NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 32 — 4 de mayo de 2017

INFORME N°0006-2017-IAE140-N

Informe de la Encuesta Mensual de Expectativas Macroecondmicas:
Abril 2017

En la segunda quincena de abril llevé a cabo la Encuesta Mensual de Expectativas
Macroecondmicas a una muestra representativa de empresas de los diversos sectores
econdémicos del pais, asi como a instituciones financieras y analistas econémicos.

Expectativas macroeconémicas

1. En abril, las expectativas de inflacion a 12 meses del sistema financiero y de
los analistas econdmicos registré un nivel de 3,05 por ciento.

Expectativas de inflacién a 12 meses*
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Nota: Las expectativas de inflacién a 12 meses se calculan como el promedio simple de las expectativas a 12 meses del
sistema financiero y de los analista econdémicos. Para cada uno de ellos, se obtiene un estimado de la expectativa a 12
meses ponderando la expectativa del afio por el nimero de meses restantes y las expectativas del afio siguiente por el
numero de meses aue faltan para completar los 12 meses.

2. Las expectativas de inflacion para 2017 se elevaron a 3,2 por ciento, mientras

que para 2018 se ubicaron en un rango entre 2,8 y 3,0 por ciento, dentro del
rango meta.
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ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
INFLACION (%)

Encuesta realizada al:
27 de Feb. 31de Mar. 28 de Abr.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2017 2,9 3,0 3,2 4

2018 2,7 2,7 2,8 4

2019 2,5 2,5 2,5 =
SISTEMA FINANCIERO 2/

2017 3,0 31 3,2 >

2018 2,9 3,0 2,8 &

2019 2,8 2,8 2,8 =
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2017 3,0 3,2 3,2 =

2018 3,0 3,0 3,0 =

2019 3,0 3,0 3,0 =

/" 16 analistas en febrero, 17 en marzoy 14 enabril de 2017.
2 19 empresas financieras en febrero, 20 en marzoy 23 en abril de 2017.

¥ 328 empresas no financieras en febrero, 335 en marzoy 332 en abril de 2017.

3. Las expectativas de crecimiento econémico continGan moderandose para
2017. Para 2017 se ubicaron en un rango entre 2,5y 3,2 por ciento y entre 3,7y 4,0
por ciento para 2018.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
CRECIMIENTO DEL PBI (%)

Encuesta realizada al:
27 de Feb. 31de Mar. 28 de Abr.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2017 3,5 3,0 2,5 N

2018 3,8 3,8 3,9 1

2019 4,0 4,0 4,0 =
SISTEMA FINANCIERO 2/

2017 3,5 3,3 2,5 43

2018 4,0 3,9 3,7 )

2019 4,0 4,0 4,0 =
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2017 3,8 3,5 3,2 43

2018 4,0 4,0 4,0 =

2019 4,2 4,1 4,0 4

/" 16 analistas enfebrero, 17 en marzoy 14 en abril de 2017.
19 empresas financieras en febrero, 20 en marzoy 23 en abril de 2017.

3 328 empresas no financieras en febrero, 335 en marzoy 332 en abril de 2017.

4. Las expectativas de tipo de cambio para 2017 se ubicaron en un rango de
entre S/ 3,35y S/ 3,40 por dolar y para 2018 entre S/ 3,40 y S/ 3,50 por dolar.
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ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
TIPO DE CAMBIO (S/ por US$)*

Encuesta realizada al:
27 de Feb. 31de Mar. 28 de Abr.

ANALISTAS ECONOMICOS V

2017 3,41 3,38 3,40 4

2018 3,45 3,45 3,50 4

2019 3,44 3,45 3,50 4
SISTEMA FINANCIERO %

2017 3,37 3,35 3,35 =

2018 3,40 3,40 3,40 =

2019 3,42 3,45 3,45 =
EMPRESAS NO FINANCIERAS ¥/

2017 3,40 3,40 3,35 4

2018 3,50 3,47 3,40 4

2019 3,50 3,50 3,50 =

/" 16 analistas en febrero, 17 en marzo y1l4enabrilde 2017.
2 19 empresas financieras en febrero, 20 en marzoy 23 en abril de 2017.
¥ 328 empresas no financieras en febrero, 335 en marzoy 332 en abril de 2017.

*Tipo de cambio al cierre del afio

5. Los analistas econémicos esperan que el Banco Central reduzca su tasa de
referencia a 4,0 por ciento, mientras que el sistema financiero espera que se
reduzca a 3,75 por ciento al cierre de 2017. Tanto los analistas econdmicos como
las empresas financieras esperan gue la tasa se ubique en 4,0 por ciento al cierre
de 2018.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
TASA DE INTERES DE REFERENCIA DEL CIERRE DEL ANO

Encuesta realizada al:
27 de Feb. 31de Mar. 28 de Abr.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2017 4,25 4,00 4,00 =

2018 4,25 4,25 4,00 P

2019 4,52 4,38 4,00 34
SISTEMA FINANCIERO 2/

2017 4,25 4,00 3,75 3

2018 4,25 4,10 4,00 &4

2019 4,25 4,25 4,00 4

v 16 analistas en febrero, 17 en marzoy 14 en abril de 2017.

19 empresas financieras en febrero, 20 en marzoy 23 en abril de 2017.



NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 32 — 4 de mayo de 2017

Expectativas empresariales

6. Las expectativas de situacion actual regresaron a niveles similares a los de
febrero de 2017, antes de la ocurrencia del Nifio Costero. Todos los indicadores
de situacion actual mejoraron en abril. En particular, los indices de produccién y
ventas no tienen aumentos similares desde marzo de 2016.

7. Se recupera el optimismo para los siguientes meses. Todos los indicadores de
expectativas aumentaron en abril y se situaron en niveles similares a los de febrero.
No se observaba incrementos asi en las expectativas de la economia, demanda,
sector y empresa a tres meses desde el tercer trimestre de 2009, en el periodo de
recuperacion de la crisis.

8. Aumentan los inventarios de las empresas. El indice de inventarios respecto al
mes anterior y el nimero de dias de inventarios no deseados de la manufactura
registraron un aumento en abril. Ello reflejaria i) un aumento del porcentaje de
empresas que espera una mayor demanda en los proximos tres meses Y ii) una
recuperacion de las ventas mas lenta que la de la produccién durante el mes.

9. Disminuye el porcentaje de empresas que espera mayores precios. Esta
disminucion se observa tanto en el precio que esperan pagar por sus insumos como
en el que esperan recibir por sus ventas. Los indicadores muestran que las
empresas esperan que parte de la tendencia deflacionaria del dltimo mes se
prolongue durante los siguientes tres.

Resultados de la Encuesta de Expectativas Macroeconémicas

Diciembre Febrero Marzo Abril Correlacion
2016 2017 2017 2017 con PBI *

SITUACION ACTUAL
SITUACION ACTUAL DEL NEGOCIO 59,6 59,8 & > 57,3 & > 58,2 4r > 0,54
NIVEL DE VENTAS 55,8 525 &> 46,6 I < 53,1 4 > 0,57
ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR 53,7 49,8 4 < 46,7 I < 52,4 4 > 0,59
NIVEL DE PRODUCCION 52,5 52,8 4 > 46,6 I < 52,7 4 > 0,50
NIVEL DE DEMANDA CON RESPECTO A LO ESPERADO 44,8 46,6 I < 41,1 4 < 43,3 4 < 0,68
INVENTARIOS RESPECTO AL MES ANTERIOR Y/ 46,9 52,1 4 < 503 & < 44,7 I} > 0,43
NIVEL DE EMPLEO 51,3 490 ) < 485 ) < 49,7 4 < 0,69
EXPECTATIVA
EXPECTATIVA DE DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 3 MESES 58,3 61,2 = > 551 4 > 62,9 1r > 0,72
EXPECTATIVA DE CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES 51,7 523  4r > 50,2 & < 52,9 4 < 0,71
EXPECTATIVA DE LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 MESES 61,3 62,5 4 > 56,5 & > 62,4 4 > 0,63
EXPECTATIVA DEL SECTOR A 3 MESES 57,1 56,7 & > 52,2 &> 59,4 4 > 0,72
EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 3 MESES 57,3 54,6 4 > 43,8 I} < 53,6 4+ > 0,68
EXPECTATIVA DEL SECTOR A 12 MESES 68,6 675 & > 62,6 4 > 675 4 > 0,44
EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 12 MESES 70,1 659 > 581 4 > 66,4 4r > 0,51
PRECIOS
EXPECTATIVA DEL PRECIO PROMEDIO DE INSUMOS A 3 MESES 56,5 54,6 4 > 57,6 4 > 553 4 > 0,64
EXPECTATIVA DEL PRECIO PROMEDIO DE VENTA A 3 MESES 59,0 56,8 4 > 58,1 4 > 57,3 4 > 0,64

> :mayor a 50

< :menor a 50

*Correlaciones halladas a partir de diciembre de 2007 hasta febrero de 2017. Para los indicadores de situacion actual y finanzas se muestra la correlacién
contemporanea, y para el resto de expectativas se presenta la correlacion con el PBl adelantado tres periodos.

1/ El indice de inventarios muestra el tramo pesimista por encima de 50y el optimista por debajo. Un aumento de este indicador muestra que la proporcion
de empresas que disminuye sus inventarios es mayor que la que los aumenta.
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Indicadores de situacion actual

SITUACION ACTUAL DEL NEGOCIO

¢Cémo considera la situacién actual de su negocio? .
Porcentajes reportados

70 Mayor Menor indice
60 Mar 25,5 10,9 57,3
W\, Abr 259 95 58.2
S Variacion 10 4

40

30

E3 J N A S E5 J D M 0 M

NIVEL DE VENTAS

Respecto al mes anterior, ¢cémo considera el nivel de ventas? .
Porcentajes reportados

70

Mayor Menor indice
60 Mar 24,2 31,0 46,6
Abr 32,2 259 53,1
50 Variacion 65 4
10
2
E3 J N A S E5 J D M 0 M
NIVEL DE PRODUCCION
Respecto al mes anterior, ¢cémo considera el nivel de produccién? Porcentajes reportados
Mayor Menor indice
" Mar 205 273 46,6
60 Abr 30,3 249 52,7
Variacion 61 1
50
a0
2
E3 J N A S FE5 J D M 0 M

ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR

Respecto al mes anterior, ¢{cémo considera el ndmero de 6rdenes de compra? Porcentajes reportados

0 Mayor Menor indice
Mar 15,4 22,0 46,7
Abr 244 19,5 524
Variacion 57 4
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NIVEL DE DEMANDA CON RESPECTO A LO ESPERADO

Con respecto a lo esperado, écdmo considera el nivel actual de la demanda de Porcentajes reportados i
sus productos? Mayor Menor Indice
20 Mar 9,5 27,2 41,1
Abr 13,7 27,1 433
60 Variacion 22 4

L e ey = e

40

30

E13 J N A S F.15 J D M (o] M

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

terminados? Porcentajes reportados )
2 Mayor Menor Indice
Mar 16,5 17,0 50,3
60 Abr 25,8 15,2 44,7
% Variacion 56 W
4
30
E13 ) N A S F15 J D M 0 M
NIVEL DE EMPLEO
Respecto al mes anterior, ¢como considera el nivel de empleo? Porcentajes reportados
Mayor Menor Indice
o Mar 8,7 11,8 48,5
6 Abr 11,9 12,6 49,7
Variacion 12 4
50
4
30
E13 ) N A s F15 D M 0 M
INVENTARIOS NO DESEADOS DEL SECTOR MANUFACTURA
En ndmero de dias de ventas No deseado
16,00 Mar 6,3
12,00 Abr 10,8
o0 M\./\/\J Variacién 4,5 4+
400
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Indicadores de situacion futura

EXPECTATIVA DEL SECTOR A 3 MESES

Indique su prevision para los préximos tres meses respecto a la situacion de su Porcentajes reportados
sector Mayor Menor indice
o Mar 19,1 14,8 52,2
60 Abr 25,9 7,1 59,4
Variacién 73 @
50
40
30
E13 J N A S F.15 J D M [o] M

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

productos de su empresa Mayor Menor fndice
0 Mar 27,8 17,5 55,1
o Abr 37,1 113 62,9
Variacidn 77 &
50
4
30
E13 J N A s F.15 J D M 0 M
EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 3 MESES .
Indique su prevision para los préximos tres meses respecto a la economia en Porcentajes reportados
general Mayor Menor indice
70 Mar 14,6 26,9 438
6 Abr 211 14,0 53,6
Variacion 98 1
50
4
30
E13 J N A s F.15 J D M 0 M
EXPECTATIVA DE LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 MESES
Indique su prevision para los préximos tres meses de |a situacion de su empresa Porcentajes reportados
. Mayor Menor indice
7
Mar 22,5 9,6 56,5
&0 W Abr 303 5,6 62,4
O i Variacion 59 4
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EXPECTATIVA DE CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES
Indique su prevision para los proximos tres meses respecto al nimero de

Porcentajes reportados
personal empleado en su empresa

Mayor Menor indice
70
Mar 13,1 12,8 50,2
60 Abr 17,1 11,3 52,9
© Variacion 28 1@
4
30
E.13 J N A S F.15 J D M [o] M
EXPECTATIVA DE PRECIO PROMEDIO DE VENTA A 3 MESES .
Indique su prevision para los préximos tres meses respecto a los precios del bien Porcentajes reportados
final Mayor Menor Indice
70 Mar 20,4 43 58,1
Abr 19,2 46 57,3
® W Variacion 08 ¥
B0 | === == mm i m e e
4
30
E.13 J N A S F.15 J D M [o] M

EXPECTATIVA DE PRECIO PROMEDIO DE INSUMOS A 3 MESES

; L "y ) Porcentajes reportados
Indique su prevision para los proximos tres meses respecto a los precios de los

insumos Mayor Menor Indice
" Mar 20,1 48 57,6
Abr 17,9 72 55,3
60 Variacion 23 4
50
)
E13 ) N A S F15 D ] 0 M

Departamento de Indicadores de Actividad Econdémica
Subgerencia de Estadisticas Macroeconémicas

Gerencia de Informacion y Analisis Economico

Gerencia Central de Estudios Econ6micos

4 de mayo de 2017



