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Se espera un crecimiento de la actividad global de 3,1 por ciento para este afo, la
menor tasa en 10 anos, principalmente por los efectos de las mayores tensiones
comerciales. Para 2020 se espera una recuperacion a 3,3 por ciento, en un
escenario sin mayores tensiones comerciales.
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Estas tasas de crecimiento mundial son menores a las previstas en el Reporte de
junio. Esta revision a la baja de la proyeccion se da en la mayoria de economias,
principalmente en la region.

Proyeccion de crecimiento del PBI: 2019
(Var. % real)

Proyeccion de crecimiento del PBI: 2020
(Var. % real)
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Las mayores tensiones comerciales se han traducido en una caida del valor de las
exportaciones mundiales.

Exportaciones mundiales: volumen y valor
(Variacion % ultimos doce meses)
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Fuente: OMC y World Trade Monitor.



Las tensiones comerciales y el ruido politico en diversos paises (Reino Unido,
Italia y Espafa, entre otros) han afectado principalmente la confianza de los
inversionistas.

Indices de confianza del consumidor y del inversionista
(Total paises de la OECD)
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Fuente: OECD (2019), Business confidence index (BCI).



Esta moderacion de la actividad global viene acompafiada de condiciones
financieras externas mas favorables, vinculadas a posturas monetarias mas
expansivas de los bancos centrales. En setiembre, la Fed redujo su tasa de politica
monetaria en 25 puntos basicos, al rango 1,75%-2,00%.

Proyecciones de la Fed*

2019 2020 2021 2022 | Largo plazo
Jun.19 [ Set19 | Jun.19 [ Set.19 | Jun.19| Set.19 [ Set.19 | Jun.19 [ Set.19

Crecimiento 2,1 2,2 2,0 2,0 18 19 1,8 1,9 1,9
Tasade desempleo 3,6 3,7 3,7 3,7 3,8 3,8 3,9 4,2 4,2
Inflacion (PCE) 1,5 1,5 1,9 1,9 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Inflacion subyacente (PCEsubyacente) 1,8 1,8 1,9 1,9 2,0 2,0 2,0
Nota: PCE subyacente excluye alimentos y energia.
Tasade interes (%) 2,4 1,9 2,1 1,9 2,4 2,1 2,4 2,5 2,5

*Incorpora 17 datos de las proyecciones individuales de los miembros de laFed afinde periodo

Fuente: Fed.




Los términos de intercambio se han deteriorado por el incremento de las
tensiones comerciales y las expectativas de un menor crecimiento mundial.

TERMINOS DE INTERCAMBIO: 2018 - 2020

Precios de las exportaciones

2018 2019 2020
| Sem. RIJun RI Set RIJun RI Set
Términos de intercambio Prom.zf)(i;il-zom ﬂé
Var % anual (promedio) -0.2 -6.2 I -2.8 -2.6 I I -0.7 -1.1 I 2020* 115
Precios de Exportaciones
Var % anual (promedio) 6.3 72 |40 3.6 If Loz ﬂé_u m== Var. % anual (eje. izq.)
Cobre (ctv US$ por libra) 297 280 276 271 275 262 * o5 - 226 ===Indice de precios (eje der.) 160
Zinc (ctv US$ por libra) 133 124 120 114 115 103
Plomo (ctv US$ por libra) 102 89 86 91 84 94 140
Oro (US$ por onza) 1269 1307 1328 1393 1350 149 120
100
Precios de Importaciones
Var % anual (promedio) 6,5 -1.0 -1.3 211 15 09 80
60
Petréleo (US$ por barril) 65 57 57 58 55 56 40
Trigo (US$ por TM) 186 171 169 165 185 162 20
Maiz (US$ por TM) 132 142 153 146 169 146 20 4 -15,5 L o
Aceite de Soya (US$ por TM) 637 623 617 628 620 642 g‘ g g g g g g g é *‘8
Torta de Soya (US$ por TM) 379 341 354 337 373 333 N & & & & & & 8 g 8

*Proyeccion.
Fuente: BCRP.



Las exportaciones han sido afectadas por las menores cotizaciones
internacionales y por el retraso de la normalizacion de la actividad minera. Para
2020, se espera una mayor recuperacion del volumen de exportaciones
tradicionales, en linea con el mayor crecimiento de la produccion primaria.

BALANZA COMERCIAL
(Variaciones porcentuales)
* *
2018 2019 2020
ISem RlIJun RISet RIJun RI Set
1. Valor:

Exportaciones 8,0 -7,9 -1,8 -3,3 6,3 5,7
Productos tradicionales 6,2 111 -4.5 -6,1 47 3,8
Productos no tradicionales 12,9 1,2 57 43 10,4 10,5

Importaciones 8,1 -1,8 0,1 -0,3 7,2 6,3

2. VVolumen:

Exportaciones 1,6 -0,7 2,4 0,3 55 59
Productos tradicionales -1,5 -3,3 0,6 -2,1 48 5,4
Productos no tradicionales 11,0 6,0 6,9 6,9 7,2 7,2

Importaciones 1,6 -0,8 14 0,8 5,6 54

3. Precio:

Exportaciones 6,3 -7,2 -4,0 -3,6 0,7 -0,2
Productos tradicionales 7.8 -8,1 -5,1 -4.1 -0,1 -1.6
Productos no tradicionales 1,8 -4.6 -1,1 -2,4 3,0 3,0

Importaciones 6,5 -1,0 -1,3 -11 15 0,9

*Proyeccion.
9

Fuente: BCRP.



A pesar de las menores exportaciones, la balanza comercial continuaria
mostrando un superavit por quinto ailo consecutivo al 2020.

Balanza comercial
(Millones de US$)
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*Proyeccion.

Fuente: BCRP. 10



El déficit de la cuenta corriente se mantendria en niveles sostenibles y seguira
siendo financiado por capitales de largo plazo del sector privado.

Cuenta corriente y financiamiento externo de largo plazo del sector

privado?
(% PBI)
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1/ Incluye inversion directa extranjera neta, inversion de cartera y desembolsos netos de largo plazo. 11
Fuente: BCRP.



El pais cuenta con fundamentos macroeconomicos solidos para enfrentar un deterioro de la
economia mundial. El nivel de reservas internacionales se ubicara alrededor de 29 por
ciento del PBI y representara 5 veces el total de nuestras obligaciones externas de corto

plazo.

Indicadores de cobertura internacional
2017 2018 2019* 2020*

RIN como porcentaje de:
29,7 26,7 29,7 29,2

a) PBI
Reservas internacionales b) Deuda externa de corto plazo ¥ 405 395 552 559
(Miles de millones de US$) ]

c) Deuda externa de corto plazo més 346 320 409 401

déficit en cuenta corriente
1/Incluye el saldo de deuda de corto plazo mas las amortizaciones a un afio del sector

privado y publico.
a 68,7 0.3

65,7
4 ’
040 = 62,3 61,5 61,7 63,6 501

48,8

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019* 2020*

*Proyeccion 12
Fuente: BCRP
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La desaceleracion observada en el primer semestre de 2019 fue causada por
choques de oferta internos (sectores primarios) y factores externos (tensiones
comerciales).

Crecimiento del PBI: primer semestre
(Var. % real)
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La actividad primaria se vio afectada por la menor captura de anchoveta,
problemas mineros y la menor produccion manufacturera asociada a pesca y
metales no ferrosos.

Crecimiento del PBI en el primer semestre: 2018 vs. 2019
(Var. % y contribuciones al crecimiento)

Ene - Jun

Var. % real
2018 2019
PBI primario 4,2 -2,9

. . Del cual:

~ Sectores primarios: -1,6 - Pesca 20,4 269
44 D g Agropecuario 94 33
L, Mineria e Hidrocarburos -0,3 -1,4
H PBI no primario 4,5 3,1

Sectores no primarios: -1,0

v

L L7
PBI 1°sem. Pescay Mineriay Agropecuario Servicios Manufactura Resto 1/ PBI 1°sem.
2018 manufactura manufactura no primaria 2019

vinculada vinculada

1/ Incluye el efecto de Electricidad y Agua, Construcciéon y Comercio.

Fuente: BCRP. 15



La desaceleracion en la produccion primaria afectdo al volumen de exportaciones
tradicionales, mientras que el menor crecimiento de la actividad no primaria
estuvo asociado al menor dinamismo del gasto publico y del consumo privado.

Crecimiento del PBI: en el primer semestre: 2018 vs. 2019
(Var. % y contribuciones al crecimiento)

Ene - Jun

Var. % real
2018 2019
Demandainterna 5,2 1,7

Del cual:

Consumo privado 4,1 2,8
Consumo publico 2,4 -0,4
Inversion privada 7,0 4,1
Inversion publica 7,2 -0,7
n Exgortaciones 4.2 01

PBI 1°sem. 2018 Exportaciones Consumo privado Gasto publico Resto 1/ PBI 1°sem. 2019

1/ Incluye el efecto de inversion privada, importaciones y variacion de inventarios sobre el crecimiento del PBI.

Fuente: BCRP.
16



El mercado laboral ha mostrado menor dinamismo en el presente afiio respecto a
lo observado en 2018. Sin embargo, en los ultimos meses la tasa de crecimiento
del empleo ha mostrado sefales de recuperacion.

Empleo formal privado
(Variacién porcentual anual)
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Fuente: SUNAT.
17



Las expectativas empresariales acerca de la economia se han reducido
sostenidamente desde abril de este afo, alcanzando sus menores niveles desde
marzo de 2017.

Expectativas empresariales acerca de la economia dentro de 3y 12
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Fuente: Encuesta de expectativas macroeconémicas - Agosto 2019, BCRP. 18



La inversion privada muestra sefiales de recuperacion. Las importaciones de
bienes de capital crecieron 8,1 por ciento en julio, mientras que el consumo
interno de cemento acelerd su expansidn en los ultimos meses.

—_—

Importaciones de bienes de capital (excl. materiales de construccion)
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Evolucidon de expectativas: Desde enero las encuestas han venido mostrando
revisiones continuas en las previsiones del crecimiento por parte de los agentes
economicos.

2019
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En linea con lo sefalado, se ha revisado a la baja el crecimiento del PBI de 2019,
de 3,4 a 2,7 por ciento, y de 2020, de 4,0 a 3,8 por ciento, asi como el de la
demanda interna, de 3,3 a 3,0 por ciento en 2019y de 4,0 a 3,7 por ciento en 2020.

PBly Demanda interna
(Var. % real)

u PBI M Demanda interna

4,0
2,5
110 E

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

3,837
2730

2019* 2020*

*Proyeccion
Fuente: BCRP.
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Esta revision estd motivada por una duracion mayor que la esperada de los
choques de oferta que han afectado la produccion primariay por un crecimiento
mas moderado del consumo privado, que impactaria negativamente en la
expansion de la actividad no primaria.

PBI POR SECTORES ECONOMICOS
(Variaciones porcentuales reales)

Jo1 2019 RI. Jun.19 RI. Set.19
| Semestre ~ 2019* 2020* 2019* 2020*
PBI primario 3,2 -2,9 1.3 3,6 -0,2 3,6
Agropecuario 7,8 3,3 4,5 4,0 4,1 4,0
Pesca 39,7 -26,9 -14,6 9,0 -13,6 9,6
Mineria e hidrocarburos -1,5 -1,4 2,2 3,5 -0,2 3.4
Manufactura primaria 13,2 -15,8 -5,9 2,1 -5,7 2,2
PBI no primario 4.2 3,1 4,0 41 3,5 3,8
Manufactura no primaria 3,7 0,8 3.2 3,8 2.2 3,8
Electricidad y agua 4.4 49 4.3 4,0 4,3 4.0
Construccion 5,3 5,0 54 6,9 54 5,8
Comercio 2,6 2,6 3,2 3,5 3,0 3,5
Servicios 4.4 3,6 4,1 4,0 3,7 3,6
Producto Bruto Interno 4.0 17 3.4 4.0 2.7 3.8

* Proyeccion
RI: Reporte de Inflacion 22



Por el lado del gasto, la revision de crecimiento se debe al modesto crecimiento
de las exportaciones (por la actividad primaria), al menor avance de la inversion
publica y a la moderacion del mercado laboral que ha venido afectando el
consumo privado.

DEMANDA INTERNA'Y PBI
(Variaciones porcentuales reales)

So18 2019 RI. Jun.19 RI. Set.19
| Semestre 2019+ 2020* 2019* 2020*

Demandainterna 4,2 1,7 3,3 4,0 3,0 3,7

Consumo privado 3,8 2,8 3,5 3,7 3,0 3,7

Consumo publico 0,8 -0,4 2,0 2,5 2,0 2,5

Inversion privada 4,2 4,1 3,8 5,5 4.4 4,5

Inversion publica 6,8 -0,7 1,0 5,0 0,5 5,0
Exportaciones 2,7 0,1 2,6 54 0,9 5,6
Importaciones 3,4 0,0 2,1 55 1,8 5,6
PBI 4,0 17 34 4,0 27 38
Nota:
Gasto publico 2,5 -0,5 1,7 3,2 1,6 3,2
Demanda interna sin inventarios 3,7 2,6 3,3 4,0 3,0 3,7

RI: Reporte de Inflacion
*Proyeccion

Fuente: BCRP )3



Crecimiento de inversion privada sustentada en proyectos mineros y en el
desarrollo de proyectos de infraestructura (aeropuerto Jorge Chavez, Linea 2 del
Metro, terminales portuarios, proyectos inmobiliarios, entre otros).
—_—

12,4

0,2

—d
-1,0

2017

*Proyeccion

Fuente: MINEM y BCRP.

4 Sector minero

Inversion Privada
(Var. % real)

m Otros sectores

2018

16,3

4,4

|

2019*

M Inversién privada total

10,3

36 4,5

1N

2020*
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En lo que va de 2019, la inversion publica se vio afectada por la reduccion del
gasto de los gobiernos subnacionales y un crecimiento mas lento de la ejecucion
por parte del gobierno nacional.

Inversion publica: enero - agosto
(Variacién porcentual real)

Inversion publica

2018 201
(Var. % real) 2
Total 51 -14
19,5 Del cual:
Gobierno Nacional 12,8 4,0
Gobiernos Regionales 4,7 -3,6
11’1 Gobiernos Locales 46 -7,3

6,8 50
B s
[ f—

-6,9

-11,2

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019* 2020*

Inversion publica: principales proyectos
(Millones de soles)

Principales proyectos 2018 2019* 2020*
Reconstruccion con Cambios® 862 2 600 4 000
Juegos Panamericanos? 920 900
Linea 2 del Metro de Lima 370 400 950
Refineria de Talara 1900 2330 2430

1/ Sélo considera gasto de inversion.

2/ Soélo considera el gasto de inversion del gobierno nacional en los 9 principales
proyectos de infraestructura deportiva.

* Proyeccion.
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El Perd se mantendra entre los paises con mayor crecimiento de la region.

Crecimiento del PBI en Latinoamérica
(Variacion porcentual anual)

2019
Bolivia B 4.0
Colombia B 3.1
Perd % I@.I
Chile B 2.5
Paraguay B 1.9
Brasil . 0,9
Uruguay Mos
México I 0,5
Ecuador | 0,1

Argentina -2,7 -
Venezuela -26,7 [

Fuente: Consensus Forecast (Setiembre 2019).

2020
Per _‘ Ga B
Bolivia B 3.6
Paraguay _ 3,3
Colombia B 3.1
Chile B 3.1
Brasil B 2.0
Uruguay B 15
México - 1,3
Ecuador Mo

Argentina 1,2 B

Venezuela -8,9 [

26
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Para 2019 se ha revisado ligeramente la proyeccion del déficit fiscal de 2,1 a 2,0
por ciento del PBI debido a una mayor recaudacion observada. Este nivel de
déficit se mantendria en 2020, en linea con la recuperacion esperada de la

actividad economicay de lainversion publica.

RESULTADO ECONOMICO DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO: 2011 - 2020
(Porcentaje del PBI)

0,9

[
0,2
2,0 2,0
-2,3
Rl Jun 19
-3,0 2019*  2020*

2.1 2.1
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019* 2020*
*Proyeccion.

28

Fuente: BCRP.



La trayectoria prevista del déficit fiscal aumentaria el saldo de deuda publica
bruta desde 25,8 por ciento del PBl en 2018 a 27,1 por ciento del PBIl en 2020, y la
deuda neta pasaria de 11,3 a 14,4 por ciento del PBI en el mismo periodo.

DEUDA DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO: 2011 - 2020
(Porcentaje del PBI)

®m Deuda Bruta Moneda Extranjera Deuda Bruta Moneda Nacional i Deuda Neta
26,5 27,1
24,9 -
23’3 23,9
21,6
19,9 19,2 1?,9
18,
10, 12,
10, 14,4
11,3
e 5,4
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019* 2020*

*Proyeccion
29



Los inversionistas no residentes han incrementado su posicion en bonos
peruanos a mayor ritmo que su cobertura cambiaria. La participacion de los no

residentes en lo que va del afo pasoé de 44 por ciento en diciembre a 52 por ciento
en agosto ultimo.

Cobertura cambiaria estimada de los inversionistas no residentes

%
24 == Portafolio de BTP valorizado - 150
Participacion de los inversionistas no residentes Saldo Forward Compra
. 21 |
en bonos nominales === Ratio de Cobertura (Der)
- 120
%
(%) 15
Mes Peru México Colombia Brasil [}
D
dic-16 37 59 34 47 o 15 | g
L ] Q
dic-17 44 63 35 50 I
T Y o 12
dic-18 44 61 39 53 5
ago-19 52 57 34 T o ™ 60
Fuente: bancos centrales de México, Colombia y Brasil. g
s ¢
Latenenciade bonos soberanos por parte 30
de inversionistas no residentes se ubica en 3
52 por ciento. En lo que va del afio, dichos
agentes han adquirido S/ 14,6 mil millones. 0

jul-16
jul-17 -
jul-18
jul-19 -

sep.-16 -
nov.-16 -
ene.-17 -
mar.-17 -
nov.-17 -
ene.-18 -
mar.-18 -
sep.-18 -
nov.-18 -
ene.-19 -

Fuente: MEF.

may.-17 -
may.-18 -
mar.-19 -
may.-19 -
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La mayor demanda de bonos soberanos y la percepcion positiva acerca de la

posicion financiera de la economia peruana explican la reduccion de los
rendimientos de los bonos soberanos.

TASA DE RENDIMIENTO DE BONOS SOBERANOS A 10 ANOS
(En porcentaje)

17 \ Dic. 18 Set. 19
Peru 5,7 4,1
16 P , ,
15 \ Colombia 7,0 6,1
“’ Mexico 8,9 7,1
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13 Chile 4,6 2,6
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Sector externo

Contenido

Actividad econdmica

Finanzas publicas
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La inflacion continla dentro del rango meta, alrededor de 2 por ciento.

Inflacion
(Variacion porcentual 12 meses)
7,0
Prom. 01-18 Ago.19
6,0 iy
Inflacion: 2,6% 2,04%
5’0 Sin Alim. y energia 2,1% 2,20%
Alimentos y energia 3,.2% 1,85%

4,0

3,0

2,0 2,04
1,0
: \
0,0 Inflacion \ / \/
— = Alimentos y Energia v/
-1,0 = = =Sin Alimentos y Energia \/
-2,0

feb 15 ago 15 feb 16 ago 16 feb 17 ago 17 feb 18 ago 18 feb 19 ago 19

Fuente: INEl'y BCRP.
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Las expectativas de inflacion a 12 meses se mantienen dentro del rango meta.

50 -
4,5 -

Expectativas de inflacién a 12 meses
(Puntos porcentuales)

Expectativas %
Dic.17 2,30
Dic.18 2,50
Jun. 19 2,48
Jul. 19 2,32
Ago.19 2,30

LN

/\W

w v .\/N\ —

___________________________________________________________________________________________________________________________________________ 2,30 -
0,5 -
0’0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T

N N ® 0 @ @ © o «E «H & &N ®m® ®m < < 1’ .n © O N N ©© 0 o o

@ 2 @ 2 < < 4 S =9 9 4 9 S 9 9 9 < & =9 <9 << < < = =
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Fuente: Encuesta de Expectativas Macroeconémicas, BCRP.

Maximo
Rango

meta de

inflacion

Minimo
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El estimulo monetario busca garantizar que la inflacion y sus expectativas se

mantengan dentro del rango meta, en un contexto en el que la actividad
economica crece por debajo de su nivel potencial.

Tasa de referencia %
Diciembre 2016 4,25
z Mayo 2017 4,00
TASA DE INTERES DE REFERENCIA NOMINAL Y REAL* | 275
(En porcentaje) Setiembre 3,50
——Tasa de Referencia Nominal -—=Tasa de Referencia real* Noviembre 3,25
Enero 2018 3,00
Marzo 2,75
Agosto 2019 2,50

-2,0 -
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* Con expectativas de inflacién.
Fuente: BCRP.



El crédito al

sector

privado se ha expandido 8,1 por ciento en agosto,

principalmente por la evolucion del crédito a las familias. Con esta evolucién, se
espera una expansion de 7,3y 8,5 por ciento en 2019 y 2020, respectivamente.

2020* 8,5 11,0 )
CREDITO A LAS FAMILIAS
2017 2018 2019**
onsumo , , ,
C 8,8 13,1 13,0
I 8’7 8,5 Hipotecario 8,5 9,0 9,1
I } 77

CREDITO AL SECTOR PRIVADO

(Variacion porcentual anual nominal)

var. % var. % CREDITO A LAS EMPRESAS
Total Soles 2017 2018 2019**
2018 8,7 11,6 Corporativo y

grande
2019** 8,1 10,7 )

Mediana 0,6 3,8 1,9
2019* 7,3 10,5

6,2 9,1 7,5

Pequefay micro 9,5 59 6,6

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019* 2020*

* Proyectado
** A agosto

Fuente: BCRP.
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Con ello, el coeficiente de crédito aumentaria a 44 por ciento del PBI al 2020,
principalmente por la expansion del credito en soles.

31,9

14,2

2011

* Proyectado.
Fuente: BCRP.

Coeficiente del crédito al sector privado
(Porcentaje del PBI)

® Moneda Nacional i Moneda Extranjera
43,4 44,4
42,0 42,2 ’
39,2 41,0 40,7
36,5 11,3
11,7 '
33,2 12,8 11,9 11,9 11,9 '
15
14,8
14,3
29,1 28,8

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019* 2020*
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Se espera se mantenga la tendencia descendente del grado de dolarizacion
financiera, con lo que disminuye el riesgo de descalce de monedas.

Ratio de dolarizacion del crédito Dolarizacién %
. Ago. 2019
(Porcentaje)

Familias 9.6
Consumo 6,3
78,0 Hipotecario 14,7
Empresas 38,8
quueﬁa y 59

microempresa
Mediana empresa 40,2

Corporativo y gran
empresa

50,2
Total 273

|

I

|

I

|

I

I 49,9

I 45,3

l 41,2

I

|

: 30,2 292 30,1 282 26.1 "
I ,
I I

|

|

|

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019  2020*

2001

* Proyectado.
Fuente: BCRP.
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Se espera que la inflacion anual se mantenga alrededor de 2,0 por ciento en el
horizonte de proyeccidn, en un contexto de reduccion gradual de las expectativas
de inflacion al centro del rango meta, brecha del producto negativa que se va
cerrando gradualmente, ausencia de choques de oferta y moderada inflacion

iImportada.
—————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————

Proyeccion de inflacion, 2019 — 2020
5 - (Variacion porcentual anual) .5
Pond. 2010-18 2017 2018 2019* 2020*
Ipc 1000 297 136 219 20 20
4 - 1. IPC sin alimentos y energia 56 20 20 L 4
2. Alimentos y energia
3 - ~ 3, Maximo
Rango
5 _ZJnmade
inflacion
1. 1 Minimo
0 0
-1 - -1

2015 2016 2017 2018 2019 * 2020 *

*Proyeccion. 39



La inflacion en Peru se mantendra como una de las mas bajas de la region.

Ecuador
Peru
Chile
Bolivia
México
Paraguay
Colombia
Brasil
Uruguay
Argentina

Venezuela

Fuente: Consensus Forecasts (Setiembre 2019) y BCRP (para Pert).

Inflacidn: Latinoamérica
(Var. % anual)

2019
loas
-
B 2.7
B 3.0
T EE
B 36
B 3.6
B 3.6
—
N 54,0
] 535 154

Ecuador
Perd
Chile
Colombia
Bolivia
México
Paraguay
Brasil
Uruguay
Argentina

Venezuela

Moo

o B

B 28

B 33
B 33
B 35
T EE
O ER

B 6.8
I 0.3
Y 25 537

2020
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Este Reporte mantiene un sesgo a la baja en la proyeccion de inflacion. El posible impacto
negativo sobre la inflacién por un crecimiento econdmico inferior supera al impacto por una
mayor inflacion por volatilidad financiera.

Impacto esperado en la inflacién = probabilidad x impacto

0,10

0,08

0,06

0,04

0,02

0,00

-0,02

-0,04

-0,06

-0,08

-0,10

Balance de riesgos con respecto al escenario base

MRIJUN 19 wmRISET19

0,03 I

-0,03

/

-0,06

\ 0,02 0,02

1 Riesgos hacia

arriba en la
proyeccion de
inflacion

Riesgos hacia
abajo en la
proyeccion de
inflacion

mercados financieros
internacionales

demanda interna demanda externa

.. .. Mayor volatilidad de los
Menor crecimiento de la Menor crecimiento de la

J

Fuente: BCRP.
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