NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 74 — 11 de diciembre de 2015

Encuesta Mensual de Expectativas Macroeconémicas: Noviembre 2015

1. En la segunda quincena de noviembre, el Banco Central de Reserva llevé a cabo la
Encuesta Mensual de Expectativas Macroecondmicas a una muestra representativa
de empresas, instituciones financieras y analistas econémicos.

Expectativas macroeconémicas

2. Las expectativas de inflacion se ubicaron en noviembre entre 3,5y 3,8 por ciento
para el afio 2015, entre 3,1 y 3,3 por ciento para 2016 y entre 2,8 y 3,0 por ciento
para 2017.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
INFLACION (%)

Encuesta realizada al:
30 de Set. 30 de Oct. 30 de Nov.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2015 3,8 3,8 38

2016 3,3 3,2 3,2

2017 2,8 2,8 3,0
SISTEMA FINANCIERO 2/

2015 3,8 3,7 3,8

2016 3,1 3,3 3,3

2017 3,0 2,8 2,8
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2015 3,5 3,5 3,5

2016 3,0 3,0 3,1

2017 3,0 3,0 3,0

Y 25 analistas en setiembre, 25 en octubrey 23 en noviembre de 2015.

2 35 empresas financieras en setiembre, 22 en octubre y 20 en noviembre de 2015.

3 404 empresas no financieras en setiembre, 367 en octubre y 381 en noviembre de 2015.
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3. Las expectativas de crecimiento econémico para el afio 2015 se ubican en 2,8 por
ciento para analistas economicos y entidades financieras; y 3,0 por ciento para
empresas no financieras. Para 2016 se mantienen en un rango entre 3,2 y 3,5 por
ciento y para 2017 se elevan a 4,0 por ciento.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
CRECIMIENTO DEL PBI (%)

Encuesta realizada al:
30 de Set. 30 de Oct. 30 de Nov.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2015 2,8 2,7 2,8

2016 3,2 3,5 3,2

2017 4,5 4,2 4,0
SISTEMA FINANCIERO 2/

2015 2,8 2,8 2,8

2016 3,5 3,3 3,5

2017 4,5 41 4,0
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2015 3,0 3,0 3,0

2016 3,5 3,5 3,5

2017 4,0 4,0 4,0

¥ 25 analistas en setiembre, 25 en octubre y 23 en noviembre de 2015.
L1 empresas financieras en setiembre, 22 en octubre y 20 en noviembre de 2015.

3 404 empresas no financieras en setiembre, 367 en octubre y 381 en noviembre de 2015.

4. Eltipo de cambio esperado para el cierre del afio 2015 es de S/.3,40 por délar; para
2016 sube a S/. 3,50 por ddlar y para 2017 se encuentra entre S/.3,50 y S/.3,53 por
dolar.

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

Encuesta realizada al:
30 de Set. 30 de Oct. 30 de Nov.

ANALISTAS ECONOMICOS ¥

2015 3,30 3,32 3,40

2016 3,45 3,45 3,50

2017 3,45 3,50 3,53
SISTEMA FINANCIERO

2015 3,30 3,30 3,40

2016 3,42 3,45 3,50

2017 3,40 3,45 3,50
EMPRESAS NO FINANCIERAS ¥

2015 3,30 3,30 3,40

2016 3,40 3,40 3,50

2017 3,40 3,45 3,50

Y 25 analistas en setiembre, 25 en octubrey 23 en noviembre de 2015.
2 5 empresas financieras en setiembre, 22 en octubre y 20 en noviembre de 2015.
3 404 empresas no financieras en setiembre, 367 en octubre y 381 en noviembre de 2015.

* Tipo de cambio al cierre del afio
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Expectativas empresariales

5. En noviembre, 9 indicadores de expectativas presentan una mejora respecto a
octubre, en tanto 13 se ubican en el tramo optimista.

Resultados de la Encuesta de Expectativas Macroeconémicas

Setiembre  Octubre Noviembre
SITUACION ACTUAL
SITUACION ACTUAL DEL NEGOCIO 55,4 574 4 > 565 4 >
NIVEL DE VENTAS 48,0 541 4 > 525 O >
ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR 45,5 493 4 < 498 4+ <
NIVEL DE PRODUCCION 49,5 550 4@ > 539 4 >
NIVEL DE DEMANDA CON RESPECTO A LO ESPERADO 40,6 40,8 4 < 428 4 <
INVENTARIOS RESPECTO AL MES ANTERIOR 51,5 536 4 > 551 4 >
NIVEL DE EMPLEO 45,4 469 4 < 480 4+ <
EXPECTATIVA
EXPECTATIVA DE DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 3 MESES 55,9 57,7 4 > 551 O >
EXPECTATIVA DE CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES 47,8 489 4r < 489 I} <
EXPECTATIVA DE LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 MESES 55,3 560 fr > 547 4 >
EXPECTATIVA DEL SECTOR A 3 MESES 48,1 493 4 < 49,1 4 <
EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 3 MESES 43,2 450 4 < 48 Il <
EXPECTATIVA DEL SECTOR A 12 MESES 55,7 559 4 > 570 4 >
EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 12 MESES 50,6 531 4 > 551 4 >
CONFIANZA
EXPECTATIVA DE SITUACION ECONOMICA A 12 MESES (APOYO)** 62,0 587 I > 585  J
FINANZAS
SITUACION FINANCIERA DE LA EMPRESA 61,1 61,6 4 632 4
SITUACION DE ACCESO AL CREDITO DE LA EMPRESA 63,4 64,7 4 650 4
PRECIOS
EXPECTATIVA DEL PRECIO PROMEDIO DE INSUMOS A 3 MESES 50,7 525 4 526 4
EXPECTATIVA DEL PRECIO PROMEDIO DE VENTA A 3 MESES 53,5 554  4F 554 4}

> : mayor a 50

< :menora50

**De los componentes situacion econdmica familiar presente y futura, posibilidad de encontrar trabajo y
nivel de precios, se toma sélo el de expectativas de situacidon familiar futura (12 meses).
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Condiciones actuales de la empresa

6. El indice de situacion actual del negocio se mantuvo en 57 puntos.

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

== Mala = Normal = Buena ~~indice
100 - - 100
90 - - 90
80 - - 80
70 - - 70
60 - - 60
50 - - 50
40 - - 40
30 - - 30
20 - - 20
10 - - 10
0 - Lo
Al4 T O N D FI5 M A M J N
Aldi M | ) J i AlOiINiIDIEISIFISIMIAIM| J{JiAISIOIN
Buena 28 | 261 22 (241 25 {27 1251301 30 {28 {30129 124128124 (25i23{25i24
Normal 68 | 68 | 70 69| 66 | 65 !65|601 60 |62 159 |60 656163 61|64l64]67
Mala 5 | 6 7 171 9 Il gio9ol1} 10 10f12}11}10{11}{13/14}13/10}120
indice 61 | 60 | 57 |58 1 58 |60 !58 160} 60 |59 {59 }59}{57!58!56!56{55!57}|57
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7. Elindice del nivel de ventas se ubic6 en 52 puntos.

NIVEL DE VENTAS
Respecto al mes anterior, écomo considera el nivel de ventas?
== Menor e lgual == Mayor ~O~indice
100 + - 100
90 - - 90
80 - 80
70 - - 70
60 - 60
50 -+ - 50
40 - - 40
30 4 - 30
20 - - 20
10 - 10
0 - -0
A.14 M J J (0] N D F.15 M A M J N
Ald; M J J A (0] N D E.15 {F.15; M A M J J Ai{S{OiN
Mayor 32 24 22 21 20 28 { 28 | 27 29 23 128 {29 {27 {29 {28 1231222936
Igual 49 56 55 55 53 53 { 52 | 46 43 48 { 46 | 47 {51 | 48 { 48 {49(52{50{52
Menor 19 20 23 23 27 20 { 19 | 27 28 30 {26 | 24 {22 {22 {24 {28{2621}22
indice 56 52 50 49 46 54 i 54 ¢ 50 51 47 1 51 { 52 { 53 { 54 { 52 1481485452
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8. Elindice de érdenes de compra subi6 de 49 a 50 puntos.

ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR
Respecto al mes anterior, ¢{cOmo considera el nUmero de
oérdenes de compra?

== Menor o Igual = Mayor -0~indice

100 - - 100
90 - - 90
80 - - 80
70 - - 70
60 - - 60
50 - - 50
40 - - 40
30 - - 30
20 - - 20
10 - - 10
0 - o

Al4 F.15 A M 0o N

A14i M | J | J{ A | O|N|DJEI5S{FIS5IM|A M| J{JiAISIO|N

Mayor 26 | 23| 20 {16 | 18 |22 {24 {24 | 26 {2019 | 21 {21 { 20 | 23 {19]19}21}25

Igual 58 | 58 | 61 {60! 58 |60 {55 51| 46 {5556 |55i58 |59!531i54{53i56}i58

Menor 15 1200 19 {24} 23 1181211251 27 {25 125123120021 }24{27/28i23]21

indice 56 |52 51 {46 | 48 |52 {5150} 50 {47 {47 |49 {5150/ 49 }{46}{45!49}{50
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9. Elindice del nivel de produccion registré 54 puntos.

NIVEL DE PRODUCCION
Respecto al mes anterior, écOmo considera el nivel de
produccion?
= Menor mlgual . Mayor ==Indice
100 + - 100
90 - - 90
80 - - 80
70 - - 70
60 - - 60
50 -+ - 50
40 - 40
30 4 - 30
20 - - 20
10 - 10
0 - -0
A.14 J A S (0] N D F.15 M A M J J A S (0]
Al4d; M J J A (0] N D E.15 {F.15; M A M J J Ai{SiOiN
Mayor 27 25 22 32 17 27 27 {23 27 22 122 {24 {2528 27 123232831
Igual 53 56 60 44 57 57 { 54 | 48 44 51 {56 {50 { 54 {49 { 50 {53{53{54{56
Menor 20 19 18 24 26 16 { 20 | 30 29 26 {22 {26 {21 {23 |22 {24{24{1818
indice 53 53 52 54 45 55 { 53 i 46 49 48 { 50 { 49 { 52 {1 53 { 52 i{50i{50{55i{54
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10.El indice de nivel de inventarios se elevd de 54 a 55 puntos.

INVENTARIOS RESPECTO AL MES ANTERIOR
Respecto al mes anterior, écomo considera el nivel de
inventarios de productos terminados?

== Menor e lgual == Mayor ~O~indice
100 - - 100
90 - - 90
80 - - 80
70 - - 70
60 - - 60
50 - - 50
40 - - 40
30 - - 30
20 - - 20
10 - - 10
0 - o
Al4 ) O N D FI5 M A M I N
atalm ] o Tr i aloliNipliesfrisim]almi sl i ialsioln
Mayor 16 119 ] 13 |17} 20 1171171 15] 24 {20016 | 17 {20 | 25 | 26 |23]24]24] 23
Igual 68 | 65 | 67 | 65| 62 | 6916262 | 59 {6164 |67|63]|63]56|59{56|59}64
Menor 16 | 16 | 19 {18 | 18 {14 {21 | 23| 17 {18 {20 | 15 {17 {11 | 18 {18|21{17|13
indice 50 { 51| 47 {50 | 51 | 52{48 {46 | 53 {51 {48 | 51 {51 |57 |54 {53{52{54}{55
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Expectativas de actividad

11.El indice de nivel de demanda respecto a lo esperado aumento de 41 a 43 puntos.
Los sectores agro y pesca, manufactura construccién y servicios sefialaron una
mayor proporcién de respuestas positivas.

NIVEL DE DEMANDA CON RESPECTO A LO ESPERADO
Con respecto a lo esperado, écdmo considera el nivel actual de

la demanda de sus productos? )
= Menor a lo esperado i lgual B Mayor a lo esperado =O=Indice

100 +

90

80 -

70

60 -

50

40

30

20

10 -

Al4i M J J A (@) N D | E15 {F.15i M A M J J AiSiO

Mayor a lo esperado 15 12 10 8 10 10 { 14 | 13 14 11 411 12 011 4 12 11 §11§12112%25
Igual 65 67 66 61 62 65 | 59 | 61 60 63 | 62 {6160 58|61 {56{57}{58}{57
Menor a lo esperado 20 | 21 24 31} 28 {25127 | 26 26 26 {27 {27 {29 {30 {28 {33i{31{301}29
indice 47 {46 | 43 {39 41 |43 | 44 ; 43 44 42 {42 {42 {41 {41 | 41 {39i41{41{43
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=
N

¥ |

EXPECTATIVA DE CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES
Indique su prevision para los préximos tres meses respecto al
numero de personal empleado en su empresa

\_‘ 12.El indice de expectativa de contratacién de personal se mantuvo en 49 puntos.

== Menor e lgual == Mayor ~O~indice
100 - - 100
90 - - 90
80 - - 80
70 - - 70
60 - - 60
50 - - 50
40 - - 40
30 - - 30
20 - - 20
10 - - 10
0 - o
Al4 TR O N D FI5 M A M I N
atalm ] o Tr i aloliNipliesfrisim]almi sl i ialsioln
Mayor 17 114 15 J1a} 12 T12i1212) 15 {13 7131411316 |11 J10]22]11]21
Igual 74 {751 73 {74 76 {75175 {72 70 {72 {73 |69 {74 {7176 {73{74]75|76
Menor 9 {11 12 {12 12 {13 {13 {16 | 15 {1515 | 16 |13 | 13 | 13 |17]15[13{13
indice 54 {52 52 {51 | 50 |49 {50 {48 | 50 {49 {49 |49 {50 | 51 | 49 {46]48}49}49
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13.El indice de situacion de la empresa a 3 meses estuvo en 55 puntos.

EXPECTATIVA DE LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 MESES
Indique su previsidon para los proximos tres meses de la
situacion de su empresa

. Peor e Igual = Vejor -C~indice
100 - - 100
90 - - 90
80 - - 80
70 - - 70
60 - - 60
50 - - 50
40 - - 40
30 - - 30
20 - - 20
10 - - 10
0 - o
Al4 M J J A S O N D FI5 M A M J 4 A S 0 N
atalm ] T ol alolNniplessirisimialmi sl i ialsio
Mejor 30| 25] 23 |24 25 2812524 ) 29 {24 {25 27125 {27124 [21]22]22]36
Igual 65 | 68 | 68 |67 | 67 | 64168 |67 | 62 |68 |66 |63 |66 64|67 |67 66| 67|69
Peor s {71 9 {98 [ 8i8{9{ 9 {8i{9l10f9]9 ]9 12{12{10{11
indice 62 { 59 | 57 {57 | 58 | 60 {58 {57} 60 {58 {58 |59i58] 5958 54{55/56i55
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Expectativas respecto a la economia

14.El indice de expectativas de la situacion del sector a 3 meses se ubic6 en 49 puntos.

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

. Peor e Igual == \Vejor -C~indice
100 - - 100
90 - - 90
80 - - 80
70 - - 70
60 - - 60
50 - - 50
40 - - 40
30 - - 30
20 - - 20
10 - - 10
0 - o
Al4 M J J A S O N D FI5 M A M J 4 A S 0 N
atal i o ol adolNniplessirpisimialmi sl iialsio
Mejor 2101181 18 |17 ] 17 122123122} 24 1212212011822 118 }15]15}15]35
Igual 70 {71 { 70 {70 | 71 {66 {64 | 65| 63 |66 |65 |64 |65] 63|66 6566|6968
Peor 8 {10 12 {14 12 {12 {13 {13 | 13 {13 {13 |16 | 17 | 15 | 16 [19{19|16|17
indice 56 | 54§ 53 {52 53 {55i55{55| 56 {54 {54/|52{51]{53]51}48{48{49}{49
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15.El indice de expectativas de la economia a 3 meses se mantuvo en 45 puntos.

EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 3 MESES
Indique su prevision para los préximos tres meses respecto a la
economia en general

. Peor e Igual == \Vejor -C~indice
100 - 100
90 - 90
80 - 80
70 - 70
60 - 60
50 - 50
40 - 40
30 - 30
20 - 20
10 - 10
0 o
Al4 M J J A S O N D FI5 M A M J 4 A S O
ataim | ) fo i aTolNniplessirisimialmisiiialsioln
Mejor 18 116 | 15 | 16| 16 | 20|23 119} 23 |18 |16 | 15|12 |19 | 13 |11}10]11]33
Igual 73 {74 | 69 {69 | 65 | 65|64 69| 63 {6567 6365|6367 62(66/67{71
Peor 9 {10 16 {15 19 {14 |13 {12 | 14 |17 {17 {22 | 22 {18 | 20 {27}24{22{20
indice 54 {53 50 {51 | 48 {53 {5553} 54 {5049 |47 {45 {51 |47 {a2{43{45]{45
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Condiciones financieras

16.El indice de situacién financiera de las empresas aumento de 62 a 63 puntos. A
excepcion del sector comercio, todos los sectores sefialaron una mejora en la
situacion financiera de la empresa.

SITUACION FINANCIERA DE LA EMPRESA
¢Como considera Ud. la actual situacion financiera de su

empresa? )
mm Mala i Normal I Buena ==Indice
100 - - 100
90 - - 90
80 - - 80
70 - - 70
60 - - 60
50 - - 50
40 - - 40
30 - - 30
20 - - 20
10 - - 10
0 - -0

Ald M J J A S (] N D F15 M A M J J A S (] N

Aldi M J J A 0 N D { E15 {F1I5{ M { A i M J J VAISIO§N

Buena 30 | 30 27 30 31 323233 33 34 {34 {33 {32 435433 i30{31i{30;{68
Normal 65 | 67 69 64 { 63 |62 {6160 59 60 { 57 { 59 { 61 { 57 { 60 {61{61{63|61
Mala 5 3 5 6 6 6 7 7 9 6 8 8 7 8 7 {9i8i{71i6
indice 63 | 63 61 62 { 63 | 63 |63 | 63 62 64 { 63 { 63 {62 {6463 i61{61;{62]{63
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100 -

90 -+

80

70 ~

60 -

50 -

40

30 +

20

10 A

SITUACION DE ACCESO AL CREDITO DE LA EMPRESA
¢Como considera Ud. la actual situacion de acceso al crédito de
su empresa?

mm Mala

i Normal

I Buena

~=indice

17.El indice de acceso al financiamiento de las empresas encuestadas se mantuvo en
el tramo optimista con 65 puntos.

- 100

- 90

- 80

- 70

- 60

- 50

- 40

- 30

- 20

- 10

Al4d M J J o] N D F.15 M A M J o] N
Aldi M J J A ] N D { E15 {F15{ M | A M J J AiSi{O}|N
Buena 38 | 35 32 33 35 1353535 37 41 38 ;40 {38 | 40 | 43 137353531
Normal 57 | 61 63 62 { 59 |60 |58 |59 54 53 {56 { 55 { 55 { 53 { 52 {56{57{59{58
Mala 5 4 5 5 5 6 7 7 9 6 6 6 7 7 6 {7i8{6i6
indice 67 | 66 64 64 | 65 | 64 | 64 | 64 64 68 { 66 { 67 { 66 | 66 { 68 | 65]{63|65]65

Departamento de Indicadores de Actividad Econdmica

Subgerencia de Estadisticas Macroecondmicas
Gerencia de Informacién y Andlisis Econémico

Gerencia Central de Estudios Econdmicos

11 de diciembre de 2015
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