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El Directorio del Banco Central de Reserva del Peru acorddé mantener la tasa de
interés de referencia de la politica monetaria en 3,25 por ciento.

Tasa de interés de referencia nominal y real
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La inflacion de junio fue 0,33 por ciento, con lo que la inflacion interanual pasé de 3,37 por
ciento en mayo a 3,54 por ciento en junio. La tasa de inflacion sin alimentos y energia fue
0,26 por ciento, con lo cual la tasa interanual pas6 de 2,84 por ciento en mayo a 3,0 por
ciento en junio. La inflacion nacional ha sido afectada por factores temporales de oferta que
se vienen revirtiendo de manera mas gradual que lo esperado.
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Las expectativas de inflacion se han incrementado, manteniéndose dentro del
rango meta. Para el 2015 se encuentran en 3 por ciento y para el 2016 en 2,8 por
ciento.

Expectativas de inflacidn para el proximo afio*
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* Corresponde al promedio de las expectativas del sistema financiero y analistas econdmicos.



La tasa de interés de referencia de 3,25 por ciento es compatible con una proyeccion de
inflacidn que converge hacia 2 por ciento en el horizonte de proyeccion.

El Directorio se encuentra atento a la proyeccion de la inflaciéon y sus determinantes para
considerar, de ser necesario, cambios en la posicidén de politica monetaria.

Proyeccion de inflacion*
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*Corresponde a la del Reporte de Inflacién de Mayo 2015.



Los indicadores mas recientes de la actividad productiva y de expectativas empresariales y
de consumidores contintan sefalando un ciclo econdmico con tasas de crecimiento del PBI

menores a su potencial.
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Formacion Bruta de Capital del Gobierno General
(variacion % real respecto a similar periodo del afio anterior)
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Circulante Promedio Real
(variacién % respecto a similar periodo del afio anterior)
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Las expectativas empresariales registraron una mejora en junio.

Resultados de la Encuesta de Expectativas Macroecondmicas

Febrero Marzo Abril Mayo Junio
SITUACION ACTUAL
SITUACION ACTUAL DEL NEGOCIO 58,9 59,0 59,3 57,0 58,4
NIVEL DE VENTAS 46,7 50,9 52,4 52,6 53,6
ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR 47,3 47,0 48,9 50,5 49,6
NIVEL DE PRODUCCION 48,0 50,0 49,2 52,0 52,6
NIVEL DE DEMANDA CON RESPECTO A LO ESPERADO 42,3 42,1 42,3 40,8 40,6
INVENTARIOS RESPECTO AL MES ANTERIOR 50,9 48,1 51,0 51,4 57,0
NIVEL DE EMPLEO 47,4 45,8 46,5 47,5 47,6
EXPECTATIVA
EXPECTATIVA DE DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 3 MESES 57,2 56,9 57,8 56,7 61,0
EXPECTATIVA DE CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES 49,1 49,1 49,0 49,6 51,2
EXPECTATIVA DE LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 MESES 58,0 58,2 58,6 58,4 58,8
EXPECTATIVA DEL SECTOR A 3 MESES 54,1 54,1 52,1 50,6 53,3
EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 3 MESES 50,2 49,4 46,7 45,1 50,6
EXPECTATIVA DEL SECTOR A 12 MESES 62,3 60,8 61,5 58,7 58,9
EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 12 MESES 60,5 56,1 55,5 53,8 55,4
CONFIANZA
NDICE DE CONFIANZA DEL CONSUMIDOR (APOYO) 52,8 53,3 55,7 49,5 54,3
NDICE DE EXPECTATIVAS DE INVERSION A 6 MESES n.d 52,1 n.d n.d 52,0
FINANZAS
SITUACION FINANCIERA DE LA EMPRESA 63,9 63,2 62,6 62,2 63,6
SITUACION DE ACCESO AL CREDITO DE LA EMPRESA 67,7 65,8 67,1 65,6 66,5
PRECIOS
EXPECTATIVA DEL PRECIO PROMEDIO DE INSUMOS A 3 MESES 51,8 52,6 53,2 51,7 54,9
EXPECTATIVA DEL PRECIO PROMEDIO DE VENTA A 3 MESES 55,1 54,9 56,3 55,1 53,4




Los indicadores internacionales muestran sefiales mixtas de recuperacion de la economia
mundial, asi como una volatilidad alta en los mercados financieros y cambiarios externos.
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Servicios Manufactura
Dic-12 Dic-13 Dic-14 Mar-15 Abr-15 May-15 Jun-15 Dic-12 Dic-13 Dic-14 Mar-15 Abr-15 May-15 Jun-15
Global 51,2 535 525 55,2 54,8 54,0 53,5 Global 50,1 52,9 515 51,8 51,0 51,3 51,0
EUA 53,0 55,7 533 59,2 574 56,2 54,8 EUA 540 550 539 55,7 54,1 54,0 53,6
China 51,7 50,9 534 52,3 52,9 53,5 51,8 China 51,5 50,5 49,6 49,6 489 49,2 49,4
Eurozona 47,8 510 516 542 541 53,8 544 Eurozona 46,1 52,7 50,6 522 52,0 52,2 525
Japdn 51,5 52,1 51,7 48,4 51,3 51,5 51,8 Japon 450 552 52,0 50,3 499 50,9 50,1

Fuente: Bloomberg y JP Morgan.

Fuente: Bloomberg y JP Morgan.



En el afio, el sol se ha depreciado 6,7 por ciento en linea con el resto de monedas de la
region en un contexto de fortalecimiento del délar a nivel global.

Tipos de Cambio

10-Jul 03-Jul Jun. 15 Dic. 14 Variacion porcentual respecto a
03-Jul  Jun.15 Dic. 14

Indice FED UM por US$ | 11589 | 115994 | 115151 | 111,293 01 06 41
EURO US$porEuro | L1115 | 1111 | 1115 | 1210 03 00 85
JAPON Yen 12278 | 12279 | 12250 | 11978 00 02 25
REINOUNIDO US$porLibra | 1549 | 1557 | 1571 | 1558 | 05 14 .06
BRASIL Real 3187 | 3134 | 3103 | 2658 17 27 199
CHILE Peso 647 636 639 606 16 12 66
COLOMBIA  Peso 2675 | 2637 | 2606 | 2377 14 27 126
MEXICO  Peso 1574 | 1573 | 1574 | 1475 01 00 67
PERO . NSol ol 3178 | 3177 | 3180 | 2980 | | 00 ... 00 .. 67 .
ISRAEL Shekel 376 | 377 377 390 02 04 35
SUDAFRICA  Rand 1247 | 1232 | 1217 | 1157 13 25 78
TURQUIA Lira 267 | 269 2,68 234 09 05 142 _ o ' o
CHINA Yuan 621 621 6,20 6,21 01 01 01 Tipo de cambio e intervencion en el mercado cambiario
FILIPINAS ~ Peso 509 | 4505 | 4511 | a7 01 00 08
INDONESIA  Rupia 13314 | 13320 | 13339 | 12388 00 02 15 320 r 500
MALASIA  Ringgit 379 | 378 377 350 04 05 85
TAILANDIA  Bath 89 | %7 | 380 | 20 05 04 31 400
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En el marco del programa de desdolarizacion, desde enero el Banco Central ha colocado
Repos de Moneda de Expansion por S/. 5 600 millones y de Sustitucion por S/. 4 305
millones para facilitar liquidez en moneda nacional. También se ha iniciado la subasta de
depdsitos publicos que a la fecha acumula S/. 2 500 millones.

Repos de Expansion

Fecha Plazo Monto Y Tasa Promedio
16-ene 2 afos 300 4,02
23-ene 2 afos 300 3,81
06-feb 2 anos 300 3,83
20-feb 2 afos 500 3,75
Saldo de REPO monedas 06-mar 2 afios 300 3,87
20-mar 3 afos 500 4,04
25000 01-abr 3 afios 500 4,22
17-abr 3 afios 600 4,53

o

20000 30-abr 3 afios 600 5,23
15-may 3 afos 600 5,16

15000 05-jun 2 afios 400 4,61
12-jun 2 afos 200 4,69

10000 03-jul 2 afios 500 4,7
Total 5 600 4,42
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L EFFFTFIFVIFTH TS FF SIS Q 30-ene 3 afios 200 3,56
13-feb 4 afos 200 3,50
BRegular BExpansion O Sustitucion 27-feb 4 afios 300 3,67
13-mar 4 anos 400 3,62
27-mar 4 afos 400 3,68
10-abr 4 afios 500 3,53
22-abr 3 afios 150 3,25
08-may 3 afos 400 3,31
13-may 3 afios 400 3,52
20-may 3 afios 280 3,27
29-may 2 afnos 243 3,15
03-jun 2 aflos 300 3,03
12-jun 2 afos 200 3,15
19-jun 2 afnos 200 3,19
26-jun 2 afios 132 3,16
Total 4 305 3,41

1/ En millones de soles 10



Los préstamos al sector privado en moneda nacional crecieron a un ritmo anual
de 23,2 por ciento a mayo 2015, mientras que en dolares se registro una caida de

9,9 por ciento. El crédito total al sector privado ha crecido en 9,6 por ciento y la
desdolarizacion del crédito continua.

Crédito al Sector Privado por monedas
(Var. % anual)
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mar-14 jun-14 sep-14 dic-14 | ene-15 feb-15 mar-15 abr-15 may-15
Saldo Total (Mill. S/.) | 209534 217138 220239 225811 | 226538 226905 229249 232407 235111
Flujo mensual 2434 2647 1133 1440 726 368 2344 3158 2704
Var. % mensual 1,2 1,2 0,5 0,6 0,3 0,2 1,0 1,4 1,2
Var. % anual 14,2 14,6 11,7 10,4 10,3 9,6 9,4 9,8 9,6
Saldo MN (Mill. S/.) 123723 127559 131755 139260 | 140817 142435 147539 152468 155836
Flujo mensual 2619 1060 2111 2154 1557 1618 5104 4929 3368
Var. % mensual 2,2 0,8 1,6 1,6 1,1 1,1 3,6 3,3 2,2
Var. % anual 25,3 22,4 18,3 18,2 18,5 17,6 19,2 22,1 23,2
Saldo ME (Mill. USS) 28796 30060 29693 29044 | 28765 28346 27419 26825 26602
Flujo mensual -62 532 -328 -240 -279 -420 -926 -594 -223
Var. % mensual -0,2 1,8 -1,1 -0,8 -1,0 -1,5 -3,3 -2,2 -0,8
Var. % anual 1,3 51 3,2 -0,1 -0,9 -1,8 -4,8 -7,8 -9,9
Dolarizacion (%) 41,0 41,3 40,2 38,3 37,8 37,2 35,6 34,4 33,7
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La economia peruana muestra los indicadores de respaldo financiero mas altos
entre las principales economias de la region gracias a los niveles de Reservas
Internacionales Netas (RIN) acumulados en los afios de influjos de capitales al

pais.

Peru: Reservas Internacionales Netas

Indicadores de Reservas Internacionales (Mill. USD)
(%) 65 663
Deuda Corto Meses de —
Plazo / RIN RIN/PBI Importaciones 48816

Per(* 12,0 30,0 19
Chile 44,7 15,0 7
Colombia 25,5 12,3 9 17 275
México 55,3 15,2 6 8 613
Fuente: Bloomberg, FMI, Banco Mundial. J
*Datos de junio 2015 en el caso de RIN, Importaciones a mayo 2015. 2001 2006 2011 2013 2015*

*Al 30 de junio 2015.
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