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BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

El Directorio del Banco Central de Reserva del Peru acordo elevar la tasa de interés de referencia en 50
pbs. a 1,50 por ciento. La politica monetaria continla siendo expansiva con una tasa de interés de
referencia historicamente baja. La presente decision no implica necesariamente un ciclo de alzas
sucesivas en la tasa de interés de referencia.
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May. 20 Jun.20 Jul.20 Ago.20 Set.20 Oct.20 Nov.20 Dic.20 Ene.21 Feb.21 Mar.21 Abr.21 May. 21 Jun.21 Jul.21 Ago.21 Sep.21 Oct.21

(1) Tasa Nominal 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,50 1,00 1,50
() Expectativas de Inflacion 2,02 1,52 1,40 1,46 1,57 1,51 1,62 1,68 1,85 1,98 2,11 2,17 2,30 2,43 2,60 3,03 3,07 3.64
(111) Tasa Real: (1)-(11) -477  -14,27 -13,1i5 -1,21 -1,32 -1,26 -13,37 -1,43 -1,60 -1,73 -1,86 -1,92 -205 -2,18 -2,35 -2,53 -2,07 -2,14

Fuente: BCRP. 2



BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

La tasa de inflacion a doce meses se incrementé de 4,95 por ciento en agosto a 5,23 por ciento en
setiembre, ubicandose transitoriamente por encima del rango meta por factores tales como el incremento
de los precios internacionales de insumos alimenticios y combustibles, asi como del tipo de cambio.

Inflacion
(Variacion porcentual ultimos 12 meses)
10

/ Maximo

Rango
meta de

1 inflacion
Minimo
2
Set.-07 Set.-09 Set.-11 Set.-13 Set.-15 Set.-17 Set.-19 Set.-21
Inflacion ~ ------- Inflacion sin alimentos y energia
Var.% 12 meses Ene.21 Feb.21 Mar.21 Abr.21 May.21 Jun.21 Jul.21 Ago.21 Sep.21
Inflacion 2,68 2,40 2,60 2,38 2,45 3,25 3,81 4,95 5,23

Inflacion sin alimentos y energia 1,69 1,57 1,79 1,72 1,76 1,89 2,14 2,39 2,57

Fuente: BCRP



BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

Un factor comun del alza de la inflacién a nivel mundial ha sido la elevacion significativa de los precios
internacionales de los commodities, en particular del petréleo (61 por ciento en lo que va del afio) y de
algunos alimentos como el trigo (59 por ciento desde diciembre de 2019), maiz (31 por ciento desde
diciembre de 2019) y el aceite de soya (106 por ciento desde diciembre de 2019).

Cotizaciones Internacionales de Alimentos y Combustibles
(US$ por unidad de medida)

Spot Variaciéon porcentual ¥
Dic. 19 Dic. 20 Sep.21 07-Oct Oct.21/ Dic.20 Oct.21/ Sep.21 Oct.21/ Dic.19
PETROLEO WTI USs$/bl. 61,1 48,5 75,0 78,2 61,2 4,2 28,1
GLP* USs$/bl. 23,9 31,4 57,3 59,8 90,5 4,5 150,0
GASOLINA* Us$/bl. 73,8 57,8 84,1 84,2 45,7 0,1 14,1
TRIGO ** us$/tm. 177,8 231,1 278,5 283,3 22,6 1,7 59,3
MAIZ ** Us$/tm. 148,4 186,6 196,4 194,9 4,4 -0,8 31,3
ACEITE DE SOYA ** uss$/tm. 756 977 1513 1557 59,4 2,9 105,9
BALTIC INDEX US$ Indice 1090 1 366 5167 5 647 313,4 9,3 418,1
TIPO DE CAMBIO S/ por US$ 3,314 3,620 4,133 4,094 13,1 -0,9 23,5

1/ Comparacién de Oct.21 es respecto al 7 de octubre.
* Precios de referencia internacional publicados por OSINERGMIN al 4 de octubre de 2021.
** Datos a 7 de octubre de 2021.

Fuente: Reuters, USDA y OSINERGMIN.



BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

El incremento de las cotizaciones de alimentos, petroleo y otros combustibles, asi como las restricciones
de la pandemia del COVID-19 que limitan el acceso a otros insumos basicos, habrian afectado el costo de
los productos industriales. EI aumento en el precio de los abonos y fertilizantes ha ejercido una presion
adicional sobre los precios de alimentos, ya que afecta los costos de produccion de los cultivos
perecibles agricolas.

Precios de Importaciones
(Variaciones porcentuales en porcentaje)

Variacién porcentual

Rubro Set. 21/ Ago. 21 Set. 21/ Dic. 20 Set. 21/ Dic. 19
Insumos industriales 0,3 26,6 31,3
Plasticos -0,6 46,2 55,5
Hierro y acero 2,6 48,3 53,1
Textiles -5,7 12,4 4,6
Papeles -0,5 23,9 12,9
Productos quimicos -2,5 10,1 14,9
Quimicos organicos -0,8 31,6 36,3
Resto 15 22,4 29,6

Del cual:

Abonos 4,7 55,4 38,1

Fuente: Sunat.
HEaboracién: BCRP.
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Estos aumentos de las cotizaciones internacionales generaron un incremento de la inflacién a través de
mayores costos de producciéon de alimentos basicos de la canasta familiar como el pan y fideos (trigo es
su principal insumo), carne de pollo (maiz y torta de soya son sus principales insumos) y aceite vegetal
(aceite de soya es su principal insumo). Adicionalmente, el aumento de precios de combustibles tuvo un
impacto directo e indirecto en la inflacion a través de mayores costos de transporte, ademas del aumento
significativo del tipo de cambio (13,1 por ciento desde diciembre de 2020).

Inflacion
(Variacion porcentual anual)
Setiembre 2021

Rubro Peso 2019 2020 variacion

interanual
IPC 1000 190 197 523
1. IPC sin alimentos y energia 564 230 176 2,57
2. Alimentos y energia 436 143 222 8,36
i. Alimentos 378 100 2224 6,88
Carne de pollo 30 -73 6,6 15,6
Pan 1,9 09 03 13,7
Aceites 05 -23 41 63,8
Limén 02 -46 137 3,9
Cebolla 04 -315 125 3,8
Legumbres frescas 0,2 59 -65 14,1
Comidas fuera del hogar 11,7 1,7 10 2,9
ii. Energia 57 432 213 18,09
Combustibles 28 -04 -42 32,7
Gasolina y lubricantes 1,3 0,6 -11,2 38,8
Gas 14  -17 2,0 29,7
Electricidad 29 80 6,7 8,3

Fuente: INEI.



BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

Los rubros més vinculados a cotizaciones internacionales, tipo de cambio e IPM explican el 54 por ciento
(2,8 puntos porcentuales) de la tasa de inflacion interanual a septiembre (5,23 por ciento). Los precios de

estos rubros (28 por ciento de la canasta) aumentaron 10,3 por ciento en los ultimos 12 meses.
Inflacion
(Variacion porcentual anual)
Peso Var% 12 m Contr. Var% 12m

Dic-20 _ Pond. setp1 contr-Pond.
IPC 100,00 197 197 523 523
Rubros vinculados al tipo de cambio 14,06 166 0,21 3,44 0,44
Aparatos electrodomésticos 1,29 -0,42 0,00 2,48 0,02
Articulos del cuidado personal 4,93 0,75 0,03 1,03 0,05
Articulos de limpieza 0,92 0,74 0,01 2,27 0,02
Productos medicinales 2,08 5,53 0,11 2,07 0,04
Compra de vehiculos 1,62 3,34 0,06 9,82 0,17
Repuestos y y lavado de vehiculos 0,21 2,15 0,00 5,51 0,01
Reparacion de vehiculos 0,20 2,04 0,00 6,67 0,01
Alquileres 2,41 0,50 0,01 1,54 0,03
Pasajes de avion 0,41 -3,32 -0,01 27,94 0,09
Rubros vinculados a cotizaciones internacionales y tipo de cambio 9,83 0,19 186
Vinculados a commodities de alimentos 7,03 4,83 0,30 16,50 1,07
Carne de pollo 2,96 6,63 0,17 15,57 0,42
Pan 1,92 0,25 0,00 13,66 0,23
Azlcar 0,53 16,41 0,08 6,35 0,04
Fideos 0,54 5,60 0,03 8,85 0,05
Aceites 0,52 4,09 0,02 63,84 0,29
Huevos 0,58 0,00 0,00 8,12 0,04
Combustibles 2,79 -4,20 -0,11 32,70 0,79
Gasolinay lubricantes 1,30 -11,16 -0,14 38,83 0,41
Gas 1,40 1,97 0,02 29,71 0,37
Otros combustibles 0,09 3,02 0,00 7,82 0,01
Consumo de gas natural para la vivienda 0,01 -5,26 0,00 11,77 0,00
Rubros relacionados al IPM 164 0,06 0,21
Consumo de agua 1,64 3,03 0,06 11,20 0,21
Rubros relacionados al tipo de cambio, IPM y cotizaciones 295 0,24 0,30
Electricidad 2,95 6,73 0,24 8,35 0,30
Total rubros vinculados atipo de cambio, IPM y cotizaciones 28,47 2,58 0,70 10,34 281

Resto 7154 1,75 1,27 3.32 242




BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

La tasa de inflacion sin alimentos y energia a doce meses se ubica en 2,57 por ciento en setiembre.

Inflacion e Indicadores Tendenciales
(Variacion porcentual anual)

Promedio anual Var% anual
2001-2020 Ago-21 Set-21
IPC 2,6 4,95 5,23
IPC sin alimentos y energia 2,1 2,39 2,57

Indicadores tendenciales

Media acotada 2,5 3,08 3,44
Percentil 63 2,4 2,64 3,04
Reponderada 2,5 2,89 3,19

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

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

Re-ponderada: 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.
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Las expectativas de inflacion a doce meses aumentaron de 3,1 por ciento en agosto a 3,6 por ciento en

setiembre y para el ailo 2022 se ubican en 3,25 por ciento, ligeramente por encima del limite superior del
rango meta de inflacion.

Encuesta de Expectativas Macroeconomicas:

Expectativas de Inflacién a 12 meses* Inflacion (%)
(en porcentaje) Encuesta realizada al:
5,0 31deJul. 31deAgo. 30de Set.
*° STAS ECONOMICOS 1/
ANALISTAS ECONOMICOS 1
:Z 2021 3,10 3,74 460 4
0 A AN ] 2022 2,80 2,55 300 4@
s I/ \ W N 2023 2,80 2,80 2,80
’ SISTEMA FINANCIERO 2/
20 2021 3,30 3,60 500 4
Le 2022 3,00 3,00 3,50 4
L0 2023 3,00 3,00 3,00
05 EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/
5 e 8 8 9 2 = 3 3 3 3 2.8 55 3 38 8 7 2021 2,70 3,20 370 &
S § 8§ § 5 8 & § 5 8 & § 58 & 55 88 8 2022 2,50 3,00 300 =
*Corresponde al promedio de las expectativas del sistema financiero y analistas econémicos. 2023 2 ,50 3 ,00 3 ,00
Fuente: BCRP

Y 14 analistas en Julio, 17 en Agosto, y 16 en Setiembre de 2021
Y 9 empresas financieras enJulio, 15 en Agosto, y 13 en Setiembre de 2021

¥ 291 empresas no financieras enJulio, 298 en Agosto, y 290 en Setiembre de 2021
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La actividad econdémica se ubica alrededor del nivel pre-pandemia, aunque los sectores mas intensivos
en contacto humano son los mas afectados por el Covid-19.

PRODUCTO BRUTO INTERNO
(Var. % respecto a similar periodo del afio mencionado)

peso 2020 21/20 21/19
2020 Afo Jun Jul  Ene-Jul.  Jun Jul  Ene.-Jul.
PBI Primario 23,1 -7,7 2,7 -1,0 9,4 -2,5 -4,3 -2,6
Agropecuario 6,4 1,4 8,9 11,1 1,3 7,6 59 3,2
Pesca 0,5 42 37,7 -41,4 16,0 -7,6 -25,8 40
Mineria metélica 8,8 -13,8 7,1 14 17,9 -7,5 5,2 -5,8
Hidrocarburos 15 -11,0 11,9 -13,6 -8,3 -10,1 -18,0 -15,8
Manufactura 3,6 -2,0 11,1 14,7 11,2 -2,4 9,1 3,6
PBI No Primario 76,9 -12,0 31,7 17,3 229 2,2 1,7 0,7
Manufactura 85 -16,4 39,7 15,9 40,1 8,0 0,4 3,2
Electricidad y agua 2,0 -6,1 15,2 7,1 12,0 2,9 1,7 1,0
Construccion 56 -13,9 90,7 37,4 87,0 8,8 20,2 18,2
Comercio 10,2 -16,0 38,1 13,3 29,7 -0,4 1,4 2,7
Total Servicios 50,6 -10,3 24,7 16,6 14,5 1,0 -0,1 -0,9

Transporte y almacenamiento 4,3  -26,7 62,5 38,6 18,7 -10,0 -4.8 -15,8
Alojamiento y restaurantes 1,7 -505 2259 1242 28,4 -46,8 -36,8 -42,1

Telecomunicaciones 5,7 4.8 59 7,6 8,5 12,2 12,7 11,6
Financieros y seguros 7,2 13,7 6,2 51 13,5 22,6 21,9 22,7
Servicios a empresas 40 -19,7 48,4 21,1 22,4 -6,7 -12,4 -8,5
Administracion pablica 55 4.1 54 3,2 4.8 9,3 7,1 9,1
Otros servicios 14,0 -10,0 18,7 12,4 9,4 -3,1 -2,3 2,4
Impuestos 81 -129 42,3 21,6 27,1 9,8 1,8 2,8
Producto Bruto Interno 100,0 -11.0 234 129 19.7 11 04 0,0

1/ Ponderacién implicita del afio 2020 a precios de 2007.
Fuente: INEI, BCRP
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Al segundo trimestre, la economia peruana es una de las que se ubica mas cerca a su nivel previo de
20109.

PBI real*
2020 2021
Var. % interanual Var. %interanual Var. %respecto a 2019

1T 2T 3T 4T 1T 2T 1T 2T
Alemania -1,9 -11,3 -3,7 -2,9 -3,1 9,4 -4.9 -3,0
Francia 54  -186  -3,6 4,3 1,7 18,7 | -3,8 -3,4
Italia 58  -182 572 6,5 -0,7 17,3 | -65 4,0
Esparia 43 216  -8,6 -8,9 4,2 175 | -83 7.9
Paises Bajos 0,2 9,2 2,6 2,9 2,4 97 | -2,6 0,4
Reino Unido 22 214 -85 7,3 6,1 222 -8,2 -4,0
Estados Unidos 0,6 -9,1 -2,9 -2,3 0,5 12,2 1,1 2,0
Argentina* 52  -190 -10,1  -43 25 17,9 2,8 4.5
Brasil* 03 -109 -39 1,1 1,0 124 | 0,7 0,1
Chile 02 -142  -90 0,0 0,5 18,1 | 0,7 1,3
Colombia 07 -158 -85 -3,6 1,1 176 | 1.8 1,0
México 1,3 -187  -8,7 4.5 -3,6 196 | -4,9 2,8
Peri 39 299 -88 1.4 45 419 | 04 0,5

*T: Trimestre

** |as variaciones porcentuales anuales del segundo trimestre de 2021 se estimaron usando series mensuales a junio

de 2021.

Fuente: Institutos de Estadistica y Bancos Centrales de cada pais. 11
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Los indicadores de agosto y setiembre sefialan que la actividad econdmica se mantendria ligeramente por
encima de su nivel pre-pandemia.

Produccién Promedio Mensual de Electricidad (GWh) Consumo Interno de Cemento*
(Var. % respecto al mismo periodo de 2019) (Var. % respecto al mismo periodo de 2019)
24,6
o 35,3944 L 017,015 115,317,417.4192
139306 10 I’ 19 I’ [ '
T T T T . T T = T T = T

> 9_1,9-0,4-0,3-0,2 0,4
-5,9
Var. %
Ago.21/Ago.20 6,8 Ago.21/Ago.20 | 15,4
Set.21/Set.20 6,5 Set.21/Set.20 8.3
-98,1 : : :
-30,0
O 0O 0O 0000 00900 O o A o d oA o oA o o
2888288888888 3308 Jd4ddddddCd A Qg
AP YPAYRYPAYPQEQREqQQ 6 8 55 >c =02 3986955 >c =0 %
0 9 5 = > 5 0¥ 8 306 69 5 = >c =5 o % c o 8 2T 5 32 o S o /f € © 2 T 5 s)
o O S 0 O = S Qo =] 7] = = 0 O [a] S ) n
5833283328826 582283324 k=20 s S
* Setiembre proyectado.
Fuente: COES.

Fuente: Empresas cementeras.

Volumen de Exportaciones no Tradicionales*
(Var. % respecto al mismo periodo de 2019)
25,1 26,6

Inversion del Gobierno General
(Var. % respecto al mismo periodo de 2019)

22,1
16,7 14,2 145 ’ 107,0 Var. %
Ago.21/Ago.20 64,8
64,6
Set.21/Set.20 13,3 47.4
25,9
24 Ago.21/Ago.20 9,5
414 Set.21/Set.20 3,5
O O O O O O O 0o 0 0o 0o O d d d A A d «d « <
TEA ALY A
CfE5E8535882888£8285353 SESS§SSSSSE§EIFI SIS
b w =< =95 < =z b w =2 < = » < b 0 = = 2 & = 6 = £ S 6 d 8 = = = c = 0 =
c o 8 2 TS 353 0H8aagso0l2s53 o0
* Setiembre proyectado. ww=<s»» < o =z bumuw=<ss < 12

Fuente: Sunat. Fuente: MEF.
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Respecto al mismo periodo de 2019, los puestos de trabajo formales (incluyendo sector privado y
publico) aumentaron en 0,9 por ciento en agosto, mientras la masa salarial formal aumenté 5,4 por ciento.

Puestos de trabajo formal total
Planilla electrénica
(Var. % respecto al mismo periodo de 2019)

_—— -

Var. %
2021/2020

4

1 1
1 1
1 Julio: 6,6 !
I Agosto: 6,8 |
\ /

3,9 3,6

Masa salarial formal total
Planilla electrénica
(Var. % respecto al mismo periodo de 2019)

56 0.6 58 62 57 57 54

- — - — -

Var. %
2021/2020

1
1
Julio: 15,8 !
Agosto: 14,6 II

—— e ——
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Fuente: SUNAT.

Puestos de trabajo formales en el sector privado - —-—-—-- N

Planilla electrénica I’ var.% |

(Var. % respecto al mismo periodo de 2019) , 20212020

31 78 1 Julio: 7,9 !
I Agosto: 8,8 |

\ 7
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Masa salarial formal sector privado
Planilla electrénica
(Var. % respecto al mismo periodo de 2019)

40 44
16 21 15 19 17

- ————

Var. %
2021/2020

\
1
|

Julio: 17,9 1
Agosto: 18,8 1
4
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En agosto se incrementaron 302 mil puestos de trabajo formales en el sector privado respecto a agosto
de 2020, pero el nivel se mantiene por debajo del nivel pre-pandemia.

Puestos de trabajo formales en el sector privado
Planilla electrénica
(Miles de puestos)

Agosto Ene - Ago
Var. 2021/2020 Var. 2021/2019 Var.% Var.%
2019 2020 2021 ilos % Milos o 2120  21/19
Total 3767 3432 3734 302 8,8 -33  -0,9 21 -38
Agropecuario 1/ 416 487 499 12 2,4 83 19,9 -0,8 3,0
Pesca 20 19 20 0 2,2 -1 -2,7 41 -11
Mineria 105 96 113 16 17,1 8 7,8 91 5,6
Manufactura 472 429 457 28 6,5 -15 -3.3 23 44
Electricidad 16 14 16 2 14,7 0 2,3 33 -0,6
Construccion 235 184 245 61 33,3 10 4,3 320 7,8
Comercio 621 577 620 43 7,5 -1 -0,1 1,7 -19
Servicios 1880 1621 1749 128 7,9 -131 -7,0 -1,1 -8,2
No especificado 2 5 16 11 236,7 14 628,7 152,3 425,3

1/ Incluye procesamiento y conservacion de frutas y vegetales.
Fuente:Sunat
14
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La mayoria de indicadores de expectativas sobre la economia ha mejorado ligeramente en setiembre,
pero se mantiene en el tramo pesimista.

Resultados de la Encuesta de Expectativas Macroeconomicas

Expectativa de la Economia a3y 12 meses

Diciembre Marzo Julio Agosto Setiembre Correlacién (indice de expectativas)
2019 2020 2021 2021 2021 con PBI

EXPECTATIVA DE: 80
LA ECONOMIA A 3 MESES 50,8 21,8 42,9 336 & < 350 4 < 0,63
LA ECONOMIA A 12 MESES 61,5 415 480 835 § < 45 4 < o;m
EL SECTOR A 3 MESES 51,5 28,5 45,4 424 I < 448 4+ < 0,67 60
EL SECTOR A 12 MESES 61,5 43,4 50,9 498 J} < 51,7 4 > 0,33
LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 MESES 56,1 28,3 48,0 46,2 ) < 46,6 4+ < 0,66 50
LA SITUACION DE SU EMPRESA A 12 MESES 66,6 46,4 52,8 51,8 & > 542 {4 > 0,66
DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 3 MESES 55,1 30,7 51,4 481 I} < 495 4+ < 0,66 0
DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 12 MESES 68,0 47,4 56,6 544 I > 56,2 4 > 0,66 20
CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES 48,6 35,9 47,7 441 I < 463 4+ < 0,66
CONTRATACION DE PERSONAL A 12 MESES 54,0 39,6 49,3 486 JF < 52,3 4 > 0,58 20
INVERSION DE SU EMPRESA A 3 MESES 51,3 29,9 42,6 394 & < 400 4+ < 0,65
INVERSION DE SU EMPRESA A 12 MESES 59,3 40,0 47,2 463 I < 486 4+ < 0,65 10
> :mayor a 50 0
< imenora 50 El6 A J O E17 A J O EI8 A J O EI9 A J O E20 A J O E2NL A )
1/ Correlaciones halladas a partir de diciembre de 2007 hasta diciembre de 2019 respectivamente. Para los indicadores de situacion actual y ——ECONOMIAA3MESES ~ — —ECONOMIA A 12 MESES
finanzas se muestra la correlacion contemporanea, y para el resto de expectativas se presenta la correlacion con el PBI adelantado tres Fuente: BCRP.

periodos.
2/ Correlacion con Inversion Privada desde setiembre 2017 hasta diciembre 2019, consierando rezago 6ptimo (t=-3 para inversién a 3 meses y
t=-6 para inversion a 12 meses).
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La actividad econdmica mundial se viene recuperando y se espera que este proceso continde en los
préximos trimestres conforme sigan avanzando la vacunacion en el mundo y los programas
significativos de estimulo fiscal en paises desarrollados.

Crecimiento Mundial
(Variaciones porcentuales anuales)

PPP* 2020 2021 2022
RI Set RI Set
Economias desarrolladas 425 -4,7 54 4,1
De las cuales
1. Estados Unidos 16,0 -3,5 6,5 4.4
2. Eurozona 12,0 -6,6 4.8 4,6
3. Japén 4,0 -4.8 3,0 2,7
4. Reino Unido 2,3 -9,9 6,6 52
5. Canada 1,4 -5,4 6,1 42
6. Otros 6,8 -4,1 49 3,4
Economias en desarrollo 57,5 -2,2 6,1 45
De las cuales
1. China 18,6 2,3 8,5 5,6
2. India 6,7 -8,0 9,5 6,5
3. Rusia 31 -3,1 3,5 2,7
4. América Latina y el Caribe 7,3 -6,9 54 2,7
Argentina 0,6 -9,9 58 2,2
Brasil 2,4 -4,1 5,0 2,1
Chile 0,4 -5,8 8,4 3,0
Colombia 0,6 -6,8 6,3 3,7
México 1,9 -8,2 5,6 3,0
Peru 0,3 -11,0 11,9 3,4
5.0tros 17,9 -4,0 49 45
Africa Subsahariana 3,1 -1,9 3,3 3,9
Economia Mundial 100,0 -3,3 58 44
* Base 2020.

Fuente: FMI, Consensus Forecast y BCRP. 16
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Se mantiene el fuerte incremento en la cotizacién internacional de minerales, especialmente del cobre,
oro y zinc. Con ello, los términos de intercambio contindan en un nivel histéricamente alto.

Cotizacion Internacional del Cobre Términos de Intercambio: 2010-2021
(US$/Ib.) (2007=100)
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Fuente: Reuters
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El superavit de balanza comercial de los ultimos 12 meses al cierre de agosto de 2021 se encuentra en
maximos histoéricos.

Balanza Comercial
(Miles de millones de US$ - Acumulado ultimos 12 meses)
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Los mercados financieros mostraron una alta volatilidad en un contexto de incertidumbre y las acciones
del BCRP se orientaron a atenuar dichas volatilidades. Al 7 de octubre, el sol se ubica en
S/ 4,094 por doélar, apreciandose en 0,9 por ciento respecto al 30 de setiembre (S/ 4,133), aunque
depreciandose 13,1 por ciento respecto al 31 de diciembre de 2020 (S/ 3,620).

Tipos de Cambio
(unidades monetarias por dolar)

Fin de periodo Variacion acumulada (%)*
Dic-19 Dic-20 Ago-21  Set-21  07-Oct Set-21  Ago-21  Dic-20 Dic-19
Indice ddlar Spot 96,39 89,94 92,63 94,23 94,16 -0,1 1,7 4,7 -2,3
EURO US$ por Euro 1,121 1,221 1,181 1,158 1,156 -0,2 -2,1 -5,3 3,1
REINO UNIDO USS$ por Libra 1,326 1,367 1,375 1,347 1,362 11 -1,0 -0,4 2,7
JAPON Yen 108,61 103,24 110,02 111,27 111,46 0,2 1,3 8,0 2,6
BRASIL Real 4,019 5,194 5,149 5,443 5,516 1,3 7,1 6,2 37,2
COLOMBIA Peso 3285 3415 3 767 3 805 3772 -0,9 0,2 10,5 14,8
CHILE Peso 752 710 773 811 813 0,3 53 14,6 8,2
MEXICO Peso 18,93 19,87 20,06 20,63 20,64 0,0 2,9 3,9 9,1
ARGENTINA Peso 59,86 84,08 97,74 98,73 98,94 0,2 1,2 17,7 65,3
PERU Sol 3,314 3,620 4,089 4,133 4,094 -0,9 0,1 13,1 23,5

* Un aumento del indice implica una apreciacion del dolar, excepto en el euro y la libra.
Fuente: Reuters
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En lo que va del afio, el BCRP ha ofertado US$ 14,6 mil millones en el mercado cambiario mediante
ventas en el mercado spot (US$ 9,6 mil millones) y colocacion neta de derivados cambiarios vy
Certificados indexados al tipo de cambio (US$ 5,0 mil millones).

Intervencion Cambiaria del BCRP
(Millones de US$)
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*Datos al 7 de Octubre.
Fuente: BCRP
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El BCRP cuenta con una soélida posicion externa, reflejada en el adecuado nivel de Reservas
Internacionales, lo que permite a la economia contar con una alta capacidad de respuesta para
continuar enfrentando contingencias adversas. El nivel de RIN es superior al que teniamos previo a la
pandemia (US$ 67,6 mil millones a febrero de 2020). Adicionalmente se cuenta desde mayo 2020 con
una linea de crédito automatica de libre disponibilidad (LCF) del FMI por aproximadamente US$ 11,5 mil
millones.

Reservas Internacionales Netas
(Miles de millones de US$)
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* Al 6 de octubre. 21
Fuente: BCRP.
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En lo que va del afo, las tasas de interés de largo plazo se han recuperado a nivel mundial por
expectativas de crecimiento global y en algunos paises de la region se han elevado recientemente por
razones idiosincraticas. Las tasas de los bonos soberanos de Peru contintan siendo una de las mas
bajas de laregion.

Rendimiento de Bonos Soberanos a 10 anos
(En porcentajes)

Var. Acumulada al 7 de Octubre

Fin de Periodo .
(en puntos bésicos)

Dic-19 Dic-20 Set-21 07-Oct Set-21 Dic-20

Estados Unidos 1,92 0,92 1,49 1,57 8 65
Alemania -0,19 -0,57 -0,20 -0,19 1 39
Francia 0,12 -0,34 0,15 0,16 0 50
[talia 1,41 0,54 0,86 0,86 0 31
Espafia 0,46 0,04 0,46 0,46 0 42
Grecia 1,43 0,62 0,85 0,87 2 25
Gran Bretafia 0,82 0,19 1,02 1,08 6 88
Japén -0,02 0,02 0,07 0,07 0 5

Brasil 6,79 6,90 11,11 11,09 -3 419
Chile 3,17 2,65 5,61 6,41 80 376
Colombia 6,34 5,39 7,41 7,38 -3 199
México 6,89 5,53 7,37 7,50 13 197
Peru 4,64 3,50 6,44 5,92 -52 242

Fuente: Reuters.
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Las tasas de interés en soles aumentaron respecto al mes anterior, pero se mantienen por debajo de
los promedios de largo plazo. El Banco Central continuard realizando todas las acciones necesarias
para sostener el sistema de pagos y el flujo de créditos de la economia.

Tasas de Interés en Moneda Nacional
(En porcentajes)

Promedio

Dic. 18 Dic.19 | Dic.20 | Mar.21 Jun.21  Jul.21  Ago.21 Set.21 Oct.21 | delargo

plazo ?
Referencia 2,8 2,3 0,25 0,25 0,25 0,25 0,50 1,00 1,50 3,1
TAMN ¥ 14,4 14,4 12,1 11,2 10,7 10,7 10,6 10,5 10,4 16,0
Activa Preferencial Corporativa 3 meses 45 3,3 0,7 0,6 0,9 0,8 0,9 15 1,6 4,0
Corporativo ¥ 49 3,8 2,5 2,2 14 2,2 1,9 2,1 2,2 4,9
Grandes Empresas ¥ 6,4 6,0 4,6 3,9 3,7 34 34 4,2 4,3 6,5
Medianas Empresas ¥ 9,8 9,3 6,1 8,0 7,3 5,2 4.8 7.9 7.8 9,7
Pequefias Empresas 18,5 18,0 17,2 18,2 17,6 17,6 17,5 18,1 18,2 20,0
Microempresas ¥ 32,7 31,3 30,1 32,8 32,4 32,4 31,6 31,6 31,6 32,2
Hipotecario 7,6 7,0 6,4 59 59 59 6,2 6,4 6,3 8,3
Bono soberano a 10 afios 5,7 4,6 3,5 5,0 54 6,5 6,1 6,4 59 54
TIPMN ¥ 25 23 1,0 0,9 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 2,2
Pasiva Preferencial Corporativa 3 meses 4,0 2,8 0,2 0,1 0,4 0,4 0,5 0,9 1,0 3,2
Depositos Personas mayor a 1 afio 3,7 3,5 2,0 1,9 2,0 2,0 2,2 2,5 2,5 4,1

1/ Al 7 de octubre. Corresponde a empresas bancarias.

2/ Promedio desde setiembre de 2010.

3/ Tasa activa promedio en moneda nacional en términos anuales.

4/ Tasas en términos anuales de las operaciones realizadas en los Ultimos 30 dias utiles.
5/ Tasa pasiva promedio en moneda nacional en términos anuales.

Fuente: BCRP y SBS.
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La tasa de interés de politica monetaria de Peru de 1,5 por ciento es una de las mas bajas a nivel
internacional. En los préximos meses se esperan alzas adicionales de tasas de interés de politica
monetaria en la gran mayoria de paises emergentes.

Tasas de Interés de Politica Monetaria en Economias Emergentes: Octubre 2021
(En porcentaje) 18,00
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Se proyecta que la inflaciéon retornara al rango meta en los proximos doce meses y se mantendra luego
en dicho rango durante el resto del préximo afio, debido a la reversion del efecto de factores transitorios
sobre la tasa de inflacion (tipo de cambio, precios internacionales de combustibles y granos) y a que la
actividad econGmica se ubicara aun por debajo de su nivel potencial. ElI Directorio se encuentra
especialmente atento a la nueva informacion referida a las expectativas de inflacion y a la evolucion de la
actividad econémica para considerar, de ser necesario, modificaciones en la posiciéon de la politica
monetaria. Con la informacion disponible se estima conveniente mantener la posicion de politica
monetaria expansiva por un periodo prolongado, mediante el retiro gradual del estimulo monetario.

Proyeccion de Inflacion: 2021-2022
(Variacion porcentual ultimos doce meses)
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