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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 4,25 por
ciento.

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

May. 25 Jun. 25 Jul. 25 Ago. 25 Set. 25 Oct. 25 Nov.25 Dic. 25 Ene. 26 Feb. 26 Mar. 26 Abr. 26 May. 26
(1) Tasa Nominal 4,50 4,50 4,50 4,50 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25
(1) Expectativas de Inflacion 2,29 2,27 2,28 2,19 2,18 2,16 2,19 2,16 2,13 2,03 2,14 2,52 2,82
(1) Tasa Real: (1) - (1) 2,21 2,23 2,22 2,31 2,07 2,09 2,06 2,09 2,12 2,22 2,11 1,73 1,43
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 Tasa real

nominal 12 meses ex ante
Brasil 14,50 4,59 9,91
Colombia 11,25 5,70 5,55
México 6,50 4,19 2,31
Chile 4,50 3,30 1,20
Peru 4,25 2,82 1,43

* Tasas de politica monetaria y expectativas actualizadas al 14 de mayo de 2026.
Fuente: Bancos Centrales.
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En abril, la tasa mensual de inflacién fue de 0,52 por ciento, mientras que la inflaciéon sin alimentos y energia se ubicé en
0,87 por ciento. Este aumento de la inflacion del mes obedecié principalmente a incrementos en tarifas de transporte local
y combustibles en un contexto de mayor cotizacion internacional del petréleo. En términos interanuales, la tasa de
inflacion total se elevé de 3,8 por ciento en marzo a 4,0 por ciento en abril, en tanto que la inflaciéon sin alimentos y energia
aumento de 3,7 a 4,4 por ciento en el mismo periodo, ubicandose por encima del rango meta.

Inflacion: Abril 2026 *
(variaciones porcentuales)

Pond. Feb-26 Mar-26 Abr-26
Mes 12 meses Mes 12 meses Mes 12 meses
IPC 1000 07 22 24 38 05 40
1. IPC sin alimentos y energia 55,3 0.4 2,2 21 3.7 0.9 4.4
Excluyendo transporte 46,1 0,4 1,8 0,5 1,5 0,1 1,5 |
Bienes 17,4 0,1 0,8 0,1 0,5 0,2 0,6
Servicios 37,9 0,5 2,8 3,0 51 1,2 6,1
Transporte 9.1 0,3 41 9,1 14,1 18,1
Educacién 8,6 0,2 3,8 2,9 34 0,0 34
Suministro de agua 1,4 10,3 10,3 0,0 10,3 0,0 10,3
Otros servicios 5,0 0,2 2,5 0,2 2,4 0,3 2,5
2. Alimentos y energia 447 11 2,2 2,7 4,0 01 3.6
a. Alimentos y bebidas 40,0 13 3.3 2,2 4.4 01 3.8
b. Combustibles y electricidad 4.8 -1,0 -8,8 8.8 -0,2 07 0.9
Combustibles 21 1,4 -7,8 20,1 11,8 0,4 13,5
Combustibles para vehiculos 1,1 2,8 -7,5 30,9 23,3 2,8 28,4
Gas doméstico 0,8 0,0 -8,0 12,5 3,6 -2,9 1,6
Electricidad 2,6 -2,8 9,5 -0,4 9,7 0,9 -8,9

* El rubro de transporte es estimado con informe del INEI.
Fuente: INEl y BCRP. 4
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En abril, el porcentaje de rubros del IPC con variaciéon interanual mayor a 3 por ciento fue 33 por ciento, similar al
observado en marzo. Esto indica que el aumento de la inflacion corresponde a pocos rubros.

indice de Dispersiéon y Porcentaje de rubros del IPC con
variacién interanual de precios mayor a 3 por ciento *
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Abr-25 May-25 Jun-25 Jul-25 Ago-25 Set-25 Oct-25 Now-25 Dic-25 Ene-26 Feb-26 Mar-26 Abr-26
indice 31 30 30 30 36 36 35 32 36 35 34 34 33
Numero de rubros:
Rubros con variacion mayor a 3% 58 57 56 57 67 68 65 61 68 66 64 64 62
Rubros con variacién menor a 3% 130 131 132 131 121 120 123 127 120 122 124 124 126

Fuente: INEl y BCRP.
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Las expectativas de inflacion a doce meses se incrementaron de 2,5 por ciento en marzo a 2,8 por ciento en abril,
manteniéndose dentro del rango meta de inflacion.

Expectativas de inflacion a 12 meses de Encuesta de Expectativas
analistas y del sistema financiero Macroecondémicas: Inflacion
(en porcentaje) (en porcentaje)
55 1 Encuesta realizada al:
50 - 27de Feb. 31de Mar. 30de Abr.
45 - ANALISTAS ECONOMICOS 1/
2026 2,15 2,80 3,15
40 1 2027 2,25 2,25 2,50
35 | 2028 2,20 2,25 2,37

SISTEMA FINANCIERO 2/

3,0 AV\/ /J\v_, e 7 Méaximo 2026 2,10 2,45 2,80

w ’ 2027 2,15 2,15 2,50
1 //\[ \\/\/\_\ Rango 2028 2,00 2,15 2,25
2,0 EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

v V - .meta.c!e
inflacion 2026 2,00 2,30 2,50
15 1 2027 2,20 2,30 2,50
. 2028 2,20 2,30 2,50
10 J Minimo ’ ! !
A 12 MESES 4/ 2,14 2,52 2,82
05 -
00 1718 analistas en Febrero, 18 en Marzo, y 16 en Abril de
S N R R N B0 2000 H N ANMMNYI TN UNOORNRN N RN AOQO N AN MY T wn o 2026.
299¢eeQudfddgddgdaadgdoadgdddadaNaaaaygyggyangqn o . .
82858852855 58838:885285558838:8852853538838:38885¢285383 13empresasfmanmerasen Febrero, 14 en Marzo, y 14
en Abril de 2026 .
Nota: Las expectativas de inflacion a 12 meses se calculan como el promedio simple de 8/276 empresas no financieras en Febrero, 282 en Marzo, y
las expectativas a 12 meses del sistema financiero y de los analistas econdmicos. Para 278 en Abril de 2026.
cada uno de ellos, se obtiene un estimado de la expectativa a 12 meses ponderando la 4 Las expectativas de inflacion a 12 meses se calculan
expectativa del afio por el numero de meses restantes y las expectativas del afo como el promedio simple de las expectativas a 12 meses
siguiente por el numero de meses que faltan para completar los 12 meses. del sistema financiero y de los analistas economicos.

Fuente: BCRP. 6
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Los indicadores adelantados de la actividad econémica a abril siguen mostrando un buen desempeiio.

IGV Interno *

Consumo Interno de Cemento *
(var. % real interanual)

(var. % interanual)
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Fuente: SUNAT, INEl y BCRP.
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Los agregados monetarios, el crédito y las transacciones con tarjeta vienen mostrando un alto dinamismo.

Circulante * Crédito Total **
(var. % nominal interanual) (var. % nominal interanual)
18,3
13,6 6,0
’ 13,0
116 222 11,3
8,7 4,4
2,9
& 1,8 1,8
1,2
1 [ L B N
K -
-3,9 - 0,1
-6,2 -6,0 40 - [ ] - e
-0,1
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Liquidez Total Transacciones con tarjeta ***
o N o
(var. % nominal interanual) (var. % nominal interanual)
13,8
18,7
11,7
10,1 10,2 15,8 15,2
8.4 b 11,7
10,6 10,5 10,3
6,0 6.4 8,6
7,4 7,0
3,5 3,9 4,3
2,2 1,8
1,1 1,2 ’
0,2
g = = = 3§ = = = 8§ = = = g
TP = = § = = = § = = = g = = =
* La informacién de abril es preliminar. = = =

** Tipo de cambio constante.
*** Sin gasolineras, entidades financieras y gobierno.
Fuente: BCRP, Niubiz e Izipay.
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En el mes, la mayoria de los indicadores de situacion actual y de expectativas de la encuesta realizada por el Banco
Central continua ubicandose en el tramo optimista, aunque se observo un deterioro de los indicadores de expectativas.

Resultados de la Encuesta de
Expectativas Macroeconémicas

Febrero Marzo Abril Correlacién
2026 2026 2026 conPBI Y
Expectativas de los empresarios acerca SITUACION ACTUAL
de la economia y del sector en 3 meses DEL NEGOCIO 575 556 & > 566 A > 056
f e, NIVEL DE VENTAS 54,4 565 M > 564 o~ > 049
(Indice de difusion) NIVEL DE PRODUCCION 53,2 512 @ > 57,1 A > 04
100,0 NIVEL DE DEMANDA CON RESPECTO A LO ESPERADO 47,7 470 W < 476 M < 068
%0 Economia = Sector ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR 52,6 565  ffh 546 W 052
DIAS DE INVENTARIOS NO DESEADOS 7,5 89 A < 9,4 A< 036
800 Tramo optimista EXPECTATIVA DE:

LA ECONOMIA A 3 MESES 50,2 520 @ > 446 < 063
700 LA ECONOMIA A 12 MESES 59,7 600 v > 51,2 @ > 04
Abr26:51 e sector A 3 MEsEs 54,0 550 > 51,0 @ > 067
600 w N/ WAN A EL SECTOR A 12 MESES 62,0 62,1 ~ > 565 % > 033
LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 MESES 57,4 571 W > 551 W > 066
o A, WY \ LA SITUACION DE SU EMPRESA A 12 MESES 67,2 651 W > 609 % > 066
400 ’ DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 3 MESES 59,2 614 @ > 556 W > 066
DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 12 MESES 70,4 688 W > 655 & > 066
300 CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES 54,7 549 ~ > 529 % > 066
CONTRATACION DE PERSONAL A 12 MESES 63,5 60,7 W > 578 W > 058
00 . INVERSION DE SU EMPRESA A 3 MESES */ 57,3 603 M > 558 W > 065
100 Tramo pesimista INVERSION DE SU EMPRESA A 12 MESES ¥/ 65,8 651 W > 605 & > 065

EXPECTATIVA DEL PRECIO PROMEDIO DE:
00 . INSUMOS A 3 MESES 54,7 645 AN > 667 A > 08
VENTA A 3 MESES 55,6 590 A > 61,8 A > 05

Abr16 Dic16 AgoA7 Abr18 Dic18 Agod9 Abr20 Dic-20 Ago-21 Abr-Z2 Dic-22 Ago-23 Abr2d4 Dic-2d Ago-dd Abrd8 > mayoraso
Fuente: BCRP. < :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 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 correlacidn 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 seguin las empresas.

3/ Correlacién con Inversion Privada desde setiembre 2017 hasta diciembre 2019, considerando rezago éptimo (t=-3 para
inversion a 3 meses y t=-6 para inversion a 12 meses).

Fuente: BCRP. 9
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El riesgo global se mantiene elevado debido al conflicto en el Medio Oriente, lo que se refleja en una mayor volatilidad de
los mercados financieros y un alto precio internacional del petréleo.

Cotizacion spot del Petréleo WTI *

(USD/bl.)

Precio / Var. % May.26* /Dic.25
120 WTI (Spot) 76,2

WTI (Futuro Dic-26) 43,0
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* Cotizacion al 14 de mayo.
Fuente: Reuters.
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A pesar de ello, las perspectivas de crecimiento de la actividad econdmica mundial para este afio continian siendo
positivas, y los términos de intercambio se mantienen favorables para la economia peruana.

Términos de intercambio

Términos de intercambio *
(Indice 100 = 2007) (variacion porcentual)
220
19,9
200 198
180
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115

160
140
120
100
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Fuente: BCRP. * Corresponde al promedio anual.

** Proyeccion del Reporte de Inflacion de Marzo de 2026.
Fuente: BCRP.
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Tomando en cuenta que la mayor parte de la inflacién esta asociada a factores de oferta que se estiman temporales, se
proyecta que tanto la inflacién interanual como la inflacién sin alimentos y energia retornen al rango meta dentro del

horizonte de proyeccion, y se ubiquen alrededor de 2 por ciento en 2027, conforme se vayan disipando los efectos de
estos choques de oferta.

El Directorio se mantiene especialmente atento a la nueva informacién sobre la inflacion y sus determinantes, incluyendo
la evolucion de la inflacién subyacente, las expectativas de inflacién, la actividad econémica y la duracion de los choques
de oferta, a fin de realizar, de ser necesario, ajustes en la posiciéon de la politica monetaria. El Directorio reafirma su
compromiso de adoptar las acciones necesarias para garantizar el retorno de la inflacion al rango meta en el horizonte de
proyeccion.

Inflacién

(variacion porcentual 12 meses)
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Fuente: INEI. 12



) _,/ BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

Programa Monetario
Mayo 2026

15 de mayo de 2026




	Programa Monetario �Mayo 2026
	Número de diapositiva 2
	Número de diapositiva 3
	Número de diapositiva 4
	Número de diapositiva 5
	Número de diapositiva 6
	Número de diapositiva 7
	Número de diapositiva 8
	Número de diapositiva 9
	Número de diapositiva 10
	Número de diapositiva 11
	Número de diapositiva 12
	Programa Monetario �Mayo 2026

