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Encuesta Mensual de Expectativas Macroeconémicas: Febrero 2014

'l 1. En la segunda quincena de febrero, el Banco Central de Reserva llevé a cabo la

Encuesta Mensual de Expectativas Macroeconémicas a una muestra representativa
de empresas de los diversos sectores econdmicos del pais, asi como a
instituciones financieras y analistas econdémicos.

La encuesta incluye varios tipos de preguntas. En primer lugar, se presentan los
resultados de las expectativas macroeconémicas, que son de indole cuantitativo
referidas a variables agregadas, consultadas a analistas econdémicos, empresas
financieras y no financieras. En segundo lugar, se presentan las expectativas
futuras cualitativas de la empresa sobre variables cercanas a ella como su
demanda, empleo e inversion. Luego, se comentan las expectativas de estas
empresas sobre variables agregadas a nivel sectorial y de la economia en su
conjunto. Posteriormente, se muestran las variables relacionadas a las condiciones
actuales de la empresa, que muestran la percepcion cualitativa de las empresas no
financieras sobre su desempefio. Finalmente, se incluye en esta nota de estudios el
indice de confianza del consumidor elaborado a partir de la encuesta de Apoyo
Consultoria sobre la situacion economica familiar.

Expectativas macroeconémicas
2. La Encuesta de Expectativas Macroeconomicas de febrero indica que las

expectativas de inflacién para 2014 permanecen dentro del rango meta de inflacion
del Banco Central.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
INFLACION (%)

Encuesta realizada al:
31de Dic. 31de Ene. 28 de Feb.

ANALISTAS ECONOMICOS Y/

2014 2,6 2,6 2,6
2015 2,5 2,5 2,5
2016 2,5

SISTEMA FINANCIERO ¥

2014 2,8 2,7 2,6

2015 2,6 2,6 2,5

2016 2,5
EMPRESAS NO FINANCIERAS */

2014 3,0 2,9 3,0

2015 3,0 3,0 3,0

2016 3,0

18 analistas en diciembre del 2013, 22 eneneroy 21 en febrero del 2014.
23 empresas financieras en diciembre del 2013, 20 en eneroy 20 en febrero del 2014.
¥ 323 empresas no financieras en diciembre, 355 en eneroy 361 en febrero del 2014.
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ciento para los analistas econémicos y en 5,5 por ciento para las instituciones del
sistema financiero y empresas no financieras.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
CRECIMIENTO DEL PBI (%)

Encuesta realizada al:
31 de Dic. 31de Ene. 28 de Feb.

ANALISTAS ECONOMICOS ¥/

2014 5,6 5,6 5,6

2015 6,0 6,0 5,9

2016 6,0
SISTEMA FINANCIERO ¥

2014 55 5,6 55

2015 5,6 5,8 5,7

2016 5,6
EMPRESAS NO FINANCIERAS */

2014 5,5 5,5 55

2015 6,0 6,0 5,7

2016 6,0

/" 18 analistas en diciembre del 2013,22 eneneroy2lenfebrerodel 2014.
2 23 empresas financieras en diciembre del 2013, 20 en eneroy 20 en febrero del 2014.

3 323 empresas no financieras en diciembre, 355 en eneroy 361 en febrero del 2014.

4. Las expectativas para el tipo de cambio al cierre del afio 2014 se ubicaron
alrededor S/. 2,85 por délar para todos los agentes econdmicos encuestados.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
TIPO DE CAMBIO (S/. por US$)*

Encuesta realizada al:
31 de Dic. 31de Ene. 28 de Feb.

ANALISTAS ECONOMICOS Y/

2014 2,87 2,86 2,86

2015 2,90 2,90 2,90

2016 2,90
SISTEMA FINANCIERO ¥

2014 2,83 2,85 2,83

2015 2,85 2,89 2,85

2016 2,84
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2014 2,85 2,85 2,85

2015 2,86 2,90 2,87

2016 2,90

/" 18 analistas en diciembre del 2013, 22 en eneroy2lenfebrerodel 2014.
Y 23 empresas financieras en diciembre del 2013, 20 en eneroy 20 en febrero del 2014.
¥ 323 empresas no financieras en diciembre, 355 en eneroy 361 en febrero del 2014.

*Tipo de cambio al cierre del afio
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Expectativas empresariales

4 5. Cinco de los diez principales indicadores de expectativas de las empresas no
financieras presentaron una mejoria en febrero. Los mayores incrementos se

registraron en las expectativas de contratacion de personal a 3 meses (de 54,2 a
56,4) y la percepcién de las 6rdenes de compra respecto al mes anterior (de 50,2 a

51,3).
Principales resultados de la Encuesta de Expectativas Macroeconémicas
Diciembre Enero 2014 Febrero
EXPECTATIVA DE DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 3 MESES 61,1 62,0 62,9
EXPECTATIVA DE CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES 53,0 54,2 56,4
EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 3 MESES 58,7 59,3 60,2
EXPECTATIVA DEL SECTOR A 3 MESES 58,9 61,0 59,5
SITUACION ACTUAL DEL NEGOCIO 61,2 62,2 61,3
NIVEL DE VENTAS 56,6 54,4 55,0
INVENTARIOS RESPECTO AL MES ANTERIOR 53,2 50,2 47,7
ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR 54,6 50,2 51,3
SITUACION FINANCIERA DE LA EMPRESA 62,0 65,1 62,9
SITUACION DE ACCESO AL CREDITO DE LA EMPRESA 65,0 68,1 65,9
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Expectativas respecto a la empresa

6. La expectativa a 3 meses de la demanda por los productos de la empresa aumento
a 63 puntos. El porcentaje de empresas que indican que la expectativa es mayor
aument6 de 34 a 35 por ciento, mientras que el porcentaje que indicé menor
disminuyé de 10 a 9 por ciento. A nivel sectorial, destacan las perspectivas
favorables de los sectores manufactura, construccion, comercio y servicios.

EXPECTATIVA DE DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 3 MESES
Indique su prevision para los préximos tres meses respecto a la

demandade los productosde suempresa
B Menor i lgual I Mayor ==Indice

100 ~ - 100

90 - - 90
80 - - 80
70 - - 70
60 - - 60
50 - - 50
40 - - 40
30 - - 30
20 - - 20

10 A - 10

E.13 F M A M J J A S (0] N D E.14 F
E.13 F M A M J J A S (0] N D E.14 F
Mayor 39 38 33 30 30 26 27 31 31 36 32 34 34 35
lgual 53 57 60 64 59 62 61 56 58 54 55 55 55 56
Menor 8 5 7 6 11 12 12 14 11 10 14 11 10 9
indice 66 66 63 62 60 57 57 58 60 63 59 61 62 63




NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 15 -7 de marzo de 2014

7. El indice de expectativa de contratacién de personal aumenté de 54 a 56 puntos.
Las empresas que indicaron que la expectativa es mayor aumentaron de 19 a 22
por ciento, mientras quienes sefialaron que la expectativa es menor disminuyeron
de 11 a 9 por ciento.

EXPECTATIVA DE CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES

Indique su prevision para los préoximos tres meses respecto al

numero de personal empleado en su empresa
m Menor [ lgual I Mayor =0=Indice

100 ~ - 100

90 - - 90
80 - 80
70 - 70
60 - 60
50 - 50
40 - 40
30 A - 30
20 - 20

10 A - 10

E13 F M A M J J A S (o] N D E14 F
E.13 F M A M J J A S [©] N D E.14 F
Mayor 24 24 24 20 18 15 14 17 15 19 15 18 19 22
lgual 70 71 70 73 73 72 74 69 75 69 73 71 70 69
Menor 6 5 6 7 10 13 12 14 10 12 11 12 11 9
indice 59 59 59 56 54 51 51 52 52 54 52 53 54 56
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' 8. El indice de situacion de la empresa a 3 meses aumentd a 64 puntos. El porcentaje
que indicd que la expectativa es mejor aument6 de 31 a 33 por ciento. Destacan
como los mas optimistas los sectores manufactura, construccion y servicios.

EXPECTATIVA DE LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 MESES
Indique su prevision para los préoximos tres meses de la

situacion de su empresa
I Peor i Igual I Mejor ==Indice

100 ~ - 100

90 - - 90
80 - - 80
70 - 70
60 - - 60
50 - - 50
40 - - 40
30 - - 30
20 - - 20

10 A - 10

E13 F M A M J J A S o N D E.14 F
E.13 F M A M J J A S (0] N D E.14 F
Mejor 37 36 34 30 29 24 21 25 24 29 26 29 31 33
lgual 55 60 59 64 60 63 67 62 67 63 67 67 64 62
Peor 8 4 6 6 11 12 11 13 9 9 6 4 5 5
indice 65 66 64 62 59 56 55 56 58 60 60 63 63 64
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Expectativas respecto a la economia

9. El indice de expectativas de la economia a 3 meses aumenté a 60 puntos. Las
empresas que respondieron que la expectativa es mejor aumentaron de 24 a 27 por
ciento. Resaltan las expectativas optimistas de los sectores construccion,
manufactura, servicios y comercio.

EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 3 MESES
Indique su prevision para los préoximos tres meses respecto a la

economiaen general )
I Peor e lgual I Mejor =0=Indice

100 ~

90

70

60

50 A

30

20 A

E13 F M A M J J A S (o] N D E14 F
E.13 F M A M J J A S o N D E.14 F
Mejor 36 34 31 26 24 17 17 16 17 21 20 23 24 27
Igual 62 65 68 68 61 68 67 64 72 67 68 72 70 66
Peor 3 1 2 6 15 15 16 20 11 12 12 5 6 7
indice 67 66 65 60 54 51 50 48 53 55 54 59 59 60
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10.El indice de expectativas de la situacion del sector a 3 meses registré6 60 puntos,
ubicandose en el tramo positivo. El porcentaje de empresas que sefialaron que la
expectativa es mejor disminuyé de 28 a 26 por ciento, mientras que las que
respondieron peor aumentaron de 6 a 7 por ciento. Destacan las buenas
perspectivas de los sectores construccion, servicios y manufactura.

EXPECTATIVA DEL SECTOR A 3 MESES
Indique su prevision para los préximos tres meses respecto a la

situacion de su sector )
I Peor = lgual I Mejor =0=Indice

100 ~ - 100

90 - - 90
80 - 80
70 - 70
60 - 60
50 - 50
40 - 40
30 A - 30
20 - 20

10 A - 10

E.13 F M A M J J A S o} N D E.14 F
E.13 F M A M J J A S O N D E.14 F
Mejor 32 31 29 25 24 18 19 18 22 23 24 25 28 26
lgual 62 65 65 65 63 68 64 66 66 68 68 68 67 67
Peor 6 4 6 9 13 14 17 16 12 9 8 7 6 7
indice 63 63 62 58 56 52 51 51 55 57 58 59 61 60
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Condiciones actuales de la empresa

11.El indice de situacién actual del negocio se situé en 61 puntos, ubicandose en el
tramo positivo. Las respuestas de las empresas que consideraron la situacion como
buena se mantuvieron en 29 por ciento, mientras que las que indicaron la situacion

como mala aumentaron de 5 a 6 por ciento. Destacan las perspectivas positivas de
los sectores servicios, manufactura y construccion.

100

90

80

70

60

50

40

30

20

10

 Mala

SITUACION ACTUAL DEL NEGOCIO
¢Como considera Ud. la situacién actual de su negocio?

= Normal

I Buena

—~indice

E13

E14

90

80

70

60

50

40

30

20

10

E.13

E.14

Buena

19

19

22

15

13

11

11

22

23

24

29

27

29

29

Normal

76

77

74

78

79

81

81

68

70

69

61

68

66

65

Mala

10

indice

57

57

59

54

52

51

52

56

58

59

60

61

62

61
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12.El indice del nivel de ventas aumentd a 55 puntos. El porcentaje de empresas que
respondié que hubo menores ventas disminuy6 de 24 a 20 por ciento mientras que
el porcentaje que indic6 mayores ventas disminuyd de 33 a 30 por ciento.
Presentan perspectivas positivas los sectores de manufactura y construccion.

NIVEL DE VENTAS
Respecto al mes anterior, écdmo considera el nivel de ventas?

== Menor e lgual == Mayor 0~ indice

100 ~ - 100

90 - 90
80 - 80
70 - 70
60 - 60
50 - 50
40 - 40
30 A - 30
20 - 20

10 A - 10

E13 F M A M J J A S (o] N D E14 F
E.13 F M A M J J A S o N D E.14 F
Mayor 32 36 36 35 28 23 28 31 32 30 33 33 33 30
Igual 48 45 47 50 48 53 50 45 a7 49 46 48 44 50
Menor 20 20 17 15 24 24 22 23 21 21 21 19 24 20
indice 56 58 60 60 52 50 53 54 55 54 56 57 54 55

10
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13.El indice de variacién de inventarios disminuyé a 48 puntos, indicando que se
presentaron menores inventarios de productos finales respecto al mes anterior. El
porcentaje de empresas que respondieron que considera mayor el nivel de
inventarios disminuyé de 18 a 12 por ciento, mientras el porcentaje que respondio
menor disminuyé de 18 a 16 por ciento. Registra menores existencias el sector
mineria e hidrocarburos.

INVENTARIOS RESPECTO AL MES ANTERIOR
Respecto al mes anterior, écdmo considera el nivel de

inventarios de productos terminados?
B Menor i lgual B Mayor ==Indice

100 ~ - 100

90 - - 90
80 - - 80
70 - - 70
60 - - 60
50 - - 50
40 - - 40
30 - - 30
20 - - 20

10 4 - 10

E13 F M A M J J A S (o] N D E14 F
E.13 F M A M J J A S (6] N D E.14 F
Mayor 19 4 24 18 16 19 24 23 24 18 23 23 18 12
lgual 64 88 61 68 67 63 59 58 62 60 63 61 64 72
Menor 18 7 15 14 17 18 16 19 14 22 14 16 18 16
indice 51 49 55 52 49 51 54 52 55 48 55 53 50 48

11
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14.El indice de érdenes de compra ascendidé a 51 puntos, superior en un punto
respecto del mes anterior. El porcentaje de empresas que indican que las érdenes
de compra fueron mayores disminuy6 de 24 a 22 por ciento, mientras que las que
respondieron menores lo hicieron de 24 a 19 por ciento. Los sectores construccion
y manufactura presentaron las respuestas mas favorables.

ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR
Respecto al mes anterior, écoOmo considera el nimero de

6rdenes de compra? )
. Menor [ lgual B Mayor =CO=Indice

100 ~ - 100

90 - - 90
80 - 80
70 A - 70
60 - - 60
50 A - 50
40 - 40
30 4 - 30
20 - 20

10 A - 10

E.13 F M A M J J A S 0o N D E14 F
E.13 F M A M J J A S O N D E.14 F
Mayor 28 20 25 24 20 17 22 24 24 23 30 26 24 22
lgual 54 64 58 63 59 60 58 53 56 58 53 57 53 59
Menor 19 16 17 12 20 23 20 23 20 19 18 17 24 19
indice 54 52 54 56 50 a7 51 51 52 52 56 55 50 51

12
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15.El indice del nivel de produccion disminuyé de 57 a 55 puntos, manteniéndose en el
tramo positivo. Las empresas que sefialaron una mayor produccion se mantuvieron
en 30 por ciento, mientras que las empresas que respondieron menor aumentaron
de 17 a 20 por ciento. Los sectores manufactura y construccién mantuvieron las
perspectivas positivas.

NIVEL DE PRODUCCION
Respecto al mes anterior, écoOmo considera el nivel de
producciéon?
B Menor o (gual B Mayor -0~indice

100 ~ - 100

90 - 90
80 - 80
70 - 70
60 - 60
50 A - 50
40 - 40
30 - 30
20 A - 20

10 A - 10

E.13 F M A M J J A S O N D E.14 F
Mayor 26 29 29 32 23 20 25 25 29 21 33 28 30 30
lgual 57 54 54 56 56 61 52 51 52 58 54 53 53 51
Menor 17 17 16 12 20 19 23 24 19 21 13 19 17 20
indice 54 56 56 60 52 50 51 51 55 50 60 55 57 55

13
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manufactura.

SITUACION FINANCIERA DE LA EMPRESA

é¢Como considera Ud. la actual situacion financiera de su

empresa? )
B Mala i Normal I Buena ==Indice

100

90

80

70 A

60 -

50 1

40

30

20 A

10 A

E13 F M A M J J A S o N D E14 F

E.13 F M A M J J A S [¢] N D E.14 F
Buena 24 24 26 21 20 17 16 26 28 29 29 29 35 31
Normal 73 73 72 75 75 79 80 67 68 67 65 66 59 64

Mala 3 3 2 3 4 4 4 7 4 5 6 5 5 5
indice 60 60 62 59 58 57 56 59 62 62 61 62 65 63

16.Se calificd la situacién financiera de la empresa como favorable con un indice de 63
puntos. Destacan con la situacibn mas favorable los sectores servicios y

- 100
- 90
- 80
- 70
- 60
- 50
- 40
- 30
- 20

- 10

14
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17.El indice de acceso al financiamiento de las empresas encuestadas se mantiene en
el tramo de facil acceso al crédito con un nivel de 66 puntos, inferior en 2 puntos al
mes anterior. A nivel sectorial, destaca la buena situacion de empresas vinculadas
a mineria e hidrocarburos, servicios, manufactura y comercio.

100 ~

90 -

80

70

60 -

50

40

30 4

20 A

10 A

é¢Como considera Ud. la actual situacion de acceso al crédito de

SITUACION DE ACCESO AL CREDITO DE LA EMPRESA

B Mala

= Normal

suempresa?

I Buena

~={ndice

- 100

- 90

- 80

- 70

- 60

- 50

- 40

- 30

- 20

- 10

E13 F M A M S (0] N E14 F
E.13 F M A M J J A S o N D E.14 F
Buena 28 28 32 28 28 23 23 34 33 33 36 35 40 37
Normal 69 69 66 70 68 73 73 59 62 63 59 60 57 59
Mala 3 2 2 2 5 3 5 7 5 4 6 5 3 5
indice 63 63 65 63 61 60 59 64 64 64 65 65 68 66

15
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'y Confianza del consumidor

ﬁ\ 18.En febrero, el indice de confianza del consumidor se mantuvo en el tramo positivo
con 52 puntos, nivel inferior en 5 puntos respecto al alcanzado el mes anterior.
Dicho resultado es consecuencia de que el porcentaje de familias que sefialan que
su situacion familiar presente y futura es peor aument6 de 14 a 22 por ciento. Este
indice es calculado a partir de la informacién de Apoyo Consultoria usando la
pregunta acerca de la situacion econémica familiar presente y futura.

VO

B
Ol

INDICE DE CONFIANZA DEL CONSUMIDOR
1. ¢Como estd su situaciéon familiar respecto a hace 12 meses?
2. ¢{COmo cree que estara su situacion familiar dentro de 12 meses?

. Peor o Igual == Mejor =O=indice

100 4 - 100

90 A - 90
80 A - 80
70 4 - 70
60 - - 60
50 4 - 50
40 A - 40
30 4 - 30
20 4 - 20

10 A - 10

E13 F M A M J J A S o] N D E14 F
E13 ! F M A M J J A S [0] N D |E14! F
Mejor 41 39 35 31 32 40 37 23 30 31 29 | 44 27 26
lgual 49 47 54 52 53 52 50 54 | 52 46 54 | 48 59 52
Peor 10 14 11 17 16 8 13 23 18 23 18 9 14 22
indice 66 63 62 57 57 66 62 50 56 54 | 56 68 57 52
indice desestacionalizado 64 63 64 59 58 64 61 53 57 55 58 59 55 52

Fuente: Apoyo Consultoria.

Departamento de Indicadores de Actividad Econémica
Subgerencia de Estadisticas Macroecon6micas
Gerencia de Informacién y Andlisis Econémico
Gerencia Central de Estudios Econdmicos

7 de marzo de 2014
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