iEs la economia, estupido!

mA pesar de
pronosticos
interesados, la situacior
que heredara e!
nuevo gobierno sera
la de una economia
en recuperacion. Eso
podria cambiar, por
supuesto, en caso de
no mantener ciertos
estandares basicos
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| préximo 28 de julio,

cuando el profesor

Pedro Castillo tome

las riendas del Peni,

encontrard un pais

con una economia en re
racién. Esta semana el BCR y la
Sunat dieron a conocer dos cifras
optimistas: en mayo la economia
creci6 47,8 %y larecaudacion fis-
cal de junio fue de 109,9 % mas
gue en junio dei 2020. Con esos
numeros en azul y el precio del co-
bre todavia por las nubes, el ho-
rizonte macroecondémico tiene un
diagnéstico favorable. Amargan la
fiesta el dolary la inflacién.

La proclamacion de Castillo
no fue suficiente para desinflar
el precio del billete verde. Y lo
mismo ha sucedido con el precio
de algunos alimentos de primera
necesidad, entre ellos el pollo, el
aceite o el arroz. Los especialistas
dicen que el escenario cambiara
cuando se anuncie el nombre del
ministro de Economiay se confir-
me que Julio Velarde seguira en
el BCR.

“La situacion fiscal, para suer-
te del presidente Castillo, va por
buen camino. Los ingresos tribu-
tarios han aumentado en el pri-
mer semestre del 2021 al punto
que la recaudacion es 14 % mas
que el 2019, cuando no teniamos
pandemia. Es el efecto de los
precios altos del cobre y oro. En
junio la recaudacién minera ha
sido de S/ 8,200 millones. Solo
ese monto ya es mayor a todo
lo conseguido en el 2019”, sos-
tiene Epifanio Baca, economista
del think tank progresista “Pro-
puesta Ciudadana”.

Mayor recaudacion fiscal es
sinénimo de méas dinero en la
alforja y, por lo tanto, més plata
para inversién publicay gasto so-
cial. Segun la Sunat, entre eneroy
junio se recaudé S/ 66,291 millo-
nes, lo cual significa 39,2 % mas
que lo registrado en el 2020,y 9,5
% mas que en el 2019.

El ultimo jueves 15 el BCR re-
porto que el déficit fiscal sigue en
retroceso: -6,4 % enjunio. En di-
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¢(Jorge Guillen, de Esan: "Esta subida del délar es méas por Keiko
Fujimori. Ella es quien ha generado la incertidumbre actual™.

Ajuan José Marthans, de la Universidad de Piura: “El nuevo gobier-
no tiene que entender que, si pierde la calidad macroeconémica
que esté recibiendo, no podra generar recursos".

Ingresos Tributarios de Gobierno Central: 2016 -2021
En miftones. de sotesy variacion real (%)

¢(Reporte de la Sunatcon la evolucién de los ingresos tributarios: junio cerré con 109,9 % de incremento respecto del mismo mes del 2020.
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ciembre la cifra estaba en -8,9 %.
La inversidn publica, que mueve
la tercera parte de la economia
nacional, marcé enjunio un cre-
cimiento de 273 % respecto del
mismo mes del afio pasado. Y el
mes anterior, mayo, habia creci-
do en 484 % respecto del mismo
referente. El programa Obras
Por Impuestos se movio en la
misma linea, con un aumento de
141 % en el primer trimestre de
este afio.

“El nuevo gobierno tiene que
entender que, si pierde la calidad
macroeconémica que esta reci-
biendo, no podra generar recur-
sos. Y, porlotanto, no podrallevar
adelante su plan dejusticia social.
Mantener la calidad macroeconé-
mica significa respetar el rango
meta de inflacion entre 1y 3 %;
que el tipo de cambio esté alrede-
dor de 3.5 solesy que los flujos de
capitales vuelvan al Perd”, afirma
Juan José Marthans, exdirector
de BCR y profesor de economia
de la Universidad de Piura.

Milla*** 4e sajes

Esta semana la noticia que
inundd los titulares fue el au-
mento de los precios de alimen-
tos de primera necesidad. El kilo
de pollo lleg6é acomercializarse a
S/ 10.3, el litro de aceite alcanzé
los S/ 12y el kilo de arroz subié
a S/ 5.5. Los grandes medios,
que todavia no han asimilado la
victoria de Castillo, han atribui-
do el alza al miedo que despierta
el nuevo gobierno. Lo cierto es
que la explicacion es algo mas
compleja. Y ninguna de estas
variables que se omiten en los
noticieros tiene algo que ver con
el profe chotano que asumira el
proximo 28 de julio la jefatura
del Estado.

Los productos de primera ne-
cesidad que han subido juegan
con laimportaciony, por lo tanto,
estan afectos al tipo de cambio, el
precio del petrdleo, los costos del
flete y las tarifas internacionales
de sus insumos.

El barril de petréleo cerro el
ultimo miércoles en USD 70.3 d6-
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lares, es decir, 30 dolares mas que
su cotizacion de diciembre. El fle-
te internacional, debido a la reac-
tivacion econémica en el mundo,
ha tenido un incremento impor-
tante. Trasladar un container de
40 pies vale hoy cinco veces mas
que en febrero. Lo mismo ha su-
cedido con los precios internacio-
nales de productos como el maiz
amarillo, alimento basico del po-
llo, que ahora cuesta USD 330 la
tonelada, el doble que el afio pa-
sado. El precio del trigo ha subido
en 40 %. Y la tonelada de soya,
insumo principal del aceite, ha es-
calado de 977 a 1,674 délares.
Aln no hay cifras preliminares
sobre cuanto podria ser la escala-
da de la inflacién con los precios
de alimentos basicos en alza. Lo
que se tiene a la mano es el repor-
te dejunio, donde a nivel nacional
el resultado fue 0,53 %, lo cual lle-
v0 a que lainflacion anual sea 3,51
%, segun el Instituto Nacional de
Estadistica e Informatica (INEI).
En junio se rompid por primera

y microempresas".

ADEX . i CANATUR

Ansjec

tuse
iSGii

Presentacion oficial de la

Lhidn ce gremics ol Rt

m*
55»
«(t

Epifanio Baca, de Propuesta Ciudadana: "Si hay espacio para
sacar un programa Reactiva 3, enfocado en ayudar a las pequefias
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prensa para la presentacion de la "Unién de gremios del Perd”,

evento en el que daremos a conocer los objetivos comunes de

la alianza para el desarollo social y econémico del pais.

aConvocatoria para la presentacion de hoy viernes de la “Unién de
Gremios del Perd", que relne a las asociaciones que renunciaron

a la Confiep.

vez, en el dltimo quinquenio, la
valla de una inflacién por debajo
del 3 %.

La subida en el precio del GLP
de esta semana es harina de otro
costal. El recurso gasifero llego a
costar hasta S/ 3.09 el litro y el
balon de gas que usan las amas
de casa para cocinar subié en 11
soles. ;Qué pas6? El GLP escase6
por los fuertes oleajes que impi-
dieron el desembarco del com-
bustible.

En la escalada del tipo de cam-
bio si hay un “factor Castillo”,
pero también un “efecto Keiko”,
segln los economistas consulta-
dos.

La incertidumbre politica ha
llevado a que los peruanos cam-
bien sus ahorros a délares y que
algunos inversionistas retiren sus
capitales. Eso ha hecho que el bi-
llete se convierta en un bien cada
vez mas preciadoy que el BCR in-
tervenga en el mercado con USD
10,400 millones para evitar que el
dolar se dispare.

del viernes 23ahueves 29de julio del 2021

“Esta subida del doélar es més
por Keiko Fujimori. Ella es quien
ha generado la incertidumbre ac-
tual y la de los cinco afios anterio-
res. El componente de Keiko en la
escalada del tipo de cambio debe
ser un 40 %, el factor Castillo 20
%y el resto es factor externo. Un
cambio de gobierno siempre ge-
nera incertidumbre. Y en julio y
diciembre siempre hay subida de
tipo de cambio porque las empre-
sas venden dolares para cumplir
sus obligaciones laborales”, apun-
ta Jorge Guillén, profesor de eco-
nomia de Esan.

Esta semana el diario espafiol
“El Pais” publicé un informe es-
timando que el sol se ha depre-
ciado en 8 % desde el 11 de abril,
dia en que Castillo se impuso
en la primera vuelta. “El Pais”
también detall6, basado en una
fuente anonima, que los capita-
les retirados del pais ascienden a
USD 14,000 millones, cifra que
equivale al 6 % del PBI. Esta mis-
ma informacién circula en Per
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Inflacion transitoriamente por encima del rango meta por aumento de precio

de commodities agricolas y petréleo y depreciacion del sol
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DETERMINANTES DE LA PROYECCION DE INFLACION

* Ritmo de depreciacion interanual del PEN se
estabilizara en el segundo semestre de 2021 y

cedera en 2022.

a Cotizaciones internacionales de insumos
alimentarios corregiran a la baja en adelante. La del
petroleo se sumara a esta tendencia en 2022.

» Expectativas de inflacion al alza

a Brecha negativa del producto en 2021 y 2022, pero

cerrandose.

a La inflacion se situara entre 3,0% y 3,5% a lo largo
del segundo semestre de 2021 y cerrara 2022 en

tomo a 2,8%.

La inflacion sorprendié al alza en los primeros meses del afio por la fuerte depreciacién de la moneda local y el continuo
aumento de las cotizaciones internacionales de insumos alimentarios y combustibles.

;Segun el BBVA Research, la depreciacion del sol y el aumento de los precios de los commodities agricolas y el petréleo provocaran que la inflaciéon de este

afio esté por encima del 3 % estimado p

or el BCR.
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En un entorno de aun elevada incertidumbre, se proyecta que el PIB se
expandira 9,0% en 2021 y 4,3% el proximo afo
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¢(Cuadro elaborado por el BBVA Research con el ajuste de crecimiento del Peru:

publico y privado se mantienen.

desde hace un mes sin que el BCR
la confirme o la niegue.

La oficializacion de la victoria
de Castillo no ha hecho que el dé-
lar baje del umbral de los 3.9 so-
les. ElI martes 21, al dia siguiente
de la proclamacion, el billete ver-
de se ubicé en S/ 3.951. El miérco-
les 22 bajo ligeramente: S/ 3.948.
Esta semana el BBVA Research
emitié un informe sefialando que,

sin importar quién cargue con la
cartera de Economia, el délar se
movera cerca de los 4 soles.

También ha habido ajustes en
las proyecciones de crecimiento
econémico del pais.

El BBVA Research redujo su
pronéstico de crecimiento para
este aflo de 10 a 9 % del PBI. Y el
2022 lo pas6 de 4,8 a 4,3 %. “Es-
tas previsiones se realizan en un
entorno de elevada incertidum-
bre, por lo que pueden corregirse

de manera sustancial”, advirtio el
BBVA en su informe, donde tam-
bién destacé que en el dinamismo
econémico del pais ha jugado un
factor importante la liberacion de
la CTSYy los retiros de la AFP.

Donde si ha comenzado a ha-
ber resultados positivos luego de
la proclamacién de Castillo, ha
sido en la Bolsa de Valores de
Lima. El indice bursatil general
ha tenido resultados positivos en
los Gltimos dias: 0,83% el martes
y 0,20% el miércoles. Las accio-
nes en empresas financieras y del
sector minero fueron las que mas
subieron: 1.50 %y 1.57 %, respec-
tivamente.

;Qué margen de maniobra
tendra el gobierno de Castillo a
nivel macroeconémico? La cifra
mas importante, junto a la re-
caudacion fiscal, es que el Pera
es el pais en América Latina con
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9 % para el 2021 y 4,3 % para el préximo afio. Las proyecciones para el gasto

mas reservas internacionales:
36,7 % de su PBI. Es decir, en la
boéveda del BCR hay USD 72,254
millones. “Las Reservas Interna-
cionales Netas (RIN) son como
un seguro oncoldgico para el pa-
ciente con cancer, lo usas cuando
lo necesitas”, dijo el ministro de
Economia Waldo Mendoza hace
unas semanas.

Es decir, todavia el pais tiene
ahorros, pese a que la pandemia
del Covid-19 se llevd la totalidad
del Fondo de Estabilizacion Fis-
cal que teniamos de USD 5,300
millones.

La deuda publica, por su parte,
estaen 34,3 % del PBI, y es la mas
baja de la region. El promedio de
América Latina es 75,8 %, y pai-
ses como Chiley Colombia tienen
deudas que estan en 41,4 %y 57,2
% de su PBI, respectivamente.
Si bien la deuda publica perua-

na es baja, es importante sefialar
que se ha dupbcado en el ultimo
quinquenio. La gestion de Pedro
Pablo Kuczynski recibi6 una deu-
da de S/ 140,000 millones (22,3
% del PBI), y hoy ella esta en S/
280,000 millones.

Tener una baja deuda publica
es como haber usado poco la li-
nea de una taijeta de crédito. El
efecto que ello produce es que
los bonos soberanos que emita
el MEF, que traen liquidez a las
arcas fiscales, generan expectati-
va en el mercado internacional.
Una de las primeras decisiones
que deberd tomar el gobierno
de Pedro Castillo en materia de
deuda publica es decidir qué ha-
cer con los USD 3,364 millones
en bonos soberanos que vencen
el 2023. Solo hay dos caminos:
patearlos para mas adelante o
pagarlos.
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“En politica fiscal hay que ser
responsable, pero tengo diferen-
cias sobre el consejo fiscal que ha
dado el ministro Waldo Mendoza
al préximo gobierno. Creo que si
hay espacio para sacar un progra-
ma Reactiva 3 enfocado en ayu-
dar a las pequefias y microem-
presas. También se debe pensar
en un nuevo bono e impulsar la
inversion publica. Hay que enten-
der que hay un drama en el pais:
todavia existen 2.5 millones de
personas que por la pandemia se
han quedado desempleadas”, sos-
tiene Epifanio Baca.

Si el Pert tiene bonos por pa-
gar en el 2023, en el sector priva-
do también hay cuentas que sal-
dary la decision que tomaran los
empresarios depende del rumbo
econémico que tome la gestion
Castillo.

Volcan y Southern tenian
planeado emitir nuevos bonos a
inicios de junio, pero la incerti-
dumbre por el rumbo econédmico
del pais los hizo retroceder. Los
animos en el sector empresarial
estan crispados. Esta semana un
grupo de gremios decidié crear
una nueva coalicion empresarial
debido a discrepancias con Oscar
Caipo, presidente de la Confiep.
Entre los disidentes estan la So-
ciedad Nacional de Industrias
(SNI), la Asociacion de Exporta-
dores (ADEX), la Cdmara Nacio-
nal de Turismo (Canatur) y Peru
Camaras, la asociacién que redne
a todas las camaras de comercio
del pais.

Los empresarios critican a
Caipo por la posicion, segtn ellos,
blanda que ha mostrado con Pe-
dro Castillo y el hecho de no su-
marse a los reclamos electorales
de Keiko Fujimori. La Confiep
nunca puso en tela de juicio los
resultados del 6 de junio y fue de
las primeras instituciones en sa-
ludar la proclamacion de Castillo
como nuevo presidente.

El nuevo conglomerado em-
presarial, cuyos principales vo-
ceros han estado abiertamente
alineados con la posicion de Fuji-
mori, se llama Unién de Gremios
del Perd. Pretende ser el brazo
armado de la intransigencia em-
presarial.

A nivel de presupuesto, la
gestién Castillo recibira un pais
con un 46 % de su partida anual
ya desembolsada y con un 81 %
comprometido a nivel nacional,
segln informacion del MEF. Asi,
el margen de maniobra presu-
puestal, salvo que se emitan nue-
vos bonos o se recurra a un cré-
dito fiscal, sera bastante estrecho
hasta fin de afio.

“Si es que no se rompe la esta-
bilidad macroeconémica, habra
dinero para hacer los cambios
estructurales que llevan pos-
tergados dos décadas. Hay que
tomar al toro por las astas, se
debe hacer mas competitivos los
mercados, darle institucionali-
dad al BCR y aplicar reformas
integrales en la salud y educa-
cion. El Plan Bicentenario, que
dirige Pedro Francke, es lo mas
razonable. El ideario de Vladimir
Cerron es una propuesta para
volver a Alan Garcia 17, sostiene
Juan José Marthans.B





