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BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

El Directorio del Banco Central de Reserva del Perd acorddé mantener la tasa de interés de

referencia en 2,50 por ciento. El Directorio considera apropiado mantener la posicion expansiva

de la politica monetaria y se encuentra atento a la nueva informacion sobre la inflacion y sus
determinantes, para evaluar de ser necesario ajustes a esta posicion.
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BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

Las tasas de interes del mercado monetario han venido disminuyendo y se mantiene un alto
crecimiento del crédito.

Tasas de Interés Activas en Moneda Nacional ¥
(En Porcentajes)

Dic. 18 Jun. 19 Set. 19*
Lo . Referencia 2,75 2,75 2,50
Cre_dltp al Sector Privado Activa - Preferencial Corporativa
(Variacion porcentual anual) 3 Meses 4,52 4,00 3,51 -49
» 6 Meses 4,75 4,31 3,76 -55
1 Afio 4,94 4,55 4,04 -51
" 111 Pasiva - Personas Juridicas
B ettt L T D 1 Mes 3,10 2,93 2,44 -49
10 ’,” 2 a 3 Meses 3,93 3,32 2,98 -34
___z’ e P 3 a6 Meses 4,30 3,81 3,29 -52
- -
8 - < = ’\\‘-----'776 6 a 12 Meses 4,40 4,03 3,50 -53
Mayor a 1 afio 4,51 4,17 3,63 -54
6 55 YTasas activas en términos anuales de las operaciones realizadas en los Ultimos 30 dias utiles.
*Al 12 de setiembre 2019.
4 *Promedio desde setiembre de 2010.
Fuente: SBS yBCRP
2 Curva de Rendimiento de Valores del Banco Central ¥
0 3,20
E.17 M M J S N E.18 M M J S N E.19 M M J !
. . - 3,10 Dic. 18
=== Crédito Total Crédito a Empresas === Crédito a Hogares 300
€290
2,80 Jun. 19
2,70 \
2,60
250 '}
*
o \ Set. 19
2,30
2,20
1dia 3 6 9 12 18
1/ Tasa de rendimiento del mercado primario y secundario de CDBCRP. Plazo

*Al 12 de setiembre



BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

En agosto, la tasa interanual de inflacién y los indicadores de tendencia inflacionaria se ubican
dentro del rango meta. La inflacion de agosto fue 0,06 por ciento, con lo cual su tasa interanual
paso de 2,11 en julio a 2,04 por ciento en agosto de 2019. La tasa mensual de inflaciéon sin
alimentos y energia fue 0,14 por ciento, con lo cual su tasa interanual pas6 de 2,15 por ciento en
julio a 2,20 por ciento en agosto.

INFLACION
(Variacion porcentual altimos 12 meses)
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ago.-16 dic.-16 abr.-17 ago.-17 dic.-17 abr-18 ago.-18 dic.-18 abr-19 ago.-19

Prom. Anual Var.% Anual
2001-2018 Dic. 18 Jun. 19 Jul.19 Ago.19

IPC 2,63 2,19 2,29 2,11 2,04
IPC Sin Alimentos y Energia 2,14 2,21 2,30 2,15 2,20
Indicadores Tendenciales

Media Acotada 2,65 1,79 1,58 1,44 1,39
Percentil 63 2,58 1,82 1,66 1,57 1,50
Reponderada 2,55 1,86 1,84 1,78 1,74

Maximo
Rango
meta de
inflacion
Minimo

Media acotada: promedio ponderado de las
variaciones porcentuales de precios ubicadas entre los
percentiles 34 y 84.

Percentil 63: corresponde a la variacién porcentual del
rubro ubicado en el percentil 63.

Reponderada: reduce el peso de los rubros con mayor
volatilidad, dividiendo las ponderaciones originales de
cada rubro entre la desviacion estandar de sus
variaciones porcentuales mensuales.



BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

La expectativa de inflacion a doce meses se redujo a 2,30 por ciento en agosto, dentro del rango
meta de inflacion.
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Expectativas de inflacion a 12 meses*™
(en porcentaje)

* Corresponde al promedio de las expectativas del sistema financiero y analistas econdémicos.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
INFLACION (%)

Encuesta realizada al:
31de May. 30de Jun. 31de Jul.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2019 2,50 2,50 2,20

2020 2,50 2,50 2,35
SISTEMA FINANCIERO 2/

2019 2,40 2,40 2,30

2020 2,50 2,50 2,40
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2019 2,50 2,50 2,50

2020 2,50 2,50 2,50

1/ 22 analistas en mayo, 18 enjunio, y 24 en julio de 2019.
220 empresas financieras en mayo, 20 en junio, y 19 en julio de 2019.

¥ 326 empresas no financieras en mayo, 340 en junio, y347 enjulio de 2019.



BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

Los indicadores de la actividad economica primaria han mostrado un desempefio negativo en el
primer semestre, el cual ha empezado a revertirse desde julio.

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

15,1

-24-25 i

-3,9
-4,6 52

El7F M A M J J A S O N DEIB8F M A M J J A S O N DEI9F M A M J J

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

28,3
-321 -34,0

E17F M A M J J A S O N DEIBF M A M J J A S O N DEI9F M A M J

PBI Pesca
(variacion % respecto a similar periodo del afio anterior)

280,4

26,019722,7

12,4
-30,0

,4_40'5 45,6

-66,9 -63,0

-49

El7F M A M J J A S O N DEI8F M A M J J A S O N DEI9F M A M J ]

PBI Primario
(variacion % respecto a similar periodo del afio anterior)

-7,8

El7F M A M J J A S ON DEIBF M A M J J A S O N DEI9F M A M J

6



BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

Por su parte, la actividad no primaria empieza a recuperarse, aunque a un ritmo menor al esperado.

Produccién de Electricidad Circulante
(variacion % respecto a similar periodo del afio anterior) (variacion % respecto a similar periodo del afio anterior)
6,8
9597 94
90 7" 91
85 8988 g5
75 79 77
7,0 7,1
6,0 59 60 60 _ 5o o5 6.2
51 54 y .50 52 50 51

48
4,4 46

0,4 0604

-2,0

El7F M A M J J A S ONPDEIBFMAMIJ J ASONDEOFEMAMI J A E17F M A M J J A S ONDEIBF M A M J J A S ONDEISF M A M J J A

*Informacion preliminar *Informacion preliminar
Volumen de importaciéon de insumos industriales Puestos de trabajo del Sector Privado Formal
(variacion % respecto a similar periodo del afio anterior) (variacion % respecto a similar periodo del afio anterior)
57
51 52
17,6 188 17,7 4,8 is 47 49 47
44 §
43 41 42
3,8 3,7
10,310,5 34
29 30 80 29 29 30
. 27 = !
24 27 26
22 27 222222
15
5,8
El7F M A M J J A S O N DEI8F M A M J J A S O N DEI9F M A M J J A* El7F M A M J J A S O N DEIB8F M A M J J A S O N DEI9F M A M J J

*Informacion preliminar 7



BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

La inversion publica registré6 una menor ejecucion en el periodo enero-agosto, comportamiento
gue se espera se revierta en lo que resta del afio.

Recaudacion de IGV interno Importacion de Bienes de Capital
(variacion % real respecto a similar periodo del afio anterior) (variacion % real respecto a similar periodo del afio anterior)

-15,2
-6,3

El77F M A M J J A S O N DEI8F M A M J J A S O N DEI9F M A M J J A*
E17F M A M J J A S O N DEI8F M A M J J A S O N DEI9F M A M J J A*

*Informacion preliminar *Informacioén preliminar

Consumo Interno de Cemento Inversion del Gobierno General
(variacion % respecto a similar periodo del afio anterior) (variacion % real respecto a similar periodo del afio anterior)

-24,5
-8,8
El7F M A M J J A S O N DEI8F M A M J J A S O N DEI9F M A M J J A* El7F M A M J J A S O N DEI8F M A M J J A S O N DEIO9F M A M J J A*

P
Estimado *Informacion preliminar 8



BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

Se mantienen los riesgos respecto a la actividad econdémica mundial y se observa una alta
volatilidad en los mercados financieros internacionales por las tensiones comerciales.

indice de Volatilidad Financiera: VIX

dic-17 mar-18 jun-18 sep-18 dic-18 mar-19 jun-19 sep-19 *

Tenenciade BTPy Cobertura de Inversionistas No Residentes
(U

60
185 190

mmm Cobertura (der.)
—% BTP (izq.)

55

53 150
50

45
40

ittt TN
w0 Inhill

ene-13 jun-13 nov-13 abr-14 sep-14 feb-15 ju-15 dic-15 may-16 oct16 mar-17 ago-17 ene-18 jun-18 nov-18 abr-19 sep-19%

59 70

50
30
10
Fuente: MEF y BCRP

* Al 12 de setiembre de 2019

Precio del cobre
(USS por libra)

dic-17 mar-18 jun-18 sep-18 dic-18 mar-19 jun-19 sep-lgc

Tipo de Cambio

3,42 (S/ por USS)
3,40
3,38
3,36
3,34
3,32
3,30
3,28
3,26
3,24
3,22
3,20
dic-17 mar-18 jun-18 sep-18 dic-18 mar-19 jun-19 sep-19*

3,339



BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

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, con un sesgo a la baja por la
posibilidad de un crecimiento de la demanda interna menor al esperado.

Proyeccion de lainflacion: 2019 — 2020*

(Variacion porcentual dltimos 12 meses)

5 - -5

4 - - 4

3 - 3, Maximo
Rango

2 - - 2t metade
inflacién

1 - -1 Minimo
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