
ELMER CUBA DE MACROCONSULT 
SEÑALA QUE LA TPM DEBERÍA 

ESTAR EN 4%: "HEMOS PASADO 
DE TASAS MUY BAJAS... TASAS 

HIPEREXPANSIVAS PARA SALVARNOS 
DE LA RECESIÓN POST-CO VID, A 
LAS DE AHORA QUE SON TASAS 

HIPERRECESIVAS... EL BCR TIENE UNA 
RESPONSABILIDAD HACIA EL 2024. 

De la mano del debilitamiento del sector, 

señala Scotiabank. 

Menores costos de insumos impactaría en precios de proyectos. 

Seso 	Lunes 30 de octubre de 2023 
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ERA DEL HIELO DEL BCR 
PROLONGA LA RECESIÓN 

S e acentuará la recesión si es que el BCR porfía en aferrarse a su "geli-
da" política monetaria que viene perjudicando a millones de familias 
ya miles de empresas porque, con ella, "se han disparado al cielo" 

los intereses de los préstamos bancarios. El próximo jueves 9 habrá que 
encomendarse al Cristo Morado para que en el Programa Monetario de 
Noviembre se abandonen los ataques de pánico inflacionario que llevaron 
a que en un corto período de 17 meses (agosto 2021-enero 2023), al di-
rectorio "pedalee" 19 veces, desesperadamente, el inflador de la Tasa de 
Referencia de Política Monetaria (TPM) elevándola de Q.25% a 7.75% 
y esta vez, decida, con coraje, rebajarla sustantivamente. Si bien en los 
últimos dos meses, el BCR ha venido dando dos "pasitos" hacia atrás de 
0.25% cada uno, rebajando la TPM a 7.25%, esto no es suficiente. Porque 
esta tasa, que se cobra en las transacciones interbancarias, sirve de base a 
la formación de los intereses de los créditos. A mayor costo del dinero, me-
norescolocaciones de préstamosy menor inversión y consumo. El resulta-
do de la ecuación es el enfriamiento económico prolongando la recesión. 

Que los intereses se han disparado al cielo no es un secreto para nadie. 
Pruebas al canto: el interés anual de los créditos para las microempresas 
que por la cuarentena llegó a situarse en 3.79% (Jun-20), ahora el prome-
dio ha subido a 43.44% (Set-23). ¿Algún microempresario podría embar-
carse en un proyecto "lícito" que pueda asumir este costo financiero? Para 
las pequeñas empresas pasó de 3.17%a 23.66%, las medianas de 2.42% 
a 14.38%, etc. El economista Nathan Nadramija acota: "A menudo no se 
destaca que el aumento de la TPM (para luchar contra la inflación) es una 
causa clave de esta desaceleración. A medida que esta tasa disminuya ha-
brá una modesta reactivación". (23/10/23). 

Otra consecuencia 
de esta "gélida" políti- 
ca monetaria del BCR 
es el desplome del PBI 
del sector financiero 
durante los últimos 
24 meses (-9.7% en 
agosto), debido a la 
caída de las colocacio- 
nes (-7.7%) y depósi-
tos (-6.5%). También 
es cierto que los cuatro 
"Big Bank" (Crédito, 
Scotia, BBVA e Inter- 
bank) ostentan un 
record Panamericano 
"en rentabilidad finan- 
ciera (ROE) superior 
al 18%, notablemente 
mayor que las entida- 
des especializadas en 
MYPEs (6.1%), banca 
no minorista (12.5%)o de consumo (5%)"(Nadramija 27/10/23). La SBS 
con lupa en manoviene chequeando a sus regulados, alguno de ellos cami-
no a la UCI y otros con respirador. 

Elmer Cuba de Macroconsult señala que la TPM debería estar en 4%: 
"Hemos pasado de tasas muy bajas... tasas hiperexpansivas para salvar-
nos de la recesión post-COVID, a las de ahora que son tasas hiperrecesi-
vas... el BCR tiene una responsabilidad hacia el 2024. Si no baja la TPM rá-
pidamente...estaría afectando el rebote... el BCR debería tomar la decisión 
al margen de lo que haga con su tasa la Fed (banco central de los EE.UU.)". 

El BCR cuenta con siete directores, cuatro de ellos nombrados por el 
expresidente Pedro Castillo: Julio Velarde ("El mejor banquero del mun-
do"), y los economistas Roxana Barrantes (IEP), Germán Alarco (UP) y 
José Távara (PUCP) que basculan entre la heterodoxia, la serflicaviarada 
y el keynesianismo, más otros tres economistas nneoliberales" nombra-
dos por el Congreso para reforzar a Velarde: la exgerente del BCR Mari-
lyn Choy, el exministro de Economía Carlos Oliva y Diego Macera del IPE. 
¿Osarán estos lúcidos economistas abandonar finalmente la Era del Hielo 
Monetario? 

-"Á EN ROADSHOW 

VELARDE VOLARÁ A LONDRES 
El Banco Central de Reserva del Perú 
(BCRP) informó que Julio Velarde, 
presidente de la entidad, viajará a 
Londres entre el 1 y 2 de noviembre 
para participar del "Roadshow: Perú 
I nvestment Opportunities" que se 
realizará durante esos días en la ca-
pital del país europeo. 

INSUMOS ACUMULAN UNA CONTRACCIÓN DE 9% ENTRE ENERO Y AGOSTO 

Precios de materiales 
de construcción bajan 
L

os precios de los materia-
les de construcción han 
empezado a bajar en el 

Perú de la mano del debilita-
miento del sector construcción 
que acumula una contracción 
de 9% entre enero y agosto del 
2023, señaló Scotiabank. 

Refirió que el sector cons-
trucción cayó 9.6% en agosto 
del presente año, completando 
ocho meses consecutivos de 
evolución negativa, y acumu-
lando una contracción de 9% 
en los primeros ocho meses 
del año. 

Sin embargo, añadió, en el 
segmento inmobiliario ha ha-
bido un cierto nivel de recupe-
ración, tomando en cuenta que 
los precios de materiales de 
construcción han empezado a 
corregir. 

Indicó, en su reporte sema-
nal, que el índice de Precios de 
Materiales de Construcción en 
Lima Metropolitana se ubicó 
en 145.5 puntos a septiem-
bre del 2023, por debajo de 
los 149 puntos alcanzados a 
febrero -el máximo del año- y 
de los 146 puntos registrado a 	ALZA EN AGOSTO 	trimestre del 2024. 
diciembre del 2022, según el 	 Ello luego de una posible 
INEI. 	 • En agosto de este año el precio 	contracción de 6.4% durante 

El banco de capitales ca- 	de rnateriales de construcción 	el 2023, según estimados del 
nadienses destacó que este 	subió en 4.8% el costo de la 	banco considerando la última 
hecho podría incidir en meno- 	mano de obra, los precios dei 	data a agosto. 
res costos de construcción en 	cemento 0290 y el acero de 	Cabe indicar que los pre- 
los proyectos inmobiliarios. En 	construcción (25%). El precio 	cios de los materiales de cons- 
ese sentido, Scotibank previó 	del ladrillo de arcilla se redujo en 	trucción cayeron 0.95% en 
que, por este y otros motivos, 	11%, mientras que el de la loseta 	los últimos 12 meses, según 
el sector construcción se re- 	se mantuvo igual 	 información INEI recogida por 
cuperaría a partir del segundo 	  Capeco. 
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Aprueban recurso de empresa minera 
El 25 de octubre la Direc-  sor legal en el sector minero, 

ción General de Trabajo de-  resaltó la correcta actuación 
claró fundado el recurso de de la Directora General de Tra-
revisión interpuesto por una bajo al haber anulado la referi-
empresa minera contra la Re-  da, que le dio luz verde al plazo 
solución N° 015-2023-GO- de huelga presentado por el 
RE-ICA-DRTPE, emitida por la sindicato de una empresa mi-
Dirección Regional de Trabajo nera en esa ciudad y que no se 
de la 	 ajusta a los requisitos estable- 

, , Julio César Seminario, ase-  cidos por la ley. 
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