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n agosto, la economia perua-

na recibié dos buenas noti-

cias. El 16 de ese mes, la agen-
cia Moody's elevd la calificacion
crediticia del pafs,y 12 dias después
(el 28), la agencia Standard & Poor’s
incrementd su perspectiva para la
calificacion de la deuda soberana
de Perd. Estos reconocimientos im-
plican una mejora significativa en
la percepcion del riesgo pais y se
traducen en menores costos en el
endeudamiento del exterior, tanto

para el Gobierno como para el sec-
tor privado.

Para la mejor calificacion del pafs
refleja la alta probabilidad de que
la economia continde logrando
un crecimiento robusto en el cor-
to plazo, que el desempefrio fiscal
se mantenga soélido y que los ni-
veles de deuda sigan mejorando
gradualmente. La calificacion (de
los bonos del Gobierno perua-
nos de largo plazo en moneda

Pais Moody’s Pais S&P

A Canada Aaa Canada AAA
Reino Unido Aaa Reino Unido AAA
Alemania Aaa Alemania AAA
Francia Aaa Hong Kong AAA
EE. UU. Aaa Francia AA+
Hong Kong Aal EE. UU. AA+
China Aa3 China AA-
Japén Aa3 Japon AA-
Chile Aa3 Chile A+
México Baal Italia BBB+
Rusia Baal Espafia BBB+
:Perdl Baa2 (¥) Perd BBB[**)
“I?Tl:asil Baa2 Brasil BBB
Italia Baa2 Mexico BBB
Colombia Baa3 Rusia BBB
India Baa3 Panama BBB
Indonesia Baa3 Colombia BBB-
Panama Baa3 India BBB-
Uruguay Baa3 Uruguay BBB-
Espafia Baa3 Indonesia BB+
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(*) Moody’s mejord la calificacién de Peru a Baa2 con perspectiva positiva

desde Baa3 (16/08/2012).

(**) Standard & Poor’s mejord la perspectiva de Perd a BBB/ positivo de

BBB/estable (28/08/2012).

Figura 1. La politica econémica peruana en la mirada de las agencias calificadoras

mundiales.
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extranjera y local, que pasaron a
Baa2 desde Baa3) podria elevarse
si el pais es capaz de superar las
limitantes estructurales vincula-
das con sus deficiencias institu-
cionales, la participacién de la
deuda del Gobierno denominada
en moneda extranjera, el grado
de dolarizacién financiera 'y la pro-
fundidad de sus mercados de ca-
pitales. Moody’s también destaca
que esta mejora se produciria si el
pafs fortalece su habilidad para re-
solver conflictos sociales con me-
joras constructivas.

En el caso de la agencia Standard
& Poor’s, elevd su perspectiva para
la calificacion soberana de Peru a
“positivo” desde “estable” porque
cree en que una fuerte inversion
continuard apoyando un creci-
miento sostenido del pafs. Esta
calificadora considera que la in-
version seguird apoyando los pila-
res macroeconémicos de nuestra

economia, pero anticipa un me-
nor crecimiento debido a factores
externos (puede bajar en prome-
dio de 7% a 5.5%).

Valla mas Alta

El ministro de Economia, Luis Mi-
guel Castilla, destacdé que estas
son importantes noticias, que re-
presentan un reconocimiento al
trabajo constante que viene lle-
vando a cabo el Gobierno perua-
no para consolidar los niveles de
crecimiento y afianzar las bases de
un desarrollo sostenido, en bene-
ficio de toda la poblacion, pues el
objetivo es que se logre una ver-
dadera inclusién social.

También reconocié que estas cali-
ficaciones elevan la valla para con-
tinuar mejorando nuestra posicién.
“Continuaremos con nuestro traba-
jo, perseverando en las reformas y
sentando las bases para seguir avan-
zando’ remarcd Castilla.

Este debe ser el sentido de inter-
pretar las mejores calificaciones
de Moody’s y S&P. Si bien nuestra
economia viene creciendo a tasas
significativas, pese a la situacion
de incertidumbre de la econo-
mia mundial, es necesario reforzar
muchos aspectos para consolidar
el buen desempefio econdmico.
Hay una agenda pendiente en
cuanto a reforzar nuestras institu-
ciones, cerrar la brecha de infraes-
tructura y mejorar la calidad de
los servicios publicos, sobre todo
los relacionados con la salud vy la
educacion.

Si no logramos avanzar en esta
agenda pendiente, empezare-
mos a notar restricciones al cre-
cimiento que el pais necesita,
por muchos anos, para continuar
mejorando los indicadores socia-
les. Cada vez van a ser mas noto-
rios los limites en capital humano,
el cual, lamentablemente, toma
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anos mejorar, advierte Alonso Se-
gura, gerente de Estudios Econo-
micos del Banco de Crédito.

Moody’s también alerta acerca de
que si se registra una caida en la
confianza de los inversionistas, y
con ello caen las inversiones, la
perspectiva podria disminuir de
positiva a estable. Pero no solo
eso. Ademas, sefiala como riesgo
que la calificaciéon baje si hay un
viraje inesperado hacia politicas
econdmicas populistas que ven-
gan acompanadas de un deterio-
ro de la disciplina fiscal.

Pero el ministro Castilla parece
tener muy claro el objetivo del
Gobierno, y dice que los reconoci-
mientos ponen la valla para seguir
mejorando y manteniendo ese
nivel de calificacion. “Para ello se
tienen que adoptar reformas, con
el fin de seguir avanzando en ma-
teria de capital humano, fortale-
cimiento institucional y la mejora
de la gestion del sector publico’,
finalizo.

Dinamismo

Moody's también destaca la posi-
cion del Pertd en el contexto inter-
nacional como una de las econo-
mias mas sélidas, pues mantiene
un fuerte crecimiento pese a la
coyuntura de crisis financiera in-
ternacional. Esto se verifica con
el Ultimo resultado oficial de cre-
cimiento presentado por el INEI,
que sefala que la economia cre-
ci6 7.07% en junio, con expansion
de todos los sectores econdmicos,
dentro de la que destaca el creci-
miento del sector construccion,
que se elevd en 20.6%.

El dinamismo habria continuado
en julio de este ano. Asi, el minis-
tro Castilla adelantd que en dicho
mes la economia puede haber
crecido por encima de 7% (las
cifras oficiales de julio las dara el
INEl recién el 15 de septiembre). El
ministro también es optimista res-
pecto de la inversion privada para

la segunda mitad del afo. “Todos
los indicadores lideres muestran
que va a haber una dindmica im-
portante en el segundo semestre”,
indica.

En tanto, el Scotiabank estima
que la economia creceria 6.5%
en el tercer trimestre del afno
y la demanda interna, en 7.5%.
Estas proyecciones se sustentan
en el dinamismo del consumo,

de la inversion privada y en la
aceleracion del gasto publico.

Algunos analistas sostienen que las
perspectivas para este ano no son
complicadas, y es muy probable que
logremos un crecimiento por enci-
ma del 6.5%; pero advierten sobre
algunas dificultades para 2013 por el
deterioro de la economia mundial y
las menores cotizaciones de las prin-
Cipales materias primas. €
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