
 

 

Perú | BCRP eleva tasa y lleva la posición de política monetaria a terreno restrictivo / 06 de octubre de 2022  1 

Análisis macroeconómico 
Perú | BCRP eleva tasa y lleva la posición de 

política monetaria a terreno restrictivo 
Hugo Vega 

Octubre 06, 2022 

En la reunión de hoy, el Directorio del Banco Central de Reserva del Perú (BCRP) elevó la tasa de interés de 

referencia de 6,75% a 7,00%, en línea con lo esperado por el consenso. En términos reales (ajustada por 

expectativas de inflación a doce meses) la tasa de referencia pasó a ubicarse en 2,11% (septiembre: 1,65%; ver 

Gráfico 1). 

Gráfico 1. TASA DE INTERÉS DE REFERENCIA 
NOMINAL Y REAL (%)  

 Gráfico 2. INFLACIÓN Y EXPECTATIVAS DE 
INFLACIÓN (%)  

 

 

 

Fuente: BCRP   Fuente: INEI y BCRP  

En esta ocasión, el BCRP consideró los siguientes determinantes: (i) la tasa de inflación a doce meses se elevó de 

8,40 por ciento en agosto a 8,53 por ciento en septiembre, ubicándose por encima del rango meta (de 1,0% a 

3,0%) por las alzas significativas de los precios internacionales de insumos alimenticios y combustibles; (ii) las 

expectativas de inflación a doce meses se redujeron de 5,10 a 4,89 por ciento, también aún por encima del límite 

superior del rango meta; y (iii) la mayor parte de los indicadores adelantados y de expectativas sobre la economía 

se recuperaron en septiembre, pero la mayoría se mantiene en el tramo pesimista. 

El Banco Central mostró mayor preocupación por la actividad económica global al señalar que las perspectivas de 

crecimiento, para este y el próximo año, han venido disminuyendo por la expectativa de mayores alzas de tasas 

de interés de política monetaria en las economías avanzadas, el menor crecimiento de China y los conflictos 

internacionales. 

Como se ha señalado anteriormente, la tasa de referencia del BCRP, en términos reales, es ahora 2,11% (1,65% 

en septiembre). Este nivel se ubica por encima de aquel que el Banco Central considera “neutral” (1,50%, tasa real 

que no estimula ni desacelera la actividad económica). En este sentido, la política monetaria ha adoptado una 
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posición claramente restrictiva, a pesar de que la actividad económica viene desacelerándose. Sin embargo, el 

ajuste monetario se explicaría por un entorno en el que la inflación total y la que excluye alimentos y energía se 

mantienen elevadas y muestran cierta resistencia para descender. Esta persistencia de las presiones sobre los 

precios, eventualmente, podría contaminar las expectativas de inflación y complicar el retorno al rango meta.  

El comunicado del BCRP no provee mayor guía sobre las acciones futuras, pero enfatiza que estas se tomarán 

sobre la base de la nueva información económica que vaya saliendo (en particular, de la inflación y sus 

expectativas). Si bien es probable que la inflación interanual retome una tendencia descendente en octubre, 

percibimos que el BCRP también tomará en cuenta la velocidad a la que esta disminuya. En este contexto, no 

descartamos que el Banco Central realice algún ajuste adicional en la tasa de política en lo que resta del año. 
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BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este 

documento o de su contenido. 
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este documento como base para tomar sus decisiones de inversión y que las personas o entidades que potencialmente les 

puedan ofrecer productos de inversión serán las obligadas legalmente a proporcionarles toda la información que necesiten para 

esta toma de decisión. 

El contenido del presente documento está protegido por la legislación de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida 
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