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BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

El Directorio del Banco Central de Reserva del Peru acordo reducir latasa de interés de referencia
a 2,25 por ciento. Esta decisién no implica necesariamente reducciones adicionales de tasa de

interés. El Directorio se encuentra atento a la nueva informacion sobre la inflacion y sus
determinantes, para evaluar ajustes a la posicion de politica monetaria.

Tasa de Referencia

7,0 ——Tasa de referencia nominal

---- Tasa de referencia real (con expectativas de inflacion)

Dic Dic Abr May Jul Set Nov Dic Ene Mar Ago. Oct. Nov.

15 16 17 17 17 17 17 17 18 18 19 19 19
(1) Tasa Nominal 3,75 4,25 4,25 4,00 3,75 3,50 3,25 3,25 3,00 2,75 2,50 2,50 2,25
(1) Expectativas de Inflacion 3,50 2,91 3,00 3,05 2,89 2,73 2,66 2,48 2,30 2,19 2,32 2,21 2,23

(1) Tasa Real: (1)-(11) 0,25 1,34 1,25 095 08 077 05 077 070 05 018 029 0,02 2
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Las tasas de interés del mercado monetario han venido disminuyendo y se mantiene un alto
crecimiento del crédito al sector privado.

Crédito al Sector Privado
(Variacion porcentual anual)

16
14
12
10
o Tasas de Interés en Moneda Nacional ¥
(En Porcentajes)
6
Var.
4 Dic. 18 Jun.19  Nov. 19* [RNCERITRE
(p-b)
2 Referencia 2,75 2,75 2,25
0 Preferencial Corporativa
E17 M M J S N E18 M M J S N E19 M M J S Activa a 3 Meses 4,52 4,00 3,46 -54
-==Crédito Total =—=Crédito a Empresas  ===Crédito de Consumo Pasiva a 3 Meses 4,01 349 2,98 -51
Activas
Corporativo 49 4,5 4,0 -46
Consumo 44,9 41,1 39,7 -133
Hipotecario 7,6 7,7 71 -63
Pasivas : Personas Naturales
1 Mes 2,4 2,3 1,7 -59
6 a 12 Meses 3,5 3,6 3,1 -49
Pasivas : Personas Juridicas
1 Mes 3,1 2,9 2,3 -65
6 a 12 Meses 4.4 4,0 34 -68

YTasas activas en términos anuales de las operaciones realizadas en los dltimos 30 dias Utiles.
*Al 7 de noviembre.
Fuente: SBS yBCRP 3
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Las tasas de interés de largo plazo en moneda nacional vienen alcanzando minimos historicos.

Tasas de Rendimiento de Bonos Soberanos - Perl
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*Al 7 de noviembre 4
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La inflacion de octubre fue 0,11 por ciento, con lo cual su tasa interanual pasé de 1,85 en
setiembre a 1,88 por ciento en octubre de 2019, y la tasa mensual de inflacion sin alimentos y
energia fue 0,23 por ciento, con lo cual su tasa interanual pasé de 2,16 por ciento en setiembre a
2,34 por ciento en octubre debido a factores transitorios. Sin estos factores transitorios (agua y
transporte, principalmente), la inflacion del mes hubiera sido negativa.

CONTRIBUCION PONDERADA A LA INFLACION: OCTUBRE 2019

Positiva Peso Var.% Contribucion Negativa Peso Var.% Contribucion
Electricidad 2,9 2,4 0,08 Pescado fresco y congelado 0,7 -11,2 -0,09
Pasaje urbano 8,5 0,9 0,07 Cebolla 0,4 -6,9 -0,03
Tomate 0,2 14,0 0,03 Huevos 0,6 -3,6 -0,02
Palta 0,1 11,9 0,02 Limon 0,2 -8,7 -0,02
Consumo de agua 1,6 1,0 0,02 Papaya 0,2 -7,0 -0,01
Comidas fuera del hogar 11,7 0,1 0,01 Zanahoria 0,1 -8,7 -0,01
Ollucoy similares 0,1 11,4 0,01 Otras frutas frescas 0,4 -1,4 -0,01
Papa 0,9 1,0 0,01 Otras hortalizas 0,4 -1,0 0,00
Transporte nacional 0,3 2,8 0,01 Manzana 0,2 -1,6 0,00
Leche en conserva 1,6 0,4 0,01 Platano 0,3 -0,8 0,00
Total 0,27 Total -0,19
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La mayoria de indicadores estadisticos tendenciales de inflacion se ubican por debajo de

2 por ciento. _ _ _ -
Indicadores tendenciales de inflacion
(Variacion porcentual dltimos 12 meses)

5,0 1
Promedio  Set.18 Dic.18 Set.19 Oct.19
2001-2018
IPC 2,63 1,28 2,19 1,85 1,88
IPC Sin alimentos y energia 2,14 2,09 2,21 2,16 2,34
Reponderada 2,55 1,78 1,86 1,74 1,77
Media acotada 2,65 1,72 1,79 1,41 1,46
Percentil 63 2,58 1,71 1,82 1,55 1,56
Kernel 2,70 1,58 1,98 2,09 2,05

1,0

0,5 4

IPC IPC sin alimentos y energia ~ eececee Reponderada Media acotada Percentil 63 = == Kernel
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Nota:
1. IPC sin alimentos y energia: IPC excluyendo alimentos, combustibles y electricidad.
2. 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.

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

4. Percentil 63: Corresponde a la variacion porcentual del rubro ubicado en el percentil 63.

5. Kernel: Promedio mévil ponderado del IPC corriente, pasado y proyectado. 6
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La expectativa de inflacion a doce meses se mantiene en 2,2 por ciento en octubre.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
INFLACION (%)

Expectativas de inflacion a 12 meses* -
. Encuesta realizada al:
(en porcentaje)

>0 7 31de Ago. 30deSet. 31de Oct.

45 -

ANALISTAS ECONOMICOS 1/
2019 2,2 2,1 2,0

35 /\/\ 2020 24 2,3 2,4
3,0 2021 2,5 2,5 2,5

3 7/_/ \_/ M SISTEMA FINANCIERO 2/
G 2019 2,2 2,1 20 &

4,0 -

B ¢

20 2020 2,3 2,2 2,2 =
15 - 2021 2,4 2,4 2,3
10 EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2019 2,4 2,3 2,3 =
aal 2020 2,5 2,5 25 =
0,0 : : : : \ \ w w w 2021 2,5 2,5 2,5

feb-15 ago-15 feb-16 ago-16 feb-17 ago-17 feb-18 ago-18 feb-19 ago-19

* Corresponde al promedio de las expectativas del sistema financiero y analistas econémicos.
24 analistas en Agosto, 19 en Setiembre, y 17 en Octubre de 2019.

19 empresas financieras en Agosto, 19 en Setiembre, y 19 en Octubre de 2019.

347 empresas no financieras en Agosto, 361 en Setiembre, y 334 en Octubre de 2019.
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La actividad econémica de los sectores primarios tuvo un desempefio negativo en el periodo
enero-setiembre del presente afo...

PBI Mineria e Hidrocarburos PBI Pesca

(variacion % respecto a similar periodo del afio anterior) (variacion % respecto a similar periodo del afio anterior)
280,4

26,019722,7

-30,0

_49,440.5 -45,6
-66,9 -63,0
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Manufactura Primaria PBI Primario
(variacion % respecto a similar periodo del afio anterior) (variacion % respecto a similar periodo del afio anterior)

56,6

-28,3

78
821 -34,0
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... lo que fue compensado por la actividad de los sectores no primarios.

Puestos de trabajo del Sector Privado Formal

(variacion % respecto a similar periodo del afio anterior)
57
5,1 53
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Volumen de importacidon de insumos industriales
(variacion % respecto a similar periodo del afio anterior)

17,6 188 17,7

10,310,5

J J A S

El7F M A M J J A S O N DEIBF M A M J J A S ONDEI9F M A M

Circulante
(variacion % respecto a similar periodo del afio anterior)

9,5 9.7 9.4
90%% 9149
85 88 g5
75 79 77
7.0 71
65 62
6
56 525

5.1
47 4a

52 5353

6,0 59 6.0 6,0
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47 48
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*Informacion preliminar

Produccioén de Electricidad
(variacion % respecto a similar periodo del afio anterior)

6,8

-0,4 -0,6_0’4

-2,0
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*Informacion preliminar
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En igual lapso, la inversion del gobierno general tuvo un resultado negativo, proyectandose una
recuperacion en el resto del afno.

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)

-20,4 -20,0
245
838
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*Informacion preliminar

Recaudacién de IGV interno Importacion de Bienes de Capital
(ajustado por ingresos extraordinarios) (sin incluir materiales de construccion y celulares)
(variacién % real respecto a similar periodo del afio anterior) (variacion % real respecto a similar periodo del afio anterior)
17'916,6 157

135 2I.3,514'6

-6,3

E17F M A M J J A S O N DEIB8F M A M J J A S ONDEI9F M A M J J A S O El7F M A M J J A S ONDEIBF M A M J J A S ONIDEI9F M A M J J A S

*Informacién preliminar
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Las expectativas empresariales al mes de octubre indican una leve mejora, y los indicadores de
actividad econdémica sefialan un cierre mas gradual de la brecha de producto.

Resultado de la Encuesta de Expectativas Macroecondmicas

Agosto 2019 Septiembre 2019 Octubre 2019
EXPECTATIVA DE:
LA ECONOMIA A 3 MESES 45,2 46,8 @4 < 470 4 <
LA ECONOMIA A 12 MESES 53,4 57,4 4 > 574 = >
EL SECTOR A 3 MESES 49,9 50,1 @4+ > 505 4 >
EL SECTOR A 12 MESES 58,3 60,0 4+ > 60,4 4 >
LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 MESES 53,8 54,4 4 > 54,4 = >
LA SITUACION DE SU EMPRESA A 12 MESES 64,1 66,1 4 > 66,4 4 >
DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 3 MESES 55,7 54,3 4 > 551 4@ >
DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 12 MESES 65,9 66,4 @4 > 673 4 >
CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES 46,2 47,9 @+ < 480 4 <
CONTRATACION DE PERSONAL A 12 MESES 51,7 53,6 @4+ > 534 4 >
EXPECTATIVA DEL PRECIO PROMEDIO DE:
INSUMOS A 3 MESES 50,8 49,0 4 < 50,0 4 >
VENTA A 3 MESES 54,4 54,0 3 539 4

> :mayor a 50

< :menor a 50

*Correlaciones halladas a partir de diciembre de 2007 hasta marzo de 2017. Para los indicadores de situacién actual y finanzas se muestra la
correlacién contemporanea, y para el resto de expectativas se presenta la correlacion con el PBl adelantado tres periodos.

1/ El indice de inventarios muestra el tramo pesimista por encima de 50y el optimista por debajo. Un aumento de este indicador muestra que
la proporcidon de empresas que disminuye sus inventarios es mayor que la que los aumenta.

Fuente: Encuesta de Expectativas Macroecondmicas, BCRP. Encuesta realizada durante la segunda quincena de octubre.
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Los riesgos respecto a la actividad econémica mundial por las tensiones comerciales se han
atenuado.

PMI Global Manufactura PMI Global Servicios
55 (JP Morgan) 59 (JP Morgan)
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3 Expansion 57 Expansion
52 55
51 53
51,6
50 \4 ,
N_— 198 51
49
48 49
47 Contraccién 47 Contraccién
46
45 45
< < n n in © © © ~ ~ ~ o ® = o o o 3 3 Bl a 4 3 3 S 5 5 S 3 3 3 2 2 2
? 03 7 ¢ 99 7 o2 o 9 9 7 7 2 G 9 o L0290 a0 a3 0T a3 0% a3 oTa
5 § & 5 § & 5 8 @ 5 8 & 5 %8 & 5 8§ g & § g & § g & § g & § g ¥ & g &8
Precio del t.:obre Indice Dow Jones
34 (USS por libra) 29000
3,3 28 000 27 675
3,2 27 000
31 26 000
3,0
25000
2,9
2,8 24 000
2,7 2,69 23000
2,6 22 000
2,5 21000

. . "
ene-17 may-17  sep-17  ene-18  abr-18 ago-18  dic-18 mar-19  jull9  nov-19 dic-17 feb-18 abr-18 jun-18 ago-18 oct-18 dic-18 feb-19 abr-19 jul-19 sep-19 nov-19°

* Al 7 de noviembre
Fuente: Reuters
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Se proyecta que la tasa de inflacion interanual 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
inflacion

1 -1 Minimo

0 . . 0

-1 - -1

2015 2016 2017 2018 2019 2020
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