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BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

1. El Directorio del Banco Central de Reserva del Peri acordd mantener la tasa de interés de

referencia en 2,75 por ciento. La tasa de interés real se ubica alrededor de 0,3 por ciento, menor
gue latasa de interés neutral de 1,75 por ciento.
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1.i. En mayo, latasa interanual de inflacién y los indicadores de tendencia inflacionaria se ubican
dentro del rango meta.

Promedio  Var.% ultimos 12 meses

INFL AC|C’)N 2001-2018  Dic.18 Abr.19 May.19
(Variacion porcentual ultimos 12 meses) e 263 o 2% A7
- p IPCsin alimentos y energia 2,14 2,21 2,59 2,56
5 Indicadores tendenciales
Media acotada 2,65 1,79 1,71 1,69
S Percentil 63 2,58 1,82 1,83 1,82
4 Reponderada 2,55 1,87 1,91 2,02
2 '
3 = Z Maximo Media acotada: promedio ponderado de las
Rango variaciones porcentuales de precios ubicadas entre los
2 1 meta de percentiles 34 y 84.
inflacién
1 -
Minimo Percentil 63: corresponde a la variacién porcentual del
0 rubro ubicado en el percentil 63.
-1 1 Reponderada: reduce el peso de los rubros con mayor
2 volatilidad, dividiendo las ponderaciones originales de
may-16 sep-16 ene-17 may-17 sep-17 ene-18 may-18 sep-18 ene-19 may-19 cada rubro entre la desviacion estandar de sus

variaciones porcentuales mensuales.
——Inflacion — — Alimentos y energia = = «|nflacion sin alimentos y energia
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1.ii. La expectativa de inflacion a doce meses se ubico en 2,47 por ciento en mayo.

Expectativas de inflacion a 12 meses* )
50 (en porcentaje) ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:

. INFLACION (%)
' Encuesta realizada al:

4,0 - 31de Mar. 30de Abr. 31 de May.

3,5 - ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2 2019 2,20 2,30 2,50
2020 2,30 2,40 2,50

%3 \M@j SISTEMA FINANCIERO 2/

2,0 2019 2,40 2,40 2,40

. 2020 2,50 2,50 2,50

EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

1,0 2019 2,50 2,50 2,50

05 2020 2,50 2,50 2,50

0,0 T T ‘ ' T T T ' ' ‘ i Y 22 analistas en marzo, 21 en abril, y 21 en mayo de 2019.

dic-16 mar-17 jun-17 ago-17 nov-17 feb-18 abr-18 jul-18 oct-18 dic-18 mar-19 may-19

Y 20 empresas financieras en marzo, 21 en abril, y 19 en mayo de 2019.

3/

* Corresponde al promedio de las expectativas del sistema financieroy analistas econdmicos. 326 empresas no financieras en marzo, 320 en abril, y 340 en mayo de 2019.
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1.iii. Los indicadores de la actividad econGmica primaria muestran un desempefio negativo como

consecuencia de choques transitorios de oferta ...

PBI Mineria e Hidrocarburos
variacion % imi i A i
ariacion % respecto a similar periodo del afio anterior
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(variacion % respecto a similar periodo del afio anterior)
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PBI Primario
(variacion % respecto a similar periodo del afio anterior)

13,5

10.8
97
8.4

6.7 6,6
53 59

3.4
. 26
22 1.7

06 0.8
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Manufactura Primaria
(variacion % respecto a similar periodo del afio anterior)

56,6

428 410

210 223 A5

8.9

78
52 29 21 36 3.3 3.1

72 ' ' 0.2
18,0 78

-28.3
-32.1

E/7 F M A M J J A 5 O N DEB®F M A M J J A 5 0 N DEI®F M
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... mientras que la actividad no primaria registra signos de moderado dinamismo debido
principalmente a una menor ejecucion de la inversion publica, lo que se espera se revierta en el

segundo semestre. (1)

Inversién del Gobierno General
(variacion % real respecto a similar periodo del afio anterior)

200
26,3 25,7 26,1

89 90 9.1

-24.4
E'7F M A M J J A S O0ONUDEFMAMIJ J A SO0 NDEFMAM

Masa Salarial Formal
(variacion % nominal respecto a similar periodo del afio anterior)

11 1.2

05 - 102 4qq
9.3 9.3
85 - |

8.1
76 1.7

6.7 6.4 6.6

5.3 5.3 5.9 5.5

49 438 46
42 - 27 42
3.1

46

36
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Consumo Interno de Cemento
(variacion % respecto a similar periodo del afio anterior)

82 82
7.3
6.6 67 65 ~

5.3

42 41 43 41 43

-4.5

5.7
6.5

8.8
E7F M A M J J A 5 ONIDE®BF MAMJ J A S O N DEIBF M A

Puestos de trabajo del Sector Privado Formal
(variacion % respecto a similar periodo del afio anterior)

5.7

18 ag 40
. 46
43 4.4 45
= a1 40
38 a7 _

29 30 3.0 2.9

27 2.9

27
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... mientras que la actividad no primaria registra signos de moderado dinamismo debido
principalmente a una menor ejecucion de la inversion publica, lo que se espera se revierta en el

segundo semestre. (2)

Crédito Total
(variacion % nominal respecto a similar periodo del afio anterior)

9.1
g5 0 4 87888989 47 24
i B2 @ 82 :
L 77 77
ISNE
66 67

5.8
5.4

5.0 5.0

4.7 45

4.1

48 o a7
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Crédito Total a Familias
(variacion % nominal respecto a similar periodo del afio anterior)

61134411317 444" 20 114727115

103 10,710.7

a5 97
85 86 89
8.1

12

"0 6770688 67 5, 6567
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Produccién de Electricidad
variacion % respecto a similar periodo del afio anterior
p p
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Circulante
(variacion % nominal respecto a similar periodo del afio anterior)
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1l.iv. Se mantienen los riesgos respecto a la actividad econémica mundial, y en las ultimas
semanas se ha observado una mayor volatilidad en los mercados financieros internacionales por
la intensificacion de las tensiones comerciales.

a0 indice de Volatilidad Financiera: VIX Precio del cobre
a5 3,4 (USS por libra)
3,3
30 3,2
25 3,1
3,0
20 2,9
15 16,0 28
2,7
2,64
10 2,6
5 2,5 .
dic-17 feb-18 abr-18 jun-18 ago-18 oct-18 dic-18 feb-19 abr-19 jun-19 ¥ dic-17  feb-18  abr-18  jun-18  ago-18  oct-18  dic-18  feb-19  abr-19  jun-19

Rendimiento a 10 anos del Tesoro de Estados Unidos
Indice Dow Jones

32 28 000
31
27 000
2,9
26 000 26 039
2,8
25 000
2,6
24 000
2,5
23 000
2,3
22 000
2,2
2,11
20 21 000
dic-17 feb-18 abr-18 jun-18 ago-18 oct-18 dic-18 feb-19 abr-19 ]un-19* dic-17 feb-18 abr-18 jun-18 ago-18 oct-18 dic-18 feb-19 abr-19 jun-19 %

* Al 13 de junio de 2019
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2. Se proyecta que la tasa de inflacion interanual se mantenga dentro del rango meta y que se
ubique alrededor de 2,0 por ciento en el horizonte de proyeccion.

El Directorio considera apropiado mantener la posicion expansiva de la politica monetaria en
tanto las expectativas de inflacion permanezcan ancladas en un entorno en el que el nivel de
actividad econdémica se encuentre debajo de su potencial.

Proyeccion de la inflacion: 2015 — 2020*

5 (Variacion porcentual dltimos 12 meses) -5

4 - -4

3 - 3, Maximo
Rango

2 | - 2 metade
inflacién

1 - -1 Minimo

-1 -
2015 2016 2017 2018 2019 2020

* Proyeccion corresponde al Reporte de Inflacién de Marzo 2019
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