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BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

El Directorio del Banco Central de Reserva del Peri acordé mantener la tasa de interés de referencia
en 7,75 por ciento. Esta decisiédn no necesariamente implica el fin del ciclo de alzas en la tasa de
interés. Futuros ajustes en la tasa de referencia estaran condicionados a la nueva informacién sobre
la inflacién y sus determinantes.

Tasa de Interés de Referencia Nominal y Real*
(En porcentaje)
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* Con expectativas de inflacion.

Jun. 22 Jul. 22 Ago. 22 Sep. 22 Oct. 22 Nov. 22 Dic. 22 Ene. 23 Feb. 23 Mar. 23 Abr. 23 May. 23 Jun. 23
(1) Tasa Nominal 5,50 6,00 6,50 6,75 7,00 7,25 7,50 7,75 7,75 7,75 7,75 7,75 7,75
(I1) Expectativas de Inflacion 4,89 5,35 5,16 5,10 4,89 4,78 4,68 4,30 4,62 4,29 4,30 4,25 4,21
(111) Tasa Real: (1)-(11) 0,61 0,65 1,34 1,65 2,11 2,47 2,82 3,45 3,13 3,46 3,45 3,50 3,54
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Fuente: BCRP.



BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

La inflacion es un fenédmeno global. Los bancos centrales han elevado sus tasas de interés desde 2021,
en funcién de sus propias condiciones macroecondémicas.

Tasas de Interés de Politica Monetaria Reales ex ante en América Latina*
(En porcentaje)

Pais Tasa de interés Expectativa Inflacion Tasa real
nominal 12 meses*™* ex ante
Brasil 13,75 5,05 8,70
Colombia 13,25 6,88 6,37
Chile 11,25 4,30 6,95
Mexico 11,25 4,62 6,63
Peru 7,75 4,21 3,54

*Tasas de politica al 7 de junio de 2023, expectativas de inflacion a mayo de 2023,

**Obtenida por interpolacidén en base a expectativas a diciembre de 2023 y 2024 en los casos de
Brasil y México (los demas bancos centrales publican el dato directamente).

Fuente: Bancos centrales.



BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

En mayo la tasa mensual de inflaciéon fue 0,32 por ciento y la inflacién sin alimentos y energia fue 0,08
por ciento. La tasa de inflacion a doce meses se redujo de 7,97 por ciento en abril a 7,89 por ciento en
mayo, mientras que la tasa de inflacion sin alimentos y energia a doce meses disminuyé de 5,66 por

ciento en abril a 5,11 por ciento en mayo. Ambos indicadores se ubicaron por encima del limite superior
del rango meta de inflacién.

Inflacion
(Variacion porcentual 12 meses)
Prom. 01-22 2022 Abr. 23 May. 23
10 -
Inflacion: 3,0 8,46 7,97 7,89
Sin alimentos y energia: 2,3 5,59 5,66 5,11
Reponderada: 2,8 7,62 7,23 6,84
8 - Media Acotada: 29 7,97 7,23 6,86
Percentil 63: 2,8 8,61 8,08 7,62
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Reponderada: reduce el peso de los rubros con mayor volatilidad, dividiendo las ponderaciones originales de cada rubro entre la desviaciéon
estandar de sus variaciones porcentuales mensuales.
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. 4
Fuente: BCRP. IPC sin alimentos y energia: IPC excluyendo alimentos, combustibles y electricidad.
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Todos los indicadores tendenciales mostraron variaciones mensuales menores a las de abril.

INDICADORES TENDENCIALES MENSUALES DE INFLACION

Variacion porcentual mensual

IPC Reponderada ! Media Percentil IPC sin
acotada ¥ 63 alimentos
y energia i

Ene-22 0,04 0,32 0,42 0,50 -0,16
Feb-22 0,31 0,44 0,41 0,44 0,21
Mar-22 1,48 0,80 0,94 0,77 0,83
Abr-22 0,96 0,69 0,68 0,82 0,45
May-22 0,38 0,77 0,74 0,84 0,60
Jun-22 1,19 0,86 0,91 0,99 0,86
Jul-22 0,94 0,73 0,83 0,87 0,74
Ago-22 0,67 0,59 0,59 0,64 0,31
Set-22 0,52 0,48 0,46 0,52 0,33
Oct-22 0,35 0,52 0,62 0,63 0,50
Nov-22 0,52 0,53 0,47 0,50 0,23
Dic-22 0,79 0,63 0,63 0,77 0,54
Ene-23 0,23 0,31 0,30 0,34 0,05
Feb-23 0,29 0,36 0,39 0,51 0,27
Mar-23 1,25 0,75 0,62 0,74 0,88
Abr-23 0,56 0,48 0,46 0,44 0,20
May-23 0,32 | 0,40 | 0,39 | 0,41 | 0,08 ||

1/ 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.

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

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

4/ IPC sin alimentos y energia: IPC excluyendo alimentos, combustibles y electricidad.
Eiiaonta: RORD
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El aumento significativo de los precios internacionales de energia y alimentos desde la segunda mitad
de 2021, acentuado por los conflictos internacionales, ha conllevado a un fuerte incremento de las tasas
de inflaciéon a nivel global en magnitudes no vistas en muchos afnos y hacia niveles significativamente
superiores a las metas de inflacion de bancos centrales, tanto de economias avanzadas como de la

region.

Inflacién Total
(Variacién porcentual 12 meses)
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*A abril de 2023.
Fuente: Institutos de estadisticas y bancos centrales.
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En el caso peruano, se registran efectos transitorios en la inflacién por restricciones en la oferta de
algunos alimentos.

ALIMENTOS Y ENERGIA
(Variacién porcentual ultimos doce meses)
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Las expectativas de inflacion a doce meses se redujeron de 4,25 por ciento en abril a 4,21 por ciento en mayo, por
encima del limite superior del rango meta de inflacion. Se proyecta que se mantenga una tendencia decreciente de la
inflacién interanual en los proximos meses ubicandose cerca al rango meta al finalizar el ano, debido a la moderacion del
efecto de los precios internacionales de alimentos y energia, a la reversion de choques de oferta en el sector
agropecuario y a una reduccion de las expectativas de inflacion en el resto del afo.

] Expectativas de Inflacion a 12 meses*
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*Corresponde al promedio de las expectativas del sistema financiero y analistas econémicos.
Fuente: BCRP.



A DEL PERU

r
i

>
x
=
7
=
=4
=
=
3
—
z
=
®
Q
&
z
«
=

iente.

decrec

1a

tendenc

ién con su

tamb

inuan

Los precios internacionales de combustibles y granos cont

igo (HRW US$/TM)

iodel Tr

Prec

Petréleo (West Texas Intermediate, US$/bl)

Var %

o
Olo n ~
Olgy O 7
clo <
N &S
-
)
()
— o~ ¥
a o Q
S o8
] N
o © o o
8 ! ¢ @
X
I
>
c
0
‘S
©
N
]
o
o
S < 8
3 S El

350

80

300

60

250

40

=)
<]
[

o
o
-

20

£219VL0
€292490
2221090
2ZP0S0
2z03vro
zeunreo
T21qv0
2292410
1221010
T212S0€
1ZINMOE
TZhenTE
TZIEINOE
TauaLT
0ZrON9Z
0219552
ozinrLz
ozAegez
ozieNST
0zau3ET
6TAONZZ
6T12SET
6TInreL
6TAeNze
6TBINTZ
6Tau38T
8TAON6T
8139581
8TINST
8TARNLT
8TJBINOT
8TaU3ST
LTAONYT
LTIBSET
LTINFET
LTAeNTT
LTIBINET
£T3u30T
9TAON6O
9112580
9TINf80
9TAEINGD
9TJeINg0
97au390
STAONSO
STI9SK0
STIN90
sTAenso
STIENTO
STau3TO

o
=3
-

€TIqVET
£292490
TTNONOE
Tedasgz
zzInfet
czhenet
2eNLO
1221062
1ZP0TT
Tzo8vLT
TZunfot
1219vS0
TeauaLT
0ZAONOZ
0TI3SST
0zInf60
0ZARNKO
0292492
6121002
6T0ST
6103v80
6TuUNrED
6TIBINLT
6Tau38T
8TAONET
8119590
8TIN1Z0
8T49YST
8192491
L12102T
LTPOS0
LTINFIE
LThenpz
LTIRNLT
L£T2u30T
9TAONEOD
9103v6Z
9TuUNnfZL
9T4qVST
9192460
ST210€0
ST1958Z
sTInfzz
STAenST
STIEINOT
STau3TO

o

Precio del Aceite de Soya (US$/TM)

io del Maiz (USS/TM)

Prec

2300

350

£219VL0
£292490
2221090
221050
2208v10
zzunreo
z21qv10
2292410
1221010
TQI2S0E
1ZINfOE
TeheNTE
TZIEINOE
TeauaLT
0ZAON9Z
0219552
ozInrLz
ozAewgz
[raLn 14
0zau3er
6TAONZZ
6T19SET
6TINrET
6TAeINZE
6TIBINTZ

%

Var

46,7%
7,9%

6T2u38T
8TAONGT
8119581
8TINI8T
sTARNLT
8T/EINIT
8TaU3ST

-25,9%

Cotizacion

1434,1

1547,2

LTAONYT
LTIBSET
LTINFET
LThenzT
LTIBINET
L£T2u30T

1146,4

2021

2022

9TAONGO
9112580
9TINI80
9TAEINGO
9T/EINBO
9T2u390
STAONSO

2023*

2100

1900

1700

STIdSY0
STINM90
StAenso
STIeNY0
ST3uU3T0

1500
1300
1100
900
700
500

€TIqVET
€292490
Z2rONOE
Tedasee
zzIntet
ket
TTEINLO
1221062
1200
T2o8vLT
Tzunrot
1249vS0
Tzau3LT
0ZAONOZ
0213551
o0zInreo
0ZAR KO
0292492
6121002
6T0ST
6103v80
6TuUNED

Var %

6TIBINLZ
6T3U38T
B8TAONET
8739590
8TINfZ0
8T1qVsT

Cotizacion

8142497
L12102T
LTPOS0
LTINTE
LTAeNpT
LTIRNLT
£T3u30T

9TAONED
9108v6Z
oTunrzz
9T4qVST
9192460
ST21a€0
STI9S8Z

sTInrzz
sTABNST
STIRINOT
STaU3TO

Nota: Para 2023, variacién acumulada al 6 de junio.

Fuente: Reuters.
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La inflacién global en abril continué a la baja, aunque con diferencias regionales.

Inflacion en el Mundo
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Fuente: Bloomberg.
Elaboracién: BCRP.
Proporcién de paises con aumento en su tasa de inflaciéon anual
(En porcentaje)
Dic19 Dic20 Dic21 Abr22 Set22 Dic22 Mar23 Abr23
Total 68 52 69 80 56 32 24 19
América 63 63 56 76 33 50 20 20
Asia 58 53 55 83 49 46 21 18
Europa 63 63 56 83 80 17 11 18

Fuente: Reuters, Trading Economics. Elaboracién: BCRP 10
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Los indicadores adelantados y de expectativas sobre la economia en mayo muestran una recuperacion
frente al mes previo, manteniéndose la mayoria aun en el tramo pesimista.

Resultados de la Encuesta de Expectativas Macroeconémicas
Resultados de la Encuesta de Expectativas Macroeconémicas

Diciembre  Marzo Marzo Abril Mayo Correlacién
2019 2020 2023 2023 2023 conPBI Y

SITUACION ACTUAL
DEL NEGOCIO 53,4 41,1 48,4 469 Wb < 46,9 = < 0,56
NIVEL DE VENTAS 54,2 30,3 47,4 47,2 ~ < 46,6 " 0,49
NIVEL DE PRODUCCION 50,0 23,5 42,9 469 Ah < 47,2 dh < 0,44
NIVEL DE DEMANDA CON RESPECTO A LO ESPERADO 40,0 23,0 36,7 365 ~ < 37,1 i < 0,68
ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR 51,2 27,5 43,6 46,5 Ap < 44,9 ¥ < 0,52
DiAS DE INVENTARIOS NO DESEADOS %/ 8,9 5,9 11,6 108 WV < 8,4 v < 03
EXPECTATIVA DE:
LA ECONOMIA A 3 MESES 50,8 21,8 42,9 439 A < 44,5 M < 0,63
LA ECONOMIA A 12 MESES 61,5 41,5 51,9 53,7 #Ah > 56,3 iy > 0,42
EL SECTOR A 3 MESES 51,5 28,5 46,5 462 W < 47,5 fh < 0,67
EL SECTOR A 12 MESES 61,5 43,4 54,5 543 ~ > 58,0 i > 033
LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 MESES 56,1 28,3 50,2 494 b < 51,1 i > 0,66
LA SITUACION DE SU EMPRESA A 12 MESES 66,6 46,4 57,6 580 Ah > 61,6 i > 0,66
DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 3 MESES 55,1 30,7 51,9 50,6 W > 50,8 ~ > 0,66
DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 12 MESES 68,0 47,4 60,7 596 W > 62,5 i > 0,66
CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES 48,6 35,9 44,7 465 A < 46,7 ~ < 0,66
CONTRATACION DE PERSONAL A 12 MESES 54,0 39,6 52,1 539 fAh > 54,4 i > 0,58
INVERSION DE SU EMPRESA A 3 MESES ¥/ 51,3 29,9 47,0 455 b < 47,4 i < 0,65
INVERSION DE SU EMPRESA A 12 MESES ¥ 59,3 40,0 53,3 550 A > 54,1 ¥ > 0,65
EXPECTATIVA DEL PRECIO PROMEDIO DE:
INSUMOS A 3 MESES 51,5 52,9 54,6 549 A > 51,9 Vo> 0,63
VENTA A 3 MESES 56,4 49,7 57,9 570 WV > 55,0 Vo> o059

1/ Correlaciones halladas a partir de diciembre de 2007 hasta diciembre de 2019 respectivamente. Para los indicadores de situacién

actual y finanzas se muestra la correlacion contemporanea, y para el resto de expectativas se presenta la correlaciéon con el PBI

adelantado tres periodos.

2/ Los dias de inventarios no deseados muestran la diferencia entre los dias de inventarios correspondientes a cada mes menos los

dias de inventarios deseados segun las empresas.

3/ Correlacion con Inversion Privada desde setiembre 2017 hasta diciembre 2019, considerando rezago 6ptimo (t=-3 para inversion

a 3 meses y t=-6 para inversion a 12 meses). 11
Fuente: BCRP.
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Las perspectivas de crecimiento de la actividad econémica mundial apuntan hacia una moderacion;
aunque subsiste el riesgo global por los efectos de la politica monetaria restrictiva en las economias
avanzadas, y los conflictos internacionales.

Reserva Federal: Tasa de interés y Expectativa de Mercado*
(En porcentaje, limite superior)
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El Directorio se encuentra especialmente atento a la nueva informacién referida a la inflacién y sus
determinantes, incluyendo la evolucién de las expectativas de inflaciéon y la actividad econémica para
considerar, de ser necesario, modificaciones en la posicidon de la politica monetaria. El Directorio
reafirma su compromiso de adoptar las acciones necesarias para asegurar el retorno de la inflacién al
rango meta en el horizonte de proyeccion.

Proyeccion de Inflacién: 2023-2024
(Variacion porcentual ultimos doce meses)
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Fuente: Reporte de Inflacion.
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