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BCR Watch

Banco Central elevd la tasa de interés de
referencia de 6,25% a 6,50%¢0.

e En su sesion de Directorio de ayer jueves 11 de
setiembre, el Banco Central aprobé elevar la tasa de
interés de referencia en 25pb, situadndola en 6,50%o,
en linea con lo esperado.

e La decisibn adoptada busca complementar las
medidas que hasta ahora se han venido tomando,
orientadas a evitar que los incrementos de los
precios internacionales de alimentos y combustibles
se trasladen a las expectativas de inflacion, en un
contexto en el que la demanda doméstica continda
creciendo por encima de la produccion potencial.

e EI BCR anuncié su disposicion para ajustar la
posicion de la politica monetaria en los préximos
meses hasta asegurar la gradual convergencia de la
inflacion al rango meta.

Continua el retiro del estimulo monetario

En agosto se registr6 una aceleracién en la tasa de inflacion
interanual, la que pasé de 5,8% en julio a 6,3%. Esta aceleracién
podria tener efectos al alza sobre las expectativas de inflacion, las
gue ya se encuentran desviadas del rango meta. Asimismo, se
observa que la reciente reduccion de los precios internacionales de
insumos alimenticios no se viene traduciendo en una disminucion
acorde en los precios de venta del bien final. En este contexto, el
Banco Central elevé la tasa de interés de referencia en 25pb, a
6,50%. Con ello, los incrementos acumulados en esta variable
suman 200pb desde julio de 2007.

Este conjunto de medidas, al que se suman las elevaciones de los
requerimientos de encaje, esta orientado a asegurar que la inflacién
converja gradualmente al rango meta (2%, +/- un punto porcentual).
Para tal fin, el Banco Central ha anunciado su disposicion para
continuar ajustando la posicién de la politica monetaria.
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Expectativas de inflacion de corto y
medio plazo* (var. % anual)
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* Promedio simple de las expectativas de analistas
econémicos, sistema financiero y empresas no financieras.
Fuente: BCRP
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Valoraciéon

La decisiébn del Banco Central se encuentra en linea con lo
esperado. Como lo menciona el BCR, preocupa el alza que vienen
registrando las expectativas de inflacion, en particular las de medio
plazo (2010). Sin embargo, es importante también considerar que
hay indicios de que los aumentos de precios, antes acotados al
grupo de consumo Alimentos y Bebidas dentro del IPC, se podrian
estar generalizando. En este sentido, son ya tres grupos de
consumo cuyos precios se han incrementado 3% o mas en los
ultimos doce meses, en linea con la tendencia creciente de la
inflacién sin alimentos ni combustibles.

Asimismo, y como ya se ha venido mencionando, las tasas de
interés en términos reales todavia reflejan una posicion monetaria
acomodaticia, lo que es poco favorable en un contexto en que la
demanda doméstica muestra pocas sefiales de desaceleracion
hacia una tasa de crecimiento sostenible. Por ello, el Banco Central
cuenta con espacio para hacer retiros adicionales del estimulo
monetario.

Resulta entonces oportuno el énfasis que en este comunicado se ha
hecho sobre la disposicién del BCR para realizar mayores ajustes
en la posicién de la politica monetaria, de tal manera que se
asegure la convergencia gradual de la inflacion hacia el rango meta.
Creemos que algun ajuste adicional en lo que resta del afio podria
ser todavia necesario para lograrlo.
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Tabla 1: Notas Informativas del Programa Monetario del BCRP
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Eventos relevantes para la reunion del 9 de octubre

Setiembre
15 | PBI de julio (INEI)
Octubre
1 | indice de Precios al Consumidor de Lima Metropolitana - Setiembre (INEI)

Servicio de Estudios Economicos




