liquidez y
recursos para reservar como ahorros. Es decir, 10s hogares de ingresos bajos resultarian perjudicados
cuando la postura monetaria sea contraccionistay beneficiados cuando sea expansionista, mientras que lo
opuesto ocurriria en los hogares de ingresos altos.

e Laexclusion financierasi exacerbala desigualdad en la medida en que impide €l acceso a servicios
financieros formales por parte de la poblacion mas pobre quien, en contraposicién, debe acudir a servicios
informales e ilegales que suelen tener costos mucho mas elevados 'y prohibitivos.

Toda esta reciente discusion sobre el impacto redistributivo de la politica monetaria ha llevado a que
algunos se pregunten si el mandato de los bancos central es deberia incluir consideraciones sobre
desigualdad. Sin embargo, son mas los argumentos afavor de que los bancos centrales contindien
enfocados en sus objetivos de estabilidad de preciosy crecimiento sostenible ya que los efectos netos de la
politica monetaria por medio de otros canales en la desigualdad no parecen ser muy significativos.

¢ El hecho de que los efectos distributivos se compensen en alguna medida no quiere decir que los costos de
gjuste no sean relevantes para los hogares de los diferentes grupos de ingreso. Justamente por esto es alin
mas valioso reducir las fluctuaciones de la economia arededor de sus niveles de largo plazo, de manera
gue se atentien las presiones y laincertidumbre que pueden enfrentar los hogares durante el ciclo
econdmico. Esto es precisamente |o que buscan los bancos centrales a través de la politica monetaria.

e En conclusion, es claro que la politica monetaria tiene efectos heterogéneos en |os hogares de diferentes
grupos de ingreso. Lainflacion afecta de manera desproporcionada a los hogares pobres por 1o que una
politica monetaria efectiva es el mayor aporte de la politica monetaria ala reduccion de la desigual dad.

¢ Si bien esimportante que |os bancos centrales conozcan laformaen la que la politica monetaria afectaala
poblacion seglin su nivel socioeconémico, lamayor contribucidn gue estos pueden hacer ala disminucion
de la desigualdad es continuar con su mandato de estabilidad de preciosy crecimiento sostenible. Este
objetivo implicalareduccién de las fluctuaciones de la economia en relacion con sus niveles de largo
plazo, 1o que se traduce en mayor bienestar parala poblacién y menores costos de gjuste paralos hogares.
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