NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 24 — 8 de abril de 2016

Encuesta Mensual de Expectativas Macroecondmicas: Marzo 2016

1. En la segunda quincena de marzo, 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 inflacibn en marzo se ubicaron en 3,5 por ciento para el afio
2016. En tanto disminuyeron a un rango entre 2,8 y 3,3 por ciento para 2017.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
INFLACION (%)

Encuesta realizada al:
31de Ene. 29 de Feb. 31 de Mar.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2016 3,5 3,5 3,5 =

2017 3,0 3,0 2,8 4

2018 2,9 2,5 4
SISTEMA FINANCIERO 2/

2016 3,5 3,5 3,5 =

2017 3,0 3,2 3,0 &

2018 3,0 3,0 3,0 =
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2016 3,5 3,5 3,5 =

2017 33 3,5 33 4

2018 3,0 3,0 =

" 21 analistas en enero, 21 en febrero y 18 en marzo de 2016.

2 22 empresas financieras en enero, 20 en febrero y 19 en marzo de 2016.

3 368 empresas no financieras en enero, 367 en febrero y 374 en marzo de 2016.

! Este informe fue elaborado por Fernando Alonso Regalado Senmache.



NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 24 — 8 de abril de 2016

3. Las expectativas de crecimiento econémico para el afio 2016 se elevaron a 3,5 por
ciento. Para 2017, se mantuvieron en 4,0 por ciento.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
CRECIMIENTO DEL PBI (%)

Encuesta realizada al:
31de Ene. 29 de Feb. 31 de Mar.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2016 3,2 3,2 3,5 1

2017 4,0 4,0 4,0 =

2018 4,2 4,2 =
SISTEMA FINANCIERO 2/

2016 3,2 33 3,5 14

2017 4,0 4,0 4,0 =

2018 4,0 4,0 =
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2016 34 3,5 3,5 =

2017 4,0 4,0 4,0 =

2018 4,5 4,5 =

21 analistas en enero, 21 en febrero y 18 en marzo de 2016.
22 empresas financieras en enero, 20 en febreroy 19 en marzo de 2016.

368 empresas no financieras en enero, 367 en febreroy 374 en marzo de 2016.

4. El tipo de cambio esperado para el cierre del afio 2016 se ubic6 entre S/ 3,55y S/
3,63 por délar y entre S/ 3,60 y S/ 3,68 por délar para 2017. En todos los casos, los
encuestados redujeron sus expectativas de depreciacion.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
TIPO DE CAMBIO (S/ por USS)*

Encuesta realizada al:
31deEne. 29 de Feb. 31 de Mar.

ANALISTAS ECONOMICOS */

2016 3,63 3,65 3,63 4

2017 3,70 3,70 3,68 4

2018 3,75 3,70 {5
SISTEMA FINANCIERO ¥

2016 3,60 3,65 3,55 4

2017 3,65 3,70 3,65 4

2018 3,70 3,70 =
EMPRESAS NO FINANCIERAS *

2016 3,55 3,60 3,55 4

2017 3,60 3,70 3,60 4

2018 3,70 3,65 4

Y 21 analistas en enero, 21 en febreroy 18 en marzo de 2016.
LAY empresas financieras en enero, 20 en febrero y 19 en marzo de 2016.
3 368 empresas no financieras en enero, 367 en febrero y 374 en marzo de 2016.

*Tipo de cambio al cierre del afio
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Expectativas empresariales

5. 14 indicadores de expectativas presentan una mejora en la encuesta de marzo, en
tanto 15 se ubican en el tramo optimista.

Resultados de la Encuesta de Expectativas Macroeconémicas

Noviembre Diciembre Enero 2016 Febrero 2016 Marzo 2016
SITUACION ACTUAL
SITUACION ACTUAL DEL NEGOCIO 56,5 57,9 57,4 59,9 1 59,1 4 >
NIVEL DE VENTAS 52,5 50,0 47,6 46,6 4 52,9 4+ >
ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR 49,8 45,1 45,2 45,3 1 49,7 14+ <
NIVEL DE PRODUCCION 53,9 50,7 45,1 50,5 1 51,3 4+ >
NIVEL DE DEMANDA CON RESPECTO A LO ESPERADO 42,8 41,1 40,7 42,1 4 45,2 4+ <
INVENTARIOS RESPECTO AL MES ANTERIOR 55,1 51,0 49,3 52,5 1 51,9 4 >
NIVEL DE EMPLEO 48,0 46,4 43,8 46,5 14 47,2 4+ <
EXPECTATIVA
EXPECTATIVA DE DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 3 MESES 55,1 51,5 50,8 53,5 1 57,0 4+ >
EXPECTATIVA DE CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES 48,9 45,5 45,4 48,5 1 48,5 = <
EXPECTATIVA DE LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 MESES 54,7 54,4 53,5 55,6 1{r 57,2 4+ >
EXPECTATIVA DEL SECTOR A 3 MESES 49,1 47,7 47,9 50,4 1 50,8 4+ >
EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 3 MESES 44,8 44,6 42,5 46,7 1 46,4 4 <
EXPECTATIVA DEL SECTOR A 12 MESES 57,0 57,6 56,2 59,9 1 61,3 T+ >
EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 12 MESES 55,1 56,0 56,1 59,1 14 59,6 4 >
CONFIANZA
EXPECTATIVA DE SITUACION ECONOMICA A 12 MESES (APOYO)** 58,5 68,0 59,6 61,0 1 65,0 @+ S
NDICE DE EXPECTATIVAS DE INVERSION A 6 MESES (APOYO) n.d. 47,5 n.d. n.d. 53,5 1
FINANZAS
SITUACION FINANCIERA DE LA EMPRESA 63,2 62,4 64,5 62,7 4 63,7 4
SITUACION DE ACCESO AL CREDITO DE LA EMPRESA 65,0 64,3 67,0 64,9 4 65,8 1
PRECIOS
EXPECTATIVA DEL PRECIO PROMEDIO DE INSUMOS A 3 MESES 52,6 52,5 52,7 53,6 1{r 52,5 .
EXPECTATIVA DEL PRECIO PROMEDIO DE VENTA A 3 MESES 55,4 55,3 56,3 56,9 14 55,6 4 >

> :mayora50

< :menora50

*Correlaciones halladas a partir de diciembre de 2007 hasta enero de 2016. Para los indicadores de situacién actual y finanzas se muestra la correlacion
contemporanea, y para el resto de expectativas se presenta la correlacion con el PBI adelantado tres periodos.

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

6. Elindice de situacion actual del negocio se mantuvo en el tramo optimista y se ubico
en 59 puntos.

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

= Mala i Normal B Buena ~=indice

100 + - 100

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

10 - 10

E.15 F M A M J J A!S{O{N;i{Di{E16} F i M

Buena 30 28 130 { 29 {24 { 28 { 24 125123{25{23{27{ 25 {29} 27
Normal 60 62 { 59 { 60 { 65 { 61 { 63 {61{64{64{67{62 64 {62 64
Mala 10 10 { 12 { 11 { 10 { 11 { 13 {14}{13{10{10{11}{ 10 { 9 9

indice 60 59 { 59 { 59 { 57 { 58 { 56 {56 {55{57{57{58{ 57 {60 59
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7. El indice del nivel de ventas se elevo de 47 a 53 puntos, ubicAndose en tramo
optimista. Todos los sectores indicaron una mayor proporcion de respuestas
positivas a excepcion de los sectores construccion, agro y pesca.

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

== Menor i lgual == Mayor ~~indice

100 + - 100

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

10 - - 10

E.15 F M A M J J AISIOIN|!DIEl1I6} Fi M

Mayor 29 23 128 129 127 {29 {28 1231221292726} 25 {23} 30
Igual 43 48 { 46 { 47 { 51 { 48 { 48 {49i{52{50{52{49}{ 45 {48} 46
Menor 28 30 {26 { 24 {22 {22 { 24 {28{26}{21{22{26} 30 {30} 24

indice 51 47 {51 {52 {53 {54152 :48i48:54i52:50 48 {47} 53
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8. El indice de érdenes de compra se impuls6 45 a 50 puntos, por una mejora en los
sectores comercio y servicios.

ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR

Respecto al mes anterior, écO6mo considera el nUmero de

o6rdenes de compra? )
= Menor mlgual . Mayor =O=Indice

100 + - 100

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

10 A - 10

E15 { F M1 A M J J VA1 S{OiIN{DIELI6} F i M

Mayor 26 20 19 {21 {21 {20 {23 {19{194{21{21{18} 19 {17} 22
Igual 46 55 {56 { 55 { 58 { 59 { 53 {54{53{56{58{54{ 53 {57 54
Menor 27 25 125 123 120 {21 {24 {27{28i{23{21{28}{ 28 {26} 23

indice 50 {47 {47 {49 {51 {50 {49 146{45{49{50{45}{ 45 {45} 50
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9. El indice del nivel de produccién mejoré6 de 50 a 51 puntos. Los sectores
manufacturay electricidad reportaron una mayor proporcion de respuestas positivas.

NIVEL DE PRODUCCION
Respecto al mes anterior, ¢ cOmo considera el nivel de

produccion?
mlgual

mm Menor
100

90 -~

80

70 ~

60 -

50

40

30 4

20

10

= Mayor

—~indice

- 100

- 90

- 80

- 70

- 60

- 50

- 40

- 30

- 20

- 10

E.15 F M A M J J A s o N E.16 F
E.15 F M i A M J J APSI{OIN{DIELS} Fi M
Mayor 27 22 122 {24 2528 {27 {23{23i28{26}23} 20 {22} 25
Igual 44 51 {56 {50454 49 { 50 {53{53{54{56i{56{ 50 {57} 54
Menor 29 26 {22 {26 21 {23 {22 :{24{24;{18{18}21}{ 30 {21} 22
indice 49 48 { 50 { 49 { 52 { 53 { 52 {50i{50i{55i{54:{51{ 45 {50} 51
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10. El indice de nivel de inventarios se ubicé en 52 puntos.

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

inventarios de productos terminados?
mlgual

== Menor = Mayor ~~indice

100 +

90 -+

80 -

70

60 -

50 -

40 -

30

20

10 A

- 100

- 90

- 80

- 70

- 60

- 50

- 40

- 30

- 20

- 10

E.15 F M1 A M J J AiS{1OiINi{DIELI6} Fi M

Mayor 24 20 1 16 { 17 { 20 { 25 1 26 2312412423122 18 {21} 20
Igual 59 61 { 64 { 67 { 63 { 63 { 56 {59{56{59{64{59{ 63 {64} 65
Menor 17 18 120 { 15§ 17 | 11 { 18 {18{21{17{13{20}{ 19 {16} 16
indice 53 51 {48 { 51 { 51 { 57 { 54 {53{52{54{55{51{ 49 {53} 52
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Expectativas de actividad

11. El indice de nivel de demanda respecto a lo esperado aumenté a 45 puntos. Todos
los sectores, a excepcion de construccion y mineria e hidrocarburos, sefalaron
mejores resultados, respecto a la encuesta previa.

NIVEL DE DEMANDA CON RESPECTO A LO ESPERADO

Con respecto a lo esperado, écOmo considera el nivel actual de

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

100 + - 100

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

10 A - 10

E.15 F M A M J J A S (0] N D E.16 F M

E.15 F M A M J J AiSIiOi{NiDIiEl16}i Fi M
Mayor a lo esperado|{ 14 11 11 12 ¢ 11§12 ;11 11124121412 10 {11} 16
Igual 60 63 { 62 { 61 { 60 { 58 { 61 {56{57{58{57{59{ 61 {62} 59
Menor a lo esperado{ 26 26 {27 27 {29 {30 {28 {33i{31i{30i{29i{294}{ 29 {274} 25
indice 44 42 1 42 1 42 41 {41 {41 139i41:41i43:141% 41 {42 45
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12. El indice de expectativa de contratacion de personal a 3 meses se mantuvo en 48
puntos.

EXPECTATIVA DE CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES
Indique su previsidn para los proximos tres meses respecto al

numero de personal empleado en su empresa
== Menor mlgual mm Mayor ==Indice

100 +

90 -~

80

70 ~

60 -

50

40 -

30 4

20

10

E.15 F M A M J J A S (0] N D E.16 F M

E.15 F M A M J J A1S{1O!N|{DIEL6} F M

Mayor 15 13 713 {14 {13 {16 ; 11 {10};11;11;11;10§ 11 ;12 11
Igual 70 72 173 169 174 {71 {76 {73{74175{76}{72%{ 69 {74} 75
Menor 15 15715 4§16 { 13 {13 { 13 {17{15{13{13;19} 20 { 15| 14

indice 50 49 {49 {49 { 50 { 51 { 49 {46{48{49{49{45} 45 {48} 48
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13. El indice de situacion de la empresa a 3 meses se mantuvo en el tramo optimista y
alcanzo los 57 puntos.

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

situacion de su empresa )
I Peor e lgual mm Mejor ==Indice
100 + - 100

90 -~ - 90

80 - 80

70 ~ - 70

60 - - 60

50 - 50

40 - 40

30 4 - 30

20 - 20

10 - 10

E.15 F M A M J J A S (0] N D E.16 F M

E.15 F M A M J J A1S{1O!N|{DIEL6} F M

Mejor 29 24 25 {27 {25 {27 {24 1211227222021} 19 {21 24
Igual 62 68 { 66 { 63 { 66 | 64 | 67 {67{66{67{69!67{ 69 {69 66
Peor 9 8 9 {104 9 9 9 {12{12{10{11}{12}{ 12 { 10§ 10
indice 60 58 {58 {59 { 58 { 59 { 58 {54{55i{56{55i{54{ 54 {56} 57
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Expectativas respecto a la economia

14. El indice de expectativas de la situacion del sector a 3 meses mejoré a 51 puntos.

100 +

90

80 -

70

60 -

50 -+

40 -

30

20

10 A

I Peor

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

situacion de su sector
I Mejor

mlgual

~O=indice

100

90

80

70

60

50

40

30

20

10

E.15 F M i A M J J AiSI{OiIN{DIELI6} F i M
Mejor 24 21 22 2018 { 22 { 18 {15{15{15{15{13} 13 {14} 16
Igual 63 66 { 65 { 64 { 65 { 63 | 66 {65{66{69{68{68{ 71 {72 70
Peor 13 13 113 §i16 { 17 { 15 { 16 {19{19{16i{17{18{ 17 {14} 14
indice 56 54 { 54 { 52 { 51 { 53 { 51 {48{48{49{49{48; 48 {50} 51
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15. El indice de expectativas de la economia a 3 meses se ubicé en 46 puntos.

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

economia en general )
I Peor mlgual . Mejor =O=Indice

100 -

90

80 -

70 A

60 -

50 -

40

30

20

10 A

100

90

80

70

60

50

40

30

20

10

E.15 F M A M J J A s o N D E.16 F
E.15 F M i A M J J VAV SO N{DIJELI6} F i M
Mejor 23 18 116 { 15§12 {19113 111710;11;10;11¢ 9 {11} 10
Igual 63 65 { 67 { 63 { 65 { 63 { 67 {62{66]{67{7166{ 67 {71} 72
Peor 14 17 {17 {22 { 22 { 18 | 20 {27{24{22{20}22}{ 24 {18} 17
indice 54 50 {49 {47 { 45 { 51 { 47 1421434514545} 43 {47} 46
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16. El indice de expectativas de la situacién del sector a 12 meses se elevé a 61 puntos.

EXPECTATIVA DEL SECTOR A 12 MESES
Indique su previsidn para los préximos doce meses respecto a la

situacion de su sector )
I Peor mlgual . Mejor =O=Indice

100 + - 100

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

10 A - 10

E15 § F M1 A M J J VA1 S{OiIN{DIELI6} F i M

Mejor 39 36 { 34 { 36 { 32 {32 {33 1{28{28i25{27{27}{ 27 {31} 33
Igual 51 53 { 53 { 51 { 53 { 55 { 54 {55{55{61{60{60{ 58 { 57| 56
Peor 11 11 {13 {13 { 15 {14 { 13 {17{17i{14{13{12{ 15 {11} 11

indice 64 62 { 61 { 62 {59 {59 { 60 {55{56{56{57{58{ 56 {60} 61
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17. El indice de expectativas de la situacion de la economia a un afio se mantiene en el
tramo optimista y ascendi6é a 60 puntos.

EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 12 MESES
Indique su prevision para los proximos doce meses respecto a la

economia en general )
I Peor mlgual m Mejor =O=Indice

100 + - 100

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

10 - - 10

E.15 F M A M J J A!/SIOINI{DIELI6} F!I M

Mejor 41 33 128 {29 126 {27 {26 122123{23{26{26} 27 {28} 31
Igual 47 56 { 56 { 53 { 57 { 57 { 55 {54{55{60i{57{59}{ 58 {62 58
Peor 11 12 {16 { 18 { 18 { 16 { 18 {24{22{17{16{14}{ 15 {10 12

indice 65 61 {56 {56 {54 {55154 :49i51:53i{55!56} 56 {59! 60




NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 24 — 8 de abril de 2016

Condiciones financieras

18. El indice de situacion financiera de las empresas mejoré de 63 a 64 puntos.

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

empresa?

== Mala = Normal =~indice

I Buena

100 +

90

80 -

70 ~

60 -

50

40

30

20

10 -

- 100

- 90

- 80

- 70

- 60

- 50

- 40

- 30

- 20

- 10

E.15 F M i A M J J{VAIS{OIN|{DIELI6} F i M

Buena 33 34 134 {33 13235133 130{31:30{33;32 35132} 34
Normal 59 60 { 57 {59 { 61 | 57 { 60 {61{61i{63{61i{61{ 59 {61} 60
Mala 9 6 8 8 7 8 7 {9{8{7{6{7{6 {7 6

indice 62 64 1 63 {63 {62 64 63 {61{61:{62{63:62{ 65 63} 64
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19. El indice de acceso al financiamiento de las empresas encuestadas aumenté de 65
a 66 puntos.

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

su empresa? )
m Mala i Normal I Buena =~Indice

100 + - 100

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

10 - - 10

E.15 F M A M J J A{S{OIN|{DIELI6} F{ M

Buena 37 41 {38 1 40 { 38 { 40 { 43 137{35135136{36 40 {37 38
Normal 54 53 {56 { 55 {55 {53452 {56{57{59{58i{56{ 55 {56 56
Mala 9 6 6 6 7 7 6 {7{8{6{6{8i6 {7 6

indice 64 68 | 66 { 67 { 66 | 66 { 68 165:!63:65{65:64 67 {65! 66

Departamento de Indicadores de Actividad Econdémica
Subgerencia de Estadisticas Macroeconémicas
Gerencia de Informacién y Analisis Econdmico
Gerencia Central de Estudios Econdémicos

8 de abril de 2015



