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Un mejor panorama 
para el 2016

Con la puesta en marcha de los megaproyectos mineros se espera un 
crecimiento del 12.7% para el próximo año.

A medida que ha avanzado el 
año, nuestras expectativas de 
crecimiento han ido decrecien-

do, y las principales consultoras pro-
yectan menos de 3% de crecimiento 
del PBI para el 2015. La inversión pri-
vada y pública han caído en 0.6%, y 
ni hablar del sector construcción que 
es el primero en ajustarse ante los 
cambios de oleadas, aunque Capeco 
confía en que se revertirá esta tenden-
cia.  Y en lo que va del año, el Estado 
y los gobiernos regionales y locales no 
aportaron mucho. La inversión pública 
se redujo el primer trimestre más de 
lo esperado y la contracción llegó a 
23%, mientras que la inversión privada 
se contrajo en 1.6%. Y por el lado de 
la demanda, también es evidente la 
desaceleración, y ahora se estima que 
el consumo privado crezca solamente 
3.5%. Sólo quedaría confiar en el estí-
mulo fiscal para lo que resta del año, 
pero tal como se mueve el panorama 
político, al parecer se tendrá algunos 
meses de espera, a fin de que no se 
agote dicho estímulo antes de tiempo.

El sector minero permanecerá aún 
bajo la sombra, luego del largo reco-
rrido del boom de minerales, que no 
regresará a corto plazo. Sin embargo 
hay un repunte de nuevos proyectos 
mineros que si van a aumentar la pro-
ducción, a pesar de los precios bajos, 
y la desacelerada economía China. Si 
bien el 2015 no pinta de maravilla, el 
2016 se estima que será mejor para el 
sector, al menos así lo indica el Marco 
Macroeconómico Multianual del 2016 
al 2018. Dicho documento resalta la 
relevancia de impulsar una serie de 

reformas estructurales a fin de elevar 
la productividad y competitividad de la 
economía, para lograr un crecimiento 
sostenido de 5% en el corto y mediano 
plazo. Sabemos que a corto plazo, no 
se está logrando el objetivo, y lo que 
se busque desarrollar para el segundo 
semestre del 2015 ojalá sea de ayu-
da para fortalecer el PBI, pero  ante la 
incertidumbre es más juicioso esperar 
para visualizar mejor la dirección del 
nuevo gobierno del próximo lustro. Por 
el momento, la actual administración, 
de acuerdo a como lo indica el MEF, 
tiene que manejar la política macro-
económica de forma responsable, 
bajo los pilares del fortalecimiento del 
capital humano, la reducción de buro-
cracia administrativa, y el impulso a la 
infraestructura. Sin embargo,  a partir 

del 2016 se empezaría a reducir el 
impulso fiscal, lo cual podría ser con-
traproducente, pues se pone en ries-
go una recuperación, más aún con la 
debilidad del PBI en este año. Según 
los datos del gobierno, se proyecta un 
déficit fiscal  de 2,0% del PBI en el 
2015, que caerá a 1,0% del PBI en el 
2018. La lógica bajo este esquema es 
que la entrada en producción de nue-
vos proyectos mineros permitirá una 
reducción gradual del déficit externo 
de -4,6% del PBI en el 2015 hacia 
-2,0% del PBI en el 2018. Sin embar-
go, a pesar de estos nuevos proyectos 
en el país, que sin duda mejorarán 
nuestras cifras macroeconómicas, los 
grandes riesgos vienen del mercado 
internacional, pues la caída del precio 
de las materias primas y una demanda 
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más alicaída podrían ocasionar mayo-
res estragos,  incluso hasta un retiro 
masivo de capitales de economías 
emergentes como la nuestra, que no 
tardaría en reflejarse en la BVL.

Panorama Norteamericano
Estados Unidos sería un riesgo adi-
cional a tomar en cuenta  en lo que 
concierne a las preocupaciones  del 
informe del MEF. Aunque existen opi-
niones diversas en la recuperación 
de Estados Unidos, lo cierto es que 
aún está lejos de un pleno empleo, y 
para algunos analistas el efecto de la 
bonanza se aprovecharía sólo por la 
alta sociedad. No obstante, las cifras 
actuales van mostrando una buena 
recuperación norteamericana.

La tasa de desempleo en los Esta-
dos Unidos subió una décima en mayo 
y se ubicó en 5,5%, informó el Depar-
tamento de Trabajo de ese país, que 
atribuyó el aumento a la entrada de 
más personas en el mercado laboral 
en busca de trabajo.

Además, en mayo la economía 
estadounidense añadió 280.000 nue-
vos empleos, la mejor cifra mensual 
desde finales del año pasado,  y supe-
rior a lo esperado por los analistas, que 
habían previsto una ganancia de unos 
220.000 puestos de trabajo.

En mayo se crearon empleos en 
los sectores de servicios profesiona-
les y de negocios, ocio y hospedaje, 
y salud, mientras que hubo pérdidas, 
al igual que en los meses anteriores, 
en la actividad minera.

No se espera que el segundo 
semestre sea tan sólido, generándo-
se así un sosiego adicional dado que 
la Reserve Federal incrementaría las 
tasas de interés a finales del 2015. 
Estados Unidos reportó un crecimien-
to de su producto interno apenas 
en 0.2% en el primer trimestre que 
resulta ser menor a lo que estaba 
pronosticado por la media de analis-
tas de Bloomberg. Inmediatamente 
después de la noticia,  varias firmas 
como Bank of America, JP Morgan 
y Macroeconomic Advisers recorta-
ron sus estimados para el segundo 
semestre.  Ninguna de ellos supera 
el 2.5% de crecimiento.

Así, la economía de Estados Unidos 
para el 2015 se estima que crecería 
entre un 2.1% a 3.1%. La tendencia 
central que excluye a los extremos de 
todos los estimados señala un creci-
miento ente 2.3 a 2.7%.

El hecho de que la economía no 
crezca tan rápido como se esperaba, 
se debe a las presiones en el merca-
do laboral. Si bien se están creando 
nuevos empleos, no son suficientes, 
según los principales analistas del 
Bank of America.

 
Estimulo fiscal Chino
Han pasado más de seis meses desde 
que China empezó con su estímulo fis-
cal y hay muy poca señal de un repun-
te del crecimiento, aunque la caída 
parece que está tocando fondo. Sin 
embrago, la figura más preocupante 
para la economía China es la inversión 
en activos fijos, que siempre ha sido 
el termómetro para medirla.  El creci-
miento de este indicador se ha frenado 
a 12%  en el año. Por otra parte, el 
gobierno suavizó esta caída, resaltan-
do el crecimiento de la inversión en 
infraestructura como en la construc-
ción de vías, trenes, sistemas de dre-
naje, entre otros, que creció en 20.3% 
respecto del año anterior.  Nuevamen-
te el panorama se muestra ambiguo, 
pues algunos analistas consideran que 
este año se pueda generar un colapso 
fiscal, mientras que otros indican que 
China está encontrando los caminos 
para dar soporte a su economía con 
el efecto multiplicador que generará la 
inversión en infraestructura. Pero las 
ventas de propiedades inmobiliarias 
apenas subió 7%, por lo que siguen 
altos los inventarios de inmuebles sin 
vender, y los inversores inmobiliarios 
siguen complicados con sus deudas. 
Y en cuanto a la industria, ésta ha 
crecido sólo 5.9%, por lo que la meta 
oficial de crecimiento del 7% del PBI 
del gigante asiático puede que no se 
cumpla.

Inversión en el Perú
Frente a los conflictos sociales, y las 
condiciones económicas mundiales, 
la inversión minera en el Perú llegó a 
1,743 millones de dólares; es decir, 

cayó en 14% en el primer trimestre del 
año, con tendencia a la baja para lo 
que resta del mismo. En el 2014 dicha 
inversión retrocedió 10.6% y para este 
año se estima el retroceso en 13.8%. 
Cajamarca es una de las regiones que 
explican esta caída, pues su inver-
sión llegó a 55 millones de dólares; 
es decir, 10% a la baja, a pesar de 
tener una geografía tan rica en recur-
sos mineros. Pero a pesar de que no 
cumplamos nuestras metas de creci-
miento a corto plazo, y por más que se 
muestre poco favorable el panorama 
de inversión, el sector minero seguirá 
liderando a futuro nuestro crecimiento, 
y sea quien sea gobierno buscará los 
mejores caminos de fomento de esta 
actividad extractiva bajo los paráme-
tros de nuestra normativa ambiental, 
y que es de esperarse también que 
sean más expeditos la generación de 
permisos y autorizaciones.

La ministra de Energía y Minas, 
Rosa María Ortiz, precisó que la car-
tera de inversiones en minería en el 
país está compuesta por 51 proyec-
tos, cuya inversión en conjunto ascien-
de a US$ 63, 928 millones para los 
próximos 5 años.

En  el  corto plazo se espera una 
mayor producción minera a partir del 
2016, en el que se espera un creci-
miento de 12.7%. Esto debido a  que 
dos proyectos cupríferos llegarán a 
su máxima capacidad: Toromocho, y 
Constancia, además de la ampliación 
de Cerro Verde y el inicio de opera-
ciones del megaproyecto Las Bam-
bas, que  en su totalidad demandará 
10,000 millones de dólares de inver-
sión, y según el MINEM, la capacidad 
máxima es de 400 mil TM de cobre, 
lo que equivale a aproximadamente 5 
veces Constancia, 1,4 veces Toromo-
cho, y 2,3 veces Antapaccay. 

Para el largo plazo, de acuerdo a 
la Ministra Rosa María Ortiz, existen 
una serie de proyectos que están en 
etapa de exploración bajo la expecta-
tiva de que se confirmen sus reservas 
y sigan adelante.  Si bien los precios 
no mostrarán las valorizaciones de 
años  anteriores, al menos en el corto 
y mediano plazo, nuestra producción 
minera si será positiva. 


