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BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

El Directorio del Banco Central de Reserva del Peru (BCRP) acordé mantener la tasa de interés de

referencia en 4,50 por ciento. 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.

Ago. 24 Set. 24 Oct. 24 Nov. 24 Dic. 24 Ene. 25 Feb. 25 Mar. 25 Abr. 25 May. 25 Jun. 25

Jul. 25 Ago. 25
(1) Tasa Nominal 5,50 5,25 5,25 5,00 5,00 4,75 4,75 4,75 4,75 4,50 4,50 4,50 4,50
(1) Expectativas de Inflacién 2,49 2,44 2,43 2,45 2,45 2,45 2,37 2,28 2,28 2,29 2,27 2,28 2,19
(1) Tasa Real: (1) - (1) 3,01 2,81 2,82 2,55 2,55 2,30 2,38 2,47 2,47 2,21 2,23 2,22 2,31

Fuente: BCRP.



BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

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

Tasa real ex ante

nominal 12 meses
Brasil 15,00 4,71 10,29
Colombia 9,25 3,91 534
Meéxico 7,75 3,87 3,88
Chile 4,75 3,20 1,55
Peru 4,50 2,19 2,31

* Tasas de politica monetaria y expectativas actualizadas al 14 de agosto de 2025.
Fuente: Bancos Centrales.
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En julio, la tasa mensual de inflacién total fue 0,23 por ciento, mientras que la tasa de inflacion sin
alimentos y energia fue 0,18 por ciento. Las tasas de inflacidn total y de inflacion sin alimentos y energia
a doce meses se mantuvieron en 1,7 por ciento en julio.

Inflacidon
(variacion porcentual 12 meses)
15 +
10 -
5 -
_ Maximo
- - = = O ~ L7 Rango meta
S ~ A y- 1,7 de inflacion
So=m & N oo [/ \= 2 1.7
v ¢ ~4 ' Minimo
0
Jul-19 Ene-20 Jul-20 Ene-21 Jul-21 Ene-22 Jul-22 Ene-23 Jul-23 Ene-24 Jul-24 Ene-25 Jul-25
— Inflacion = = Inflacion sin alimentos y energia = =« Alimentos y energia
Prom. 01-24 Dic-20 Dic-21 Dic-22 Dic-23 Mar-24 Jun-24 Set-24 Dic-24 Mar-25 Abr-25 May-25 Jun-25 Jul-25
Inflacion 3,0 2,0 6,4 8,5 3,2 3,0 2,3 1,8 2,0 1,3 1,7 1,7 1,7 1,7
Sin alimentosy energia 2,4 1,8 3,2 5,6 2,9 3,1 3,1 2,6 2,6 1,9 1,9 1,8 1,7 1,7
Servicios 2,6 1,9 3,6 57 3,0 3,5 3,5 2,9 3,0 1,9 2,0 2,0 1,9 1,9
Alimentos y energia 3,6 2,2 10,2 12,0 3,6 3,0 1,3 0,8 1,2 0,6 1,4 1,6 1,7 1,7
Alimentos 3,6 2,2 8,0 12,6 4,8 3,7 1,4 0,7 1,2 0,6 1,6 1,9 2,0 2,1
Energia 33 2,1 24,4 6,8 6,8 3,6 0,5 1,8 1,0 0,6 1,1 -1,4 -1,1 2,1
IPC sin alimentos y energia: IPC excluyendo alimentos, combustibles y electricidad. 4

Fuente: INEI.
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En julio, dos de los tres indicadores tendenciales estadisticos se ubican en el centro del rango meta y el
otro se encuentra cercano a dicho nivel (2,4 por ciento).

Indicadores Tendenciales de la Inflaciéon
(variacion porcentual 12 meses)
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Prom. 01-24 Dic-20 Dic-21 Dic-22 Dic-23 Mar-24 Jun-24 Set-24 Dic-24 Mar-25 Abr-25 May-25 Jun-25 Jul-25
Inflacién 3,0 2,0 6,4 8,5 3,2 3,0 2,3 1,8 2,0 1,3 1,7 1,7 1,7 1,7
Sin alimentos y energia 2,4 1,8 3,2 5,6 2,9 3,1 3,1 2,6 2,6 1,9 1,9 1,8 1,7 1,7
Reponderada 2,9 1,7 4,2 7,6 4,2 3,8 3,1 2,5 2,3 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Media acotada 2,9 1,3 4,5 8,2 4,2 3,9 3,2 2,6 2,4 2,1 2,0 2,0 2,0 2,0
Percentil 63 2,9 1,0 4,2 8,8 4,8 4,2 3,6 3,0 2,7 2,4 2,3 2,3 2,4 2.4

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 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. 5
Fuente: INEI.
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Las expectativas de inflacion a doce meses se redujeron de 2,3 por ciento en junio a 2,2 por ciento en
julio, dentro del rango meta de inflacion.

Expectativas de inflacion a 12 meses de Encuesta de Expectativas
analistas y del sistema financiero Macroeconomicas Inflacion
(en porcentaje) (en porcentaje)
Encuesta realizada al:
55 -
30 de May. 30de Jun. 31de Jul.
50 -
45 | ANALISTAS ECONOMICOS ¥/
2025 2,30 2,20 2,00 th
4,0 4
2026 2,50 2,50 2,40 ]
35 1 2027 2,50 2,50 2,40 s
- SISTEMA FINANCIERO ¥
30 7 Maximo
2025 2,15 2,20 2,15 db
25 1 2026 2,15 2,20 2,15 h
2,19 Rango 2027 2,15 2,30 2,25 *
2,0 ™ metade
\-\/\/ inflacion EMPRESAS NO FINANCIERAS ¥
15 2025 2,30 2,20 2,20 =
10 3 vinimo 2026 2,50 2,50 2,50 =
2027 2,50 2,50 2,50 =
05 - L
EXPECTATIVAS DE INFLACION
0,0 T T T T T T T T T 2025 2,27 2,28 2,19 h
~ [ee] o o - I N (] < n
o - = o o o o q o o
g § 5 5 g ¢ 5 8 5 5
© < » < L e © < » < 19 analistas en Mayo, 16 en Junio, y 18 en Julio de 2025.
Nota: Las expectativas de crecimiento a 12 meses se calculan como el promedio simple de las expectativas a 12 meses del sistemafinancieroy de 2/ 14 empresas financieras en Mayo, 14 en Junio, y 14 en Julio de 2025.
los analistas econdmicos. Paracadauno de ellos, se obtiene un estimado de la expectativaa 12 meses ponderando la expectati va del afio porel y ) ) )
niimero de meses restantesy las expectativas del afio siguiente por el nimero de meses que faltan paracompletarlos 12 meses. ¥ 301 empresas no financieras en Mayo, 316 en Junio, y 314 en Julio de 2025.

Las expectativas de inflacién a 12 meses se calculan como el promedio simple
4 de las expectativas a 12 meses del sistema financiero y de los analistas
econémicos.

Fuente: BCRP. 6
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En julio, la mayoria de los indicadores de situacion actual y de expectativas sobre la actividad econémica
se recupero respecto al mes previo. Casi todos se mantuvieron en el tramo optimista,...

Resultados de la Encuesta de
Expectativas Macroecondmicas

Mayo Junio Julio Correlacién
. . 1/
Expectativas de los empresarios acerca , == = con PBY
SITUACION ACTUAL
de laeconomiay del sector en 3 meses DEL NEGOCIO 553 539 @ > 548 @ > 05
(indlce de dlfu3|0’n) NIVEL DE VENTAS 57,4 56,4 ¥ > 54,8 % > 0,49
NIVEL DE PRODUCCION 53,9 575 d > 51,1 W > 044
NIVEL DE DEMANDA CON RESPECTO A LO ESPERADO 47,5 452 b < 455 dn < 068
100 , Economia === Sector ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR 55,3 549 % > 543 W > 052
90 DIAS DE INVENTARIOS NO DESEADOS 9,7 11,4 A < 102 V¥ < 036
80 - EXPECTATIVA DE:
70 - Tramo optimista LA ECONOMIA A 3 MESES 54,0 529 ¥ > 545 A > 063
Jul-25:57.2 LA ECONOMIA A 12 MESES 56,9 56,6 W > 583 A > 042
60 - "™ ELSECTOR A 3 MESES 55,9 552 ¥ > 572 A0 > 067
{1 . A LA, 5. WA W _ EL SECTOR A 12 MESES 62,2 603 W > 616 A > 033
LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 MESES 59,6 582 ¥ > 603 M > 066
40 1 LA SITUACION DE SU EMPRESA A 12 MESES 67,3 653 W > 677 A > 066
30 4 DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 3 MESES 61,6 616 = > 621 # > 066
20 A Tramo pesimista DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 12 MESES 69,7 688 W > 697 M > 066
CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES 56,0 56,1 ~ > 566 #n > 066
10 4 CONTRATACION DE PERSONAL A 12 MESES 61,5 596 W > 625 M > 058
0 T T T T T T T T T T T T T INVERSION DE SU EMPRESA A 3 MESES ¥/ 57,8 59,0 0 > 56,6 W > 0,65
Nov-16 Jul17 Mar-18 Nov-18 Jul19 Mar-20 Nov-20 Jul21 Mar22 Nov-22 Jul-23 Mar-24 Nov-24 Jul25  INVERSION DE SU EMPRESA A 12 MESES */ 63,8 642 a4 > 667 A > 065
EXPECTATIVA DEL PRECIO PROMEDIO DE:
Fuente: BCRP. INSUMOS A 3 MESES 51,5 553 A > 515 W > 063
VENTA A 3 MESES 55,3 563 A > 541 ¥ > 0,59

> :mayora50

< :menora50

~:Indica que la diferencia mensual de cada indice de difusién no es mayor, en valor absoluto, que 0,2. Las flechas hacia
arriba o hacia abajo indican que se superd este umbral, mientras que el signo "-" implica que el indice no varié.

1/ Correlaciones halladas a partir de diciembre de 2007 hasta diciembre de 2019 respectivamente. Para los indicadores de
situacion actual se muestra la correlacidon contempordnea, y para el resto de expectativas se presenta la correlacién 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 Inversién Privada desde setiembre 2017 hasta diciembre 2019, considerando rezago dptimo (t =-3 para
inversién a3 mesesy t =-6 para inversion a 12 meses).

Fuente: BCRP. 7
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...en un contexto en el que la actividad econdémica se ubica alrededor de su nivel potencial.

Brecha del Producto
(porcentaje del PBI potencial)
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PBI observado y potencial estimado. Una brecha positiva

(negativa) implica presiones inflacionarias de demanda al alza (a la baja).

Fuente: Reporte de Inflacion de junio 2025.
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Importaciones de Insumos Industriales
(var. % real interanual)

209 204

Importaciones de Bienes de Capital
(var. % real interanual)
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* La informacién de julio es preliminar. * La informacion de julio es preliminar.
Fuente: BCRP. Fuente: BCRP.
Importaciones de Bienes de Consumo Duradero Exportaciones no Tradicionales
(var. % real interanual) (var. % real interanual)
- - 29.0 29,3
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Fuente: BCRP.

* La informacion de julio es preliminar.
Fuente: BCRP.
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Las perspectivas de la actividad econémica mundial se han deteriorado como resultado de las medidas

restrictivas al comercio exterior, con un sesgo a la baja por la alta incertidumbre sobre sus efectos sobre
la economia global.

indice de incertidumbre sobre la politica comercial de Estados Unidos *
(media movil de los ultimos 30 dias del indice en frecuencia diaria)
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* Al 11 de agosto de 2025.

Fuente: Caldara, D., lacoviello, M., Molligo, P., Prestipino, A., & Raffo, A. (2020). The Economic Effects of Trade Policy
Uncertainty. Journal of Monetary Economics, 109, 38 -59.

Tomado de matteoiacoviello.com/tpu_files/tpu_web_latest.xIsx

10
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En este contexto, se mantiene la volatilidad en los mercados financieros.

indice de Desempefio Bursatil *

100 = 31/12/2024 L
( ) Apreciacion de las monedas: 2025 *

Var.%Jun. Var.%Jul. Var. %Ago.

: 120 (var. % Ago. 25 * / Dic. 24) **
120 Var.%.2005
05 NB A5 :
58P 500 50 22 20 100 118 _
115  MSOWorldEx US 22 43 37 18 Brasil (BRL) kK
MSCI EM 57 17 23 183
Eurozona (EUR) I, 11,0
110 110
México (MXN) I S ©
105 105
Colombia (COP) I .0
100 1
Reino Unido (GBP) I S
95
Japon (JPY) I -
0 Perti (PEN) I 0
85 Chile (CLP) I 30
EUA (S&P 500) 8
80 —Desarrollados excluido EUA (MSCI World Ex. US) China (CNY) [ S
- ~—Emergentes (MSCIEW) Estados Unidos (DXY)** -9, 1 I
< < < < < < < < < < < < n n n n n n n n
I I I IS ISIIY L] R Q
fEfef3A8882c858828ine

*/ Al 14 de agosto de 2025.
**/ | a variacion porcentual positiva implica una apreciacion de la moneda respecto al ddlar.

***[ Una caida del indice DXY implica una depreciacién del délar estadounidense frente a las principales divisas (euro, yen, libra esterlina, délar canadiense, corona sueca y
franco suizo).

Fuente: Reuters.
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Las tasas de interés del sistema financiero en moneda nacional han venido reduciéndose
desde setiembre de 2023, en linea con la evolucién de la tasa de interés de referencia del BCRP.

Tasas de Interés en Moneda Nacional * Tasas de Interés en Moneda Nacional *
(en porcentaje) (variacion en puntos basicos entre agosto de 2023 y agosto de 2025)
8,99
7,75 7,96
5,06
4,50 4,48
-348
. . . . . -393
Referencia Preferencial Activa Preferencial Pasiva
Corporativa a 3 meses Corporativa a 3 meses
Referencia Preferencial Activa Preferencial Pasiva
BAgo.23  Ago. 25 Corporativa a 3 meses Corporativa a 3 meses

* Al 14 de agosto de 2025.
Fuente: BCRP.
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Las tasas de interés del sistema financiero en moneda extranjera también vienen reduciéndose
recientemente, en linea con las menores tasas internacionales.

Tasas de Interés en Moneda Extranjera * Tasas de Interés en Moneda Extranjera *
(en porcentaje) (variacion en puntos basicos entre agosto de 2023 y agosto de 2025)

5,31
361 -100
-170
-198

Preferencial Activa Preferencial Pasiva
Corporativa a 3 meses Corporativa a 3 meses

Fed Preferencial Activa Preferencial Pasiva
mAgo.23  Ago. 25 Corporativa a 3 meses Corporativa a 3 meses

* Al 14 de agosto de 2025.
Fuente: BCRP y Fed.
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Se proyecta que la inflacion interanual se mantenga en los proximos meses en el tramo inferior del rango
meta para luego ubicarse alrededor del centro de dicho rango. Asimismo, se estima que la inflacion sin
alimentos y energia se mantendréa alrededor de 2 por ciento en el horizonte de proyeccién.

El Directorio se encuentra especialmente atento a la nueva informacion referida a la inflaciéon y sus
determinantes, incluyendo la evolucion de la inflacion subyacente, las expectativas de inflacion y la
actividad econdémica, para considerar, de ser necesario, modificaciones 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.

Proyeccioén de Inflacién: 2025 - 2026

(variacion porcentual ultimos doce meses)
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Fuente: Reporte de Inflacion de junio de 2025.
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