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BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

El Directorio del Banco Central de Reserva del Peru (BCRP) acordoé reducir latasa de interés de referencia
en 25 puntos basicos a 5,25 por ciento. Esta decision no necesariamente implica reducciones sucesivas
en la tasa de interés. Futuros ajustes en la tasa de referencia estaran condicionados a la nueva

informacion sobre lainflacion y sus determinantes.

Tasa de Interés de Referencia Nominal y Real *
(en porcentaje)
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* Con expectativas de inflacion.
Set. 23 Oct. 23 Nov. 23 Dic. 23 Ene. 24 Feb. 24 Mar. 24 Abr. 24 May. 24 Jun. 24 Jul. 24 Ago. 24 Set. 24
(1) Tasa Nominal 7,50 7,25 7,00 6,75 6,50 6,25 6,25 6,00 5,75 5,75 5,75 5,50 5,25
(1) Expectativas de Inflacion 3,36 3,38 3,33 3,15 2,83 2,64 2,65 2,56 2,62 2,56 2,53 2,49 2,44
(1) Tasa Real: (1)-(11) 4,14 3,87 3,67 3,60 3,67 3,61 3,60 3,44 3,13 3,19 3,22 3,01 2,81
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Fuente: BCRP.
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La tasa de interés de referencia ha sido la mas baja entre los principales paises de la region desde el afio
2020.

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

Tasa de interés Expectativa Inflacion

Tasareal ex ante

nominal 12 meses **
Colombia 10,75 4.05 6,70
México 10,75 4,08 6,67
Brasil 10,50 4,03 6,47
Chile 5,50 3,80 1,70
Peru 5,25 2,44 2,81

* Tasas de politica monetaria y expectativas actualizadas al 12 de setiembre de 2024.

** QObtenida por interpolacion en base a expectativas a diciembre de 2024 y 2025 en los casos de Brasil y México (los
demas bancos centrales publican el dato directamente).

Fuente: Bancos Centrales.
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En agosto, la tasa mensual de inflacién fue 0,28 por ciento y la inflacion sin alimentos y energia fue 0,01
por ciento. La tasa de inflacion a doce meses disminuyd de 2,1 por ciento en julio a 2,0 por ciento en
agosto, en el centro del rango meta, mientras que la inflacion sin alimentos y energia a doce meses
disminuyo de 3,0 por ciento en julio a 2,8 por ciento en agosto, dentro del rango meta.

Inflacion

5 (Variacion porcentual 12 meses)

Maximo
Rango meta
de inflacion
Minimo
0]
Ago-21 Dic-21 Abr-22 Ago-22 Dic-22 Abr-23 Ago-23 Dic-23 Abr-24 Ago-24
— |nflacién = = Inflacién sin alimentos y energia = =« Alimentos y energia
Prom. 01-22 Dic-20 Dic-21 Dic-22  Dic-23 Mar-24 Abr-24 May-24 Jun-24 Jul-24 Ago-24
Inflacion 3,0 2,0 6,4 85 32 3,0 2,4 2,0 2.3 21 2,0
Sin alimentos y energia |_2|3 18 3.2 5.6 2,9 3,1 3,0 3,1 3,1 3,0 E
Servicios 2,6 1,9 3,6 57 3,0 35 34 35 35 34 31
Alimentosy energia 37 2,2 10,2 12,0 3,6 30 1,8 0,8 1,3 11 1,2
Alimentos 37 2,2 8,0 12,6 48 37 2,1 0,8 14 1,0 1,0
Energia 39 21 24,4 6,8 6,8 -3,6 -15 01 0,5 21 35
IPC sin alimentos y energia: IPC excluyendo alimentos, combustibles y electricidad. 4

Fuente: INEI.
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En agosto, los indicadores tendenciales mostraron variaciones interanuales menores a las de julio,

incluso en el caso de la inflacién sin alimentos y energia. Solo uno de los tres indicadores tendenciales
estadisticos se ubica por encimadel limite superior del rango meta (percentil 63).

(variacion porcentual 12 meses)

Indicadores Tendenciales de la Inflacién
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Prom. 01-22 Dic-20 Dic-22 Dic-23 Mar-24 Abr-24 May-24 Jun-24 Jul-24 Ago-24
Sin alimentosy energia 2,3 1,8 5,6 2,9 3,1 3,0 3,1 3,1 3,0 2,8
Reponderada 2.8 1,7 7,6 4,2 3,8 3,5 3,3 3,1 2,9 2,7
Media acotada 2,9 1,3 8,2 4,2 3,9 3,7 3,5 3,2 3,0 2,8
Percentil 63 2,8 1,0 8,8 4,8 4,2 4,1 3,9 3,6 3,4 3,2

IPC sin alimentos y energia: IPC excluyendo alimentos, combustibles y electricidad.

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.
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.

Fuente: INEI.
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Luego de la reduccion significativa de las tasas de inflacion en el resto del mundo entre el segundo
trimestre de 2022 y fines de 2023, en algunas economias se observa una leve persistencia en las tasas
interanuales. Sin embargo, se espera que la inflacién global continte disminuyendo de manera gradual en
lo que queda del afno.

INFLACION: GLOBAL, PAISES DESARROLLADOS Y ECONOMIAS EMERGENTES
(Var. % 12 meses)
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Fuente: Reuters.
Elaboracién: BCRP.

Inflacidn (var. % 12 meses)

Set-22 | Dic-22 | Mar-23 | Jun-23 | Set-23 | Dic-23 | Mar-24 | Abr-24 | May-24 | Jun-24 | Jul-24
Global 9,1% 8,1% 6,7% 5,3% 5,9% 5,7% 5,7% 5,6% 5,7% 5,6% 5,4%
Desarrollados 7,4% 6,7% 5,3% 3,9% 4,0% 3,2% 3,0% 2,8% 2,8% 2,7% 2,7%
Emergentes 10,3% 9,1% 7,7% 6,3% 7,2% 7,6% 7,7% 7,8% 7,8% 7,7% 7,4%
Desarrollados sin EUA 6,9% 6,9% 5,6% 4,6% 4,2% 3,0% 2,6% 2,4% 2,5% 2,4% 2,5%
Emergentes sin China 15,6% 14,2% 12,6% 10,6% 12,3% 13,1% 13,0% 13,0% 13,1% 13,0% 12,2%

Fuente: Reuters.
Elaboracién: BCRP. 6
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Las expectativas de inflaciéon a doce meses disminuyeron de 2,49 por ciento en julio a 2,44 por ciento en
agosto, ubicandose dentro del rango meta de inflacion.

Expectativas de inflacion a 12 meses de analistas y del sistema financiero
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Nota: Las expectativas de inflacion a 12 meses se calculan como el promedio simple de las expectativas a 12 meses del sistema financiero y de los
analistas econdémicos. Para cada uno de ellos, se obtiene un estimado de la expectativa a 12 meses ponderando la expectativa del afio por el
nimero de meses restantes y las expectativas del afio siguiente por el nimero de meses que faltan para completar los 12 meses.

Fuente: BCRP.
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En agosto, la mayoria de los indicadores de situacion actual y de expectativas se ubico en el tramo
optimista por cuarto mes consecutivo.

Encuesta de Expectativas Macroecondmicas

Junio Julio Agosto Correlacion

2024 2024 2024 con PBI
SITUACION ACTUAL
DEL NEGOCIO 47,6 49,4 < 51,9 @ > 0,56
NIVEL DE VENTAS 50,7 533 M > 56,8 > 0,49
NIVEL DE PRODUCCION 49,7 51,8 M > 552 4 > 0,44
NIVEL DE DEMANDA CON RESPECTO A LO ESPERADO 38,3 42,4 4 < 431 H < 0,68
ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR 48,4 513 #h 520 @ > 0,52
DIAS DE INVENTARIOS NO DESEADOS 14,6 140 W 114 ¥ < 03
EXPECTATIVA DE:
LA ECONOMIA A 3 MESES 50,4 51,1 @ > 51,9 & > 0,63
LA ECONOMIA A 12 MESES 59,3 586 % > 585 ~ > 0,42
EL SECTOR A 3 MESES 50,6 51,5 > 525 @ > 0,67
EL SECTOR A 12 MESES 59,2 60,1 H > 60,7 @ > 033
LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 MESES 52,2 52,6 > 554 @ > 0,66
LA SITUACION DE SU EMPRESA A 12 MESES 60,9 60,9 = > 62,7 H > 0,66
DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 3 MESES 55,0 561 A > 564 A > 0,66
DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 12 MESES 65,4 644 W > 678 H > 0,66
CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES 51,1 509 ~ > 536 @ > 0,66
CONTRATACION DE PERSONAL A 12 MESES 57,9 58,7 H > 591 & > 0,58
INVERSION DE SU EMPRESA A 3 MESES ¥/ 50,4 51,3 4 > 523 4 > 0,65
INVERSION DE SU EMPRESA A 12 MESES ¥/ 58,0 585 4 > 61,7 A > 0,65
EXPECTATIVA DEL PRECIO PROMEDIO DE:
INSUMOS A 3 MESES 53,9 520 W > 535 A > 0,63
VENTA A 3 MESES 56,7 557 W > 563 A > 0,59

> :mayora50
< :menora50

~:Indica que la diferencia mensual de cada indice de difusion no es mayor, en valor absoluto, que 0,2. Las flechas hacia arriba o

hacia abajo indican que se super6 este umbral, mientras que el signo "-" implica que el indice no varid.

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

situacidn actual se muestra la correlacion contemporanea, y para el resto de expectativas se presenta la correlacion 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 segln las empresas.

3/ Correlacion con Inversidn Privada desde setiembre 2017 hasta diciembre 2019, considerando rezago éptimo (t =-3 para 8
inversion a 3 mesesy t =-6 para inversion a 12 meses).

Fuente: BCRP.
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Los indicadores de situacion actual y de expectativas mejoraron.

EXPECTATIVAS DE LOS EMPRESARIOS ACERCA DE LA ECONOMIA Y DEL SECTOR EN 3 MESES
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Fuente: BCRP.
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Las perspectivas de la actividad econémica mundial apuntan hacia un crecimiento moderado en un
contexto de menores presiones inflacionarias...

Evolucion de la Inflacion en Economias con Esquema de Metas de Inflacion y Paises Desarrollados
(Var. % interanual)

Inflacion Total Inflacion subyacente Rango meta o

Otimo  Maximo - ochd Utimo  Maximo - ochd inflacion

maximo maximo objetivo
Estados Unidos 2,5 9,1 Jun-22 3,2 6,6 Set-22 2,0
Eurozona 2,2 10,6 Oct-22 2,8 5,7 Mar-23 2,0
Alemania 2,0 11,6 Oct-22 3,0 6,3 Ago-23 2,0
Reino Unido * 2,2 11,1 Oct-22 3,3 7,1 May-23 2,0
Espafia 2,4 10,7 Jul-22 2,8 52 Feb-23 2,0

Canada * 2,5 8,1 Jun-22 2,7 55 Jul-22 1,0-3,0
Japoén * 2.8 43 Ene-23 1,9 43 Ago-23 2,0

Colombia 6,1 13,3 Mar-23 55 10,5 Mar-23 2,0-4,0

Chile 4,7 14,1 Ago-22 3,6 10,9 Ago-22 20-40

México 5,0 8,7 Set-22 4,0 8,5 Nov-22 20-4,0

Peru 2,0 8,8 Jun-22 2,8 5,9 Mar-23 1,0-3,0

Brasil 4,2 12,1 Abr-22 3,8 9,7 Jun-22 15-45

* A julio de 2024. Los demas paises cuentan con dato a agosto. Para Espafia, la inflacién subyacente corresponde a julio.
Fuente: Eurostat, Trading Economics, bancos centrales, institutos de estadisticay BCRP.

10



BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

...Sin embargo, se ha observado una mayor volatilidad en los mercados financieros...

LATAM: Tipo de Cambio
Unidad monetaria por ddlar (Indice 100 = 31 Dic 2008)

275 acL/;rﬁ:ﬁ) ia  SeL24*/  Set2a*/  Set.24y
e eca, Dicl9(%) Dic21(%) Dic.23 (%)
250 | .
Perd (PEN) 7.0 13,8 5,5 18
ops | Chile (CLP) 62,3 23,7 9.3 57
Colombia (COP) 88,2 28,0 35 8,6
200 | México (MXN) 102,7 3.1 5,0 14,9
Brasil (BRL) 188,6 39,8 1,0 16,0
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* Al 12 de setiembre.
Fuente: Reuters.
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..y condiciones financieras internacionales aun restrictivas. Asimismo, se mantienen los riesgos
derivados de los conflictos internacionales.

Tasas de Interés de Politica Monetaria
(en porcentaje)

Dic-19 mDic-22 wmDic-23 mAgo-24 mSet-24**

5,50 5 50 5,50
5,00 5,00 5,00
450
4,00
3 75
2,00
I o 25 0,25
-
0,10 -0,10 .0,10
-0,50
Eurozona * Reino Unido Canada Estados Unidos Japon

* Tasa de interés de las facilidades de depdsito, vigente desde 18 de setiembre.
** Informacion al 12 de setiembre.
Fuente: Bancos centrales.
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Las tasas de interés del sistema financiero han venido reduciéndose desde setiembre del afio pasado, en
linea con la evolucion de latasa de interés de referencia del BCRP.

Tasas de Interés en Moneda Nacional * Tasas de Interés en Moneda Nacional *
(en porcentaje) (variacién en puntos basicos entre agosto de 2023 y setiembre de 2024)
8,99
7,75 7,96
5,25 >,95 4,93
-250
-303
-344
Referencia Preferencial Activa Preferencial Pasiva
Corporativa a 3 meses  Corporativa a 3 meses Referencia Preferencial Activa Preferencial Pasiva
Corporativa a 3 Corporativa a 3
meses meses

mAgo. 23 = Set.24

* Informacion al 12 de setiembre de 2024.
Fuente: BCRP.
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El Directorio se encuentra especialmente atento a la nueva informacion referida a la inflacién y sus
determinantes, incluyendo la evolucion de la inflacibn subyacente, las expectativas de inflacion y la
actividad econdmica, para considerar, de ser necesario, modificaciones adicionales en la posicion de la
politica monetaria. El Directorio reafirma su compromiso de adoptar las acciones necesarias para
mantener la inflacion en el rango meta.

Proyeccion de Inflacion: 2024-2025
(Variacién porcentual Gltimos doce meses)
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Fuente: Reporte de Inflacion de junio de 2024.
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