NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 53 -5 de agosto de 2016

Encuesta Mensual de Expectativas Macroecondmicas: Julio 2016*

1. En la segunda quincena de julio, 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 en julio disminuyeron a un rango entre 3,1y 3,4 por
ciento para el afio 2016 y entre 2,8 y 3,1 por ciento para 2017.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
INFLACION (%)

Encuesta realizada al:
30 de May. 30de Jun. 27 de Jul.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2016 3,4 3,3 3,1 4

2017 2,9 2,9 2,8 4

2018 2,5 2,5 2,6 1
SISTEMA FINANCIERO 2/

2016 3,5 3,5 3,3 4

2017 3,0 3,0 3,0 =

2018 2,9 2,8 2,8 4
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2016 3,5 3,5 3,4 &

2017 3,2 3,2 3,1 4

2018 3,0 3,0 3,0 =

19 analistas enmayo, 15 enjunioy 18 enjulio de 2016.
20 empresas financieras en mayo, 22 en junioy 22 en julio de 2016.

374 empresas financieras en mayo, 357 en junioy 378 en julio de 2016.

1 Este informe fue elaborado por Pablo Del Aguila Ramirez y Fernando Alonso Regalado
Senmache.
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3. Las expectativas de crecimiento econémico subieron a 3,8 por ciento para el afio
2016 y entre 4,1y 4,2 por ciento para 2017.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
CRECIMIENTO DEL PBI (%)

Encuesta realizada al:
30de May. 30de Jun. 27 de Jul.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2016 3,7 3,7 3,8 1

2017 4,2 4,0 4,2 14

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

2016 3,5 3,7 3,8 4@

2017 4,0 4,0 4,2 1

2018 4,4 4,3 4,3 1
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2016 3,5 3,5 3,8 4

2017 4,0 4,0 4,1 1

2018 4,5 4,5 4,5 =

19 analistas en mayo, 15 enjunioy 18 en julio de 2016.
20 empresas financieras en mayo, 22 en junioy 22 enjulio de 2016.

374 empresas financieras en mayo, 357 en junioy 378 en julio de 2016.

4. El tipo de cambio esperado para el cierre del afio 2016 disminuy6 a un rango entre
S/ 3,40y S/ 3,41 por délar.

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

Encuesta realizada al:
30 de May. 30de Jun. 27 de Jul.

ANALISTAS ECONOMICOS ¥/

2016 3,50 3,47 3,41 &

2017 3,60 3,55 3,54 _r

2018 3,65 3,58 3,55 &
SISTEMA FINANCIERO %

2016 3,45 3,45 3,40 &

2017 3,53 3,56 3,48 &

2018 3,58 3,58 3,55 &
EMPRESAS NO FINANCIERAS ¥/

2016 3,50 3,45 3,40 &

2017 3,52 3,50 3,50 =

2018 3,60 3,53 3,50 _r

19 analistas enmayo, 15 en junioy 18 enjulio de 2016.
20 empresas financieras en mayo, 22 en junioy 22 enjulio de 2016.
374 empresas financieras en mayo, 357 en junioy 378 en julio de 2016.

*Tipo de cambio al cierre del afio
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Expectativas empresariales

5. Enjulio, 15 de 19 indicadores se ubican en el tramo optimista y 10 de ellos presentan
una mejora respecto de la encuesta de junio. Todos los indicadores de expectativas
atres y doce meses mejoraron respecto a los de la encuesta previa. Cabe mencionar
gue algunos de estos indicadores, tales como expectativas de la economia a 3 meses
y expectativas de la economia a 12 meses, han recuperado niveles no observados
desde el afio 2013.

Resultados de la Encuesta de Expectativas Macroecondémicas

Diciembre inio 2016 Julio 2016

SITUACION ACTUAL

SITUACION ACTUAL DEL NEGOCIO 57,9 589 = > 568 dF >
NIVEL DE VENTAS 50,0 525 40 > 51,49 >
ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR 45,1 506 4 > 493 I <
NIVEL DE PRODUCCION 50,7 51 4F > 488 I} <
NIVEL DE DEMANDA CON RESPECTO A LO ESPERADO 41,1 48 I < 4,034 <
INVENTARIOS RESPECTO AL MES ANTERIOR 51,0 5,2 4+ > 537 4+ >
NIVEL DE EMPLEO 46,4 485 4 < 486 4 <
EXPECTATIVA

EXPECTATIVA DE DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 3 MESES 51,5 586 4+ > 609 4+ >
EXPECTATIVA DE CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES 45,5 499 4+ < 51,5 4+ >
EXPECTATIVA DE LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 MESES 54,4 586 4+ > 61,0 f+ >
EXPECTATIVA DEL SECTOR A 3 MESES 47,7 560 4+ > 582 4+ >
EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 3 MESES 44,6 543 4+ > 6L0 {+ >
EXPECTATIVA DEL SECTOR A 12 MESES 57,6 666 44+ > 707 f+ >
EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 12 MESES 56,0 680 4+ > 746 {+ >
CONFIANZA

EXPECTATIVA DE SITUACION ECONOMICA A 12 MESES (APOYO)** 68,0 665 4 > 669 f+ >
FINANZAS

SITUACION FINANCIERA DE LA EMPRESA 62,4 632 J} 62,2 I}
SITUACION DE ACCESO AL CREDITO DE LA EMPRESA 64,3 66,9 4} 66,5
PRECIOS

EXPECTATIVA DEL PRECIO PROMEDIO DE INSUMOS A 3 MESES 52,5 53,8 4 53,3
EXPECTATIVA DEL PRECIO PROMEDIO DE VENTA A 3 MESES 55,3 58,2 4} 564 & >

> :mayor a 50

< :menor a 50

*Correlaciones halladas a partir de diciembre de 2007 hasta abril de 2016. Para los indicadores de situacidn
actual y finanzas se muestra la correlacién contemporanea, y para el resto de expectativas se presentala

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

6. Elindice de situacién actual del negocio se ubic6 en 57 puntos.

100 +

90 -+

80

70

60 -

50

40 -

30 4

20

10

mm Mala

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

i Normal

I Buena

~0=indice

E15| F{ M| A | M J JJASTOi{NIDIELI6: F1 M A M J J
Buena 30 128 130129} 2428 |24 125123125123127,25 129 27 { 28 | 28 | 27 | 24
Normal 60 162159160 65!6163161164{64!67162,64 62} 64 | 62| 62 | 64 1 65
Mala 10 ;104121110 11 13 114,13110710:11}1019 ! 9 101 10! 9 10
indice 60 {59 5959575856 156i55{57157:58}57 160! 59 | 59 1595957
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7. El indice del nivel de ventas estuvo en 51 puntos.

100 +

90

80 -

70 ~

60 -

50

40 -

30

20

10 -

B Menor

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

mlgual

B Mayor

~~Indice

100

90

80

70

60

50

40

30

20

10

E.15 F M| A M J J A}SIOiN|DIE16I FiI M A M J J
Mayor 29 23 128 129 | 27 | 29 | 28 12312229(271261 2523, 30 1 31} 25 27 | 26
Igual 43 48 1 46 | 47 | 51 | 48 | 48 149,52{50!52:149 45 {48} 46 { 50 | 51 | 52 1 50
Menor 28 30 26 {24 | 22 122124 128126121122:26}30 130! 24 | 19 1 24 | 22 | 23
indice 51 47 { 51 | 52 { 53 } 54 52 148,48 154152150} 48 1471 53 | 56 1 50 | 52 51
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8. El indice de 6rdenes de compra se ubic6 en 49 puntos.

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

100 +

90

80

70 4

60 -

50

40 -

30 +

20

10 -

I Menor

oérdenes de compra?

i lgual

I Mayor

—=indice

EI5 | F{ M| A M J J IAStOiN|DIEI6r F I M A1 M J J
Mayor 26 120419212120} 23}19119421{21:1819 ;17 22 {21 | 18 | 20 | 18
Igual 46 55 1 56 {1 551 58 | 59 1 53 154153(56{58154)53 57| 54 63! 64| 611 62
Menor 27 1251254123 120121124 127,28123121:28}28 1261 23 | 16 1 18 { 19 1 20
indice 50 | 47 147 {49 5150149 146:45149150:45} 45 145! 50 { 52 1 50 | 51 ; 49
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9. El indice del nivel de produccién estuvo en 49 puntos.

100 +

90

80 -

70

60 -

50 -

40 -

30

20 -+

10 A

mm Menor

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

produccion?
B Mayor

mlgual

~~indice

100

90

80

70

60

50

40

30

20

10

E.15 FiIM| A M J J VA STO N} DIEL6r FiI M A M J J
Mayor 27 122122 (24|25} 28|27 }123123128{26!23120 122} 25 24 | 24 | 24 | 24
lgual 44 151 156150154149 1 50 153153{54!56:156;50 57} 54 58 | 59 { 57 i 50
Menor 29 26 (22 12621123 122 124,24!18118,21}30 121! 22 | 18 1 18 | 19 i 26
indice 49 | 48 | 50 { 49 { 52 { 53 ;1 52 1505015554151} 45 150 51 | 53 1 53 { 52, 49
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10

100 +

90 -+

80 -

70

60 -

50 -~

40 -

30

20
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. El'indice de nivel de inventarios subi6 de 51 a 54 puntos. Todos los sectores, excepto
agropecuario y pesca, indicaron una mayor proporcion de respuestas positivas.

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

mm Menor

mlgual

I Mayor

~~indice

100

90

80

70

60

50

40

30

20

10

E.15 FIM| A M J J JA}STOiN|DIEL6: FI M A M J J
Mayor 24 120116 {17 | 20 | 25} 26 }23124,241231221 18 121} 20 { 20 | 19 | 17 | 21
Igual 59 1611641676363 56159156{59!64:159]63 64} 65 67 ! 64| 68 1 65
Menor 17 18 1201517 111118 118;21{17113,;20} 19 116! 16 | 13 | 18 | 15 14
indice 53 (5148 51§51 57 154153{52154155,51}49 153152} 54,50 /5154
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Expectativas de actividad

11. El indice de nivel de demanda respecto a lo esperado se ubicé en 41 puntos.

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

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

100 +

90 -~

80

70 ~

60 -

50

40 -

30 4

20

10

E.15 F M A M J J Al/'S1OiN}|DIEl6! F M A M J J

Mayor a lo esperado| 14 11411 ¢ 12} 11} 12 } 11 }11112712}14112 10 i11: 16 13 13 14 11
Igual 60 16316216160} 58 61 56i57{58!57159)61!62! 59| 62! 64 | 62 59
Menor a lo esperadoi 26 26 | 27 § 27 1 29 i 30 1 28 1331311!30129,29}29 1271 25 1 251 22 1 24 | 29
indice 44 42 {42 | 42 {41 | 41 1 41 139141141143 .41 41 142 45 | 44 1 45 | 45 | 41
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12. El indice de expectativa de contratacion de personal a 3 meses subié a 51 puntos.

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

numero de personal empleado en su empresa
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 FIM| A M J J VA STO;N|{DIE16r Fi1 M A M J J
Mayor 15 13113114413} 16} 11 {10/11¢11/11{10; 11 ;12 11 { 10 } 11 § 13 | 15
Igual 70 172 173169 74171176 173174175176172169 {74} 75 179 177 | 74 1 74
Menor 15 15115116 ¢ 13 1 13 1 13 117;15{13113119,;20 115} 14 | 11 + 12 | 13 1 12
indice 50 {49 {49149 {1 50 1 51 1 49 146,48 149149145} 45 148 48 | 49 1 49 { 50 ; 51
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13. El indice de situacion de la empresa a 3 meses subié de 59 a 61 puntos. Todos los
sectores, excepto manufactura, indicaron una mayor proporcion de respuestas
positivas.

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 +

90 -~

80

70 ~

60 -

50

40

30 4

20

10

E1I5 | F i M| A} M J J VA S1TO;N|DIEL6: F1 M A M J

Mejor 29 [ 24 125127 |25} 27 |24 121}122,22{20121119 121, 24 { 25} 23 | 24
Igual 62 168 166163661 64167167166|67[69:167,69 69, 66 69! 70 | 69
Peor 9 8 191101 9 9 9 112712110111:12} 12 110} 10 | 7 7 7

indice 60 | 58 | 58 | 59 | 58 } 59 | 58 15455!56(55154} 54 156! 57 | 59 | 58 | 59
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Expectativas respecto a la economia

14.
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El indice de expectativas de la situacion del sector a 3 meses aumento de 56 a 58
puntos. Todos los sectores, excepto agropecuario y manufactura, indicaron una
mayor proporcion de respuestas positivas.

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

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

E.15 F M| A M J J VA STON|DIE16I F1I M A M J J

Mejor 24 1211224120} 18} 22} 18 }15!115¢15{151131 13 {14, 16 { 19 | 17 { 20 | 24
Igual 63 66 | 651 64 | 65| 63 | 66 1651666968168 71 72, 70 72} 73 | 71 1 67
Peor 13 13 113 116 117 1151 16 11971911617 118 | 17 114} 14 | 9 10 1 8 8

indice 56 {54 545251 }53511:148,48149,49:148} 48 150! 51 { 55 1 53 { 56 i 58




NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 53 -5 de agosto de 2016

15. El indice de expectativas de la economia a 3 meses crecio de 54 a 61 puntos. Todos
los sectores, excepto agropecuario, indicaron una mayor proporcién de respuestas
positivas.

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

economia en general )
I Peor e lgual mm Mejor ==Indice

100 +

80

70 ~

60 -

40 -

30 4

10

E.15 F M A M J J TA{S{O | N|DIEI6: FiI M A M J

Mejor 23 18 116 15} 12 {19} 13 {11110¢11/10!11+ 9 111 10 + 18 | 16 | 19 | 28
Igual 63 65167 1 63! 65| 63167 162166(67!71166167 {71} 72, 72 1 75| 70 | 66
Peor 14 17 1 17 22 1 22 18 1 20 127 (24122120122} 24 118! 17 ; 10 1 9 10 6
indice 54 50 ;49 { 47 } 45 | 51 y 47 142143 145145145} 43 1471 46 | 54 1 53 | 54 | 61
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16. El indice de expectativas de la situacion del sector a 12 meses subié de 67 a 71
puntos. Todos los sectores, excepto mineria e hidrocarburos, indicaron una mayor
proporcion de respuestas positivas.

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

situacion de su sector )
I Peor e lgual mm Mejor ==Indice

100 +

90 -~

80

70 ~

60 -

50

40

30 4

20

10 -

EI5] FI M| A} M J J VA SIO N} DIEL6I F i1 M A M J

Mejor 39 136 13413632} 32}33)28128(25{27127127 31} 33139} 37 39
Igual 51 153 1531511453} 55]|54155{55{611{60:160; 58 {57} 56 53 | 55 | 55
Peor 11 11 (13 ;13 {15} 14+ 13 117{17{14¢13112} 151111 11 |} 8 8 6

indice 64 |62 )61 {6259 5960 55[{56({56157158} 56 160! 61} 66 1 65 | 67
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17. El indice de expectativas de la situacion de la economia a un afio crecié de 68 a 75
puntos. Los sectores manufactura, construccion, comercio y servicios indicaron una
mayor proporcion de respuestas positivas.

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

economia en general )
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

E15 | F ! M| A[M/| J ! JIAS{O/NIDIEIG]F{ M| ALM]|
Mejor 41 {33128{29{26|27!261!22/23{23{26126|27 28|31 {41! 39! 42 54
Igual 47 |56 {56 { 53| 57| 57| 551!54(55/60{57159! 58 {62! 58 | 53 | 54 | 52 | 42
Peor 11 {12 (16|18 | 18| 16 | 18 {24]22117{16!141 15110} 12| 6 | 6 | 6 | 4
indice 65 | 61| 56| 56| 54| 55|54 (49/51153{55!56! 561591 60 | 68 | 67 | 68 | 75




NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 53 -5 de agosto de 2016

Condiciones financieras

18. El indice de situacion financiera de las empresas se ubicé en 62 puntos.

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

empresa? )
mm Mala = Normal I Buena ==|ndice

100 +

90 -~

80

70 ~

60 -

50

40

30 4

20

10

100

90

80

70

60

50

40

30

20

10

E.15 FIiM| A M J J VA ST O N DIEL6 F I M A M J J

Buena 33 34 134 133 §32}35}331/30!31130{33:32,351:32, 3435} 35, 32 32
Normal 59 160157159161} 57!60!61161{63/61:161159 {61} 60 57 ! 59 | 62 60
Mala 9 6 8 8 7 8 719181716176 17! 6 8 6 6 8
indice 62 | 64 636362 }64)63161161162:163162}65 163! 64! 641 64 | 63 62
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19. El indice de acceso al financiamiento de las empresas encuestadas se mantuvo en

67 puntos.

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

su empresa? )
mm Mala = Normal I Buena ==|ndice

100 +

90 -+

80 -

70

60 -

50 -~

40 -

30

20

10

100

90

80

70

60

50

40

30

20

10

E.15 F M A M J J A!'S1TOiN|DIEL6: Fi1 M A M J J
Buena 37 41 {38 140 | 38} 40 | 43 {37135;35/36!36140 137 38 1 37 | 38 | 39 | 39
Normal 54 53 156 { 551415553152 156({57{59!58:156i 55 {56, 56 1 57 ! 58 { 56 1 54
Mala 9 6 6 6 7 7 6 1718!61618) 6 17 6 6 4 5 6
indice 64 68 | 66 | 67 | 66 | 66 | 68 165[63 (65165164} 67 165! 66 | 66 | 67 | 67 | 67
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