NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 48 -2 de julio de 2020

Informe de la Encuesta Mensual de Expectativas Macroecondmicas:
Junio 2020

1. En la segunda quincena de junio se llevé a cabo la Encuesta Mensual de
Expectativas Macroeconémicas a una muestra representativa de empresas de los
diversos sectores econdmicos del pais, asi como a instituciones financieras y
analistas economicos.

Expectativas de inflacion

2. Las expectativas de inflacion para 2020 se ubicaron entre 0,60 y 2,00 por ciento; y
entre 1,50 y 2,20 por ciento para 2021. De igual manera, para 2022, las expectativas
de inflacion se ubicaron entre 2,00 y 2,25 por ciento.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
INFLACION (%)

Encuesta realizada al:
30de Abr. 29 de May. 30de Jun.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2020 1,45 1,50 1,50 =

2021 2,00 2,00 2,00 =

2022 2,00 2,10 2,25
SISTEMA FINANCIERO 2/

2020 1,10 1,00 0,60 W

2021 1,95 1,80 1,50 tlla

2022 2,00 2,05 2,00
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2020 2,20 2,00 2,00 =

2021 2,40 2,20 2,20 =

2022 2,50 2,20 2,23

Y12 analistas en Abril, 19 en Mayo, y 17 en Junio de 2020.
5 empresas financieras en Abril, 20 en Mayo, y 18 en Junio de 2020.

157 empresas no financieras en Abril, 291 en Mayo, y 278 en Junio de 2020.

3. Las expectativas deinflacion de analistas econémicos y del sistema financiero
a 12 meses se redujeron de 1,52 por ciento en mayo a 1,40 por ciento en junio.

1 Participaron en la elaboracion del informe: Brenda Lopez y Luis Zapata.

1/12



NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 48 -2 de julio de 2020

Expectativas de inflacion a 12 meses de analistas y del
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Nota: Las expectativas de inflacion 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 numero de meses restantes y las expectativas del afio siguiente por el nimero de meses que faltan para completar los 12 meses.

Expectativas de crecimiento

4. Las expectativas de crecimiento econdmico para 2020 se redujeron a un rango
entre -13,0y -8,1 por ciento. Para 2021, se ubicaron en un rango entre 3,5y 8,0 por
ciento; y para 2022, se ubicaron entre 3,5y 4,2 por ciento.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
CRECIMIENTO DEL PBI (%)

Encuesta realizada al:
30de Abr. 29 de May. 30de Jun.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2020 -4,5 -9,0 129 W

2021 5,0 6,0 8,0 i

2022 3,8 4,5 4,2
SISTEMA FINANCIERO 2/

2020 -5,0 9,5 -13,0 W

2021 5,0 5,3 8,0 4

2022 3,5 4,0 4,0
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2020 0,5 -1,8 -8,1 ']

2021 3,0 3,0 3,5 i

2022 3,1 3,0 3,5

/" 12 analistas en Abril, 19 en Mayo, y 17 enJunio de 2020.
5 empresas financieras en Abril, 20 en Mayo, y 18 en Junio de 2020.

¥ 157 empresas no financieras en Abril, 291 en Mayo, y 278 en Junio de 2020.
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5. Las expectativas de crecimiento del PBl a 12 meses pasaron de -3,1 por ciento
a-2,5 por ciento.

. Expectativas de crecimiento del PBl a 12 meses de b
analistas y del sistema financiero Feb.20

Mar.20
| Puntos porcentuales
o | ( P ) Abr.20

6,0 - May.20
50 - Jun.20

3,5

ene.-07 !
jul.-07
ene.-08
jul.-08
ene.-09
jul.-09
ene.-10
jul.-10
ene.-11
jul-11
ene.-12
jul.-12
ene.-13
jul-13
ene.-14
jul-14
ene.-15
jul-15
ene.-16
jul.16
ene.17
jul.17
ene.18
jul.g
Ene.19
Jul.19
Ene.20

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 econémicos. 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.

3/12



NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 48 -2 de julio de 2020

Expectativas de tipo de cambio y tasa de interés

6. Las expectativas de tipo de cambio para 2020 se ubicaron entre S/ 3,44 soles por
dolar y S/3,45 soles por délar. Para 2021, se ubicaron en un rango entre S/ 3,40
soles por dolar y S/ 3,44 soles por dolar.

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

Encuesta realizada al:
30de Abr. 29 de May. 30de Jun.

ANALISTAS ECONOMICOS V/

2020 3,40 3,40 3,45 qj

2021 3,38 3,40 3,44 L

2022 3,40 3,45 3,43
SISTEMA FINANCIERO %

2020 3,40 3,40 3,45 qj

2021 3,36 3,37 3,40 A

2022 3,34 3,34 3,38
EMPRESAS NO FINANCIERAS ¥/

2020 3,40 3,40 3,44 qj

2021 3,40 3,40 3,42 Ap

2022 3,40 3,40 3,43

¥ 12 analistas en Abril, 19 en Mayo, y 17 en Junio de 2020.

g empresas financieras en Abril, 20 en Mayo, y 18 en Junio de 2020.

3 157 empresas no financieras en Abril, 291 en Mayo, y 278 en Junio de 2020.

*Tipo de cambio al cierre del afio

7. Las expectativas de tipo de cambio a 12 meses subieron a S/ 3,43 soles por
délar.
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a0 . Expectativas de tipo de cambio a 12 meses de analistas y
del sistema financiero
(Soles por dolar)

Jun.20 3,43

2,0

dic.-06
jun.-07
dic.-07
jun.-08
dic.-08 |
jun.-09
dic.-09
jun.-10
dic.-10
jun.-11
dic.-11 4
jun.-12
dic.-12 1
jun.-13
dic.-13 |
jun-14
dic.-14 |
jun.-15 1
dic.-15
jun.16
dic.16 -
jun.17
dic.17
jun.18 1
dic.18
Jun.19
Dic.19 |
Jun.20 1

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.

8. Tanto los analistas econdmicos como el sistema financiero mantuvieron sus
expectativas de tasa de interés de referencia en 0,25 por ciento para 2020. Para

2021, se ubicaron entre 0,25 y 0,50 por ciento; mientras que para 2022, se
ubicaron en un rango entre 1,00y 1,25 por ciento.

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

Encuesta realizada al:
30de Abr. 29 de May. 30de Jun.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2020 0,25 0,25 0,25 =

2021 0,75 0,75 0,50

2022 1,25 1,75 1,25
SISTEMA FINANCIERO 2/

2020 0,25 0,25 0,25 =

2021 0,75 0,50 0,25

2022 1,50 1,00 1,00

Y12 analistas en Abril, 19 en Mayo, y 17 en Junio de 2020.

5 empresas financieras en Abril, 20 en Mayo, y 18 en Junio de 2020.
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Expectativas empresariales

9. En junio, casi todos los indicadores de situacion actual y de expectativas se
recuperaron respecto al mes previo. Sin embargo aun se mantienen por debajo
de los niveles registrados en eventos anteriores de crisis.

EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 3 Y 12 MESES
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Resultados de la Encuesta de Expectativas Macroeconémicas

i Correlacion

ZA:;:: “:3;: Junio 2020 con PBI Y
SITUACION ACTUAL
DEL NEGOCIO 249 215 W < 266 A < 0,56
NIVEL DE VENTAS 168 21,9 #r < 41,0 A0 < 0,49
NIVEL DE PRODUCCION 173 210 #dp < 41,4  Ap < 0,44
NIVEL DE DEMANDA CON RESPECTO A LO ESPERADO 11,9 13,5 #r < 208 ¢ < 0,68
ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR 16,7 214 #Ar < 366 A < 0,52
DIAS DE INVENTARIOS NO DESEADOS ¥/ 140 163 ¥ < 208 ¥ < -0,36
EXPECTATIVA DE:
LA ECONOMIA A 3 MESES 9,1 143 v < 288 A < 0,63
LA ECONOMIA A 12 MESES 304 381 i < 53,1 A > 0,42
EL SECTOR A 3 MESES 157 195 dr < 346 Ar < 0,67
EL SECTOR A 12 MESES 358 408 fp < 54,7  fr > 0,33
LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 MESES 16,7 220 ¢ < 36,6 A < 0,66
LA SITUACION DE SU EMPRESA A 12 MESES 375 432 A < 565 A > 0,66
DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 3 MESES 17,8 242 #Ap < 386 Ar < 0,66
DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 12 MESES 389 459 #r < 553 A > 0,66
CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES 241 254 #p < 329 A < 0,66
CONTRATACION DE PERSONAL A 12 MESES 328 382 fr < 455 Ap < 0,58
INVERSION DE SU EMPRESA A 3 MESES ¥ 17,8 194 #r < 310 A¢ < 0,65
INVERSION DE SU EMPRESA A 12 MESES ¥/ 31,9 380 ¢ < 460 Ap < 0,65
CONFIANZA
EXPECTATIVA DE SITUACION FAMILIAR FUTURA (APOYO)" 46,3 542 A > 51,0 > -0,26
EXPECTATIVA DEL PRECIO PROMEDIO DE:
INSUMOS A 3 MESES 482 51,8 Ap 482 W < 0,63
VENTA A 3 MESES a4 473 Ap 50,2 Ar > 0,59

> :mayora 50

< :menora50

1/ Correlaciones halladas a partir de diciembre de 2007 hasta diciembre de 2019 respectivamente. Para los indicadores de situacion
actual y finanzas se muestra la correlacién contemporanea, y para el resto de expectativas se presenta la correlacién con el PBI
adelantado tres periodos.

2/ Los dias de inventarios no deseados muestran la diferencia entre los dias de inventarios correspondientes a cada mes menos los
dias de inventarios deseados segun las empresas.

3/ Correlacién con Inversién Privada desde setiembre 2017 hasta diciembre 2019, consierando rezago éptimo (t=-3 para inversién a
3 meses y t=-6 para inversidén a 12 meses)

4/ Correlacién respecto al consumo privado, considerando regazo éptimo t =-3.
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EXPECTATIVA DEL SECTOR A 3Y 12 MESES
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EXPECTATIVA DE LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 Y 12 MESES

80

Abr.20 May.20 Jun.20
3 meses 15,7 19,5 34,6
12 meses 35,8 40,8 54,7
Expectativa de la empresa
Abr.20 May.20 Jun.20
3 meses 16,7 22,0 36,6
12 meses 37,5 43,2 56,5
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EXPECTATIVA DE CONTRATACION DE PERSONAL A 3 Y 12 MESES
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Expectativa de contratacion de personal

EXPECTATIVA DE DEMANDA A 3 Y 12 MESES
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Abr.20 May.20 Jun.20
3 meses 24,1 25,4 32,9
12 meses 32,8 38,2 45,5
Expectativa de demanda
Abr.20 May.20 Jun.20
3 meses 17,8 24,2 38,6
12 meses 38,9 45,9 55,3
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EXPECTATIVA DE INVERSION A 3 Y 12 MESES
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EXPECTATIVA DE PRECIO PROMEDIO DE VENTA A 3 MESES
Indigue su prevision para los proximos tres meses respecto a los precios del bien

J o

— =INVERSION A 12 MESES

Expectativa de inversion

Abr.20 May.20 Jun.20
3 meses 17,8 19,4 31,0
12 meses 31,9 38,0 46,0
Porcentajes reportados
Mayor Igual Menor indice
May. 20 18 59 23 47,3
Jun. 20 16 69 16 50,2
Variacion 2,8
Porcentajes reportados
Mayor Igual Menor indice
May. 20 21 62 17 51,8
Jun. 20 13 70 17 48,2
Variacion -3,6

final
70
65
60
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50
45 v
40
35
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EXPECTATIVA DE PRECIO PROMEDIO DE INSUMOS A 3 MESES
Indique su prevision para los proximos tres meses respecto a los precios de los
insumos
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Situacion actual

SITUACION ACTUAL DEL NEGOCIO

¢Cémo considera la situacién actual de su negocio?

70

Porcentajes reportados

60 Mayor Igual Menor indice
. May. 20 4 35 61 21,5
5
Jun. 20 5 43 52 26,6
20 Variacién 5,0
30
20
10
El6 M S E17 M E18 M E19 M E.20
NIVEL DE DEMANDA CON RESPECTO A LO ESPERADO
70
Porcentajes reportados
€0 Mayor lgual Menor indice
50 May. 20 3 21 76 13,5
a0 Jun. 20 7 28 65 20,8
Variacion 7,3
30
20
10
0
El6 M S EI17 M E18 M E19 M E.20
INVENTARIOS RESPECTO AL MES ANTERIOR
70
o Porcentajes reportados
Mayor Igual Menor indice
€0 May. 20 20 36 44 620
55 Jun. 20 14 46 40 63,1
50 |\ /\ Variacién 1,1
\SVAVa V4 W\/" v
45
40
35
30
El6 M S E17 M E18 M E19 M E.20
INVENTARIOS NO DESEADOS
20
18
16 Dias
14 May. 20 16,3
12 Jun. 20 20,8
10 Variacién 4,5
8
6
a4
2
0
E.16 M S E.17 M S E.18 S E.19 S E.20 M
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Durante la cuarentena, la capacidad instalada de la manufactura disminuy6é de su
promedio habitual del 75 por ciento, a un nivel de 40 por ciento en abril y 45 por ciento
en mayo. En la encuesta de junio se recuperé a 52 por ciento, consistente con el
gradual reinicio de actividades.

CAPACIDAD INSTALADA DE LA MANUFACTURA

¢Cudl es el nivel actual de utilizacién de su capacidad instalada?

80

75 Porcentaje
7 %

65 May. 20 45,3

60 Jun. 20 51,8

55 Variacion 6,5

50
a5 V
40

35
30
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NIVEL DE VENTAS

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

70

Porcentajes reportados
60 Mayor Igual Menor indice
e r/\/"\'\/v\‘\/\/\/\\ May. 20 14 16 70 219
50 J AV, Jun. 20 27 28 45 41,0
2 Variacion 19,1
30
20
10
E16 M S E17 M S E18 ™M S E19 M S E20 M
ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR
Respecto al mes anterior, {como considera el nimero de érdenes de compra?
70
Porcentajes reportados
60 Mayor Igual Menor indice
s0 May. 20 11 21 68 21,4
Jun. 20 18 37 45 36,6
40 Variacion 15,2
30
20
10
E16 M S E17 M S E18 M S E19 M S E20 M
NIVEL DE PRODUCCION
Respecto al mes anterior, {como considera el nivel de produccion?
70
Porcentajes reportados
60 /\’\ I_J\/\'\/\'\_\/—\;\’\I\A Mayor Igual Menor indice
May. 20 13 16 71 21,0
50 "~\;, Y
/ \Y Jun. 20 29 25 46 41,4
20 Variacién 20,4

30

20

10

Ele M S E20 M

Subgerencia de Estadisticas Macroeconémicas
Gerencia de Informacién y Analisis Econdmico
Gerencia Central de Estudios Econémicos

2 dejulio de 2020
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