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Aunqgue el mejor desempeiio del sector servicios a nivel global permitiéo un crecimiento
mayor al esperado en el 2023, la actividad economica se ha venido desacelerando desde el
cuarto trimestre del afo, tendencia que continuaria durante el 2024.

CRECIMIENTO MUNDIAL, 2020 - 2025
(Variacion porcentual anual)
m Proyeccion previa

® Proyeccion actual

27 27 3,0
-3,0
2020 2021 2022 2023* 2024* 2025*
Desarrollados 1,7 1,1 19
(proyeccion previa) (1,5) (1,1) ’
Emergentes 3,9 3,9 39
(proyeccion previa) (3,7) (3,9) ’

*Proyeccion. Los datos de 2022 son preliminares.
Fuente: BCRP.



La desaceleracion prevista para 2024 se explica por el efecto rezagado del ajuste
monetario, por la reduccion de los excedentes de ahorro privado en paises
desarrollados y por el menor dinamismo de los mercados laboral e inmobiliario.

CRECIMIENTO SEGUN REGIONES Y PAISES, 2022 - 2025 Proyeccion previa
(Variacion porcentual anual) I W B W Proyeccion actual
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*Proyeccion. Los datos de 2022 son preliminares. Fuente;: BCRP.



El crecimiento del tercer trimestre de Estados Unidos sorprendio al alzay la
inflacion disminuyo6 en los ultimos meses. Los mercados esperan que la Fed
mantenga su tasa de interés en el nivel actual hasta abril del proximo afo.

CRECIMIENTO TRIMESTRAL DEL PBI DE EUA TASA DE INTERES DE LA RESERVA FEDERAL*

(Var. % trimestral desestacionalizada) (En %, limite superior)
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*Tasa implicita calculada en base a los contratos de futuros de la tasa Fed.
Fuente: Trading Economics, Fed, Reuters y BCRP.



Las proyecciones de las principales variables macroecondmicas de Estados
Unidos publicadas por la Fed muestran una menor inflacion total y subyacente
entre 2023 y 2025y un menor crecimiento para 2024.

PROYECCIONES MACROECONOMICAS DE LA RESERVA FEDERAL*

2023 2024 2025 2026 Largo plazo

Set 23 | Dic. 23 | Set. 23 | Dic. 23 | Set 23 | Dic. 23 | Set. 23 | Dic. 23 | Set. 23 | Dic. 23
Crecimiento** 2,1 26 1,5 1.4 1,8 1,8 1,8 1,9 1,8 1,8
Tasa de desempleo** 3,8 3,8 4.1 4.1 4,1 4.1 4.0 4.1 4,0 4.1
Inflacién (PCE)** 3,3 2,8 2,5 24 2,2 2,1 2,0 20 20 2,0
Inflacién subyacente (PCE subyacente)** 3,7 3,2 26 24 2.3 2,2 2.0 20 - -
Nota: El PCE subyacente excluye alimentos y energia.
Tasa de interés (%)*** 56 54 5,1 46 3,9 3,6 29 29 25 25
Rango de tasas de interés (%) 54-56 54 44-61 | 3954 |26-56|24-54|24-49|24-49| 24-38 | 24-38

*Incorpora 18 datos de las proyecciones individuales de los miembros de la Fed a fin de periodo.

** Las proyecciones de crecimiento e inflacién corresponden al cuarto trimestre del afio indicado frente al mismo periodo del afio previo. La proyeccién de la tasa

de desempleo es el promedio del cuarto trimestre del afio indicado.
=* La tasa de interés corresponde al limite superior de las tasas de referencia de la Fed.

Fuente: Reserva Federal.




Debido a que las tasas de inflacidon aun no estan controladas, ningun pais
desarrollado hareducido aun su tasa de interés de politica monetaria.

TASAS DE INTERES DE POLITICA MONETARIA
(En %)

Dic.19 mDic.22 mSet.23 mDic.23*
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5,50]
5,25
5,00
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0,00
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Unidos

*Al 21 de diciembre.
Fuente: Bancos centrales.



Se prevé un mayor incremento de los términos de intercambio en 2023, por la
revision al alza de metales como el zinc y el oro y la correccion ala baja de los
precios de alimentos y petroleo. Los términos de intercambio se deterioraran en
2024, para luego recuperarse al final del horizonte de proyeccion.

TERMINOS DE INTERCAMBIO
(Millones de US$)

2023* 2024* 2025*
2022
Ene.-Set. RI Set.23 RIDic. 23 RI Set. 23 Rl Dic. 23 RI Dic. 23
Términos de intercambio
Var % anual (promedio) -10,5 2.8 3.0 41 13 -18 13
Precios de Exportaciones oo
Var % anual (promedio) 18 -4.4 -3,6 2,7 2,2 -1,0 18
Cobre (ctv US$ por libra) 400 389 386 384 380 377 386
Zinc (ctv US$ por libra) 158 122 119 120 109 116 117
Plomo (ctv US$ por libra) 98 97 96 98 . 96 100 100
Oro (US$ por onza) 1801 1931 1933 1937 2007 2044 2148
Precios de Importaciones
Var % anual (promedio) 13,7 -7, -6,5 -6,6 09 0,7 05
Petréleo (US$ por barril) 95 77 78 78 78 77 72
Trigo (US$ por TM) 370 320 308 302 274 236 244
Maiz (US$ por TM) 273 242 230 227 ‘ 199 197 204
Aceite de Soya (US$ por TM) 1639 1383 1377 1335 1291 1107 1067

*Proyeccion.
Fuente: BCRP.



Las exportaciones de 2023 se vieron afectadas por las anomalias climaticas y la
menor demanda de productos no tradicionales textiles. Se proyecta un menor
superavit comercial en 2024 por la recuperacion proyectada de las importaciones.

BALANZA COMERCIAL 075 ™\
(|\/|I||0nes de US$) Exportaciones por US$ 66 179 millones
Variaciones % anuales 2023* 2024* 2025* I2rrc1)pzcztaciones el e ape mileiee
1. Valor: Exportaciones por US$ 66 771 millones
Exportaciones -0,1 0,9 54 Importaciones por US$ 51 777 millones
Productos tradicionales -0,1 0,2 3,7 2025:
Productos no tradicionales 0,3 2,7 10,0 Exportaciones por US$ 70 383 millones
Importaciones -10.6 %5 43 Qmportaciones por US$ 53 991 millones
A
2. Volumen: | !
Exportaciones 2,7 1,9 3,5 16 185 16 392
Productos tradicionales 4.6 1,1 2.7 14 977 14 994
Productos no tradicionales -1,8 3,9 58
Importaciones 4,2 2,8 3,7

10 333

Exportaciones por US$ 66 235 millones US$ 15771

2912 2022: Estimado RI Set:
Importaciones por US$ 55 902 millones i millones |

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023* 2024* 2025*

*Proyeccion.
Fuente: BCRP.



La balanza de pagos mantiene una solida posicion. El déficit de cuenta corriente
se reducira significativamente en 2023. La ampliacion del déficit en 2024 y 2025 se
explica por recuperacion de importaciones y aumento de las utilidades,
consistente con la recuperacion de la actividad economica.

CUENTA CORRIENTE DE LA BALANZA DE PAGOS

(% del PBI)

S:rer?etste 2021 2022  2023*

(% del PBI)
| | | | Brasil -2,8 -2,8 -1,7
-0,1 México -0,7 -1,3 -0,8
-0,8 Peru -2,2 -4,0 -0,1
12 olombia 56 62 34
Chile -6,6 -9,0 -3,4

*Proyeccion

Fuente: Bancos centrales de cada pais.

4,6

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023* 2024* 2025*

*Proyeccion.
Fuente: BCRP. 10
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Condiciones calidas fuertes prevalecieron desde abril hasta noviembre con un

impacto significativo en la produccion agropecuariay pesca. A partir de

diciembre se observan condiciones calidas moderadas.

ANOMALIA DE LA TEMPERATURA SUPERFICIAL DEL MAR EN REGION NINO 1+2

DURANTE EVENTOS DE EL NINO COSTERO
(En °C, diferencia respecto al promedio historico)

50 @ e 2]997-1998 e e «20]7 e——2023
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p) 3,3
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2,0
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Anomalia en la temperatura superficial del mar (°C) en region Nifio 1+2
Ene-23  Feb-23  Mar-23 Abr-23  May-23  Jun-23 Jul-23 Ago-23 Set-23 Oct-23 Nov-23
-0,6 0,5 15 2,6 2,2 2,5 3,0 3,3 2,4 2,3 2,1

Disponible en RI Setiembre.
* Correspondiente a la semana del 6 de diciembre, con informacién OISST V2.1.

Fuente: National Oceanic and Atmospheric Administration.
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El escenario mas probable es de un FEN costero moderado y uno global fuerte.

PROBABILIDAD DE OCURRENCIA DE EL NINO COSTERO EN PERU PARA EL VERANO 2024 (%)
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Fuente: ENFEN.

Fecha del icad De la cual
echa del comunicado ., .
Region Probabilidad
ENFEN Débil / Moderada Fuerte /
Extraordinario

14 de setiembre 98 72 26
Pacifico Oriental (Nifio 1+2)

15 de diciembre 97 74 23

14 de setiembre 100 83 17
Pacifico Central (Nifio 3.4)

15 de diciembre 100 44 56

Nota: las celdas sombreadas indican el escenario mas probable. 13



El PBI agropecuario registrara en 2023 la mayor contraccion de los ultimos 30
afos (-7,7 por ciento en 1992).
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Fuente: BCRP.

PBI AGROPECUARIO
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Se revisa la proyeccion de un crecimiento de 0,9 por ciento a una contraccion de 0,5 por
ciento para 2023, debido a las anomalias climaticas alo largo del aflo y el menor gasto
privado sobre las actividades no primarias. Se proyecta una tasa de crecimiento anual de
3,0 por ciento para 2024-2025 con un Fenémeno El Nifio costero moderado en el verano
2024 y lareversion de los choques que afectaron la produccion en 2023.

PBI POR SECTORES ECONOMICOS

(Var. % real)
2023* 2024* 2025*

2022 Ene.-Oct. RISet.23 RIDic.23 RISet.23 RIDic.23 RIDic.23
PBI primario 0,9 3,1 2,5 2,5 2,8 2,8 3,1
Agropecuario 4,5 -4,0 -2,0 -3,0 2,6 3,5 3,5
Agricola 5,8 -5,8 -3,0 -4,3 3,2 4,6 4,0
Pecuario 2.4 -0,8 -0,3 -0,8 1,8 1,6 2,6
Pesca -11,4 -21,3 -26,4 -17,6 10,5 10,5 14,4
Mineria metalica 0,0 10,0 8,8 8,4 2,4 2,0 2,2
Hidrocarburos 40 1,7 2,2 0,9 3,6 2,9 3,8
Manufactura -2,5 -0,3 -4.2 -1,7 3,2 3,9 41
PBI no primario 3,2 -1,6 0,4 -1,3 3,1 3,1 3,0
Manufactura 2,2 -8,8 -3,5 -8,0 2,9 3,1 3,0
Electricidad y agua 3,9 4.3 4.3 3.7 3.9 39 3.0
Construccion 3,0 -9.3 -3.7 -8,0 3,2 3,2 3.4
Comercio 3,3 2,5 3,0 2,5 3,5 3,2 2,7
Servicios 3,3 -0,4 1.0 -0,2 2,9 3,0 3,0
Producto Bruto Interno 2.7 -0,7 0,9 -0,5 3.0 3.0 3.0

RI: Reporte de Inflacion
*Proyeccion.

Fuente: BCRP. 15



Los puestos de trabajo formales continuaron aumentando respecto a 2022; no
obstante, se observa unatendencia decreciente en las tasas de expansion.

PUESTOS DE TRABAJO FORMALES

(Var. interanual en miles) (Var. porcentual interanual)

341
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187 2015 2022
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Fuente: SUNAT. 16



En el segundo semestre el empleo en el sector agricola ha sido afectado por la
prolongacion de los efectos de El Nifio Costero, en particular en empresas
agroexportadoras de la costa norte.

PUESTOS DE TRABAJO FORMALES DEL SECTOR PRIVADO AGROPECUARIO

(Var. interanual en miles) (Var. porcentual interanual)
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Fuente: SUNAT. 17



Los puestos de trabajo formales del sector privado, excluyendo al sector
agropecuario, continuaron aumentando en los ultimos meses.

PUESTOS DE TRABAJO FORMALES DEL SECTOR PRIVADO SIN AGROPECUARIO

(Var. mteranual en miles) (Var. porcentual interanual)
185177 5351
9142147154 414243
I I II II 26I I I IIII I
CHE-an B m AT B | B
O I I
Prom. Prom.
2016-2022: 57 2016-2022:1,9
8,0
-268
g522RgyJJur=<c=zr""Lo0o0 533 J8Jr=L=r 00
S RRIK K| u S RRIK KK u

Fuente: SUNAT. 18



Algunos indices de expectativas han mejorado ligeramente en noviembre. No
obstante, la mayoria permanece en terreno pesimista.

EXPECTATIVAS DE LOS EMPRESARIOS ACERCA DE LA ECONOMIA EN 3 Y 12 MESES

100 indice de difusion
30 - ==-3 meses =12 meses
Tramo optimista
60 -
....... Byt A _____SET___ .2 7\ . R — g Nov-23: 50
40 - s ‘\ ’5="""N 2\ ;7T TS T < Nov23: 38
\ P \7 LTy ) X g ~' ov-zo:
\ 4
20 A \\,' Tramo pesimista
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EXPECTATIVAS DE LOS EMPRESARIOS ACERCA DE SU SECTOR EN 3Y 12 MESES
Indice de difusidn

100
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. P 19
Fuente: Encuesta de expectativas macroeconémicas del BCRP.



Los conflictos sociales (al inicio) y las anomalias climaticas (a lo largo del afio)

afectaron los ingresos y la confianza del sector privado en 2023. Se observo una
menor demanda de exportacion no tradicionales y una reduccion de inventarios. Se

espera que la demanda interna se recupere en 2024 y 2025, lo que supone una
recuperacion gradual de la confianza empresarial y un entorno de estabilidad social.

PBI POR TIPO DE GASTO
(Var. % real)

2023* 2025*
2022 Ene.-Set. RISet.23 RIDic.23 RISet.23 RIDic.23 RIDic.23

Demanda interna 2,3 -2,2 -0,3 -1,6 3,0 2,9 2,9
Consumo privado 3,6 0,2 1,2 0,2 3,0 2,7 2,8
Consumo publico -3,4 -0,1 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Inversion privada -0,4 -8,9 -5,3 -7,3 1,8 1,8 3,0
Inversion publica 7,7 -1,0 1,5 1,0 4,0 4,0 4,5
Var. de inventarios (contribucion) 0,1 -0,4 -0,3 -0,5 0,2 0,3 0,0
Exportaciones 6,1 3,6 2,8 3,0 3,3 3,1 3,8
Importaciones 4,4 -2,7 -2,0 -1,2 3,4 2,7 3,3
Producto Bruto Interno 2.7 -0,6 0.9 -0,5 3.0 3.0 3.0

RI: Reporte de Inflacion
*Proyeccion.

Fuente: BCRP.
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Se espera que lainversidon privada se vaya recuperando en el horizonte de
proyeccidn con mayores tasas relativas de crecimiento en la mineria.

INVERSION PRIVADA, 2019-2025
(Var. % real)

2020 2021
TOTAL 45 -16,5 36,9 -0,4 -7,3 1,8 3,0
Residencial 4,7 -145 35,4 1,3 | -11,3 2,8 3,0
No Residencial 44  -175 37,7 -1,3 54 1,3 3,0
Minera 18,3 -25,3 23,0 55  -141 51 4,0
No Minera 1,3 -154 41,1 -0,4 -3,7 0,7 2,8
*Proyeccion

Fuente: MINEM y BCRP.



En 2023, el bajo crecimiento de la inversion publica (1 % proyectado) obedece a
la menor inversidn de los gobiernos subnacionales. A noviembre, dicha
inversion disminuyo 9,5 %. Se espera mayores tasas de crecimiento de la
inversion publica en los proximos 2 afios.

INVERSION PUBLICA, 2011-2025
(Var. % real)

2023* 2024* 2025*

TOTAL -11,2 -6,9 -1,5 -151 24,8 7,7 1,0 4,0 4,5
Gobierno Nacional -3,2 9,0 1,3 -17,6 35,1 -6,0 224 3,9 4,0
Gobiernos subnacionales -148 -215 -7,8 -10,7 23,8 20,0 -8,0 51 53
Empresas publicas -16,7 58,7 22,8 -26,1 2,3 -13,0 -8,9 -4,5 1,2

Fuente. BORP.

ANos de recambio de autoridades subnacionales
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Serevisa al alza la proyeccion del déficit fiscal a 2,5 por ciento del PBI en 2023, y
se preve gue se encontrara en los limites dispuestos por lareglafiscal de 2,0y
1,5 por ciento del PBl en 2024 y 2025.

RESULTADO ECONOMICO DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO: 2015 - 2025
(Porcentaje del PBI)

[(’Oiﬂgiélfﬁéf;' 2021 2022 2023
Chile -7,5 1,4 -1,6
-2,7 Peru 25 -17 -2,5

Uruguay -2,6 -2,5 -3,2

Colombia -7,1 -6,2 -3,5

México -3,8 -4,3 -3,9

Paraguay -6 -3,8 -4,2

Brasil -2,5 -3,1 -7,1

Rl Set 23 * Proyeccion.

Fuente: FMI - WEO (octubre 2023) y BCRP

_8)9 '2,4 ‘2,0

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Nov-23 2023* 2024* 2025*

Nota: El dato de noviembre de 2023 corresponde al acumulado Gltimos 12 meses.
*Proyeccion.
Fuente: BCRP.
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El reciente incremento del déficit fiscal se debe principalmente a la
reduccion en los ingresos corrientes del Gobierno General.

SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO, 2019 - 2023
(% del PBI)

INGRESOS CORRIENTES GASTOS NO FINANCIEROS

-2,2 p.p. 24,6 -1,1 p.p.

~

R
A

221 217 s 221 220 220 17 . >
20,9 20,7 E 21,2 20,9
19,6 2000 199 19,9
] I I I
T I T T T T T T T T T T T T T

Nota: Los datos de 2023 corresponden al acumulado Ultimos 12 meses.
* Proyeccion.
Fuente: BCRP.

2019
2020
2021
2022
1T.23
2T.23
3T.23
Nov-23
2019
2020
2021
2022
1T.23
2T.23
3T.23
Nov-23
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Se mantiene una posicidn fiscal sélida. La deuda publica se mantendréa
relativamente constante en el horizonte de proyeccion, ubicandose como la mas
baja de laregion.

DEUDA DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO: 2019 - 2025
(Porcentaje del PBI)

m Deuda Bruta

Deuda Neta Deuda Bruta
(% del PBI) 2020 2021 2022 2023
35,9 Perd 346 359 338 329
il 338 32,9 33,3 33,1 Chile 324 363 380 38,4
Paraguay 36,9 37,5 40,8 40,9
26,6
23,5 23,9 México 58,5 56,9 54,1 52,7
22,2 217 )10 22,4 .
' Colombia 65,7 64,0 60,4 55,0
Ecuador 609 623 57,7 55,5
- Uruguay 68,1 634 593 61,6
Brasil 96,0 90,1 85,3 88,1
* Proyeccion.
Fuente: 2023 es proyeccion proveniente del World
, , , , : : : : : . Economic Outlook (octubre de 2023), excepto Perq, para
2019 2020 2021 2022 2023* 2024*  2025* el cual se usa la ejecucion de la deuda de 2022 y la

proyeccion del BCRP para 2023.

*Proyeccion.
Fuente: BCRP.
26



El rendimiento del bono soberano peruano se redujo en lo que va del cuarto
trimestre, manteniéndose como la segunda tasa mas baja de la region.

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

Dic.20 Dic.21 Dic.22 Set.23 Dic.23*

Perd 3,5 5,9 8,0 7,2 6,7
‘“" = Per( .

Colombia 5,4 8,3 13,1 11,8 10,4
— Colombia México 5,5 7.6 9,0 9,9 9,1

16 | €' P —México Brasil 6,9 10,8 12,7 11,7 10,7

15 ¢G> —Brasil Chile 2,7 5,7 5,2 6,3 5,5

14 - . * Preliminar al 18 de diciembre.

@& —Chile

13 -

12 A

11 A

10 A

9_

8 . s *

i ~
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Fuente: Reuters.
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Entre octubre y diciembre de 2023, el Directorio decidi6 reducir la tasa de
referencia en 25 pbs en cada oportunidad a 6,75 por ciento. El BCRP enfatizé que
ello no necesariamente implica un ciclo de sucesivas reducciones en latasa de
interés y que futuros ajustes estaran condicionados a la nueva informacién sobre

la inflacién y sus determinantes.

TASA DE INTERES DE REFERENCIA

(En porcentaje)
10,00

==Tasa de Referencia Nominal -—==Tasa de Referencia Real *
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* Con expectativas de inflacion.
Fuente: BCRP.
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Desde el inicio del ciclo de alzas de tasas de interés a nivel global, Peru
mantuvo la tasa mas baja entre los paises de laregion, incluso frente a la de
algunos paises desarrollados. En ningin momento superoé los dos digitos.

LATAM: TASA DE POLITICA MONETARIA (%)
Fin de periodo
14,00

________ 14,00

. . 7 P S

ee+e<Chile === Colombia -7 o= R~
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*Al 21 de diciembre.
Fuente: Bancos centrales.
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También ha mostrado la tasa real ex-ante mas baja entre los paises de la regidn.

TASAS DE INTERES REALES DE POLITICA MONETARIA EX ANTE* (%)

Tasa de interés Expectativa Inflacion Tasareal
nominal 12 meses** ex ante

Brasil 11,75 3,97 7,78
Colombia 13,00 5,72 7,28
Meéxico 11,25 4,05 7,21
Chile 8,25 3,10 5,15
Perd 6,75 3,15 3,60

* Tasas de politica al 21 de diciembre de 2023, expectativas de inflacion a noviembre de 2023 (a diciembre en el caso

de Chile).

** Obtenida por interpolacion 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.
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El sol sigue siendo la moneda mas estable de laregidn, pues se ha depreciado
solo 8,0 por ciento desde inicios de siglo.

LATAM: TIPO DE CAMBIO
Unidad monetaria por dolar (Indice 100=31 Dic 2008)

Var. % , . , . , .
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*Al 18 de diciembre.
Fuente: Reuters.



El nivel de reservas internacionales equivale a 29 por ciento del PBI, el mas alto

de laregion.
INDICADORES DE COBERTURA INTERNACIONAL
2021 2022 2023*
RIN como porcentaje de:
RESERVAS INTERNACIONALES Y P w7 25 270
(M”es de millOneS de US$) b) Deuda externa de corto plazo ¥ 578 468 487
c) Dggda externa de co_rto plazo + 421 285 478
78,5 déficit en cuenta corriente
4,7 71,9 73,1 "ncluye el s_aldo de d’eu.da de corto plazo mas las amortizaciones a un afio
68,3 del sector privado y publico.
65,7 623 615 617 63.6 601 *Proyeccion.
ACtI\Z(;)deeT FF)igls)erva 2022
Pera 29,5
Brasil 16,9
Colombia 16,7
México 13,7
Chile 13,0
Argentina 5,6
. . . . . . . . . . . Fuente: Los activos de reserva en délares (saldo a
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023* djembre 2022) desezoggt’ie:”otifengagil pan

**Al 20 de diciembre.

Fuente: BCRP.

Economic Outlook de octubre 2023, excepto para
Per( (BCRP).
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La inflacién bajo a 3,64 por ciento en noviembre, luego de alcanzar un nivel maximo
de 8,81 por ciento en junio de 2022. Los componentes que mas contribuyeron a la
desaceleracion de la inflacion interanual entre agosto y noviembre fueron cebolla,

limon, comidas fuera del hogar, huevos y transporte local.

INFLACION, 2007-2023
(En variacion % 12 meses)

16,0 - ,
Promedi®  Dic.19  Dic.20 Dic.21 Dic.22  Nov.23
14,0 A —
Inflacion total 2.6% 1,9% 2.0% 6.4% 8.5% 3.64% n
12,0 Sin alimentos y energia 2,1% 2,3% 1,8% 3.2% 5.6% 3.09% ! \\"“
] ’
10.0 - Alimentos y energia 3,2% 1,4% 2.2% 10,2% 12.0%  4.28% “, \|‘
) ' ‘
\

Inflacidn total === Alimentos y Energia +«+++Sjn Alimentos y Energia
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Fuente: INEI, BCRP.

35



En laregidn, lainflacion haido retrocediendo desde sus maximos de 2022.
El Perd ha logrado mantener una de las tasas de inflacion mas bajas aun
cuando ha mantenido la menor tasa de interés de politica monetaria entre los
paises de laregion.

INFLACION
(Var. % interanual)

mNov-23 ¢ Maximo post-pandemia

Ago-22; 14,1
Mar-22; 13,3
_ 4
Abr-22; 11,8 Abr-22; 12,1 ¢
Oct-22; 11,1 ¢
Oct-22; 10,6 P
* & Set-22; 10,0
* Jun-22; 9,1 Jun-22; 8,8
. Ago-22; 8,7 L 2
Jun-22,81 ¢ ¢ e 10,
4
4 3 4,7 4’8 5’0
3,6 3.9 ’
3,1 3,1 3,2 ’
Eurozona Canada Estados Paraguay Peru Reino México Brasil Chile Uruguay Colombia
Unidos Unido

Fuente: Institutos de estadistica y bancos centrales de cada pais.
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A noviembre, la inflacion subyacente de Peru se ubica entre las mas bajas,
tanto de los paises de laregion como de las economias desarrolladas.

INFLACION SUBYACENTE
(Var. % interanual)

mNov-23 ¢ Maximo post-pandemia

Ago-22: 10,9 Mar-23: 10,5
* Jun- 22 9,7 ¢
Jul-22: 8,3 Nov-22: 8,5
Set.02: 6.6 ‘ May-23: 7,1 ‘
et-22:
Jun-22: 6,2 _5a. ’ L 2
Mar23:59  \ar23:57 4
¢ ¢
4,7
36 4,0
Canada Peru Eurozona  Estados Chile Paraguay Reino México Brasil Colombia
Unidos Unido

Fuente: Institutos de estadistica y bancos centrales de cada pais.
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Se registro una variacion negativa del IPC en los ultimos dos meses por reversion

parcial de alzas previas de precios de alimentos. Con ello, lainflacibn acumulada a

noviembre fue de 2,82 por ciento, mientras que la inflacion sin alimentos y energia
fue 2,53 por ciento.

INFLACION
(Variacion porcentual anual)

8,5

Maximo
""""""""""""""" Var% acumulada
Rango de inflacion sin
meta de alimentos y
inflacion energia en 2023:
Minimo ~ 2,53 %

2019 2020 2021 2022 Ene-Nov 2023

Fuente: INEl y BCRP. 38



Las expectativas de inflacion a doce meses estan a 15 puntos basicos del rango
meta.

EXPECTATIVAS DE INFLACION A DOCE MESES

(En porcentaje)
6,0 -

Jun-22
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3,15
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Fuente: BCRP.
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Se reduce la proyeccion de la inflacion para 2023 de 3,8 a 3,1 por ciento debido a la
reversion del impacto de choques de oferta en los precios de alimentos observada en
los ultimos meses. La inflacion total entrara al rango meta en los primeros meses de

2024, mientras que el componente subyacente lo hara en diciembre de 2023.

PROYECCION DE INFLACION, 2023 - 2025
(Variacion porcentual anual)

12
11

10 -

Maximo 4
Rango 3
meta de

inflacion 2

Minimo 1

Pond. 2010-19 2019 2020 2021 2022 2023* 2024* 2025*
IPC 100,0 29 19 20 64 85 31 23 20
1. IPC sin alimentos y energia 55,3 2,4 2,3 1.8 3,2 5,6 2,9 2,4 2,0
a. Bienes 17,4 2,2 14 15 2,6 53 2,7 15 1,2
b. Servicios 37,9 2,6 2,9 1,9 3,6 5,7 3,0 2,8 2,4
2. Alimentos y energia 44,7 3.4 1,4 2,2 10,2 12,0 3,4 2,3 1,9

-3 -

2019 2020 2021

*Proyeccion.

2022

2023*

2024*

2025*
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Comentarios finales

La actividad econOmica de 2023 estuvo caracterizada por la
ocurrencia de una serie de eventos exdgenos que han causado
una contraccion transitoria de la economia. Las estimaciones
para el siguiente afno contemplan que estos eventos no se
repitan en la misma magnitud, por lo que se espera una
recuperacion de la economia con una de las tasas proyectadas
mas altas en la region.

A finales de diciembre se ha logrado reducir la tasa de
inflacion a niveles muy cercanos al rango meta establecido
por el banco central sin tener que elevar la tasa de interés a los
niveles observados en otras economias, tanto de la region como
desarrolladas.

El Peru seria la primera economia de la region en lograr
reducir la inflacion total y en particular, la inflacion sin alimentos
y energia (inflacion subyacente) dentro de su rango meta.
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