@ BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

Programa Monetario de Abril

11 de abril de 2014



El Directorio del Banco Central de Reserva del Peru acordé mantener la tasa de interés de referencia de la
politica monetaria en 4,0 por ciento. Este nivel de tasa de referencia es compatible con una proyeccién de
inflacion que converge a 2 por ciento en el horizonte 2014-2015.

Tasa de interés de referencia del Banco Central Proyeccion de inflacion
(En porcentaje) (Var. % respecto a similar mes del afio anterior)
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Nota: El grafico muestra la probabilidad de ocurrencia de valores de la inflacién en el
futuro, de acuerdo con lo considerado en los prondsticos de inflacién del Reporte de
Inflacién de diciembre 2013.
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La inflacion en marzo fue 0,52 por ciento, con lo que la inflacién de los dltimos 12 meses bajé de 3,78 por
ciento en febrero a 3,38 por ciento en marzo. La tasa de inflacion sin alimentos y energia fue 0,78 por
ciento con lo que latasa de inflacion de los ultimos 12 meses se redujo de 2,96 a 2,78 por ciento.

INFLACION Y META DE INFLACION
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Las expectativas de inflacion permanecen dentro del rango meta de inflacion.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
INFLACION (%)

Encuesta realizada al:
31de Ene. 28 de Feb. 31de Mar.
ANALISTAS ECONOMICOS
2014 2,6 2,6 2,8
2015 2,5 2,5 2,5
. . . - ~ 2016 2,5 2,5
Expectativas de inflacion para el préximo afio* ’ ’
50 4 (Puntos porcentuales) SISTEMA FINANCIERO
2014 2,7 2,6 2,7
45 1 2015 2,6 2,5 2,5
"0 2016 2,5 2,5
’ EMPRESAS NO FINANCIERAS */
35 | 2014 2,9 3,0 3,0
2015 3,0 3,0 3,0
3,0 7 Maximo 2016 3,0 3,0
2,5 ¥ 22 analistas en enero, 21 en febreroy 22 en marzo del 2014.
Rango /" 20 empresas financieras en enero, 20 en febreroy 22 en marzo del 2014.
2,0 — metade ¥ 355 empresas no financieras en enero, 361 en febreroy 358 en marzo del 2014.
inflacién
1,5 4
_ Minimo
1,0
0,5
0,0
8 rsf5283588828 a5 3888¢88FRF5258838¢8¢
* Corresponde al promedio de las expectativas del sistema financieroy analistas econémicos. 4
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Los indicadores de actividad productiva y las encuestas de expectativas sefalan una actividad
econdmica dinamica en el primer semestre de este afio, aunque a una tasa menor a la esperada.

Electricidad
(Var. % respecto a similar mes del afio anterior)

78
4 75 __ 74 76
s 74 " g 7. 63
6,7 4 )
6,4 6,3 6,5
5,8 5,9 6,0

5,6
54 53 5,2 54 cq 53

51 51
438

Consumo interno de cemento
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Los indicadores de expectativas econdémicas se mantienen en el tramo optimista...

Principales resultados de la Encuesta de Expectativas Macroeconomicas

Enero 2014  Febrero Marzo
EXPECTATIVA DE DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 3 MESES 62,0 62,9 61,0
EXPECTATIVA DE CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES 54,2 56,4 53,5
EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 3 MESES 59,3 60,2 53,8
EXPECTATIVA DEL SECTOR A 3 MESES 61,0 59,5 55,7
SITUACION ACTUAL DEL NEGOCIO 62,2 61,3 61,4
NIVEL DE VENTAS 54,4 55,0 53,2
INVENTARIOS RESPECTO AL MES ANTERIOR 50,2 47,7 50,2
ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR 50,2 51,3 49,3
SITUACION FINANCIERA DE LA EMPRESA 65,1 62,9 62,7
SITUACION DE ACCESO AL CREDITO DE LA EMPRESA 68,1 65,9 66,0
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... al igual que el indice de confianza del consumidor.

iNDICE DE CONFIANZA DEL CONSUMIDOR
1. ¢Como esta su situacion familiar respecto a hace 12 meses?
2. ¢Como cree que estarad su situacion familiar dentro de 12 meses?

I Peor lgual mmE Mejor =—=O=indice === indicedesestacionalizado
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Mejor 39 35 31 32 | 40 37 23 30 31 29 | 44 27 26 | 24

Igual 47 | 54 52 53 52 50 | 54 { 52 i 46 54 | 48 59 52 55

Peor 14 11 17 16 8 13 23 18 23 18 9 14§ 22 21

indice 63 62 57 57 66 62 50 56 54 56 68 57 52 51

indice desestacionalizado 63 64 59 58 64 61 53 57 55 58 59 55 52 53
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Los indicadores recientes muestran sefiales mixtas de recuperacion de la economia mundial.

indice de Servicios* indice de Manufactura*
65 Enero 2012 - Marzo 2014 60 Enero 2012 - Marzo 2014
55,5 EUA
539 Japon
55,3 EUA 530 Eurozona
52,2 Euroz,Jap6n
519 China 480 China
40""""'"""""""""' 40||||||||||||||||||||||||||||
L L EEEEEEEEEEEEEE LR EEEEEEEEEREEEEREEREEEES
bossicsoaprobost>csoag2000k bafiscsoan>0basiacsoag2000x
. 52f8F329800552 8329800552 52f8E832980055888832g850558¢
*Indices PMI *Indices PMI
Fuente: Bloomberg. Fuente: Bloomberg.
Servicios Manufactura
Dic-12 Mar-13 Jun-13 Set-13 Dic-13 Ene-14 Feb-14 Mar-14 Dic-12 Mar-13 Jun-13 Set-13 Dic-13 Ene-14 Feb-14 Mar-14
Global 54,8 53,4 51,1 53,7 53,5 53,8 52,7 53,5 Global 50,1 51,1 50,6 51,8 53,0 53,0 53,2 52,4
EUA 53,0 53,2 56,3 57,7 55,7 56,7 53,3 55,3 EUA 54,0 54,6 51,9 52,8 55,0 53,7 57,1 55,5
China 51,7 54,3 51,3 52,4 50,9 50,7 51,0 51,9 China 51,5 51,6 48,2 50,2 50,5 49,5 48,5 48,0
Eurozona 47,8 46,4 48,3 52,2 51,0 51,6 52,6 52,2 Eurozona 46,1 46,8 48,8 51,1 52,7 54,0 53,2 53,0
Japo6n 51,5 54,0 52,1 53,0 52,1 51,2 49,3 52,2 Japo6n 45,0 50,4 52,3 52,5 55,2 56,6 55,5 53,9
Fuente: Bloomberg y JP Morgan. Fuente: Bloomberg y JP Morgan.
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En abril se ha continuado con la reduccidon de la tasa de encaje en moneda nacional de 12,5
a 12 por ciento con la finalidad de sostener el dinamismo del crédito en soles.

CREDITO AL SECTOR PRIVADO POR MONEDAS

Tasas de variacion anual
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Liberacion de recursos por medidas

de encaje en moneda nacional
(Millones de S/.)

Mes Monto liberado
Jun-13 480
Ago-13 567
Sep-13 2 026
Oct-13 1064
Dic-13 1 086
Ene-14 1091
Feb-14 1086
Mar-14 533
Abr-14 540
Total 8 473




Al 10 de abril, el tipo de cambio cerré en S/. 2,782 por délar, con lo que el Nuevo Sol
acumula una apreciaciéon de 0,64 por ciento en el afo.

Tipo de cambio (Soles por délar)

3,00

2,95

2,90

2,85

2,80

2,75

2,70

2,65

2,60

2,55

2,50

"

Tipo de cambio e intervencion en el mercado cambiario
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Intervencién (Millones de ddlares)

Millones de US ddlares Compras
netas

2010 8 963
2011 3537
2012 13 179
2013 5
2014 -1 470
2010 - 2014 24 214
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