BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

Sintesis

Diciembre 2025

El presente Reporte de Inflacién se ha elaborado con informacion al tercer trimestre de 2025 de la Balanza de Pagos y del Producto
Bruto Interno; a octubre de 2025 del PBI mensual y de las cuentas monetarias y a noviembre de 2025 de las operaciones del Sector
Publico No Financiero, inflacién, mercados financieros y tipo de cambio.

La actividad econémica global mostré un CRECIMIENTO MUNDIAL
(Variaciones porcentuales anuales)

desempefio superior al previsto durante el primer

PPP* 2024 2025 2026 2027
semestre del afio, principalmente por un mayor RiSet  RIDic  RiSet RIDic _ RIDic
) ) Economias desarrolladas 39,9 1.8 14 1,5 1.2 15 1,6
consumo privado en Estados Unidos (EUA) y una De las cuales
. ) ., 1. Estados Unidos 14,9 2,8 1,6 1,9 1.1 1,8 1,8
recuperacion de China. Esta evolucién favorable 2. Eurozona 116 0,9 1,1 12 1,1 12 14
. L, . 3. Japon 33 0,1 0,8 1,0 0,7 0,7 0,8
prosiguié durante el tercer trimestre, lo cual, 4. Reino Unido 22 11 1.0 13 11 11 13
5. Canada 1,3 1,5 1,0 1,2 1,0 1,0 1,5
sumado a la reduccidon de la incertidumbre Economias en desarrollo 60,1 43 4,0 42 3,9 4,0 3,9
De las cuales
comercial y a las menores tasas de interés 1. China 195 50 45 50 42 45 4.2
. . . . 2. India 8,3 6,5 6,2 6,5 6,3 6,3 6,3
internacionales, motivan una revision al alza del 3. Rusia 35 41 17 17 11 1.1 11
4. América Latina y el Caribe 7.2 2,4 2,2 2,2 2,2 2,2 2,4
crecimiento mundial para 2025, de 2,9 a 3,1 por Economia Mundial 100,0 33 2,9 31 28 3,0 29
. . . . * Base 2024.
C|ent0 (3,3 por C|ento en 2024) El CI’ECImIentO Fuente: FMI, Consensus Forecast y BCRP (Per).

de 2026 tambien se corrige al alza, de 2,8 a 3,0 INFLACION: GLOBAL, PAISES DESARROLLADOS Y ECONOMIAS EMERGENTES

por ciento, por un mayor avance de la economia (Var. % 12 meses)

americana, impulsada por una inversion mas alta 12% 4 —— Emergentes

en inteligencia artificial (IA). Para 2027 se estima 1:j: - szzrarlouados

un crecimiento de 2,9 por ciento, el cual estaria 6% |

por debajo de los promedios observados en los :i:

anos previos a la pandemia (3,7 por ciento entre 0% |

2010y 2019)
s 2 &2 3 2 & & &2 3 2 2 & 2 3 2 3

Nota: La inflacion 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.
Fuente: Reuters

Si bien la inflacién global se redujo, la inflacion

de las economias desarrolladas, en la mayoria TERMINOS DE INTERCAMBIO: 2023 - 2027

. 2025* 2026* 2027*
de los casos, permanece por encima de la meta 2023 2024~ Set Riset25 RIDic25 RiSet25 RIDic25  RIDic25
. Términos de intercambio
de sus respectivos bancos centrales y, en otros, IV — 27 123 s 3o 1o s 6 i
muestran una tendencia al alza. Precios de Exportaciones
Var. % anual (promedio) -2,6 76 12,7 11 143 24 6.3 08
Cobre (ctv USD por libra) 385 415 431 435 447 446 485 480
Zinc (ctv USD por libra) 120 126 126 125 130 127 136 132
LOS términos de intercambio COﬂtinuarOI’l Oro (USD por onza) 1943 2388 3198 3225 3417 3483 4030 4177
. ) Precios de Importaciones
siendo altamente favorables y subieron un Var. % anual (oromedio) 96 42 27 25 24 05 01 23
14,2 por ciento interanual en el tercer trimestre Petroleo (USD por barri) B 7 67 66 65 63 60 60
. ., . Trigo (USD por TM) 303 224 203 199 198 209 196 216
de 2025, debido a la evolucién de los precios Matz (USD por Th) 6 162 16 1 163 180 " 187
de |OS metales exportados (Oro y Cobre)’ de Aceite de Soya (USD por TM) 1336 987 1055 1104 1076 1172 1126 1101

* Proyeccion.

café y de productos no tradicionales quimicos Fuente: BCRP.
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y siderometaltrgicos. Entre los factores que
influyeron en este resultado destacan la sélida
demanda de metales para transicidon energética,
la intensificacion de las restricciones de oferta del
cobre, las expectativas de reduccién de tasas de
interés por parte de la Fed, y la depreciaciéon del

dolar.

Los términos de intercambio de 2025 y 2026 se
revisan al alza a un crecimiento de 17,0 y 6,4
por ciento, respectivamente. En ambos afos, la
revision se explica por una previsiéon de precios
mas altos de los principales commodities de
exportacion, especificamente de cobre, oro, zinc
y café. Luego de alcanzar niveles histéricamente
altos, los términos de intercambio se reducirian

levemente en 1,4 por ciento en 2027.

La cuenta corriente de la balanza de pagos
continud registrando superavits. Entre mediados
de 2024 vy el tercer trimestre de 2025, los
superdvits acumulados en cuenta corriente en
los Ultimos cuatro trimestres se mantuvieron en
alrededor de 2,2 por ciento del PBI. Este resultado
se explico, principalmente, por el dinamismo
de los términos de intercambio, por un lado, y
el mayor crecimiento de la demanda interna

respecto al producto por el otro.

El dinamismo de los términos de intercambio
elevaria el superdvit en cuenta corriente en
2025 y 2026 (2,5 y 2,6 por ciento del PBI,
respectivamente), para luego moderarse en 2027

a 2,3 por ciento del PBI.

La actividad econédmica nacional aceleré su
ritmo de expansién interanual a 3,4 por ciento
en el tercer trimestre de 2025, impulsada por
la expansion tanto de las actividades primarias
—favorecidas por una mayor produccién
pecuaria, condiciones climaticas propicias para la
agricultura, una mayor captura de anchoveta y la
recuperacion petrolera— como de los sectores no
primarios, cuyo dinamismo respondié al mayor

gasto privado.

TERMINOS DE INTERCAMBIO, 2002 - 2027
(Indice 100 = 2007)

38 3 88 5338332 dF o e 22 5 303 H6 A
S R R RARRRIIIRRRRRRRR/RRARIRIRIRS|gs ez
* Proyeccién.
Fuente: BCRP.
BALANZA DE PAGOS
(Millones de USD)
2025* 2026* 2027*
2024 IIT 2025* RI Set.25 RIDic.25 RISet.25 RIDic.25 Rl Dic.25
1. BALANZA EN CUENTA CORRIENTE 6612 7403 6421 8548 7070 9698 8797
Porcentaje del PBI 22 2,3 1,9 2,5 2,0 26 2,3
1. Balanza comercial 24302 29260 30302 32893 32390 38208 37 569
a. Exportaciones 76394 86087 87066 90 647 91370 98701 101478
De las cuales:
i) Tradicionales 55719 63000 63979 67309 67658 74445 75 505
ii) No Tradicionales 20460 22852 22846 23099 23502 24077 25765
b. Importaciones 52 091 56 827 56 764 57 755 58980 60493 63 909
2. Servicios -7 916 -8 128 -7 847 -8 065 -7 329 -7761 -7 865
3. Ingreso primario (renta de factores) -17379 -21612 -23837 -24330 -26 180 -28 994 -29 511
4. Ingreso secundario (transferencias) 7 604 7883 7 803 8 050 8 189 8245 8603
Del cual: Remesas del exterior 4934 5217 5227 5281 5384 5440 5603
1l. CUENTA FINANCIERAY -1995  -3583 -4256 -5372 3317 3785 3959
Porcentaje del PBI -0,7 -1,1 -1,3 -1,6 0,9 1,0 1,0
1. Sector privado 3 277 1887 930 -331 5018 5541 4803
a. Largo plazo 169 -530 -956 -1550 2774 3074 3156
b. Corto plazo 3108 2417 1886 1219 2244 2467 1647
2. Sector publico” -5272 -5 470 -5 186 -5041 -1701 -1757 -845
Ill. ERRORES Y OMISIONES NETOS -1553 -7 980 -3178 -7135 0 ] 0
IV. RESULTADOS DE LA BALANZA DE PAGOS 7054 3006 7500 6785 3753 5913 4839
IV = (1+) - 11 = (1-2)
1. Variacion del saldo de RIN 7 954 4783 9482 9482 3753 5913 4839
2. Efecto valuacion 900 1777 1983 2 697 0 0 0

1/ La cuenta financiera y sus componentes (sector privado y publico) son expresados como activos netos de pasivos. Por ello, un signo negativo
implica una entrada de capitales externos.

2/ Considera la compraventa entre residentes y no residentes de bonos del Sector Publico emitidos en el exterior o en el mercado local.

3/ Muestra el resultado acumulado anual al tercer trimestre de 2025.

* Proyeccion.

Fuente: BCRP.

CUENTA CORRIENTE, 2017-2027
(Porcentaje del PBI)

-4,0
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025* 2026* 2027*

* Proyeccion.
Fuente: BCRP.

iNDICES DESESTACIONALIZADOS DE ACTIVIDAD ECONOMICA
(Indice, base 100 = IV Trim. 2019)
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Fuente: BCRP.

PBI POR SECTORES ECONOMICOS
(Variaciones porcentuales reales)

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

PBI primario 4,8 41 1.9 29 2,1 1.9 17
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 52
Manufactura 83 6,4 2,6 35 31 3,1 8,1
PBI no primario 3,2 3,2 3,5 33 31 33 33
Manufactura 58 -0,2 2,8 0,5 29 29 2,8
Electricidad y agua 2,4 2,0 2,5 2,1 2,7 2,7 2,9
Construccion 3,6 5,5 4,3 57 2,0 2,5 3,4
Comercio 3,0 3,4 29 3,5 2,8 3,0 3,0
Servicios 2,7 3,5 3,7 3,6 33 3,5 34
Producto Bruto Interno 3,5 34 3.2 33 2,9 3,0 3,0

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



Tomando en cuenta la ejecucién del PBI y de
sus indicadores adelantados se revisa al alza
la proyeccion del crecimiento de 3,2 a 3,3 por
ciento para 2025. A nivel sectorial la revision al
alza incluye a los sectores agropecuario, mineria,
manufactura primaria, construccién y comercio.

La expansion esperada del PBI de 2026 también
se revisa al alza, de 2,9 a 3,0 por ciento, debido
a un mejor entorno internacional y el impulso
gue viene mostrando el gasto privado, lo que
favorecerd la actividad no primaria, ademas de
una recuperacién de la pesca. El crecimiento
previsto para 2026 y 2027 estard sustentado
principalmente en el buen desempefio de
los sectores no primarios, bajo un entorno
de estabilidad social, condiciones climaticas
favorables y un entorno macroeconémico y
financiero estable que sustente la continuidad del
avance del gasto privado.

El déficit fiscal acumulado en los ultimos
doce meses disminuyd de 3,4 a 2,3 por ciento
del PBI entre diciembre de 2024 y noviembre de
2025. Este resultado se debe principalmente a la
reduccién del gasto no financiero como porcentaje
del PBI, asociado al menor gasto del gobierno
nacional y, en menor medida, al incremento de
los ingresos corrientes como porcentaje del PBI,
producto de los mayores precios de exportacion y
el dinamismo de la actividad econémica.

Se proyecta que el déficit fiscal pase de 3,4
ciento del PBl en 2024 a 2,2 por ciento del PBI
en 2025, para luego continuar disminuyendo
a 1,9 por ciento del PBl en 2026 y a 1,6 por
ciento en 2027. La proyeccién considera mayores
ingresos en 2025, que incluyen tanto pagos por
regularizacién del impuesto a la renta (IR) como
pagos a cuenta del IR de empresas, asociados
al impacto de los altos precios de exportacion y
el crecimiento del PBI del aflo 2024. Se espera
una reduccion en los gastos no financieros como
porcentaje del PBI.

Se prevé que la deuda neta de activos financieros
del Sector Publico No Financiero aumente de 23,4
a 24,6 por ciento del PBI entre 2024 y 2027. En
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PBI POR TIPO DE GASTO
(Variaciones porcentuales reales)

2024 2025* 2026* 2027*
Ene.-Set. RISet.25 RIDic.25 RlISet.25 RIDic.25 RIDic.25
Demanda interna 4,0 57 51 5.4 3,0 35 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
Inversion privada 3,3 9,9 6,5 9,5 3,5 5,0 5,0
Inversion publica 14,7 58 6,5 5,5 1,0 1,0 1,0
Var. de inventarios (contribucién) 0,6 0,5 0,9 0,5 0,0 0,2 0,1
Exportaciones 6,6 4,7 3,3 41 2,6 2,5 2,1
Importaciones 8,4 13,5 10,2 11,8 3,1 4,4 3,1
Producto Bruto Interno 35 33 32 33 29 3,0 3,0

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

EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 3 Y 12 MESES
(indice de difusion)
70 , Tramo optimista 64
65 62 S 58 60 61 61

59 60 59 59 59 g7 0 59 o 58 O sg 58 5y s
60 5W/
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55 o
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P22 8:235558 8838833833 ;
Fuente: BCRP.
SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
(Porcentaje de PBI)
2024 2025* 2026* 2027*
Noviembre” Rl Set.25 Rl Dic.25 Rl Set.25 RIDic.25 RI Dic.25
1. Ingresos corrientes del Gobierno General 18,7 19,2 19,2 19,2 19,2 19,2 19,2
Variacion % real 24% 10,6% 8,8% 9,5% 3,7% 4,4% 3,0%
2. Gastos no financieros del Gobierno General 20,7 20,1 20,3 20,0 19,7 19,4 19,1
Variacion % real 7,4% 3,0% 3,8% 3,4% 0,5% 1,2% 1,2%
Del cual:
Gasto corriente 14,6 14,4 14,5 14,3 14,3 14,2 13,9
Variacion % real 1,5% 4,5% 4,9% 4,7% 2,3% 3,1% 1,3%
Formacién bruta de capital 4,9 4,9 5,0 4,9 4,8 4,7 4,6
Variacion % real 16,3% 5,3% 6,9% 6,2% 0,7% 0,4% 0,7%
3. Otros ¥ 0,2 0.3 0.3 0,2 0,1 0,0 0,1
4, Resultado primario (1-2+3) -1.8 -0,6 -0,8 -0,6 -0,4 -0,3 0,1
5. Intereses 17 1.6 1.6 1.6 1.7 17 1.7
6. Resultado econémico -3.4 23 2,4 2,2 21 -1.9 -1.6

1/ Los ratios en porcentaje de PBI representan el acumulado en los Ultimos doce meses a noviembre. La variacion real es respecto a 2024
2/ Incluye ingresos de capital del Gobierno General y resultado primario de empresas estatales.

* Proyeccion.

RI: Reporte de Inflacion.

RESULTADO ECONOMICO DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO: 2018-2027
(Porcentaje del PBI)

24,2
. 21,8 21,7 205 207
* * !

-8,7
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025* 2026* 2027*

Hl |ngresos Corrientes Resultado Econdmico ¢ Gastos no Financieros

Nota: El resultado econémico se calcula como ingresos corrientes del Gobierno General — gastos no financieros del
Gobierno General + otros (ingresos de capital del Gobierno General y resultado primario de empresas estatales) — pago
de intereses por deuda del Sector Publico No Financiero.

* Proyeccion.

Fuente: BCRP.

DEUDA DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO: 2017 - 2026
(Porcentaje del PBI)

B Deuda bruta
M Deuda neta

2018 2019

* Proyeccion.
Fuente: BCRP.

2020 2021 2022 2023 2024 2025* 2026* 2027*
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tanto, se proyecta que la deuda bruta pase de
32,0 a 32,1 por ciento del PBI durante el mismo
periodo. La actual proyeccion para la deuda neta
incorpora un menor saldo de activos financieros
del sector publico como porcentaje del PBI, el
cual viene alcanzando niveles minimos.

El Directorio del BCRP decidié mantener la tasa
de interés de referencia en 4,25 por ciento
en las reuniones del Programa Monetario de
octubre, noviembre y diciembre. Asi, la tasa de
referencia real se viene ubicando alrededor de la
tasa estimada como neutral (2 por ciento). En los
comunicados de politica monetaria se reitero el
mensaje que sefiala que futuros ajustes en la tasa
de interés de referencia estaran condicionados
a la nueva informacion sobre la inflacion y sus
determinantes.

Las tasas de interés en moneda nacional
continuaron evolucionando de acuerdo con la
tasa de referencia, en particular en los segmentos
de menor riesgo crediticio y menor plazo. De
acuerdo con lo esperado, el ritmo de expansion
interanual de la liquidez en moneda nacional
(circulante mas depositos) se moderd al pasar
de 12,9 por ciento en diciembre 2024 a 4,6
por ciento en octubre de 2025. Por su parte,
en el mismo periodo y también en linea con lo
proyectado, la tasa de crecimiento interanual del
crédito al sector privado aumenté de 0,4 por
ciento en diciembre de 2024 a 5,6 por ciento en
octubre de 2025, sustentado en los segmentos
de mediana empresa y MYPE, y por tarjetas
de crédito, en linea con la recuperacion de la
actividad economica. Hacia adelante se prevé
que el crédito al sector privado crezca a tasas no
menores a 6 por ciento, acorde con la proyeccién
de crecimiento de la actividad econdmica y la
reduccién de la morosidad.

La inflacion interanual se mantiene en el
tramo inferior del rango meta (1,37 por ciento
en noviembre) por factores transitorios de
oferta (energia principalmente). La inflacion sin
alimentos y energia (SAE) permanecié en 1,8 por
ciento en los Ultimos meses, cerca al centro del
rango meta.

TASA DE INTERES DE REFERENCIA
(En porcentaje)

807 — Tasa de Referencia Nominal

7,04 :
g Tasa de Referencia Real*
6,0

5,0
4,01 4,25

3,0
2,0 2,09

1,04

OOM
.1[04
2,04

-3,04

&
a

* Con expectativas de inflacion.

Fuente: BCRP.

TASAS DE INTERES EN MONEDA NACIONAL"

(En porcentaje)

Dic22 Dic23 Dic24 Mar25 Jun25 Set25 Dic.25 P'°'2“0'1‘;§Sde
Pasivas
Preferencial Corporativa 90 dias 8,1 6,7 4,5 4,5 4,5 4,4 4,3 39
TIPMN 3,0 3,5 2,4 2,3 2,3 2,2 2,0 2,3
FTIPMN 37 31 2,2 2,4 2,3 2,2 2,0 2,3
Depositos hasta 30 dias 7.4 6,7 4,4 4,2 4,2 4,2 4,0 3,6
Personas 3,7 3,3 3,3 3,1 3,0 3,2 3,3 2,5
Empresas 7.4 6,7 4,4 4,2 4,2 4,2 4,0 3,6
Depositos a plazo de 31 a 90 dias 7.5 6,6 4.4 4,2 4,3 4,2 41 3,8
Personas 3,7 6,1 39 3,6 3,8 3,9 3,7 2,4
Empresas 7.8 6,8 4,7 4,5 4,5 4,4 4,3 39
Depositos a plazo de 91 a 180 dias 7.6 6,2 41 4,0 3,9 3,9 4,0 3,9
Personas 4,8 59 3,7 3,6 3,6 3,5 3,4 29
Empresas 8,5 6,9 4,8 4,6 4,5 4,4 4,5 4,2
Depositos a plazo de 181 a 360 dias 7.6 5,7 4,2 4,1 4,0 41 4,2 41
Personas 6,9 5,0 3,7 3,7 3,8 4,0 39 3,8
Empresas 7.8 6,2 4,6 4,5 4,3 4,2 4,5 4,3
Depositos a plazo de mas de 360 dias 6,8 5,4 41 3,8 3,6 3,9 4,0 4,3
Personas 5,9 5,0 3,7 3,4 3,3 3,6 3,7 4,3
Empresas 7.8 6,0 4,5 4,4 4,5 4,4 4,4 4,3
CTS 2,6 2,0 2,0 33 2,0 2,5 2,3 3,0
Activas
Preferencial Corporativa 90 dias 9,2 7.5 51 5,0 5,0 49 4.8 4,7
TAMN 14,5 15,9 15,0 14,8 15,1 15,5 15,9 15,6
FTAMN 28,3 28,4 27,5 28,5 30,3 29,4 29,8 22,0
Corporativos 89 8,1 5,8 57 5,8 58 5,6 5,4
Grandes Empresas 10,6 10,2 8,4 7.7 7.8 7.8 7,6 7.1
Medianas Empresas 141 13,3 10,3 10,5 9,8 10,7 10,1 10,4
Pequenas Empresas 22,5 22,9 19,8 20,2 19,8 20,1 19,6 20,4
Microempresas 35,7 37,7 46,3 65,1 65,7 70,6 68,7 35,7
Microempresas 39,3 43,9 48,8 58,0 55,6 56,2 56,8 41,5
Consumo 49,6 56,9 59,9 57,0 57,0 55,6 59,4 44,5
Consumo? 47,7 54,3 55,6 60,2 56,3 55,9 55,3 48,6
Hipotecario 9,9 9,1 8,2 8,0 7.9 7.9 79 8,4

1/ Tasas en términos anuales de las operaciones de las empresas bancarias en los ultimos 30 dias.

2/ Calculado a partir de setiembre de 2010. En el caso del crédito de consumo del sistema financiero es promedio desde octubre de 2019

3/ Corresponde al promedio del sistema financiero.

El 14 de julio de 2023, la SBS publicd la resolucion N°2368-2023, en la cual modific las definiciones de los segmentos crediticios de las em-
presas, los cuales entraron en vigor a partir del 1 de octubre de 2024.

Al 12 de diciembre.

Fuente: BCRP y SBS

CREDITO AL SECTOR PRIVADO
(Variaciones porcentuales)

19,4 Il Moneda Nacional
I Total

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025* 2026* 2027*
Nota: calculado con tipo de cambio constante (diciembre de 2024).

* Proyeccion.
Fuente: BCRP.

INFLACION
(Variacién porcentual ultimos 12 meses)
189 Prom.01-24 2021 2022 2023 2024 Nov.25
16 Inflacion 30%  643% 846% 324% 197% 1537%
144 Sin alimentos y energia 24%  324% 559% 2,90% 2,60% 1,77%
12 Alimentos y energia: 3,6% 10,18% 12,02% 3,63% 1,23% 0,91%
10
Maximo
Rango meta
, de inflacion
31 :
Minimo

0 T T T T T T T T T T T T
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

— Inflacién Inflacion sin alimentos y energia —— Alimentos y energia
Nota: calculado con tipo de cambio constante (diciembre de 2024).
* Proyeccion,

Fuente: BCRP.



Se proyecta que la inflacion interanual se
mantenga dentro del rango meta en el horizonte
de proyeccion, con tasas anuales de 1,5 por ciento
en 2025y de 2,0 por ciento en 2026 y 2027. Esta
proyeccion considera, ademas, la reversion de
los choques de oferta, una actividad econdémica
alrededor de su nivel potencial, y expectativas de
inflacion que gradualmente se aproximan al valor

medio del rango meta.

Balance de riesgos
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PROYECCION DE INFLACION: 2025-2027

(Variacién porcentual Ultimos doce meses)

Probabilidad alrededor del escenario base (porcentaje)

4 ba
Maximo
34 3
Rango meta de
; - 2
inflacion
- 1 1
Minimo
0 T T T T T T T T 0
1 F-1
24 t-2
3 L3
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

Nota: Este fan chart (grafico de abanico) presenta la distribucién de los posibles valores de la proyeccion de la inflacion a
lo largo del horizonte de proyeccion. Su linea central, es la moda de la distribucion y muestra la proyeccion del escenario
base presentado en este Reporte de Inflacién. Cada par de bandas del abanico (cada tono o sombreado) acumula
un 10% de probabilidad e indica los posibles valores para la evolucion de la inflacién en el horizonte de proyeccién

asociados a este nivel de confianza.

Fuente: BCRP.

El balance de riesgos de la proyeccién de la inflacion se mantiene neutral, en linea con lo comunicado en el Reporte de setiembre.

Entre los principales riesgos destacan: (i) un escenario de alta volatilidad financiera y salida de capitales, asociado a factores
internacionales o incertidumbre politica interna;(ii) debilitamiento de la demanda interna si se produce un contexto de inestabilidad

politica y social, que afectaria el consumo e inversion privada; y (i) menor demanda externa ante una desaceleracién global

—incluido un menor crecimiento de China— y un mayor costo de financiamiento internacional, factores que podrian deteriorar los
términos de intercambio y reducir la demanda por nuestras exportaciones.

BALANCE DE RIESGOS DE INFLACION
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RESUMEN DE LAS PROYECCIONES

2025* 2026* 2027*
2024
Rl Set.25 | RI Dic.25 | Rl Set.25 | Rl Dic.25 | Rl Dic.25
Var. % real

1. Producto bruto interno 3,5 3,2 3,3 2,9 3,0 3,0
2. Demanda interna 4.0 51 5,4 3,0 3,5 3,2

a. Consumo privado 2.8 35 36 29 30 30

b. Consumo publico 2,1 2,2 31 25 25 1,2

C. Inversién privada fija 3,3 6,5 9,5 35 50 5,0

d. Inversion publica 14,7 6,5 55 1,0 1,0 1,0
3. Exportaciones de bienes y servicios 6,6 3,3 4,1 2,6 2,5 2,1
4. Importaciones de bienes y servicios 8,4 10,2 11,8 3,1 4,4 3,1
5. Crecimiento del PBI Mundial 3,3 2,9 3,1 2,8 3,0 2,9
Nota:

Brecha del producto” (%) -0,4 -0,5;05/-05;05/-05;05|-05;05| -0,5;0,5

Var. %

6. Inflacion (fin de periodo) 2,0 1,7 1,5 2,0 2,0 2,0
7. Inflaciéon esperada? 2,5 2,1 1,8 2,3 2,2 2,2
8. Depreciacion esperada? 0,1 -3,0 -9,1 2,1 2,9 1,4
9. Términos de intercambio 12,3 13,9 17,0 1,8 6,4 -1,4

a. Precios de exportacion 7,6 11,1 14,3 2,4 6,3 0,8

b. Precios de importacion -4,2 2,5 -2.4 0,5 -0,1 23

Var. % nominal
10. Circulante 11,4 7,0 11,5 0,0 5,0 3,0
11. Crédito al sector privado 0,4 5,0 6,5 4,0 6,0 6,0
% PBI

12.Inversién bruta fija 22,1 21,8 21,9 21,7 21,6 21,9
13. Cuenta corriente de la balanza de pagos 2,2 1,9 2,5 2,0 2,6 2,3
14.Balanza comercial 8,2 9,2 9,7 9,2 10,3 9,8
15. Deuda externa privada de mediano y largo plazo® 11,4 9,8 10,0 8,9 8,5 7,7
16.Ingresos corrientes del Gobierno General 18,7 19,2 19,2 19,2 19,2 19,2
17. Gastos no financieros del Gobierno General 20,7 20,3 20,0 19,7 19,4 19,1
18. Resultado econémico del Sector Publico No Financiero| -3,4 -2,4 -2,2 -2,1 -1,9 -1,6
19. Saldo de deuda publica total 32,0 31,3 30,4 32,0 31,2 32,1
20.Saldo de deuda publica neta 23,4 23,7 22,9 24,8 23,8 24,6

RI: Reporte de Inflacion.
* Proyeccion.

1/ Diferencial entre el PBl y el PBI potencial (en porcentaje del PBI potencial).
2/ Encuesta de expectativas a los analistas y entidades financieras realizadas al momento de la publicacién del respectivo Reporte de Inflacion.
Para 2024 se ha considerado la informacién observada en el caso de la depreciacion y el promedio de las expectativas a lo largo del aho

en el caso de la inflacion.
3/ Incluye obligaciones en moneda nacional con no residentes.




