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ENTREVISTA Hugo Santa Maria, socio de Estudios Econdmicos y Economista jefe de Apoyo Consultoria

“Crecimiento del PBI

seria similar al del
2015, pero empresas
y familias sentiran
este afno mas dificil”

—El economista de Apo-
yo Consultoria prevé que
el crecimiento del em-
pleoformal serd practica-
mente nulo y que se espe-
ra un estancamiento de
los ingresos, que golpea-
ran el consumo privado.

OMARMARILUZ LAGUNA
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El12016 esunafio marcado
porlaincertidumbre tanto
anivel local como en el es-
cenario internacional. El
menor crecimiento de la
economia mundial y las
elecciones presidenciales
en el pafs distorsionan
cualquier previsién quein-
tenten hacer los més con-
notados economistas.
Enunaextensaentrevis-
tacon Gestion, elsociode
Estudios Econémicos y
Economista jefe de Apoyo
Consultoria, Hugo Santa
Maria, intentaesbozar qué
Perti recibird el préximo
gobierno y qué retos le es-
peranenel corto plazo.

¢Enquécondicionesrecibi-
ralaeconomia, lasiguiente
administracion? éHay ra-
zones paraser optimistas?
Esperamos este afio un cre-
cimiento similar al del
2015; sin embargo, el
2016 se va a sentir como
un afio més dificil. La ra-
zo6n principal esque sibien
lacifradel PBIpuederesul-
tar similar, estara impulsa-
da principalmente por mi-

OTROSI DIGO

Sera un afio de crecimientos mediocres

Sectores.Eleconomista
jefede Apoyosostieneque
este2016seraunaifodecre-
cimientosmediocresenla
mayoriadesectoresdela
economiaconexcepciénde
mineria.SantaMariaprevé
queenelmejordeloscasosla
actividadmanufacturerapo-

dradefenderelcerodeavan-
ceesteano. “Porelladodela
demandatendremos familias
coneconomiasunpocomas
resentidas, porelladodeem-
presasafirmasmascautasy
mercadosexternoscompli-
cados”,senald.Estotambién
golpearaalcomercio.

neria, pero si uno piensa en
los sectores mas vinculados
al consumo, a la inversién
interna, esperamos tasas de
crecimiento, incluso, meno-
resalasdel 2016.

Unademandainternadébil...
Si, esperamos un crecimien-
to de demanda interna me-
nor en este 2016 que en el
2015. Va a ser un afio curio-
so. Sibien el PBI puede salir
algo mejor o parecido al
2.7%02.8% de crecimiento,
la sensacién para el entorno
delasempresasy familiasva
aser la de un afio més dificil
queladel 2015.

éArazéndequé?

La principal es una econo-
mia mundial mas dificil, pe-
rocreoquelavariable queva
ahacerladiferenciaeste afio
serd el empleo. El empleo se
ha venido desacelerando y
en el 2015 vamos a tener
(auin no salen las cifras fina-

les) un crecimiento de em-
pleoformal (queesel que se-
guimos porque es el de me-
jor calidad) practicamente
nulo, oentre 0%y 1%.

éY esteano?

Esperamos que también el
crecimiento (del empleo)
para el 2016 sea practica-
mente nulo. Entonces, eso
va a acumular dos afios de
condiciones laborales frias
ylentas que van a dejar sen-
tir su efecto en las decisio-
nes de consumo y de inver-
sién de las familias y en las
empresas.

Pese al casi estancamiento
delempleoformal,vimoscre-
cimiento en los ingresos, ése
esperarialomismoesteafio?
Creo que no. Al hablar con
nuestros clientes, que son
mas de 300 empresas, la
gran mayoria habla de un
afio en términos de politica
de compensacién también

cauto y con un mercado la-
boral més frio no deberia-
mos esperar un impulso del
consumo por el lado de los
ingresos.

Y a nivel de inversiones, éla
coyunturaelectoral juegaun
papel determinante?

Siempre ha jugado, incluso
enlos afios que hemos creci-
do muy bien la economia ha
sentido algo de impacto. La
diferencia es que si uno
piensa en los dos ultimos
procesoselectorales, en am-
bos casos hemos entrado
con buen impulso y buenas
tasas de crecimiento.

éYahora?

Ahora estamos entrando al
afioelectoral tal vez con me-
jores numeros de PBI (que
las del 2015) pero con una
economia enfridandose algo
masen particularen empleo
y consumo, estamos mas
fragiles, mas lentos y estas
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dificultades e incertidum-
breselectorales ahorasivan
a ser mas notorias para las
empresas y familias.

¢Enlatomadedecisiones?
Si, la gente espera, y no ne-
cesariamente porque crea
que el resultado electoral
va a terminar siendo algo
muy malo sino casi es hu-
mano el hecho de esperar
hasta que haya mas clari-
dad, ver dénde estan los
riesgos, pero algunos es-
fuerzos de inversién se van
aseguir haciendo.

éCémocuales?

Todas las inversiones en in-
fraestructura, en concesio-
nes, van a tener otro afio de
buen crecimiento, deberia-
mos ver algo de rebote de la
inversion publica de gobier-
nos municipales y regiona-
lesque enel 2015 fue triste.

éCuanto podria crecer lain-
versiénplblicay privada?
Estamos esperando una cai-
da de la inversién privada
para este afio de 2.5%, en el
2015 también fue negativay
el préximo afio debe seralgo
menos negativa, pero este
2016 sera con diferencias
entre la segunda mitad del
afioyla primera mitad.

En cuanto a lainversién pu-
blica, si bien espera un re-
punte en las regiones, el Go-
biernonacionalsefrenaria...
En afios anteriores ha pasa-
do que con el cambio de go-
biernoel gastoylainversién
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Servir.Lacoyunturademe-
noresingresos, seginSanta
Maria, hardamascomplicada
laimplementaciéndelnuevo
régimenlaboraldelServicio
Civil (Servir), peroesalgoque
setienequetrabajar.

del Gobierno nacional tam-
bién ha sufrido, ahora este
Gobierno y este Ministerio
de Economia estd haciendo
mucho esfuerzo para que
eso no suceda, estan tratan-
do de empujar proyectos de
inversion. Si creo que la in-
versién publica este afio de-
beria crecer.

éUn11%como prevé el BCR?

Un poco menos, pero va a
depender mucho de las ac-
ciones que se han venido to-
mando. Otro tema impor-
tante, a diferencia de otros

MANUELMELGAR

Enrojo. “Estamos
esperando una caida de
lainversién privada para
este ano de 2.5%, el 2015

también fue negativoy el
préximo aio debe ser algo
menos negativo”.

aflos, es que esta vez la tran-
sicién politica me parece
fundamental. Una vez que
tengamos elegido al presi-
dente, la coordinacién entre
Gobierno saliente y entran-
te va a ser muy importante
paraque los proyectos avan-
zadosno se detengan.

éCuanpreocupanteesenes-
te momento lainflaciény el
déficitfiscal?

Son temas que hay que mirar-
los, pero yo no me desvelaria
porellos. Si, efectivamente, la
inflacién va a demorar en re-
gresar al rango meta, podria-
mos terminar en 3% o por en-
cima del 3% de inflacién este
afio, pero el manejo moneta-
rio da la tranquilidad de que
estamos alrededor del rango
meta. No olvidemos que este
rangoessumamente exigente.

éYenlapartefiscal?
También enfrentamos una
situacion fiscal que nola ha-

LAS CLAVES

Larecetadelos
100 primeros dias

*e
Garantizarproyectos.Para
SantaMariaenlosprimeros
100diasdegestiénelnuevo
gobiernodebegarantizarque
losproyectosya lanzados,
efectivamenteseejecuten.
*e
Presupuestoal100%. Tam-
biéndebeponermuchoes-
fuerzopara ejecutarel100%
delpresupuestopublicodel
2016.

*e
Descentralizacién. Asimis-
mo,debe revisarelproceso
dedescentralizaciénporque
noestafuncionandoparaad-
ministrarel Estado.

*e

Legislaciénlaboral. Tam-
bienmejorarlalegislacién
laboralparacrearmasem-
pleosformales.“Noessim-
plementereducirderechos
laboralessinodarincentivos
tributariosalageneraciénde
empleoformal”, dijo.

biamos visto antes, los aflos
en que los ingresos fiscales
crecian todoslosafios ya pa-
saron. Vamos a tener déficit
fiscales este afio, el 2017 y
2018, hay que preocuparse
pero es totalmente maneja-
ble, eso se va a controlar.
Mas que eso me preocupa la
calidad del gasto.

éYeltipodecambiopuedelle-
garaserundolordecabeza?
Hemos tenido 15% de de-
preciacion en el 2015. Este
2016 si China no nos da una
sorpresa desagradable de-
beriamos tener depreciacién
peromenoraladel 2015.

éQué armas tendralanueva
administracion?

Vamos a tener dos afios de
un buen flujo de inversién
en infraestructura ya mo-
viéndose mejor. A los pro-
yectos grandes ya en cons-
truccion se les deberian su-
mar otros. Luego, el Gobier-

no tiene aprobada una
cartera de mas de S/ 4,000
millones ya caminando.

Pasando alacampaiia elec-
toral, écémo ve el nivel de
las propuestas en materia
econémica?

Yo creo que todavia hemos
visto poco, ya ahorita van a
llegar los carnavales. La ex-
periencia ensefia un poco
que no hay mucho que espe-
rarenlo que escuchemos de
propuestas, y algunas de las
que estamos escuchando
vanatener que ser revisadas
unavez que sean elegidos.

éEsviable subir el sueldo mi-
nimoaunqueseaenS/50?
Puedes subirlo pero no ayu-
day creo que seria un error.
Laformaenquehayque ma-
nejar esto es a través de una
politica de ajuste de sueldo
minimo diferenciada.

&Y reduccién de impuestos,
justoahoraquehablamosde
déficitfiscal?

Eso es muy riesgoso, 1o més
recomendable es sentarse a
verbienlosntiimeros, creoque
vaahaberpocoespacioen ge-
neral parareducirimpuestos,
porque vamos a tener dos o
tresafiosmas de déficity enci-
ma de eso reducir impuestos
loveoinconveniente.

éNoayudaalaformalizacion?
No hay mucha evidencia de
quereducirimpuestosseala
bala de plata para formali-
zar la economia, el proble-
madelainformalidad no pa-
saporque el IGV es 18%, ah{
vaahaberpocoespacio. Més
biensiselograespacio fiscal
yo priorizaria inversion en
infraestructura.

éCuanto a usar el Fondo de
Estabilizacion Fiscal (FEF)?
El Pert tiene ahorros muy
importantes que tenemos
que ver la manera de utili-
zarlos responsablemente
parainvertirenlas cosas que
tenemos que invertir, en to-
das estas deficiencias en in-
fraestructura y no estoy ha-
blando del FEF sino de los
ahorros publicos.

“Hay que hacer algo con precio
de combustibles para que rebajas
se trasladen al consumidor”

*e

Eleconomistajefe de Apo-
yo Consultoria, Hugo San-
ta Maria, opind quees
momento derevisar los
mecanismos del Fondo de
Estabilizacién del Precio
delos Combustiblesyver
laférmula para quelame-
nor cotizaciéninternacio-
naldelcrudosetrasladeal
bolsillo de los consumio-
doresnacionales.

“Algo tenemos que hacer
conlos precios delos com-
bustibles paraver quelas
reducciones enlos precios
internacionales se trasla-
denmasymasrapidoalos
consumidores. Todo el te-
ma del precio delos com-
bustibles hay querevisarlo,
asi como también la politi-
cadepreciosdelaempresa
publica”, comentd.

Encuantoalastarifas
eléctricas, que hansubido
casi20% durante el 2015 por
ladepreciacién del tipo de
cambio, Santa Maria afir-
mo quevaldriarevisarlos
contratos con las empresas
generadoras.

“Haymucho temaenla
ley delos contratos que
estan dolarizados quesi
valelapenarevisar;esun
marcolegal queyatieneva-
riosafios,fuehechoenun
contexto determinado que

ahoraesdistintoy quese
podriarevisar, pensado
enunatransicién que po-
coapoconosvayallevan-
doaunesquemamenos
dolarizado que elactual”,
anoto.

Deotrolado,elecono-
mistasefiald quelos dos
motores quejalardnla
economia este afio seran
laproduccién minera, ba-
sicamente de cobre, yel
sector construcciénvin-
culadoaldesarrollo de
infraestructuradeuso
publico.

“Elimpulso minero
viene del cobre en esos
grandes proyectos con
losniveles de preciosy
derentabilidad que tene-
mos, perono es que el sec-
tor minero como untodo
esté enunasituacién muy
favorable,vamos a tener
aumento de producciény,
por tanto, aumento en el
PBIminero, pero esta ex-
plicado por estos aumen-
tos de cobre”, comento.

Estamayor produccién
yexportacién de cobre
también ayudariaacerrar
el déficit en cuenta co-
rriente delabalanzaex-
terna,cercanaal 4.5%en
el2015,aunque se esperan
déficitshastael2018.




