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El crecimiento mundial se revisé al alza para 2025 y 2026, en respuesta a una
ejecucion mayor a la esperada e indicadores adelantados que sugieren una
desaceleracion mas moderada para 2026, que continuaria en 2027.

CRECIMIENTO MUNDIAL
(Variacion porcentual anual)

m Proyeccion previa
® Proyeccion actual

2021 2022 2023 2024 2025* 2026* 2027*
Desarrollados 1,5 1,5 1,6
(proyeccion previa) (1,4) (1,2)
Emergentes 4,2 4,0 3,9
*Proyeccion. (proyeccion previa) (4,0) (3,9)

Fuente: BCRP.



A nivel de paises, en la revisidn de 2025 y 2026 destacan EUA y China por datos
ejecutados mas altos de lo previsto, mayor inversiéon en IA, menor
incertidumbre comercial y consolidacién de nuevas cadenas de suministros en
el caso de China.

CRECIMIENTO SEGUN REGIONES Y PAISES
(Variacion porcentual anual)

2024 2025 2026 2027
RI Set RIDic RI Set RI Dic RI Dic
Economias desarrolladas 1,8 1,4 1,5 1,2 1,5 1,6
De las cuales
1. Estados Unidos 2,8 1,6 1,9 1,1 1,8 1,8
2. Eurozona 0,9 1,1 1,2 1,1 1,2 1,4
3. Japoén 0,1 0,8 1,0 0,7 0,7 0,8
4. Reino Unido 1,1 1,0 1,3 1,1 1,1 1,3
5. Canada 1,5 1,0 1,2 1,0 1,0 1,5
Economias en desarrollo 4,3 4,0 4,2 3,9 4,0 3,9
De las cuales
1. China 5,0 4.5 5,0 4,2 4.5 4,2
2. India 6,5 6,2 6,5 6,3 6,3 6,3
3. Rusia 4.1 1,7 1,7 1,1 1,1 1,1
4. América Latina y el Caribe 24 2,2 2,2 2,2 2,2 2,4
Economia Mundial 3,3 2,9 3.1 2.8 3,0 2,9

Nota: Proyeccion para 2025-2027.
Fuente: FMI, Consensus Forecast y BCRP.



La inflacién global bajé de 3,3 a 3,2 por ciento entre setiembre y noviembre debido a la
baja en las economias desarrolladas (2,7 a 2,5 por ciento), sin embargo, en estos paises
mayormente la inflaciéon se ubicé por encima de la meta (2 por ciento). En las economias

emergentes, la inflacion se mantuvo en 3,7 por ciento.
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Inflacién maxima [l Datos recientes [ Expectativa de inflacion a 12 meses

Nota: La inflacién global y la de los paises desarrollados repite el dato de EUA de setiembre para octubre, debido a la falta de disponibilidad de informacion para ese mes
*Las expectativas a 12 meses corresponden al cuarto trimestre de 2025.

Fuente: Reutersy Trading Economics.



La Reserva Federal realizé dos recortes de 25 pbs en octubre y en diciembre,
mientras que el Banco de Inglaterra redujo su tasa en 25 pbs en diciembre. Los
demas bancos centrales de economias desarrolladas hicieron una pausa en sus

ciclos de flexibilizacion (BCE) o de alzas (Japoén).
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Nota: Fed = Reserva Federal, BCE = Banco Central Europeo, BOJ = Banco de Japén, BOE = Banco de Inglaterra. Para la Fed, se considera el limite
superior del rango de tasas de interés. Para el BCE, es la tasa de interés de depdsitos. Datos al 19 de diciembre.
Fuente: Bancos centrales.



Las ultimas proyecciones macroecondémicas de la Fed consideran un
crecimiento mas alto para Estados Unidos. En 2025 y 2026, se prevé una
inflacion total y subyacente ligeramente menor. La mediana de tasas de interés

se mantiene sin revision.

FED: PROYECCIONES MACROECONOMICAS TRIMESTRALES*
(En %, limite superior)

2025 2026 2027 Largo plazo

Set. 25 | Dic. 25 | Set. 25 | Dic. 25 | Set. 25 | Dic. 25 | Set. 25 | Dic. 25
Crecimiento** 16 | 1,7 | 18 | 23 | 19 | 20 1,8 1,8
Tasa de desempleo™* | 4.5 | 4.5 | 4.4 | 4.4 | 4,3 | 4,2 4.2 4.2
Inflacién (PCE)** 30 | 29 26 | 24 2,1 2,1 2,0 2,0
Inflacion subyacente (PCE subyacente)** 3,1 | 3,0 2,6 | 2,5 2,1 2,1 -
Nota: ElI PCE subyacente excluye alimentos y energia.
Tasa de interés (%)*** 36 | 36 | 34 | 34 | 31 | 31 3,0 3,0
Rango de tasas de interés (%) | 2944|3439 2639 | 21-39 | 24-39 | 24-39 [ 26-39 | 26-3,9

* Incorpora 19 datos de las proyecciones individuales de los miembros de la Fed a fin de periodo.

** Las proyecciones de crecimiento e inflacion corresponden al cuarto trimestre del afo indicado frente al mismo periodo del afio previo. La
proyeccion de la tasa de desempleo es el promedio del cuarto trimestre del afio indicado.

*** La tasa de interés corresponde al punto medio de las tasas de referencia de la Fed.

Fuente: Fed.




Destacan dos riesgos sobre la proyeccién del crecimiento mundial: (i) el de
sobrevaloracion de activos, particularmente aquellos relacionados a empresas
tecnoldgicas, ...

« En EUA, en 2025, la inversion en centros de datos y tecnologia relacionada con IA
representa 5% del PBIl y estda aumentando a una tasa alrededor de 10% anual.

» La inversion privada en IA en EUA aumenté a USD 109,1 mil millones en 2024, representd
casi 12 veces la de China y 24 veces la del Reino Unido.

Inversion privada global en IA por area geografica, 2024

Fuente: Quid, 2024 | Grafico: 2025 Al lvdex Report
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* Elaborado por Stanford Institute for Human-Centered Al a partir de una plataforma de analisis de datos
(Quid) que estima las inversiones a partir de publicaciones y anuncios de empresas vinculadas a la IA.



... Y (ii) el de dificultades para lograr sostenibilidad fiscal a mediano plazo en
algunas economias desarrolladas.

DEUDA PUBLICA BRUTA
(En porcentaje del PBI)

m2019 m2025 m2027

236,4

229,6

224,5

1339 1368 1385

116,5 122,1

105,4
98.1 103,4

Francia Italia Reino Unido Japon

Nota: proyeccién para 2025 y 2027. Proyecciones a octubre de 2025.
Fuente: Fiscal Monitor (FMI).

125,1

EUA

132,7

EUA enfrentd una paralizacién
parcial del gobierno federal de
43 dias y previamente el
congreso aprobé medidas
fiscales en neto expansivas.

Paises de la eurozona se
comprometieron a subir el
gasto de defensa en un
contexto de altos niveles de
deuda y déficit.

Japon aprobd un paquete de
estimulo financiado con
emision de bonos.
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Se prevé una evolucién altamente favorable de los términos de intercambio por
alza de precios de metales y el menor precio del petréleo.

TERMINOS DE INTERCAMBIO
(Var. % anual)

2025* 2026* 2027
2023 2024
Ene-Set Rl Set. 25 RI Dic. 25 Rl Set. 25 RI Dic. 25 RI Dic. 25

Términos de intercambio

Var % anual (promedio) 7.7 12,3 15,8 13,9 17,0 t 1.8 6.4 t 1,4
Precios de Exportaciones g

Var % anual (promedio) -2,6 7,6 127 0 114143 t {24 63 | t 0,8
Precios de Importaciones

Var % anual (promedio) -9,6 4,2 2,7 -2,5 2,4 E-__9__5______________Q_’1_____j ‘ 2,3

*Proyeccion.
Fuente: BCRP.
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Se revisa al alza el superavit de la balanza comercial en 2025 y 2026, por las
perspectivas mas favorables de los términos de intercambio. En 2025 también
contribuiria el mayor dinamismo del volumen exportado, en linea con lo ejecutado.

BALANZA COM ERCIAL (IZE?(f)g;taciones por USD 90 647 millones \

Importaciones por USD 57 755 millones

(Mlllones de USD) E())qz)g;taciones por USD 98 701 millones

Importaciones por USD 60 493 millones

2027:

Exportaciones por USD 101 478 millones
umportaciones por USD 63 909 millones )

A

|
38208 37 569
31 771 32 893
24 302
6686 7215 6893 0098
-2912 AT P | Estimado RI Set 25: |
xportaciones por millones | , !
Importaciones por USD 52 091 millones :__L_’_S_I_)_:_;P_ ?_0_2_ _r]1_|!l_9|_1_e_s_ K
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Oct-251/ 2025* 2026* 2027*
1/ Acumulado ultimos 12 meses a octubre de 2025.
*Proyeccion. 12

Fuente: BCRP.



En la region, Peru registré el mayor incremento de las exportaciones no
tradicionales en el periodo acumulado 12 meses a octubre y el crecimiento
promedio anual mas alto de los ultimos cinco anos.

VALOR DE EXPORTACIONES NO TRADICIONALES 1/
Promedio nov.24 - oct.25 Promedio nov.20 - oct.25

(Var. % 12 meses) (Crecimiento promedio anual, %)
16,4
10,5
10,0
13,7
8,4
7,7
57
7,6

4.7

I 3,4
Peru Colombia México Chile Brasil Peru Colombia México Brasil Chile

1/ Excluyen venta de commodities. En Chile se excluyen las exportaciones mineras. En Colombia, los datos corresponden al promedio octubre — setiembre y
se excluye café, carbdn, petréleo y derivados, ferroniquel y oro no monetario. En Brasil se excluyen productos primarios (alimentos y bebidas, combustibles

y lubricantes e insumos industriales). En México se excluyen las exportaciones petroleras.
Fuente: SUNAT y Bancos Centrales y Ministerios de otros paises. 13



registre superavits hasta por lo menos en 2027.

CUENTA CORRIENTE DE LA BALANZA DE PAGOS

Cuenta
corriente 2023 2024 2025*
(% del PBI)
10,0 7 Pera 0,3 2,2 2,5
México -0,7 -0,9 -0,7
Chile -3,2 -1,5 -2,6
50 4 Colombia -2,2 -1,6 -2,5
Brasil -2,2 -3,0 -3,1
0,0
-5,0 -
-10,0 -
-11,6
-15,0 -
O N < © 0O NS © 0 O N < ©
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*Proyeccion.

Fuente: Bancos centrales de cada pais.
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En este contexto, se proyecta que la cuenta corriente de balanza de pagos

2

2024
2026*

2,6

o)

2,3
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Los indicadores de actividad econdmica continian mostrando un buen

performance.
MASA SALARIAL FORMAL VOLUMEN DE IMPORTACION DE INSUMOS INDUSTRIALES*
(Var. % real interanual) (Var. % interanual)
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1/ Excluye materiales de construccion y celulares.
*La informacion de noviembre es preliminar.
Fuente: Sunat y BCRP.
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Los indicadores de transacciones también reflejan una evolucién favorable.

COMPROBANTES DE PAGO ELECTRONICOS CIRCULANTE*
(Var. % nominal interanual) (Var. % nominal interanual)
120 141 11,4 12,4 135 112 12,0
.5 8,6
36 26 3,4 I I I 0,6 I
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15 18 3039 oo 6o 48
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INDICADOR DE PAGOS DIGITALES** TRANSACCIONES CON TARJETAS DE CREDITO Y DEBITO
(Var. % nominal interanual) (Var. % nominal interanual)
18,7
13,1 14,8 15,8 15,2
90 14103 g8 10.6 10,6 10,5 10,3
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*La informacién de noviembre es preliminar.
**El Indicador de Pagos Digitales incluye transferencias de clientes via el Sistema LBTR, pagos con Tarjetas de pago, Transferencias Intrabancarias (procesadas por la misma
entidad), Transferencias interbancarias via la CCE y Visadirect u otro similar, Débitos Directos y pagos con Dinero Electrénico. 17
Fuente: Sunat y BCRP.



El empleo formal continué creciendo en todos los sectores, con mayores
incrementos en agropecuario, servicios y comercio.

PUESTOS DE TRABAJO FORMALES A NIVEL NACIONAL

TOTAL SECTOR PRIVADO
(Var. porcentual interanual) (Var. porcentual interanual)
7,9
Prom. 20162?)22-: 2,6 6,4

2016- 2022 2,6

4,3 3.8 42 34
25 29
2'2""2’1'"' I """""" I - I I
-6,3

21,3

-3,5
© = ® @ S ~ S Q S © ~ © o o — o~ ™ <
S & 8 8 8 §8 8§ § ¢ = 5 £ 2 8§ &8 8§ 8 ¢
Y 1Y ~ ~ ~ ~ 1Y 1Y ~ Q S S S S S S Q Q

Ene.-Oct. 25
Ene.-Oct. 25

Fuente: Sunat.
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En lo que va del aino, se han creado 269 mil puestos de trabajo en el sector
privado, destacando los sectores agropecuario, comercio y servicios que en
conjunto generaron alrededor de 226 mil puestos.

PLANILLA ELECTRONICA: PUESTOS FORMALES DE TRABAJO EN EL SECTOR PRIVADO
(miles de puestos y var. % interanual)

Octubre Ene-Oct
2019 2024 2025 Va.r. 2025/2024 2024 2025 Va.r. 2025/2024

Miles % Miles %

Total 3897 4479 4665 187 4,2 4215 4484 269 6,4
Agropecuario 1/ 489 635 676 41 6,5 459 557 98 21,3
Pesca 20 18 18 -1 -4.0 19 19 1 3,3
Mineria 98 128 140 12 9.3 125 135 10 8,1
Manufactura 475 499 514 15 3,0 499 515 16 3,2
Electricidad 14 17 17 1 4.8 16 17 1 7.4
Construccion 238 254 259 5 1,9 229 245 15 6,7
Comercio 631 731 761 31 472 724 758 35 48
Servicios 1931 2197 2280 83 3,8 2144 2 238 94 4.4

1/ Incluye al sector agro-exportador: Procesamiento y conservacion de frutas y vegetales.
Fuente:Sunat



Las expectativas de los empresarios sobre la economia y su sector se mantienen
en el tramo optimista desde mediados de 2024, con la mayoria de indicadores
mostrando aumentos durante el ano.

100 -
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LA ECONOMIA
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Fuente: BCRP.

SU SECTOR
100 -
== +3 meses
90 A
—12 meses
80 A
Nov-25
70 - Optimista 66,2
60
50
40
30
20
4 Pesimista
10 -
O T T T T T T T T T T T
(o] (@] o (@) ~ ~— (QV] AN (s2] ™ < < Te] Te}
TS O Q4o g o qgoqgoqgqoqgq g g o o o
> > > > > > > > > > > > > >
© (@) © (@) © o © (®] © (@] © (@] © O
S 2 =S 2 =S 2 = Z s Z2 s zZ2 s 2

20



Se revisa al alza el crecimiento del PBI de 2025, de 3,2 a 3,3 por ciento,
consistente con los resultados observados en el 3T25 y los indicadores
adelantados. Para 2026, la proyeccion también se ajusta al alza de 2,9 a 3,0 por
ciento, tasa que se prevé se mantenga en 2027.

PBI POR SECTORES ECONOMICOS
(Var. % real)

2025 2026* 2027*

2024 Ene.-Oct. Rl Set.25 RIDic.25 RISet.25 RIDic.25 RIDic.25

PBI primario 4,8 4.1 1,9 2,9 2.1 1,9 1,7
Agropecuario 5,4 5,5 3,7 5,0 3,0 3,0 3,0
Pesca 27,2 6,3 2,8 0,2 1,6 2,0 3,0
Mineria metalica 3,2 3,2 0,5 2,2 1,0 0,5 -1,4
Hidrocarburos 2,1 -0,6 3,5 -0,5 3,8 4,9 5,2
Manufactura 8,3 6,4 2,6 3,5 3,1 3,1 8,1
PBI no primario 3,2 3,2 3,5 3,3 3,1 3,3 3,3
Manufactura 5,8 -0,2 2,8 0,5 2,9 29 2,8
Electricidad y agua 24 2,0 2,5 2,1 2,7 2,7 29
Construccion 3,6 5,5 4,3 5,7 2,0 2,5 3,4
Comercio 3,0 3,4 2,9 3,5 2,8 3,0 3,0
Servicios 2,7 3,5 3,7 3,6 3,3 3,5 3,4
Producto Bruto Interno 3.5 3.4 3.2 3.3 2.9 3.0 3.0

RI: Reporte de Inflacion
*Proyeccion.
Fuente: BCRP.



La revision al alza de la demanda interna para 2025 obedece a la evolucion
observada en la inversion privada y el consumo.

PBI POR TIPO DE GASTO
(Var. % real)

2025 2026* 2027*
2024 . . .
Ene.-Set. RISet.25 RIDic.25 RISet.25 RIDic.25 RIDic.25

Demanda interna 4,0 5,7 I 5,1 54 I 3,0 3,5 3,2
Consumo privado 2,8 3,7 3,5 3,6 2,9 3,0 3,0
Consumo publico 2.1 4.4 2,2 3,1 2,5 2,5 1,2
Inversién privada 3,3 9,9 6,5 9,5 3,5 5,0 5,0
Inversién publica 14,7 5,8 6,5 5,5 1,0 1,0 1,0
Var. de inventarios (contribucion) 0,6 0,5 0,9 0,5 0,0 0,2 0,1
Exportaciones 6,6 4,7 3,3 4,1 2,6 2,5 2.1
Importaciones 8,4 13,5 10,2 11,8 3.1 4,4 3.1
Producto Bruto Interno 3.5 3.3 3.2 3.3 2.9 3.0 3.0

RI: Reporte de Inflacion
*Proyeccion.

Fuente: BCRP.



Se proyecta que la inversion privada crezca 9,5 por ciento en 2025, dada la
evolucion observada de la inversion no residencial. Para 2026 y 2027 se proyecta
un crecimiento de 5,0 por ciento, acumulando 3 anos consecutivos de
crecimiento de la inversién privada por encima del producto.

INVERSION PRIVADA
Minera (Var. % real)
No minera
12,4
m Total 9.7 9.9 9,895
" 6.1485,0 54 5,0
3,5 3,3 - ’

0900 09 mm . 1,2 .

7.3 Pyl
2022 2023 2024 Ene.-Set. 25 2025 2026* 2027*

WL 2024  2025*  2026*  2027*

En var. % real

Residencial 1,2 3,0 3,0 3,0

No Residencial 42 12,4 5,8 5,8
Minera 0,9 7,3 6,1 1,2
No Minera 4.8 13,3 57 6,5

*Proyeccién

Fuente: MINEM y BCRP. 23



Considerando las ultimas proyecciones del mercado, Peru sera una de las

Paraguay
Argentina
Peru
Colombia
Uruguay
Chile
Brasil
LatAm

Meéxico

Fuente: LatAm Consensus Forecast (diciembre 2025) y BCRP para Peru.

economias de mayor crecimiento en la regién en 2025 y 2026.

LATAM: CRECIMIENTO DEL PBI REAL PROYECTADO

2025

D 48
D 43
I s
I 27
I 2 4
I 2.4
B 23

B 22

o4

Paraguay
Argentina
Peru
Colombia
Uruguay
Chile
LatAm
Brasil

México

2026

I, 4.0
I 3.2
I 3.0
I 28
I 23
I 23
I 2 1

I 17

B 3
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Se proyecta que el déficit fiscal alcance el 2,2 por ciento del PBI en 2025. En
adelante, se espera que el déficit continue disminuyendo y se ubique en 1,9y 1,6
por ciento del PBl en 2026 y 2027, respectivamente.

RESULTADO ECONOMICO DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
(Porcentaje del PBI)

Déficit fiscal * *
% (% del PBI) 2024 2025 2026
-1 6 _1 7 19 1,6 Argentina 0,5 0,4 0,3
-2,3 ’
-2,7
-3,4

-2,2 Ecuador -1,3 -1,2 0,0
Paraguay -2,1 -1,7 -1,3
Chile -2,8 -2,1 -1,5
Uruguay -3,2 -3,3 -3,8
Peru -3,4 -2,2 -1,9
México -5,7 -4,3 -4.1
Brasil -6,2 -8,4 -7,5
Rl Set 25 Colombia 62 -89  -57
8.7 * Proyeccion. ' '
’ 2,4 2,1 Fuente: FMI — Fiscal Monitor (octubre de
2025) y BCRP (Peru).

2019 2020 2021 2022 2023 2024 Nov-25 2025* 2026* 2027*

Nota: El dato a noviembre de 2025 corresponde al acumulado de los ultimos 12 meses.
* Proyeccion.
Fuente: BCRP.

26



Bajo este escenario de reduccion continua del déficit fiscal, se estima que la
deuda publica pase de 32,0 a 32,1 por ciento del PBI entre 2024 y 2027,
manteniéndose como la mas baja de la region.

DEUDA DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
(Porcentaje del PBI)

m Deuda Bruta

Deuda Neta
Deuda Bruta

(% del PBI) 2024 2025 2026

Peru 32,0 30,4 31,2

34,0 35,3 333
’ ; 323 32,0 32,1
’ 31,2 g
30,4 ’
Chile 41,7 42,7 43,7
26,2

- . 3.4 29 3.8 4,6 Paraguay 44,8 41,7 40,6
! 1.4 Mo 7 ’ Ecuador 53,8 53,0 51,8
México 58,3 58,9 59,9
12,7 Colombia 61,2 58,9 61,9
Uruguay 68,7 66,6 68,3
Argentina 84,7 78,8 73,6
Brasil 87,3 91,4 95,0

* Proyeccion.
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025* 2026* 2027* Fuente: FMI — Fiscal Monitor (octubre de 2025) y BCRP
(Peru).

* Proyeccion.
Fuente: BCRP.
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Las tasas de rendimiento de la region mostraron un comportamiento

heterogéneo en el cuarto trimestre, con reducciones en Peru, Chile y EUA, y

aumentos en Colombia, México y Brasil. La tasa de interés del bono peruano se
mantiene como la segunda mas baja de la regién.

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

Dic.21 Dic.22 Dic.23 Dic.24 Set.25 Dic.25*
Peru 5,9 8,0 6,7 6,6 6,1 5,7
Colombia 8,3 13,1 10,0 11,9 11,4 12,6
México 7,6 9,0 8,9 10,5 8,8 9.1
Brasil 10,8 12,7 10,4 15,2 13,7 13,9
&P —Peru Chile 5,7 5,3 5,5 6,0 5,6 5,4
— Colombia Estados Unidos 1,5 3,9 3,9 4,5 4,2 4,1
16 1 €+ P —México * Al 18 de diciembre.
14 4 &) —DBrasil
10 & —Chile
#= ——FEstados Unidos
10 -
81 R
6 - A 4
4 .
2 _'\‘
0 T T T *I T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
O O O O O O O ™ ™ ™ ™ ™ v AN N N N N N O 0O 0o 0O O O ¥§@©@ ¥ & & °© UL O v v v w
TP PP A GGG Qg qggqgaqgaggqaqqgaaqqgaqgaaqQaaqaqqQqgaqA
o O %= o B O o % o B O o Xx o B O o = o B O O = o B O o % o B o
5225285825286 8252856825%286825%285822353885¢6
Fuente: Reuters.
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El saldo de bonos en manos de no residentes aumenté en S/ 14,1 mil millones
entre diciembre de 2024 y diciembre de 2025. Asi, su participacion pasé de 40 a
43 por ciento durante dicho periodo.

SALDO DE BONOS SOBERANOS Y PARTICIPACION DE INVERSIONISTAS NO RESIDENTES
(Saldo en millones de S/ y participacion en %)

Bonos soberanos

. . . . "
(En millones de S/) Dic.22 Dic.23 Dic.24 Dic.25

No residentes 55 332 50 298 64 334 78 417
Millones de S/ mmm Bonos soberanos (eje izq.) %o No residentes (eje der.) (%)
- 55,0
175 000 -
- 50,0
150 000 -
43l PO o M M R A 450
125 000 - 4 )
- 40,0
100 000 ~ 37
75 000 - r 35,0
50 000 -+ - 30,0
O O ~— N MO ¥ ¥ ¥ ¥F ¥ ¥ ¥ ¥ 9 85 9 OSSO0 0 0N ;U 0N m oo un unu wun wun w
T g Qg g @aeaqagaeqqQaeqgaqQgaaqgaqQd
] 8] o &) &) o QO = = > C 5 o wu B > (&) O QO = = > C 5 O B © > o
Sobobge228352852052228332802050

* Informacién preliminar al 17 de diciembre.

Nota: Para el calculo de la participacion de No Residentes en las tenencias de bonos soberanos, hasta febrero de 2021 se excluyen los bonos

indexados a la inflacion, Global Depositary Notes (GDN) y transacciones en Euroclear de no residentes. A partir de marzo de 2021, se incluye los bonos
soberanos nominales y VAC y se excluyen los GDN.

Fuente: BCRP, CAVALI, MEF, SBS. 29
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La tasa de interés de referencia se mantuvo en 4,25 por ciento en diciembre. Con
ello, la tasa de interés se ubica muy cerca del nivel estimado
como neutral.

TASA DE INTERES DE REFERENCIA
(En porcentaje)
11,00

-—=Tasa de Referencia Nominal -=Tasa de Referencia Real *

9,00 r
7,00

5,00 r

4,25
3,00 r =

2,09

-1,00 r

-3,00 ¢

-5,00 -
O © O M NMNMDMNMNO W O WO O OO OO0 OO0 ™“ T T~ T AN N AN ANOOMOO T IT JI£T T OHLO O WO
T TR I T LR TTIRNYSLTIRRQQgQQQaaaaaaaaaqaqaaqaaaqaaaaqaqaqQ«dq
O = © O = © O = © O = © O = © O = © O = © O = © O = © O =
SnO=s35n0=5n0s3n035n0==5n0ss3n0s5n0=35n0s3no0o

*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 la region.

LATAM: TASA DE POLITICA MONETARIA*
(%, fin de periodo)

16,00

15’00 B 16,00
Chile === Colombia
14,00 A - 14,00
e Pery Brasil
12,00 - 12,00
México
10,00 - 10,00
8,00 - 8,00
6,00 - 6,00
4,00 - 4,00
2,00 - 2,00
0’00 1 I I I I I I I 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0’00
O OO OO0 T~ V¥ v™mm — - AN ANANANANNOODODMOTOOOOTITITITIT T O WO WL WO W
g AQRFARIAARARERAaqEaIIaRAqIAqRqqaqa
25 c 0P LOoOscoBLOoOECc oL OoOsCcOoBLOOECcC oo sCc oB O
PL3200£23200£23200L23200¢22320BLT32080

*Datos al 18 de diciembre de 2025.
Fuente: Bancos centrales.
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El BCRP presenta en 2025 una posicion de compra neta (USD 7 946 millones),
explicada por el vencimiento neto de instrumentos cambiarios y compras netas
en el mercado spot. Esta es la mayor magnitud de intervenciéon anual como
demandante neto de doélares desde 2016.

INTERVENCION CAMBIARIA DEL BCRP
(Millones de USD)

mmm Compras Netas Spot  mmmVencimiento Neto de Instrumentos Cambiarios  ——Total
15 000 -
10 000 A
5000 -
0 1
-5 000 -
-10 000 ~
-15 000 H
-20 000 -
O T B O N O O O - N M < 1O © N~ 0 OO0 O - NN o I W
o o o o o o o ~— — — ~— ~— — — — — — AN AN AN AN AN AN
© O O O O © © O O O O O O O O O O O O o o o o
Jd § § § § § & d§ § & & 8 8 8 8§ 8 8§ A
2021 2022 2023 2024 2025*
Compras Netas Spot -11 626 -1 236 -81 -318 1589
Vencimiento Neto de Instrumentos Cambiarios™** -5 880 102 -2 352 -712 6 356
Total -17 506 -1134 -2433 -1 030 7 946

*Datos al 18 de diciembre.

**Incluye los vencimientos netos de CDR BCRP, swaps cambiarios venta, asi como colocaciones netas de CDLD y swaps

cambiarios compra.

Fuente: BCRP. 33



En lo que va del ano, las monedas de las principales economias, tanto
desarrolladas como emergentes, se han apreciado respecto al délar, dado el
contexto global de incertidumbre comercial y geopolitica.

MONEDAS, 2025
(Var % dic. 25" / dic. 24)

Japon (JPY)

China (CNY)
Reino Unido (GBP)
Chile (CLP)

Suiza (CHF)

Peru (PEN)

Brasil (BRL)

Eurozona (EUR) -11,9

Colombia (COP) -12,3

México (MXN) -12,8

*Al 18 de diciembre.
Fuente: Reuters. 34



El sol peruano se ha mantenido como la moneda mas estable en lo que va de
este siglo, lo que obedece a su menor inflacion y fortaleza macroeconémica.

275

250

225

200

175

150 |

125

100

75

50

LATAM: TIPO DE CAMBIO
(Unidad monetaria por délar, indice 100 = 31-Dic-2008)

Var. %

Dic.25*/ Dic.25*/
acumulada

ek Dic.25"
2025*vs 2000 Dic-23(%)  Dic.24 (%)

- ¢

—Peru

A

Peru (PEN) -4.4 -9,1 -10,4
- Chile (CLP) 72,5 3,4 -8,6
Colombia (COP) 105,7 -0,3 -12,3
I México (MXN) 89,4 6,1 -12,8
_ Brasil (BRL) 203,2 13,7 -10,7

[ ( Q) — (O)

Chile —Meéxico ——Colombia ——Brasil

Af\. 't\sf\‘m‘h,‘"

..-/\W""\»..W oy M/w

s\l
- - AY ) N
I' '.\‘ ‘\‘\.‘:;; A M‘ ;’
‘W AR R
V."
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
NOONTITODOODOONMNNMNODODDOO TN ANMONTITOODOOMNMNMNODOOINOO T AN ANOMOIT I WOLW
PR QR R R e e T N TN T N T T N TN TN T T R T gy gagaaqa
CCOCcCO0CcCOCcOCcCO0OCcOCcCO0OcCcOLCO0CcOLCO0CcOLCcO0cCc O O0cCcO0OCcOcCcO0OcOcCcO0OcOc Oc O
Ns030303030353030350303030303030303030303030303503A0
*Al 18 de diciembre.
Fuente: Reuters. 35



El nivel de activos de reserva es de 28 por ciento del PBl a noviembre de 2025, el
mas alto de la region. Se mantienen sélidos los indicadores de cobertura
internacional, que permitiran afrontar posibles choques externos.

INDICADORES DE COBERTURA INTERNACIONAL

RIN como porcentaje de:

RESERVAS INTERNACIONALES a) PBI 267 26,1
: : b) Deuda externa de corto plazo V 418 545
(Miles de millones de USD)
93.5 c) Deuda externa de corto plazo + 644 1152
’ déficit en cuenta corriente
Incluye el saldo de deuda de corto plazo mas las amortizaciones a un afio
78,5 79,0 del sector privado y pblico.
74,7 *Proyeccion.
71,9710
68,3 ’
62,3 61,5 61,7 °° 60.1 Activos de Reserva 2025*
’ (% del PBI)
Peru 28,2
Brasil 16,5
Colombia 15,1
Chile 14,1
México 14,1
Argentina** 5,0

*Los activos de reserva en ddlares estan al cierre de
noviembre de 2025 y el PBI en USD es el acumulado al

' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' 3er trimestre de 2025 (excepto para Argentina, que usa el
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025** promedio anual 2024-2025).

**Activos de reserva de Argentina estan a setiembre.

Fuente: Bancos centrales de cada pais y World Economic

Outlook de octubre de 2025, excepto para Peru (BCRP).

**Al 17 de diciembre.
Fuente: BCRP.
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La inflacion se ha mantenido consistentemente dentro del rango meta desde abril

16,0

14,0

12,0 A

10,0

8,0

6,0

4,0

2,0

0,0

de 2024. La inflacion sin alimentos y energia se ubicé en 1,8 por ciento en
noviembre, cerca del centro de rango meta.

INFLACION
(En variacion % 12 meses)
o Dic.20 Dic.21 Dic.22 Dic.23 Dic.24 Nov.25

Inflacion total 2,6 2,0 6,4 8,5 3,2 2,0 1,4

Sin alimentos y energia 21 1,8 3,2 5,6 29 2.6 1,8

i Alimentos y energia 3,2 2,2 10,2 12,0 3,6 1,2 0,9

Del cual: Perecibles agricolas 3,8 0,7 5,3 26,5 0,7 -3,2 6,9

T Inflacién total

1 - == Sin Alimentos y Energia

««+e+Alimentos y Energia

__________________________________ - R B I Mg - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - ————————— - - -
Q~~---__-~~

L) L4
R e PR S —— s T

Ago-22 Nov-22 Feb-23 May-23 Ago-23 Nov-23 Feb-24 May-24 Ago-24 Nov-24 Feb-25 May-25 Ago-25 Nov-25

Fuente: INEI, BCRP. 38



Peru registra la tasa de inflacion mas baja de la region, e incluso inferior a la de
algunas economias desarrolladas debido a que desde el aino pasado la inflaciéon
se ubica en el rango meta (similar en nivel a la de paises desarrollados).

INFLACION TOTAL, NOV-25
(En variacion % 12 meses) 31,4

21,0
5,3
38 41 41 45
01 22 27 29 34 &
00 oo wm B A HEE
I i T I- T - T - T .I T T T T T T
Suiza Peri  Eurozona Canadd Estados  Japon Chile México Uruguay Paraguay Brasii Colombia Bolivia  Argentina

Unidos

Fuente: BCRP y Trading Economics.
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Las expectativas de inflacion a 12 meses se han mantenido dentro del rango
meta desde diciembre de 2023 y continuan convergiendo hacia el centro de
dicho rango.

EXPECTATIVAS DE INFLACION A DOCE MESES

. (En porcentaje)

Jun-22:

0,0 -

Nov-12
Nov-13
Nov-14
Nov-15
Nov-16
Nov-17
Nov-18
Nov-19
Nov-20
Nov-21
Nov-22
Nov-23
Nov-24
Nov-25

Nov-07
Nov-08
Nov-09
Nov-10
Nov-11

Fuente: BCRP.
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Se proyecta que la inflacién se mantenga dentro del rango meta en el horizonte de
proyeccion, con tasas anuales de 1,5 por ciento en 2025 y de 2,0 por ciento en 2026 y
2027. Esta proyeccion considera la disipacion de los choques de oferta, una actividad
econdémica alrededor de su nivel potencial y expectativas de inflacidon que continuan

descendiendo hacia el valor central del rango meta.

PROYECCION DE INFLACION, 2025 - 2027

(Variacion porcentual anual)
Pond. 2010-19 2021 2022 2023 2024 2025* 2026* 2027*

IPC 100.0 29 64 85 32 20 15 20 20
12 1. IPC sin alimentos y energia 55,3 24 3,2 5,6 29 2,6 1,9 2,0 20 12
a. Bienes 17,4 2,2 2,6 5,3 2,7 1,6 1,0 1,6 1,1

11 b. Servicios 379 26 36 57 30 30 23 22 24 M
10 -| 2. Alimentos y energia 44,7 34 10,2 12,0 3,6 1,2 1,1 1,9 20 - 10 ©0 3
80 =
9 - -9 70 ;f
8 - -8 |60 %
7 - 7 B3
. i
5 - -5 =
] i
Maximo 3 -3 [E3 3
Rango meta | 20 5]
de inflacién { 2 -2 il
Minimo | 1 - -1 60 5
o =
0 T T T T T T T T T T 0 8.0 E
-1 -1 a0 =

2 -2

-3

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025* 2026 2027*

.. 41
*Proyeccion.
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