G:e ‘ A.com

CIRCULO DE ESTUDIOS LATINOAMERICANOS

Universidad Auténoma .
‘ Universidad
U \ de Madrid u Rey juan Carlos

Peri
Enero-junio
2022

Carlos Parodi Trece

Departamento Académico de
Economia

Universidad del Pacifico

Peri: entre el descontento y la frustracion

1. SITUACION ECONOMICA

ACTIVIDAD ECONOMICA

En 2021, la actividad econdmica
aumentd 13,3%, la cifra mas alta de
América Latina. Sin embargo, se tratd
de un rebote estadistico, dado que se
esta comparando con el 2020, cuando
el PIB registré caidas histéricas (11%)
como consecuencia de la pandemia.

Los aumentos del PIB ocurren cuando
se eleva la inversion y/o la
productividad. El problema es que el
entorno politico interno unido a la
crisis econdémica mundial,
determinaron en 2022, al menos en la
primera parte del afio, un crecimiento
muy lento. La situaciéon se agravo con
la invasion rusa a Ucrania y sus
impactos sobre los precios de la
energia y los alimentos.

En el cuadro 1 se observa el
crecimiento interanual desde enero de
2022. En ese mes, el crecimiento fue
de 2,88%, porque en enero de 2021,
el mes de comparacion, se
experimentd un aumento significativo.
Mes a mes la economia crece mas,
siempre comparado con igual mes del
ano anterior. Sin embargo, un analisis

del PIB desestacionalizado, es decir,
comparado contra el periodo
inmediato anterior, ya muestra claros
signos de desaceleracion. La
posibilidad de una cuarta ola puede
frenar el avance y se postergaria la
recuperacion del nivel de produccion
pre pandemia que se lograria en el
primer trimestre de 2023.

El Banco Central y el Ministerio de
economia proyectan un crecimiento
de la inversion privada de 0% para
este afio 2022 y 2% para 2023. El
resultado de la inversion privada en
los primeros meses de 2022 se
explica por la construccién de un
proyecto minero (Quellaveco en el sur
del Pert). Al ya mencionado
estancamiento de la inversion privada
se suma un timido aumento de la
inversion publica de 2,1% para 2022
y 1,6% en 2023. Si tomamos en
cuenta que el crecimiento econdémico
en el Peru depende principalmente de
dos motores (la inversion privada y
las exportaciones), se entiende el
lento crecimiento econémico
proyectado para 2022 y 2023.

En el cuadro 1, se presenta la
variaciéon porcentual mensual del PIB,
comparada con mismo mes del afo




previo (periodo enero a abril de
2022), asi como una proyeccion para
todo 2021 y 2022.

El problema de 2022 es el crecimiento
esperado de la inversidon, que se
estima en 0%. Al no aumentar la
inversion, solo se puede crecer con
aumentos de la productividad. De ahi
las bajas proyecciones de 2022 vy
2023.

Cuadro 1. Producto Interno Bruto
2022. (Variaciones interanuales, %)
Mes Variacion
[EELTE]
| Enero 2022 | 2,88
4,88
3,79
| Abril 2022 | 3,69
2,5

Proyeccion 2023 3,0

Fuente: Banco Central de Reserva e
Instituto Nacional de Estadistica e
Informatica.

SECTOR EXTERIOR

El afio 2021 cerrd con un superavit en
la balanza comercial de 14.873
millones de ddlares, mientras que,
entre enero y abril de 2022, las
exportaciones fueron de 22.165
millones de dodlares, superior en
21,1% a las registradas en el mismo
periodo de 2021. Las exportaciones
mineras, aprovechando los altos
precios de los metales fueron
determinantes en el resultado.

Para 2022, el Banco Central proyecta
una balanza comercial superavitaria
en 13.441 millones de dodlares; la
reduccion, respecto de 2021, se debe
al menor crecimiento chino (4,4%
esperado para 2022), principal
demandante de metales, que explican
cerca del 70% de las exportaciones
peruanas.

Los principales mercados de destino
de las exportaciones peruanas son
China y Estados Unidos. De ahi que
los resultados de ambas economias
sean claves para comprender lo que
ocurrira con Peru. Y ambas
economias estan en problemas.

Las exportaciones peruanas se dividen
en tradicionales, extractivas o

primarias, que representan el 80% del
total y las secundarias y terciarias o
con valor agregado, que representan
el 20% del total. Los productos
mineros, representaron el 57% del
total de las exportaciones en el
periodo enero - abril de 2022. Peru
es un pais minero, siendo los
principales metales exportados los
siguientes: cobre, oro, zinc y hiero.
Por el lado no tradicional, destacan
productos textiles y la agroindustria.

El tipo de cambio cerrdé el afio 2021
en un nivel de 4,037 soles por délar y
de ahi en adelante ha experimentado
una reduccion. El 21 de junio de 2022
se encontraba en 3,73 soles por ddlar.
En PerU es una variable muy sensible,
debido a que cerca del 30% de los
préstamos bancarios estan en dolares
a personas que obtienen sus ingresos
en moneda nacional. Cualquier
aumento en el tipo de cambio las
pondria en dificultades de pago.
Ademas, el tipo de cambio es como
un termdémetro de la economia y un
activo refugio, al cual van los agentes
economicos cuando perciben poca
claridad en el rumbo de la economia.

De hecho, la desaceleracion de la
economia mundial es clave para
explicar, al menos parte, de los
resultados de la economia peruana.

Los recientes aumentos de la tasa de
interés de la FED, asi como la
reduccion del precio del cobre,
deberian incidir en una elevacion del
tipo de cambio en Peru.

SECTOR PUBLICO Y POLITICA
FISCAL

En 2021, el sector  publico
experimentd un déficit fiscal (exceso
de gastos sobre ingresos del sector
publico) de -2,5% del PIB, debido al
aumento de ingresos tributarios,
cuyos pagos se habian postergado en
2020, como un mecanismo para
aliviar los efectos de esta sobre las
personas naturales y juridicas. Entre
enero y mayo de 2022, el déficit fiscal
ascendié a 3,6% del PIB. En general,
dada la coyuntura politica y externa,
la cifra es positiva y refleja un manejo
responsable de las finanzas publicas.




La disciplina fiscal es una fortaleza de
la economia peruana.

En el Perd existen algunas reglas
fiscales que fueron suspendidas en
2020, pero que se estan reponiendo
luego del peor afio de la pandemia.
Las reglas obligan al cumplimiento de
ciertos objetivos. Para 2022 se fijé un
limite al déficit fiscal de 3,7% del PIB.
La deuda publica, como porcentaje del
PIB, fue de 26,9% en 2019, mientras
que en 2020 cerré en 35% del PIB y
se esperan cifras similares en 2022 y
2023.

Mayor déficit fiscal y crecimiento de la
deuda publica fueron dos impactos
directos del COVID-19. Al margen de
ello, el sector publico requiere de una
reforma para brindar  mejores
servicios a los ciudadanos del pais, en
particular en educacion y salud de
calidad y reduccion de la inseguridad
ciudadana. La pandemia puso sobre la
mesa el costo de las reformas no
realizadas en los ultimos veinte afos
y que tuvieron su correlato en el
resultado de las elecciones
presidenciales.

POLfTICI-’\ MONETARIA,
INFLACION Y TIPO DE CAMBIO

La politica monetaria esta a cargo del
Banco Central, quien funciona con un
esquema de metas explicitas de
inflacion  (inflation  targeting); el
objetivo anual de inflacion es 2% +/-
1%. Sin ninguna duda, la inflacién es
el principal problema que enfrenta la
economia peruana.

Entre 2001 y 2021, la inflacion
promedio anual fue de 2,7% y aquella
gue contiene solo alimentos y energia
ascendié a 3,3%. Sin embargo, en
2021 la inflacion fue de 6,4%,
mientras que la de alimentos vy
energia fue de 10,18% vy la interanual
de mayo 2022 llegd a 12,7%. El
problema del aumento de precios esta
centrado en alimentos y energia. En la
medida que los sectores de menores
ingresos destinan una mayor
proporcion de este a la compra d
alimentos, se espera un aumento de
la pobreza.

Como puede verse en el cuadro 2, a
inflacibn en los meses de enero,
febrero, marzo abril y mayo de 2022
fue de 0,04%, 0,35%, 1,84%, 2,82%
y 3,21%, respectivamente. Se agrega
la inflacién interanual que muestra
que la inflacion se encuentra, desde
enero fuera de la meta del banco
central.

Cuadro 2.
Inflacién 2022-mayo 22, en
porcentaje
Mensual Interanual
2021 1,97
Enero 2022 0,04 5,68
Febrero 2022 0,35 6,15
Marzo 2022 1,84 6,82
Abril 2022 2,82 7,96
Mayo 2022 3,21 8,09
Proyeccion 9,0
2022
Fuente: Banco Central de Reserva

Las razones del desvio de la meta son
dos: por un lado, el aumento de los
precios internacionales de los insumos
alimentarios y del petrdleo y por otro,
el aumento de los fletes maritimos y
el precio de los fertilizantes.

Como puede verse en el cuadro 2, la
inflacion acumulada supera 3,00%,
que es el techo del rango meta del
banco central. Para 2022 se espera
una inflacion de entre 8,0% y 9,0%
aproximadamente.

De acuerdo con el Banco Central, en
mayo de 2022, las expectativas de
inflacion al cierre del afio de los
agentes economicos se ubicaban por
encima de 7,0% La estabilidad
monetaria es una caracteristica de la
solidez de la economia peruana; sin
embargo, factores externos vy la
turbulencia politica han determinado
su aumento por fuera de la meta. La
inflacibn en 2022 es un problema
mundial; la invasioén rusa a Ucrania ha
sido determinante.

El tipo de cambio, luego de estar en
una banda de entre 3,30 y 3,40 soles
por ddlar en 2020, en 2021 alcanzd
un promedio de 3,88 soles por ddlar,
superando la barrera de los 4 soles en
noviembre de 2021, debido a la
incertidumbre politica. En 2022, el




tipo de cambio cerré en enero en
3,88, para luego disminuir hasta 3,73
soles por dolar en junio.

El Banco Central intervino en el
mercado vendiendo dolares y aminord
la volatilidad. Como institucion
responsable de la politica cambiaria,
mantiene un sistema cambiario de
flotacion administrada, de acuerdo
con el cual, el tipo de cambio lo
determina el libre mercado, pero con
intervencion de la autoridad
monetaria para evitar fluctuaciones
bruscas. Sin duda alguna, el control
de la inflacién (hoy por encima de la
meta debido a factores externos) y la
estabilidad del tipo de cambio,
constituyen dos de las principales
fortalezas de la economia peruana.

Frente al problema de la inflacion, el
Banco Central ha elevado su tasa de
interés de politica monetaria de
0,25% en agosto de 2021 a 5,50% en
junio de 2022. Si comparamos contra
otros paises de la region, la tasa de
referencia peruana se ubica por
debajo de la de Brasil (12,25%), Chile
(9,00%), México (7,00%) y Colombia
(6,00%).

Se esperan mayores aumentos
durante 2022; el consenso apunta a
un valor entre 6,50% y 7,00% en
diciembre de 2022. La estabilidad
monetaria es una prioridad en el Peru.

2. PERSPECTIVAS
ECONOMICAS

Las proyecciones dependeran de dos
factores: por un lado, la evolucién de
la economia mundial y por otro, de la
incertidumbre politica interna. Aun
asi, para este 2022 se proyecta un
crecimiento econdmico que fluctuaria
entre 2% vy 3%, mientras que la
inflacion se ubicaria dentro de un
rango de 8% a 9%. Lento crecimiento
e inflacion por encima del rango meta
del banco central (entre 1% y 3%
anual) configuran un afio complicado,
en especial para la creacion de
empleo y el nivel de vida de los mas
vulnerables.

El tipo de cambio se espera cierre el
ano cerca de los 4 soles por délar,
mientras que el déficit fiscal bajaria
de 2,5% en 2021 a 1,9% en 2022.

3.  SITUACION POLITICA

Luego de 11 meses de gobierno de
Pedro Castillo, sus niveles de
aprobacion publica no superan 20%.
De acuerdo con diversas
encuestadoras, es el presidente con
menor nivel de aprobacién desde
2001.

La incertidumbre caracteriza al
gobierno actual; algunas
manifestaciones son las siguientes:
por un lado, el promedio de duraciéon
de un ministro en su cargo es de 12
dias; por otro, los escandalos de
corrupcion de personajes de su
entorno son mayusculos; al
exministro de transportes, se suman
su exsecretario de palacio de gobierno
y dos sobrinos, todos ellos fugados y
perseguidos por la justicia.

Las contradicciones y medidas mal
aplicadas parecen ser la norma, con
contadas excepciones. En ese
contexto, la incertidumbre frend la
economia.

Sus primeros 11 meses de gobierno
han mostrado improvisacion, falta de
un rumbo claro, designacion de
funcionarios publicos, como ministros
de estado poco capacitados para los
cargos o que no cumplian con los
requisitos para el mismo.

Tampoco ha habido un mensaje
comun y se ha hecho pan de todos los
dias, las contradicciones entre los
mismos miembros de las altas esferas
del gobierno.

El estilo del presidente de no hablar
con la prensa y expresar ideas,
dependiendo del publico al cual se
dirige, proyecta sefiales confusas a la
poblacién. Lo mas probable es que, en
los siguientes meses, la politica
condicione la economia. Inclusive,
en el congreso de 130 miembros, la
bancada oficialista obtuvo 37 escafios,
pero se dividid en tres grupos: uno
que sigue al fundador del partido,
Vladimir Cerrén (tendencia radical de




izquierda), otro, compuesto por
profesores, que apoya a Castillo y un
tercero que se mantiene al margen de
ambos. Asi las cosas, se esperan afios
de conflicto, dentro del mismo partido
de gobierno y del ejecutivo con el
legislativo, con efectos negativos
sobre la economia.

El congreso muestra los mismos
problemas del presidente del pais. Su
nivel de aprobacion apenas llega a
18% (junio 2022). En general se
percibe una ausencia de conexidn
entre las autoridades del pais y la
poblacion.

La pandemia dejo al Perd como el pais
con el mayor nimero de fallecidos por
cada cien mil habitantes del mundo.
La frustracidbn de la poblaciéon y la
desesperanza con el gobierno actual,
manifestada en un malestar
generalizado, ha hecho que el
presidente pierda el apoyo de sus
propios  bolsones electorales vy
nuevamente retumban las voces de
adelanto de elecciones, renuncia del
presidente y el congreso, etc.
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