
ECONOMÍA 
creció el crédito privado en setiembre comparado 

con el mismo mes de 2021, pero respecto a la 

mediana empresa cayó 13%, según el BCR. 

CONSECUENCIA. Resultado no contribuye a la reducción de la brecha de infraestructura. 

Ln
os bancos centrales vie-

en librando una in-
ensa batalla contra la 

aceleración de la inflación. 
Este esfuerzo no ha estado 
exento de polémica y deba-
te, ya que ha implicado fuer-
tes incrementos de las tasas 
de interés que ralentizarán 
el crecimiento. 

La mayor inflación se 
explica por factores de de-
manda y de oferta. La rea-
pertura de las economías, 
gastos contenidos durante 
los confinamientos y vigo-
rosos estímulos económi-
cos generaron presiones de 
demanda sobre los precios. 
La oferta no respondió tan 
rápido debido a que se man-
tuvieron restricciones para 
operar sobre algunos sec-
tores, problemas con las ca-
denas de suministros, ma-
yores costos de transporte, 
energía y alimentos, entre 
otros, lo que se complicó por 
el conflicto en Ucrania. En 
parte, los cuestionamientos 
a los ajustes monetarios que 
se vienen implementando 
se basan sobre la percepción 
de que la inflación actual 
responde, principalmente, 
a los factores de oferta se-
ñalados, sobre los cuales los 
bancos centrales no pueden 
hacer mucho. 

Un tercer elemento que 
también debe considerar-
se son las expectativas de 
inflación. Si la inflación se 
mantiene en niveles más 
altos que los usuales, por 
periodos largos, es probable 
que la gente empiece a anti-
cipar que, hacia adelante, la 
inflación también será ma-
yor. La credibilidad del ban-
co central se erosiona, y más 
aún si las personas perciben 
que hace poco para contener 
el incremento de precios. En 

este caso, la inflación tiende 
a hacerse persistente porque 
el público incorpora esta 
información cuando ajusta 
sus precios. En este contexto, 
los bancos centrales suben 
las tasas de interés como 
señal de su compromiso con 
la estabilidad de precios, in-
cluso si no existen presiones 
de demanda 

Los bancos centrales 
parecen estar dispuestos a 
errar subiendo en "exceso" 
las tasas de interés y arries-
gar una recesión frente a 
"hacer muy poco". Y se-
guramente tienen razón 
Algunas experiencias de 
los 70 y principios de los 80 
mostraron que reversiones 
prematuras de ajustes mo-
netarios llevaron a entornos 
con inflaciones persisten-
temente altas o a restriccio-
nes monetarias posteriores 
más severas que generaron 
contracciones económicas 
significativas. Los errores de 
política cometidos durante 
las gestiones de Arthur Bur-
ns yPaul Volcker al frente de 
la FED son ejemplos de ello 

Cabe destacar que varios 
bancos centrales de econo-
mías emergentes, como el 
BCRP, tuvieron el acierto 
de iniciar sus ciclos alcistas 
de tasas con anticipación y 
hoy están por culminar ese 
proceso. En el caso de Perú 
parece que la contención de 
la inflación solo requerirá 
un "aterrizaje suave" de la 
economía. No obstante, en 
un contexto en el que las 
medidas más tendenei ales 
de inflación se mantienen 
aún elevadas y de cierto 
des-anclaje de las expecta-
tivas,lo más probable es que 
las tasas de interés perma-
necerán en niveles relativa-
mente altos durante 2023. 
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liAnalistas explican 
que la constante 
rotación de funciona-
rios en los ministerios 
afectan la ejecución. 

FABIANA SÁNCHEZ DI NATALE  

Pese a que este año el Produc-
to Bruto Interno (PI31) tendría 
un crecimiento deslucido (3%, 
según el BCR,y 2.5%, según al-
gunas agencias), poco se hace 
para impulsar la economía, y 
un claro ejemplo de ello es el 
lento avance del desembolse.) 
público. 

De acuerdo con Comex-
Perú, entre enero y setiembre 
solo se ha ejecutado el 43% de 
la inversión pública, es decir 
que solo "se han gastado 5/4 
decada5/10 presupuestados". 

Para el extitular del Minis-
terio de Economía y Finanzas 
(MEE))  Luis Miguel Castilla,y el 
exviceministro de Economía, 
Carlos Casas, una de las prin-
cipales razones de este lento 
avance responde a la alta ro-
tación de ministros. 

Hasta la quincena de se-
tiembre de este año, el gobier-
no de Pedro Castillo ya conta-
ba con 70 ministros en su lista. 

"Lo que vemos es que las 
usuales unidades ejecutoras 
del gobierno nacional, que son 
los ministerios deTransportes, 
Vivienda y Salud, han gastado 
mucho menos de lo usual", 
aseguró Castilla. 

La preocupación más gran-
de es por la cartera de Trans-
portes, ya que "ejecuta un 
25% del presupuesto público 
del país". 

El exministro de Economía 
recordóque hay una brecha de 
infraestructura que no contri- 

ry  DATOS 

Entre eneroy setiembre, la 
inversión de los gobiernos 
locales creció 19%, la de los 
regionales 25%y del gobier-
no nacional cayó 5%. 

Al 30 de junio había 2,346 
obras públicas paralizadas a 
nivel nacional, con un costo 
de más de S/29,000 millo-
nes, según la Contraloría. 

buye con un crecimiento alto 
del Perú. Esta situación es di-
fícil de atender con una inver-
sión pública baja. 

"La inversión pública re-
presenta más o menos cinco 
puntos del PBI. Esto, sumado 
a la menor inversión privada, 
un mundo de mayores tasas 
de interés, de incertidumbre 
por el crecimiento global hace  

pensar que no hay un motor 
evidente de crecimiento para 
el próximo año", añadió. 

Por su parte, Carlos Casas 
señaló que, además del "des-
orden en el Ejecutivo", hay un 
temor de algunos funciona-
riosde llevara cabo concursos 
debido a los problemas de co-
rrupción que hay en el país. 

"Al buen funcionario le da 
miedo hacer un concurso por-
que no sabe si está sentado al 
ladode un corrupto o no,y eso 
retrasa la ejecución de la inver-
sión", aseguró. 

A menos de dos meses de 
que acabe el año, el también 
profesor de la Universidad del 
Pacífico (UP) manifestó que 
se debe estar atentos a los 
desembolsos que se realicen 
principalmente en diciembre. 

"Todos los años se gasta 
poco, pero en diciembre se 
gasta más. Un año incluso en 
el último mes seejecutóel 40%  

del gasto de la inversión públi-
ca", a lertó. 

Esta ejecución de último 
minuto puede llevar a que se 
tomen decisiones sin mucho 
análisisy hasta puede "abrir la 
puerta a la corrupción". 

Para 2023 la situación se 
complica, por lo menos en los 
primeros meses del año, to-
mando en cuenta que entran 
nuevas autoridades regiona-
lesy locales. 

MENOS PROYECTOS 
Un dato a tomar en cuenta es 
que, según ComexPerú, mien-
tras que entre 2005 y2014 se 
adjudicaron 68 proyectos 
a través de las asociaciones 
público-privadas (APP), entre 
2015y2021 solo llegaron a 15. 

El gremio indicó que tan-
to las APP como las obras por 
impuestos tienen que ser im-
pulsadas para el cierre de las 
brechas de infraestructura. 

ENTRE ENERO Y SETIEMBRE SE OBSERVÓ UN POBRE AVANCE DEL PRESUPUESTO DE INVERSIÓN PÚBLICA 

Solo se ejecutó S/4 de 
cada 5/10 en 9 meses 
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ENTREVISTA A ALBERTO BOREA ODRiA 

"No puede personificar 
a la nación una 
persona que va 
contra todos 
los valores" PÁGS. 2 Y 3 

OFICINA DE PREFECTOS 
DEL MININTER 

NO CUMPLIÓ CON 
ENTREGAR  5,539 

KITS  A POBLACIONES 
VULNERABLES DE 

PUNO Y OTRAS 
REGIONES CONTRA EL 
FRIAJE Y LAS HELADAS 

Indignante. 
Dirección de 

Gobierno Interior 
está más preocupada 

I S IN ABRIGO A  
políticas a favor del 

gobierno. 

en actividades 

NIÑOS Y ANCIANOS 
"NO ESTAMOS ANTE UN RÉGIMEN PULCRO Y 

SACROSANTO", INDICAN 

El Sutep pide reunión 
ala OEA para desmentir 

a Pedro Castillo 

     

  

LEA HOY 
A YURI 

FNICCIONES 

PÁG. 19 

 

INEPTITUD A TODO NIVEL 

A setiembre solo se 
ejecutó 43% de la 
inversión pública 

PÁG. 9 

EN COREA DEL SUR 

Estampida durante 
celebraciones de Halloween 
deja al menos 151 muertos 

PÁG. 12 

  

       

       

       

DEJARON PÁG. 8 
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