NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP

No. 75 - 5 de noviembre de 2020

Informe de la Encuesta Mensual de Expectativas Macroecondmicas:
Octubre 2020*

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

Expectativas de inflacién

2. Las expectativas de inflacién para octubre 2020 se ubicaron entre 1,15y 2,00 por
ciento; y entre 1,35 y 2,00 por ciento para 2021. Para 2022, las expectativas de
inflacién se ubicaron entre 1,95y 2,10 por ciento.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
INFLACION (%)

Encuesta realizada al:
31 de Ago. 31 de Set. 30 de Oct.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2020 1,40 1,20 1,50  #p

2021 2,00 1,75 200 #fp

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

2020 0,90 1,00 1,15  #p

2021 1,55 1,50 1,35 ¥

2022 2,00 2,00 1,95
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2020 2,00 2,00 2,00 =

2021 2,00 2,00 2,00 =

2022 2,20 2,05 2,07

Y/ 17 analistas en Agosto, 21 en Setiembre, y 19 en Octubre de 2020.
2 19 empresas financieras en Agosto, 16 en Setiembre, y 14 en Octubre de 2020.

3 204 empresas no financieras en Agosto, 316 en Setiembre, y 319 en Octubre de 2020.

3. Laexpectativa de inflacion de analistas econémicos y del sistema financiero a
12 meses subié de 1,51 por ciento en setiembre a 1,62 por ciento en octubre.

! Participaron en la elaboracion del informe: Maria Reyna y Luis Zapata.

N2 Sistema: INF-2020-001600
Firmado con certificados digitales emitidos por RENIEC. Los nombres de los firmantes figuran en la Gltima pagina.
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Expectativas de inflacion a 12 meses de analistas y del
sistema financiero

(Puntos porcentuales)
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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 economicos. Para cada uno de ellos, se obtiene un estimado de las expectativas a 12 meses ponderando las expectativas del
ano 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. La expectativa de crecimiento econdémico para 2020 se ubic6 en un rango de

-12,3y -10,0 por ciento. Para 2021 se situ6 en un rango entre 4,0 y 9,0 por ciento;
y para 2022 entre 4,0 y 4,7 por ciento.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
CRECIMIENTO DEL PBI (%)

Encuesta realizada al:
31 de Ago. 31 de Set. 30 de Oct.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2020 -13,0 -12,5 -123

2021 8,0 8,0 9,0 A

2022 4,1 4,0 4,7
SISTEMA FINANCIERO 2/

2020 -14,0 -13,0 -125 A

2021 8,0 8,0 8,8 4

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

2020 -11,5 -11,0 -10,0

2021 3,8 4,0 4,0 =

2022 3,8 4,0 4,0

Y17 analistas en Agosto, 21 en Setiembre, y 19 en Octubre de 2020.
2 19 empresas financieras en Agosto, 16 en Setiembre, y 14 en Octubre de 2020.

3 294 empresas no financieras en Agosto, 316 en Setiembre, y 319 en Octubre de 2020.

Ne@ Sistema: INF-2020-001600

Firmado con certificados digitales emitidos por RENIEC. Los nombres de los firmantes figuran en la Ultima pagina
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5. En octubre la expectativa de crecimiento del PBl a 12 meses registro
un aumento de 2,8 por ciento en setiembre a 5,3 por ciento en octubre.

Expectativas de crecimiento a 12 meses de analistas y del
sistema financiero

(Puntos porcentuales)
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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 econémicos. Para cada uno de ellos, se obtiene un estimado de las expectativas a 12 meses ponderando las expectativas 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.

Expectativas de tipo de cambio y tasa de interés

6. La expectativa de tipo de cambio para 2020 se ubic6 entre S/3,52 y S/3,55 soles
por délar, y para 2021 entre S/ 3,44 y S/ 3,50 soles por délar.

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

Encuesta realizada al:
31 de Ago. 31 de Set. 30 de Oct.

ANALISTAS ECONOMICOS */

2020 3,50 3,50 3,52

2021 3,50 3,50 3,50 =

2022 3,51 3,50 3,50
SISTEMA FINANCIERO

2020 3,47 3,50 3,55 i

2021 3,40 3,40 3,44 i

2022 3,40 3,40 3,40
EMPRESAS NO FINANCIERAS

2020 3,50 3,50 3,55 A

2021 3,46 3,48 3,50 i

2022 3,45 3,45 3,50

17 analistas en Agosto, 21 en Setiembre, y 19 en Octubre de 2020.
19 empresas financieras en Agosto, 16 en Setiembre, y 14 en Octubre de 2020.
3 294 empresas no financieras en Agosto, 316 en Setiembre, y 319 en Octubre de 2020.

* Tipo de cambio al cierre del afio

N2 Sistema: INF-2020-001600
Firmado con certificados digitales emitidos por RENIEC. Los nombres de los firmantes figuran en la Gltima pagina.
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7. Laexpectativa de tipo de cambio a 12 meses subi6 ligeramente a S/ 3,48 soles

por dolar.
Expectativas de tipo de cambio a 12 meses de analistas y del
sistema financiero
(Soles par dolar)
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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 econamicos. Para cada uno de ellos, se obtiene un estimado de las expectativas a 12 meses ponderando las expectativas del
ano por el numero de meses restantes y las expectativas del ano siguiente por el nimero de meses que faltan para completar los 12 meses.

8. Los analistas econémicos y el sistema financiero mantuvieron sus
expectativas de tasa de interés de referencia en 0,25 por ciento para 2020. Para
2021, el sistema financiero mantuvo sus expectativas en 0,25 por ciento,

mientras que los analistas econdémicos subieron sus expectativas a 0,50 por
ciento.

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

Encuesta realizada al:
31 de Ago. 31 de Set. 30 de Oct.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2020 0,25 0,25 0,25 =

2021 0,25 0,25 0,50 ih

2022 1,00 0,75 1,50
SISTEMA FINANCIERO 2/

2020 0,25 0,25 0,25 =

2021 0,25 0,25 0,25 =

2022 1,00 0,75 0,75

17 analistas en Agosto, 21 en Setiembre, y 19 en Octubre de 2020.

219 empresas financieras en Agosto, 16 en Setiembre, y 14 en Octubre de 2020.

N2 Sistema: INF-2020-001600
Firmado con certificados digitales emitidos por RENIEC. Los nombres de los firmantes figuran en la Gltima pagina.
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Expectativas empresariales

9. En octubre, todos los indicadores de expectativas, excepto la contratacion de
personal a 3 meses y lainversion a 3 meses, retomaron al tramo optimista.

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

Diciembr Marz A iembri Correlacién
c2:19b ‘ 2(a)zoo fgzsttlo sep;oezob ‘ Octubre 2020 con pBI Y

SITUACION ACTUAL
DEL NEGOCIO 53,4 411 375 40,1 Ah < 411 Ap < 0,56
NIVEL DE VENTAS 54,2 30,3 49,7 51,5 A > 50,0 ¥ > 0,49
NIVEL DE PRODUCCION 50,0 23,5 50,9 534 o> 51,8 ¥ > 0,44
NIVEL DE DEMANDA CON RESPECTO A LO ESPERADO 40,0 230 315 334 < 359 fAh < 0,68
ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR 51,2 27,5 449 485 A < 485 = < 0,52
DIAS DE INVENTARIOS NO DESEADOS ¥/ 8,9 5,9 18,7 24 W < 134 #Ah < -0,36
EXPECTATIVA DE:
LA ECONOMIA A 3 MESES 50,8 21,8 38,1 466 Ah < 50,2 i > 0,63
LA ECONOMIA A 12 MESES 61,5 41,5 58,0 662 > 68,5 > 0,42
EL SECTOR A 3 MESES 51,5 28,5 432 49,7 #Ap < 51,0 fAh > 0,67
EL SECTOR A 12 MESES 61,5 43,4 60,2 668 M > 67,4 Ah > 0,33
LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 MESES 56,1 283 459 51,6 A > 523  Ap > 0,66
LA SITUACION DE SU EMPRESA A 12 MESES 66,6 46,4 63,6 67,1 i > 68,9 i > 0,66
DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 3 MESES 55,1 30,7 476 51,3 A > 52,3 i > 0,66
DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 12 MESES 68,0 47,4 63,5 674 A > 69,4 Ap > 0,66
CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES 48,6 35,9 40,6 431 Ap < 44,8 i < 0,66
CONTRATACION DE PERSONAL A 12 MESES 54,0 39,6 49,0 544 A > 550 Ah > 0,58
INVERSION DE SU EMPRESA A 3 MESES ¥ 51,3 29,9 380 41,8 #Ah < 436 Ap < 0,65
INVERSION DE SU EMPRESA A 12 MESES ¥/ 59,3 40,0 51,7 549 > 545 W > 0,65
EXPECTATIVA DEL PRECIO PROMEDIO DE:
INSUMOS A 3 MESES 51,5 529 52,8 551 A > 550 b > 0,63
VENTA A 3 MESES 56,4 49,7 52,0 538 536 W > 0,59

> :mayora50
< :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 correlacion contemporénea, y para el resto de expectativas se presenta la correlacion 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 Inversidn Privada desde setiembre 2017 hasta diciembre 2019, consierando rezago 6ptimo (t=-3 para inversién a 3 meses y t=-6 para
inversidn a 12 meses)

N2 Sistema: INF-2020-001600
Firmado con certificados digitales emitidos por RENIEC. Los nombres de los firmantes figuran en la Gltima pagina.
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Situacién actual
SITUACION ACTUAL DEL NEGOCIO

¢Como considera la situacion actual de su negocio?
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Ne@ Sistema: INF-2020-001600

Firmado con certificados digitales emitidos por RENIEC. Los nombres de los firmantes figuran en la Gltima pagina.

Mayor Igual Menor indice
Set. 20 13 54 33 40,1
Oct. 20 12 58 30 41,1
Variacion 1,0
Dias
Set. 20 22,4
Oct. 20 13,4
Variacion -9,0
Porcentajes reportados
Mayor lgual Menor indice
Set. 20 13 41 46 33,4
Oct. 20 17 37 46 35,9
Variacion 2,5
Porcentajes reportados
Mayor lgual Menor indice
Set. 20 16 60 24 54,2
Oct. 20 13 64 24 55,4
Variacion 1,1
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NIVEL DE VENTAS

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

70
Porcentajes reportados
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Variaciéon -1,5

40

30

20

10

El6 A J OE17 A J OEIBA J OEI9A J OE20A J O

ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR
Respecto al mes anterior, ¢como considera el nimero de drdenes de compra?

70
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NIVEL DE PRODUCCION
Respecto al mes anterior, écomo considera el nivel de produccion?
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N2 Sistema: INF-2020-001600
Firmado con certificados digitales emitidos por RENIEC. Los nombres de los firmantes figuran en la Gltima pagina.
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Indicadores de expectativas

EXPECTATIVA DEL SECTOR A 3 Y 12 MESES
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EXPECTATIVA DE LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 Y 12 MESES
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EXPECTATIVA DE CONTRATACION DE PERSONAL A 3 Y 12 MESES
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EXPECTATIVA DE DEMANDA A 3 Y 12 MESES
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Expectativa del sector

Ago.20  Set. 20 Oct. 20
3 meses 43,2 49,7 51,0
12 meses 60,2 66,8 67,4

Expectativa de la empresa

Ago.20 Set. 20 Oct. 20
3 meses 45,9 51,6 52,3
12 meses 63,6 67,1 68,9

Expectativa de contratacion de personal
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N2 Sistema: INF-2020-001600
Firmado con certificados digitales emitidos por RENIEC. Los nombres de los firmantes figuran en la Gltima pagina.

J O E19 A J o

= =DEMANDA A 12 MESES

E20 A

Ago.20  Set. 20 Oct. 20
3 meses 40,6 43,1 44,8
12 meses 49,0 54,4 55,0
Expectativa de demanda
Ago.20  Set. 20 Oct. 20
3 meses 47,6 51,3 52,3
12 meses 63,5 67,4 69,4
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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

Indique su prevision para los préximos tres meses respecto a los precios del bien
final
70
s Porcentajes reportados

Mayor Igual Menor indice
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EXPECTATIVA DE PRECIO PROMEDIO DE INSUMOS A 3 MESES

Indique su prevision para los préoximos tres meses respecto a los precios de los

insumos
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N2 Sistema: INF-2020-001600
Firmado con certificados digitales emitidos por RENIEC. Los nombres de los firmantes figuran en la Gltima pagina.
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Expectativas sectoriales:

En octubre, las expectativas de economia, sector y demanda a 3y 12 meses en general
se mostraron mas optimistas en comparacién a las del mes pasado.

Nivel de ventas Nivel de produccion Ordenes de compra
Setiembre Octubre Setiembre Octubre Setiembre Octubre
Minerfa e Hidrocarburos 61 58 b 62 53 Wby 58 50 b
Manufactura 54 52 * 56 53 * 50 48 *
Construccion 29 34 O\ 30 36 A 28 36 A
Comercio 52 52 = n.a. n.a. n.a. 47 51 ﬁ
Servicios 48 45 * n.a. n.a. n.a. 47 50 *
Total 52 50 Wl 53 52 Wl 48 49 A

Situacion actual del negocio | Demanda respecto a lo esperado
Setiembre Octubre Setiembre Octubre
Mineria e Hidrocarburos 46 50 ﬁ 39 39 =
Manufactura 39 40 An 34 32 Wb
Construccion 31 29 Wl 23 26 A
Comercio 48 49 * 40 50 *
Servicios 32 36 AN 24 25 AN
Total a0 a1 AN 33 36 A
Economia a 3 meses Economia a 12 meses
Setiembre Octubre Setiembre Octubre
Minerfa e Hidrocarburos 48 56 * 65 66 *
Manufactura 50 49 b 69 71 A
Construccién 31 38 AN 57 60 A
Comercio 45 53 Ad 67 68 Ah
Servicios 41 50 Ad 64 67 Ah
Total a7 50 Ad 66 68 h
Demanda a 3 meses Demanda a 12 meses
Setiembre Octubre Setiembre Octubre
Mineria e Hidrocarburos 57 50 * 59 59 =
Manufactura 55 51 * 73 70 *
Construccién 35 44 ﬁ 63 63 =
Comercio 54 56 Ah 70 73 A
Servicios 40 48 Ah 55 67 A
Total 51 52 Ah 67 69 A

N2 Sistema: INF-2020-001600
Firmado con certificados digitales emitidos por RENIEC. Los nombres de los firmantes figuran en la Gltima pagina.
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Sector a 3 meses Sector a 12 meses

Setiembre Octubre Setiembre Octubre
Mineria e Hidrocarburos 59 47 * 67 56 *
Manufactura 49 50 * 68 69 *
Construccién 40 44 * 63 62 *
Comercio 55 51 b 70 70 =
Servicios 42 47 AN 60 60 =
Total 50 51 AN 67 67 =

Inversién a 3 meses Inversién a 12 meses

Setiembre Octubre Setiembre Octubre
Mineria e Hidrocarburos 46 50 * 54 53 *
Manufactura 42 45 * 57 58 *
Construccién 31 34 AN 50 48 Wb
Comercio 44 44 = 57 54 wb
Servicios 35 41 Ad 48 51 Ah
Total 42 44 Ad 55 54 W

Empleo a 3 meses Empleo a 12 meses

Setiembre Octubre Setiembre Octubre
Mineria e Hidrocarburos 46 44 * 52 53 *
Manufactura 43 46 AN 56 57 AN
Construccién 30 32 AN 50 50 =
Comercio 43 42 W 56 55 W
Servicios 42 47 Ah 51 53 Ah
Total 43 45 AN 54 55 AN

Subgerencia de Estadisticas Macroecondmicas
Gerencia de Informaciéon y Andlisis Econdmico
Gerencia Central de Estudios Econ6micos

05 de noviembre de 2020

N2 Sistema: INF-2020-001600
Firmado con certificados digitales emitidos por RENIEC. Los nombres de los firmantes figuran en la Gltima pagina.
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