NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 31 — 3 de mayo de 2018

Informe de la Encuesta Mensual de Expectativas Macroecondmicas:
Abril 2018?

1. Enlasegunda quincena de abril se 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 mdltiples instituciones financieras y
analistas economicos.

Expectativas macroeconémicas
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. En abril se redujeron las expectativas de inflacion a 12 meses, manteniéndose
dentro del rango meta por 12 meses consecutivos. La expectativa de inflacion del

sistema financiero y de los analistas econdmicos para los préximos 12 meses registré
un nivel de 2,17 por ciento.
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Nota:

Las expectativas de inflacidon a 12 meses se calculan como el promedio simple de las expectativas a 12 meses del sistema financieroy

de los analistas econdémicos. Para cada uno de ellos, se obtiene un estimado de la expectativa a 12 meses ponderando la expectativa del afio

por el

numero de meses restantes y las expectativas del afio siguiente por el nimero de meses que faltan para completar los 12 meses.

P

articiparon en la elaboracion del informe: Kevin Gershy-Damet y Miguel Angel Saldarriaga.
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3. Las expectativas de inflacién para 2018 se ubicaron en un rango entre 2,0y
2,5 por ciento, dentro del rango meta.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
INFLACION (%)

Encuesta realizada al:
28 de feb. 31de mar. 30de abr.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2018 2,3 2,2 2,1
2019 2,5 2,5 2,5 =
2020 2,5 2,5 2,5
SISTEMA FINANCIERO 2/
2018 2,0 2,0 2,0 =
2019 2,5 2,5 2,4
2020 2,5 2,5 2,5
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/
2018 2,5 2,4 2,5
2019 2,5 2,5 2,5 =
2020 2,5 2,5 2,5

28 analistas en febrero de 2017, 26 en marzo, y 26 en abril de 2018.

2 20 empresas financieras en febrero de 2017, 19 en marzo, y 16 en abril de 2018.

3 332 empresas no financieras en febrero de 2017, 332 en marzo, y 343 en abril de 2018.

4. Las expectativas de crecimiento del PBI a 12 meses se mantuvieron
estables en abril, en 3,5 por ciento.
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Nota: Las expectativas de crecimiento a 12 meses se calculan como el promedio simple de las expectativas a 12 meses del sistema financiero y de
los analistas econdmicos. Para cada uno de ellos, se obtiene un estimado de la expectativa a 12 meses ponderando la expectativa del afio por el
numero de meses restantes y las expectativas del afio siguiente por el nimero de meses que faltan para completar los 12 meses.



NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 30 — 3 de mayo de 2018

5. Las expectativas de crecimiento econdmico se mantuvieron estables para
2018, en un rango entre 3,2 y 3,5 por ciento. Para 2019 se espera un
crecimiento entre 3,6 y 3,8 por ciento.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
CRECIMIENTO DEL PBI (%)

Encuesta realizada al:
28 de feb. 31de mar. 30de abr.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2018 3,5 3,5 3,5 =

2019 3,8 3,8 3,8 =

2020 4,0 4,0 4,0
SISTEMA FINANCIERO 2/

2018 3,5 3,5 3,3 &4

2019 3,7 3,6 3,6 =

2020 4,0 3,7 3,9
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2018 3,0 3,1 3,2 4

2019 3,5 3,6 3,7 4

2020 4,0 4,0 4,0

Y 28 analistas en febrero de 2017, 26 en marzo, y 26 enabril de 2018.
2 20 empresas financieras en febrero de 2017, 19 en marzo, y 16 en abril de 2018.

3 332 empresas no financieras en febrero de 2017, 332 en marzo, y 343 en abril de 2018.

6. Las expectativas de tipo de cambio a 12 meses se redujeron en abril a 3,24
soles por délar.
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Nota: Las expectativas de tipo de cambio a 12 meses se calculan como el promedio simple de las expectativas a 12 meses del sistema financiero
y de los analistas econémicos. 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 nimero de meses que faltan para completar los 12 meses.
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7. Las expectativas de tipo de cambio para 2018 se ubicaron en un rango entre
S/ 3,24y S/ 3,26 por délar.

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

Encuesta realizada al:
28 de feb. 31de mar. 30de abr.

ANALISTAS ECONOMICOS */

2018 3,28 3,25 3,24 &4

2019 3,35 3,30 3,27 @

2020 3,35 3,35 3,30
SISTEMA FINANCIERO ¥

2018 3,25 3,23 3,24

2019 3,25 3,25 3,25 =

2020 3,28 3,25 3,25
EMPRESAS NO FINANCIERAS ¥/

2018 3,30 3,28 3,26 Gv

2019 3,35 3,30 3,30 =

2020 3,40 3,36 3,35

Y 28 analistas en febrero de 2017,26 enmarzo,y 26 en abril de 2018.

20 empresas financieras en febrero de 2017, 19 en marzo, y 16 en abril de 2018.

3 332 empresas no financieras en febrero de 2017, 332 en marzo, y 343 en abril de 2018.

*Tipo de cambio al cierre del afio

8. Tanto los analistas econémicos como el sistema financiero mantuvieron
invariantes sus previsiones sobre latasa de interés de referencia para 2018. Se
espera que cierre el afio en 2,75 por ciento y aumente a 3,0 por ciento en 2019.

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

Encuesta realizada al:
28 de feb. 31 de mar. 30de abr.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2018 2,75 2,75 2,75 =

2019 3,00 3,00 3,00 =

2020 3,25 3,00 3,25
SISTEMA FINANCIERO 2/

2018 2,75 2,75 2,75 =

2019 3,25 3,00 3,00 =

2020 3,38 3,50 3,50

v 28 analistas en febrero de 2017, 26 en marzo, y 26 en abril de 2018.

20 empresas financieras en febrero de 2017, 19 en marzo, y 16 en abril de 2018.
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9. En abril serecuper6 lamayoria de indicadores de situacién actual. En particular,
destaca la recuperacion del indice de érdenes de compra en la mayoria de sectores.

10. Se recuper6 la mayoria de indicadores de expectativas a 3y 12 meses, hasta
alcanzar niveles similares a los observados en enero. Destaca la recuperacion
de los indicadores de economia y sector a 3 meses en todos los sectores.

Resultados de la Encuesta de Expectativas Macroeconémicas

Diciembre 2016 Diciembre 2017 Marzo 2018 Abril 2018 Correlacion con PBI *

SITUACION ACTUAL

SITUACION ACTUAL DEL NEGOCIO 59,6 56,6 55,1 &4 > 564 4+ > 0,54
NIVEL DE VENTAS 55,8 57,1 59,2 @+ > 587 & > 0,58
NIVEL DE PRODUCCION 52,5 55,1 53,1 4 > 518 & > 0,51
NIVEL DE DEMANDA CON RESPECTO A LO ESPERADO 44,8 47,4 45,3 &+ < 464 @4 < 0,69
ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR 53,7 52,5 54,3 @+ > 564 @+ > 0,59
INVENTARIOS RESPECTO AL MES ANTERIOR 46,9 48,5 47,1 4 > 480 4 > 0,43
EXPECTATIVA

EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 3 MESES 57,3 53,7 53,5 4 > 586 @+ > 0,67
EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 12 MESES 70,1 69,0 66,1 4 > 692 4+ > 0,50
EXPECTATIVA DEL SECTOR A 3 MESES 57,1 55,9 55,7 4 > 589 4+ > 0,71
EXPECTATIVA DEL SECTOR A 12 MESES 68,6 67,2 66,5 4 > 657 & > 0,43
EXPECTATIVA DE LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 MESES 61,3 60,2 58,3 &+ > 61,7 @4 > 0,62
EXPECTATIVA DE LA SITUACION DE SU EMPRESA A 12 MESES 73,5 72,0 69,8 4 > 705 ¢4 > 0,62
EXPECTATIVA DE DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 3 MESES 58,3 60,4 61,4 @+ > 646 4 > 0,72
EXPECTATIVA DE DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 12 MESES 74,5 74,8 72,6 $ > 729 ¢+ > 0,72
EXPECTATIVA DE CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES 51,7 50,4 51,2 4+ < 529 @4 < 0,71
EXPECTATIVA DEL PRECIO PROMEDIO DE INSUMOS A 3 MESES 56,5 54,2 55,6 @+ > 552 & > 0,63
EXPECTATIVA DEL PRECIO PROMEDIO DE VENTA A 3 MESES 59,0 60,5 57,1 4 > 608 @+ > 0,63

> :mayor a 50

< :menor a 50

*Correlaciones halladas a partir de diciembre de 2007 hasta marzo de 2017. Para los indicadores de situacidn actual y finanzas se muestra la correlacién contemporanea, y
para el resto de expectativas se presenta la correlacidn 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 proporcién de empresas
que disminuye sus inventarios es mayor que la que los aumenta.
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Principales resultados sectoriales

Nivel de ventas

Nivel de producciéon

Ordenes de compra

Febrero Marzo Abril Febrero Marzo Abril Febrero Marzo Abril
Mineria e Hidrocarburos 55 58 39 4 52 56 44 pos 53 50 47 3
Manufactura 58 57 59 4 57 54 54 = 52 55 58 1
Construccién 38 38 38 = 39 40 39 {3 33 36 38 4
Comercio 55 63 62 4 n.a. n.a. n.a. n.a 52 57 57 =
Servicios 54 67 67 = n.a. n.a. n.a. n.a. 51 56 62 L
Total 54 59 59 = 54 53 52 G 51 54 56 s

Demanda a 3 meses Empresa a 3 meses Sector a 3 meses

Febrero Marzo Abril Febrero Marzo Abril Febrero Marzo Abril
Mineria e Hidrocarburos 55 58 53 4% 52 56 58 4@ 59 50 64 4@
Manufactura 67 63 69 @ 62 59 63 @« 59 60 61 @«
Construccién 48 43 48 4 44 43 42 3 38 38 42 L
Comercio 60 64 63 I} 58 61 61 = 57 55 55 =
Servicios 68 61 63 @ 64 60 67 @« 58 56 61 @«
Total 63 61 65 4 59 58 62 s 57 56 59 s

Economia a 3 meses Economia a 12 meses Sector a 12 meses

Febrero Marzo Abril Febrero Marzo Abril Febrero Marzo Abril
Mineria e Hidrocarburos 52 56 61 LS 64 66 69 L 62 53 66 L
Manufactura 57 54 59 4 65 64 70 @ 65 69 67 &3
Construccién 42 39 46 4“4 57 54 57 L 52 50 52 L
Comercio 59 57 62  4r 60 72 68 I 65 72 63 4
Servicios 54 54 58 4@ 68 71 76 4@ 68 68 72 4@
Total 55 54 59 @ 64 66 69 @ 64 66 66 =

Precio de venta a 3 meses

Precio de insumos a 3 meses

Febrero Marzo Abril Febrero Marzo Abril
Mineria e Hidrocarburos 70 65 61 3 63 55 47 3
Manufactura 60 59 63 4 53 57 58 4
Construccion 54 42 50 4 52 44 46 4
Comercio 65 55 63 L n.a. n.a. n.a. n.a.
Servicios 56 59 55 4 50 57 54 4
Total 60 57 61 1 54 56 55 &
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EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 3Y 12 MESES
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Indicadores de situacion actual

SITUACION ACTUAL DEL NEGOCIO

éCémo considera la situacién actual de su negocio?

70
Porcentajes reportados
65 Mayor Menor indice

60 W Mar 22,0 11,9 55,1
55 Abr 23,1 10,4 56,4

50 Variacién 1,3

as
a0
35
30

E.15 J N A S F J D

NIVEL DE VENTAS

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

i Porcentajes reportados
65 Mayor Menor indice
60 Mar 352 16,8 59,2
55 /\/\/-\ Abr 32,1 14,7 58,7
50 |\ ,-’\ ,\ Variacién -0,5
V N~ NS VvV

45
40
35
30

E.15 J N A S F J D

ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR

Respecto al mes anterior, écdmo considera el nimero de érdenes de compra?

70
65
60
55

Porcentajes reportados
Mayor Menor indice
Mar ﬁ 13,3 54,3
Abr 23,8 11,1 56,4

50 Variacion 2,1

a5
40
35
30

E.15 J N A S F J D

NIVEL DE PRODUCCION

Respecto al mes anterior, écoémo considera el nivel de producciéon?

70
65
60
55

Porcentajes reportados

Mayor Menor indice
Mar 24,5 18,2 53,1
Abr 21,6 17,9 51,8

50 Variacién -1,3

45
40
35
30

E.15 J N A S F J D
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on respecto a lo esperado, ¢cdmo considera el nivel actual de la demanda de
us productos?

Porcentajes reportados

Mayor Menor indice

Mar 13,4 22,8 45,3
55 Abr 16,7 23,9 46,4
50 Variacién 1,1
a5 W
40
35
30

E.15 J N A S F J D

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

70 Porcentajes reportados
65 Mayor Menor indice
60 Mar 18,5 12,8 47,1
55 Abr 18,0 14,1 48,0
50 | --/Ne =N 2N - Variacion 0,9
s WW ww
40
35
30
E.15 J N A S F J D
INVENTARIOS NO DESEADOS DEL SECTOR MANUFACTURA
En ndmero de dias de ventas
20
Dias
15 Mar 9,3
Abr 6,4
10 Variacién -2,9
5
0

E.15 J N A S F J D
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JIndique su previsidn para los préximos tres meses respecto a la demanda de los
jproductos de su empresa

70
65
60
55
50
45
40
35
30

Porcentajes reportados

E.15 J N A S F J D

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

70
65

2 ~
v

VA gy

40
35

30

EXPECTATIVA DEL SECTOR A 3 MESES

Indique su previsidn para los préximos tres meses respecto a la situacién de su
sector

70
65

60
> \-\A
50

a5
a0
35

30
E.15 J N A S F J D

EXPECTATIVA DE LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 MESES

Indique su prevision para los préoximos tres meses de la situacién de su empresa

70
65
60 W
55

50
45

40
35

Mayor Menor indice
Mar 34,9 12,0 61,4
Abr 38,0 8,8 64,6
Variacién 3,2
Porcentajes reportados
Mayor Menor indice
Mar 22,2 15,1 53,5
Abr 23,9 6,7 58,6
Variacion 5,0
Porcentajes reportados
Mayor Menor indice
Mar 23,6 12,3 55,7
Abr 26,1 8,2 58,9
Variacién 3,3
Porcentajes reportados
Mayor Menor indice
Mar 26,3 9,8 58,3
Abr 30,3 7,0 61,7
Variacién 3,4

30
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XPECTATIVA DE PRECIO PROMEDIO DE VENTA A 3 MESES
Indique su prevision para los proximos tres meses respecto a los precios del bien
final

Porcentajes reportados

E.15 J N A S F J D

EXPECTATIVA DE PRECIO PROMEDIO DE INSUMOS A 3 MESES
Indique su previsidon para los préximos tres meses respecto a los precios de los
insumos

70
65
60

> /\/\N—M/-/\/\'\/\/\/‘
50

a5
a0
35
30

E.15 J N A S F J D

ORDENES DE COMPRA A 3 MESES
Indique su prevision para los proximos tres meses respecto a sus drdenes de
compra

70
65
60
55
50
45
40
35
30

F J D M (o] M A E.18

Mayor Menor indice
Mar 18,7 4,5 57,1
Abr 25,9 4,2 60,8
Variacion 3,7
Porcentajes reportados
Mayor _ Menor _ indice
Mar 17,9 6,7 55,6
Abr 18,6 8,3 55,2
Variacién -0,5
Porcentajes reportados
Mayor _ Menor _ indice
Mar 35,6 8,4 63,6
Abr 35,9 8,0 63,9
Variacién 0,3




