En 2022, 1a performance
macroeconomica del Peru sera
la segunda peor del siglo

El Indice de Performance Macroeconémica (IPM) es un indicador
practico que cuantifica los resultados obtenidos en 1los
principales indicadores macroeconémicos de un pais como
consecuencia del manejo de la politica fiscal, monetaria y
cambiaria para un periodo especifico. Este indice incorpora
indicadores como el crecimiento econdmico, inflacién, tasa de
desempleo, balance fiscal y balance externo.

EL IPM lo que hace es agregar todos los resultados y hallar un
total. Es claro que un mayor IPM es resultado de un mayor
crecimiento, menor desempleo o inflacién o mayor balance
fiscal o balance externo. Para el caso de las economias
latinoamericanas, que en su mayoria conviven con déficits
gemelos, es decir déficit fiscal y déficit en cuenta
corriente, el resultado por lo general es un IPM negativo que
puede ser compensado con un mayor crecimiento econdémico o una
menor inflacidén. Pero, como se vera ese escenario no es lo que
ha sucedido durante 2022.
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América del Sur y México:
IPM 2022

Ecuador -17 1
Bolivia -14.8 I
México -14.8 I

Uruguay -15.5 IS

Pert -18.8 I
Brasil -20.3 IS
Chile -238 I
Paraguay -240 I
Colombia -26.3 I
Argentina ~101.7 |

e 0

Para el andlisis regional se han considerado diez paises,
nueve de América del Sur, excepto Venezuela por falta de
informacién, e incluyéndose a México por ser un pais miembro
de la Alianza del Pacifico. Ademds, se ha hecho un andlisis de
la evolucidn del IPM para el periodo 2001-2022.

Paises con mejor IPM

Los resultados para 2022, destacan a Ecuador con un IPM de
-1,7 muy por encima del resto de paises de la regién. Le
siguen Bolivia y México, un IPM de -14,8, cada uno; y Uruguay,
con -15,5.

En el caso de Ecuador, su liderazgo se explica por la menor
inflacion (3,8%) y el mayor superavit externo (2,4% del PBI)
entre todos los paises evaluados. La evolucién alcista del
precio del petrdéleo y la baja dependencia de China como



destino de sus exportaciones han hecho posible el alto
superavit en la cuenta corriente. Ademds, registrd un bajo
desempleo (apenas 4% de la PEA) y un superavit fiscal de 0,9%
del PBI.

Por su parte, Bolivia se vio favorecido por registrar la
segunda menor tasa de inflacidn (4,2%), una tasa de desempleo
de 4,5% y un déficit externo de apenas 1,4%. Sin embargo,
llama la atencién el alto déficit fiscal (8,5% del PBI) y una
deuda plblica creciente, que alcanza el 82,6% del PBI. Hay que
seflalar que Bolivia viene subsidiando la electricidad, los
combustibles y alimentos lo que explicaria la baja inflacidn y
el alto costo en el balance fiscal y la deuda publica.

A su vez, el resultado de México, que comparte la segunda
posicién con Bolivia, se atribuye a la menor tasa de desempleo
(3,4%) entre los paises de la regidén y un déficit externo
reducido (1,3% del PBI). No obstante,no juegan a su favor el
bajo crecimiento de su economia (2,1%) y la tasa de inflaciodn
(8,5%).

En el caso de Uruguay, destaca su crecimiento econdmico de
5,3%, el cual compensa parcialmente la inflacién de 8,9%.
Asimismo, logra sostener los déficit fiscal y externo a
niveles razonables de -2,9% y -1,2% del PBI, respectivamente.

Paises con bajo IPM

En el andlisis comparativo entre paises de la regién, la
economia con menor IPM, ocupando el décimo lugar, fue
Argentina (-101,7) ahogada por una inflacidén de 95%, la tasa



mas alta entre los paises analizados. Mantiene un déficit
fiscal del 3,5% del PBI y con un nivel de deuda publica, que
representa el 76% de su PBI, solo por debajo de Bolivia
(82,6%) y Brasil (88,2%). A su favor tiene la evolucién de los
commodities agricolas que le han permitido registrar un
déficit externo de apenas 0,3% del PBI.

Hay un segundo bloque de paises rezagados en el IPM. Estos son
Colombia (9¢2), Paraguay (82) y Chile (72). En el caso de
Colombia, con un IPM de -26,3, su inflacién y desempleo
superan el 10% y su déficit fiscal y externo son mayores al
5%. En el caso de Paraguay (-24), se proyecta un crecimiento
minimo de 0,2%, inflacidén alta (8,2%), un déficit fiscal de
-5% del PBI y un déficit externo de -3,8%.

Finalmente, Chile es afectado por la caida en los términos de
intercambio que mantienen elevado su déficit externo (-6,7%),
bajo crecimiento (2%) y una inflacidén por encima del 10%. Por
su parte, Perd se ubicé en la quinta posicidén durante 2022 con
un IPM de -18,8

Peru 2001-2022

Hemos dicho que lo natural para los paises de la regidn es que
el IPM sea negativo. No obstante, en los 22 afos analizados,
Perd logr6é un indice positivo de 3,6 y 0,7 en los afos 2006 y
2007, periodo cuando el crecimiento promedio era de 8% anual,
ademas de un superavit fiscal y externo promedio de 2,8% y
2,4% del PBI, respectivamente. Otros anos con buenos
resultados, a pesar que el IPM resultd negativo, fueron 2005,
2010 y 2012, periodos cuando el factor comin era el alto
crecimiento econdémico y baja inflaciodon, acompanados de un



superavit fiscal o externo.
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Sin embargo, los resultados del IPM se hacen mas negativos
desde 2014, afio en el que se inicia un periodo de tasas de
crecimiento econdmico por debajo del 4%, el déficit fiscal se
hace permanente y la deuda publica, que se habia reducido
hasta un 19,2% del PBI, empieza a acumularse afio a ano hasta
llegar a su nivel actual de 33,8% del PBI.

El ano de peor IPM (-34,6) en lo que va del siglo fue 2020
como consecuencia de la pandemia y las medidas para
combatirla. La considerable caida del PBI (-11%), el
incremento del desempleo (-13,9% de la PEA) y el elevado
déficit fiscal (-8,9% del PBI) fueron las principales causas
de tal desempefo.



La siguiente peor performance en el presente siglo se
registraria en el presente 2022. Las bajas proyecciones de
crecimiento del producto cercanas al 3% y de alta inflacidn de
8,5% perjudicaron la performance durante el presente anho,
sumado al déficit fiscal (-1,9% del PBI) y déficit externo
(-3,8% del PBI) han llevado a un IPM de -18,8, el segundo
valor mas negativo después del resultado del 2020. Para 2023
las perspectivas no son favorables por la baja proyeccidn de
crecimiento, el entorno internacional negativo que podria
afectar las cuentas externas y la presién al alza en 1los
precios internacionales que aletargaria la disminucién de la
inflacién.



