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ljueves 10 de setiembre, el

Banco Central de Reserva

del Pert (BCR) sorprendid
alosagentes econdémicos conuna
subida de latasa dereferenciade
politicamonetaria,lacual pasé de
3.25% a 3.50%, una subida de 25
puntos basicos que puede reper-
cutir en las diferentes variables
econdémicas como PBI, tipo de
cambioy precios.

Ladecisién del ente emisor es-
tuvo influenciada por la presién
inflacionaria que se escapa de la
metade 3%. Los ultimosresulta-
dos arrojan unainflacién anuali-
zada que llega a 4.04%y 3.48%
paralo que eslainflacién sin ali-
mentos nibebidas. Las presiones
deinflaciénnollegan por unama-
yor demanda sino por un compo-
nente climatico, debido al fené-
meno de ElNifio yladevaluacion
delsol.

Dentro del balance de objeti-
vos del Banco Central, primo el
problema de inflacién, a pesarde
que muchos expertos estarian di-
ciendo quelaelevaciéndelatasa
de referencia del BCR es como
echarunbaldedeaguafriaauna
alicaidaactividad econémica que
no debe llegar a mas de 3% de
crecimiento promedio para el
2015.

ElMinisterio de Economiay Fi-
nanzassigue tratando de combatir
ladesaceleracién de la economia
con la ejecucién del plan de esti-
mulo econdémico. Los esfuerzos
del MEF chocan con la pobre eje-
cucién de gasto de los gobiernos
regionales, los cuales fueron crea-
dosconlabuenaintenciéndedes-
centralizarla economia, perolos
resultados no han sido provecho-
sosde momento. Los gobiernosre-
gionaleshan generado burocracia
ypobre ejecuciénde gastoy,enal-
gunos casos, hanbloqueadolos di-
ferentes proyectos de inversion
privada. Esahora en estos momen-

tos que se necesita empujar el auto
en lamisma direccion, perono es
el caso entre los objetivos del go-
bierno centralylosregionales.

Ladecisién del BCR no necesa-
riamente va de la mano con un
estimulo dela economiasino to-
dolo contrario, estariaretirando
los estimulos monetarios en una
economiaqueyano creceatasas
de dosdigitoscomosilohaciaen
el ultimo quinquenio. Con esta
decisién del BCR las previsiones
del Marco Macroecondémico y la
banca privada se revisarian ala
baja, llegando a duras penas a
3%, cifra que puede incrementar
el desempleo.

“Los esfuerzos del

MEF chocan conla

pobre ejecucionde

gastodelos

gobiernos

regionales”.

Lainflacién estarfaligeramente
superior al rango metadel BCRy
el tipo de cambio se ha estancado
en 3.18 soles porddlar. Estodltimo
debido alaintervenciéndel 10 de
setiembre por parte del ente emi-
sor. Lasubida detasadereferencia
empujalainterbancaria en mone-
danacional y encarece los crédi-

tos, desacelerandolaeconomiaatin
mas. Asimismo, la elevacién dela
tasa de referencia hace que regre-
sen los capitales golondrinos y se
incrementela ofertade ddlares, con
lo que el tipo de cambio se reduce.
Aestotultimo se debe afiadir quela
ReservaFederal de Estados Unidos
(Fed), en sureunién del 18 de se-
tiembre, no subio su tasa de refe-
rencia, lo que incentivo masla en-
trada de capitales al pais debido al
diferencial a favor entre nuestras
tasasylainternacional.

Enoctubre, la Fed se reunira de
nuevo y podria en cualquier mo-
mento elevar sus tasas de referen-
cia, conlo que las presiones al alza
ennuestramonedaregresarian. La
Fed estd evaluando esta dltima po-
sibilidad porque sueconomiayase
estariarecuperandoyempezarian
acombatir lainflacién. Muchos de
los banqueros en EE.UU. aproba-
rian esta decisién de encarecer el
crédito. Sila Fed eleva su tasa, las
presionesalalzaeneltipode cam-
bioseguiran. Aelloselesumalapo-
bre performance de las exportacio-
nes, que también podria hacer que
cerremos el afio en 3.30 soles por
ddlar.

Enresumen, el panorama actual
contrasta con el del 2006-2012, el
crecimiento es muy bajo, hay pre-
sionesinflacionariasy cambiarias.
Elpréximo gobierno heredara una
economia que definitivamente no
estd en piloto automaético, como en
el quinquenio pasado.



