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Tasa de referencia

El Directorio del Banco Central de Reserva del Perlu aprobé mantener la tasa de interés
de referencia de la politica monetaria en 4,25 por ciento. Esta decision toma en cuenta el menor
crecimiento que vienen registrando algunos componentes del gasto y la produccién, asi como la
acentuacion de los riesgos financieros internacionales. De continuar estas tendencias, el Banco
Central modificara su posicion de politica monetaria.
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Entorno internacional

Persiste la mayor incertidumbre en los mercados financieros internacionales y su potencial efecto
negativo sobre el crecimiento de la economia global, asociada a la débil evolucion de la economia de
Estados Unidos y la persistencia de riesgos sobre la situacion fiscal y financiera de algunos paises
industrializados.
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Entorno internacional

En los ultimos 15 dias la mayor incertidumbre en los mercados financieros internacionales se ha
reflejado en una mayor demanda por ddlares principalmente de No Residentes en el mercado forward,
frente a lo cual el BCRP vendié US$ 613 millones.

Tipo de cambio e Intervencion del BCRP
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Entorno internacional

La incertidumbre se ha reflejado también en los precios de commodities.
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Inflacion

La inflacidn de setiembre estuvo afectada por factores transitorios llegando a registrar una tasa de 0,33
por ciento, con lo que la tasa de inflacién anual fue 3,73 por ciento. La inflacién subyacente fue 0,31 por
ciento, acumulando una variacion anual de 3,37 por ciento. La inflacion sin alimentos y energia fue 0,25
por ciento acumulando una variacion anual de 2,38 por ciento.

INFLACION SETIEMBRE 2011
(Variaciéon porcentual)

Peso Mes 12 meses
2009=100
. INFLACION Y META DE INFLACION
I. INFLACION 100,0 0,33 3,73 (Variacion porcentual dltimos 12 meses)
Il. SUBYACENTE 65,2 0,31 3,37
I1l. NO SUBYACENTE 34,8 0,37 4,39 7
Alimentos 14,8 0,1 5,3
Carne de pollo 3,0 -1,0 3,7 5 Setiembre 2011:3,73%
Pan 1,9 0,5 8,5
Arroz 1,9 0,0 13,8 k'\ '\r/ Maxi
Papa 0,9 1,1 -15,5 3 A v aximo
Azucar 0.5 0.7 17.3 ) A [ \ ~S Rango
Fideos 0,5 0,8 2,3 \/\ / \/\ \ / inflacior
Aceites 0,5 0,3 23,6 1- ~ \ Minimo
Resto de alimentos 5,6 0,1 3,6 \/ \-/J
Combustibles 2,8 1,0 9,2 ' ' T ' ' ' '
Gasolina y lubricantes 1,3 1,9 16,6 -1
Gas 1,4 0,0 2,3 sep-04  sep-05  sep-06 sep-07  sep-08 sep-09  sep-10 sep-11
Transportes 8,9 0,9 3,3
Pasaje urbano 8,5 1,4 3,3
Servicios publicos 8,4 0,1 2,0
Electricidad 2,9 1,1 6,0
Teléfonos 2,9 -0,8 -3,6
Consumo de agua 1,6 0,0 5,8
Nota
Subyacente sin alimentos 42,2 0,19 2,50
IPC sin alimentos y energia 56,4 0,25 2,38




Actividad econdmica

Algunos indicadores actuales y adelantados de actividad muestran que el crecimiento de la economia se
viene moderando, aunque sosteniendo en diversos componentes un ritmo vigoroso.
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Importacion de insumos industriales
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Actividad econdmica

Se mantiene un alto dinamismo del consumo privado.

, i ) Importaciones de bienes de consumo duradero
Indice de confianzaal consumidor (Var. % respecto a similar periodo del afio anterior)
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Gasto no financiero del Gobierno General e Crédito de consumo al sector privado
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Se recupera la confianza empresarial.
EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 3 MESES
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Actividad econdmica

ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR

Ordenes de compra aumentaron
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. Importaciones de bienes de capital
EXPECTATIVA DE CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES (Var. % respecto a similar periodo del afio anterior)
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Fuente: Encuesta de Expectativas Macroeconémicas, BCRP. Encuesta realizada durante la segunda quincena de setiembre.
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Circulante y credito

El circulante crecié en setiembre a una tasa anual de 19,8 por ciento; mientras que se estima que el crédito
habria crecido en 20,5 por ciento.

Circulante promedio
(Var. % respecto a similar periodo del afio anterior)
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Inflacion

El Directorio se encuentra atento a la proyeccidon de inflacion y sus determinantes para adoptar futuros ajustes
en los instrumentos de politica monetaria de manera rapida y oportuna.
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Respuestas a la crisis 2008

Frente a la crisis financiera de 2008 el BCRP actu6 de manera rapida y oportuna.

Operaciones de inyeccion

monetaria

FLUJO

Set.08-

Feb.09
1. REPO 7877
2. CDBCRP 8 045
3.CDBCRP_NR 16 581
4. ENCAJE 2 307
Total 34 810

Porcentaje del PBI 2008 9,3%

v'Se redujo la tasa de encaje marginal en délares de 49 a 30 por ciento.

v'Se redujo la tasa de encaje marginal en soles de 25 a 6 por ciento.

v'Se redujo la tasa de encaje a los adeudados de corto plazo con el exterior
de 49 a 0 por ciento.

v'Se extendio el plazo de las operaciones swaps y de reporte hasta un ano.
v'Se vendieron US$ 6 843 millones y se colocaron CDRBCRP por US$ 3412

millones.
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