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Tras el anuncio de estimulos, el avance de la vacunacion y la reapertura de algunas economias, las
proyecciones de crecimiento global para 2021 se han revisado al alza. Segun la ultima proyeccidon preliminar
del FMI, la economia mundial creceria 5,9 por ciento este afo.

Crecimiento mundial: 2021 Crecimiento de principales
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Fuente: FMI — WEO (preliminar de octubre 2021). Consensus Forecast de setiembre 2021 para paises de Latinoamérica. BCRP para Peru. 3



La normalizacidén de la produccion tras el avance de la vacunacion y el levantamiento total de las
restricciones sanitarias permitiria retomar el ritmo de crecimiento observado en los ultimos afos.
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La actividad econdmica peruana alcanzé su nivel previo ala crisis en diciembre de 2020 y en agosto de 2021.
En este ultimo mes se ubico 1,7 por ciento por encima del nivel pre-pandemia.
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El brote del COVID-19 en Pert empujo a las autoridades a establecer una cuarentena estrictay a paralizar
sectores econdmicos no esenciales desde marzo hasta junio. Ello provocdé la mayor caida en la actividad
economica desde 1989.

Perd: Producto Bruto Interno, 1985-2021
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En el primer semestre el PBI crecio mas de lo esperado (20,9 por ciento). Se espera una moderacion del
dinamismo de la economia durante el segundo semestre (4,6 por ciento interanual), explicado por un menor
efecto estadistico y por un deterioro de la confianza empresarial.

PBI real
Var. % anual
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La demanda interna el primer semestre de 2021 se encontrdo muy cerca de sus niveles previos a la pandemia.
En 2022 el crecimiento estaria sustentado en una mejor situacion del mercado laboral, una posicion aun
expansiva de la politica monetaria, una poblacidn objetivo totalmente vacunada, mayores términos de
intercambio y una elevada demanda global.

DEMANDA INTERNA Y PBI
(Variaciones porcentuales reales)

2021*
2020 ler Sem. 21 respecto a 2021 respecto a 2022*
1S.20 1S.19 2020 2019

Demanda interna -9,4 21,5 3,2 12,5 2,0 3,0

Consumo privado -8,7 14,0 0,1 9,2 -0,4 4,0

Consumo publico 7,2 19,5 17,9 9,0 16,8 1,5

Inversion privada -16,5 80,2 14,8 24,5 3,9 0,0

Inversion publica -15,5 94,1 17,2 20,0 1,4 4,5

Var. de inventarios (contribucion) -0,5 -4,5 -2,0 0,0 -0,5 0,0

Exportaciones -20,8 18,5 -13,0 11,9 -11,4 6,4

Importaciones -15,6 20,8 -1,2 14,5 -3,4 4,9

Producto Bruto Interno -11.0 20,9 -0,1 11,9 -0,4 3.4
Nota:

Gasto publico 0,8 32,4 17,7 11,6 12,5 2,2

Demanda interna sin inventarios -8,7 26,2 53 12,2 2,5 2,9

*Proyeccion.
Fuente: BCRP. 9



El niUmero de puestos de trabajo formales a nivel nacional se incrementd en agosto por primera vez desde
el inicio de la pandemia. Los puestos de trabajo del sector privado se encuentran 0,9 por ciento por debajo

39 36

de sus niveles previos ala crisis.

Planilla Electrénica: Puestos de trabajo formales

Total Nacional
(Var. % respecto al mismo mes de 2019)
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Sector publico 1490 1523 1464 1477 1470 1 547 1591 1510 1531 1536 1 560 1568 1569 1574
Fuente: SUNAT.
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El nimero de nuevos afiliados a las AFP también continGa su tendencia de recuperacion y alcanzo niveles
mayores a los observados previo a la pandemia.

NUmero de nuevos afiliados
(Promedio movil 4 semanas)
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Informacion al 10 de octubre.
Fuente: SBS.
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Los indicadores adelantados de inversidon privada, tales como consumo de cemento e importacion de bienes
de capital, se han mantenido dinamizados en el tercer trimestre. No obstante, se prevé que las menores
expectativas empresariales impacten sobre la inversion en el altimo trimestre del afio y a lo largo de 2022.

Inversion Privada
(Var. % real)

= Inversién privada total Sector minero m Otros sectores

23.6 25.5

24.5
18.0
4.5 8.3
1.8 0.0
. — :

. . -1.1

16.5 -14.5
-28.3

2019 2020 2021* 2022*

Inversidn Privada (Millones de US$)

] 2019 2020 2021 2022

Inv. Privada Total 41 733 34 347 41 673 42 205
Sector minero 6 157 4 334 5 000 5500
Otros sectores 35576 30 013 36 673 36 705
*Proyeccion 12

Fuente: MINEM y BCRP.



Se espera que lainversion publica de 2021y 2022 crezca 20,0y 4,5 por ciento, respectivamente, como
resultado del mayor gasto en obras de reconstruccion bajo el Acuerdo Gobierno a Gobierno con el Reino
Unido, Proyectos Especiales de Inversion Publicay los proyectos en el marco del Plan Nacional de

Infraestructura para la Competitividad (PNIC).

19.5

11.1

27 I
-2.7

-6.9

2012 2013 2014 2015

(Variacion porcentual real respecto al mismo periodo del afio anterior)

Inversion Pudblica
(Var. % real)

0.3

2016

-1.8

2017

5.4

2018

-1.5

2019

-15.5

2020

20.0

4.5

2021* 2022*

2021

2018 2019 2020 — 2022*
ISem Il Sem* Ano*
Gobierno Nacional 7,7 1,3 -18,7 127,9 -9,2 26,1 7,2
Gobiernos subnacionales 5,4 -7,8 -10,7 110,4 -4,2 22,6 91
Empresas publicas -0,5 22,8 -26,2 9,7 -24,2 -7,9 -33,8
TOTAL 54 -1,5 -15,5 94,1 -7,5 20,0 4,5

*Proyeccion.

Fuente: BCRP.
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A nivel de grandes sectores econdmicos, los sectores con mayor ritmo de recuperacion serian
construccidon, manufacturay comercio. Al interior del sector de servicios, los subsectores que mantienen
unarecuperacidon mas rezagada son los que requieren un alto grado de interaccion presencial como
transportes, alojamiento y restaurantes.

PBI POR SECTORES ECONOMICOS
(Variaciones porcentuales reales)

2021
Peso 2020 Ene-Ago respecto a 2021 respecto a 2022*
2020 2019 2020 2019

PBI primario 23,1 -7,7 8,6 -3,1 6,2 -2,0 5,9
Agropecuario 6,4 1,4 1,8 3,3 2,0 3,4 2,7
Pesca 0,5 4.2 12,3 1,7 5,4 9,9 4,4
Mineria metélica 8,8 -13,8 16,0 -5,8 10,8 -4,6 6,9
Hidrocarburos 1,5 -11,0 -8,3 -16,9 -3,8 -14,4 13,4
Manufactura 3,6 -12,5 9,9 2,1 16,5 3,5 2,3
PBI no primario 76,9 -12,0 21,7 1,1 13,6 0,1 2,7
Manufactura 8,5 -16,4 36,1 3,2 21,1 1,3 1,4
Electricidad y agua 2,0 -6,1 11,2 1,3 7,7 1,1 1,7
Construccion 5,6 -13,9 75,2 18,2 30,6 12,5 0,0
Comercio 10,2 -16,0 26,5 -2,1 17,8 -1,1 1,4
Servicios 50,6 -10,3 14,4 -0,4 9,9 -1,4 3,6
Producto Bruto Interno 100,0 -11.0 18,6 0,2 11.9 -04 3.4

Si se mantuviera el
nivel de actividad de
agosto paralo que
resta del ano, el PBI
creceria 13,2 por
ciento respecto a
2020y 0,8 por ciento
en relacion a 2019.

*Proyeccion.
Fuente: BCRP.
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El sector construccion lidera la recuperacion de Peru, en comparacion con otros paises de la region,
mientras que el sector servicios se presenta como el mas rezagado.

Sector construccion o Sector manufactura
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Los indicadores de alta frecuencia de agosto y septiembre muestran una recuperacion sostenida de la
actividad econdmica.

Produccién de electricidad Coonsumo interno de cemento
(Var. % respecto al mismo mes de 2019) (Var. % respecto al mismo mes de 2019)
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Los indicadores fiscales asociados a la recaudacion por IGV interno y externo registraron tasas de expansion
elevadas desde marzo. Asi, ambos indicadores mostraron niveles mayores a los alcanzados en 2019.

Recaudacion por IGV interno y externo
(Var. % nominal respecto al mismo mes de 2019)

Var. % respecto al mismo = es|nterno -—Externo
mes de 2020
55.0 -
Interno Externo
47.3
40 0 | Jun.21 84,1 87,0
Jul.21 39,3 76,3
25.0 Ago.21 30,5 97,0
Set.21* 18,1 75,5
10.0 4 s 115
_50 _
-20.0 -
-35-0 N \\ ,’
\---pl
-50.0 -

Ene.-20
Feb.-20
Mar.-20
Abr.-20
May.-20
Jun.-20
Jul.-20
Jul.-21

Ago.-20
Set.-20
Oct.-20

Nov.-20
Dic.-20

Ene.-21

Feb.-21

Mar.-21

Abr.-21

May.-21

Jun.-21

Ago.-21
Set.-21

Fuente: SUNAT. 17



El volumen de exportaciones no tradicionales y el volumen de importaciones de bienes de capital continuaron
creciendo en los ultimos meses. Con ello, superaron los niveles observados en 20109.

Volumen de exportaciones no tradicionales

(Var. % respecto al mismo mes de 2019)
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El precio del cobre alcanzd un pico historico diario de US$/Ib. 4,86 el 10 de mayo, debido a la recuperacion
global y expectativas de actividades mas intensivas en cobre (plan de infraestructura en EUA, energia verde
y renovable, autos eléctricos, etc.).

Precio internacional del cobre

Cotizacion del dia
(US$/Ib.) 22 de octubre:
US$/lb. 4,53
———— A
Promedio PN
is | 2011-2020 3,00 ! \
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*Promedio del mes al 22 de octubre de 2021. La variacién porcentual acumulada de 2021 se calcula con respecto al precio promedio de diciembre de 2020.
Fuente: Reuters.
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El superavit de balanza comercial de 2021y 2022 se explicarian por el incremento de los volumenes
exportados, en linea con la reactivacion del comercio exterior de los principales socios comerciales, y por
los altos términos de intercambio, ante el incremento de los precios de los commodities.

2021

. Exportaciones por US$ 60 658 millones

Balanza comercial Importaciones por US$ 45 689 millones
(Millones de US$) 2022:

Exportaciones por US$ 64 346 millones
Importaciones por US$ 46 712 millones

2020: 1
[ Exportaciones por US$ 42 941 millones ] 17’635
Importaciones por US$ 34 713 millones

\ 14,969

8,228

6,393 6,700 7,197 7,118

-1,509
-2,916

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020  2021* 2022*

*Proyeccion. 20
Fuente: BCRP.



El déficit de la cuenta corriente de balanza de pagos se ha mantenido en niveles historicamente bajos y
sostenibles. Los resultados de 2021 y 2022 reflejarian mayores importaciones de bienes y una ampliacion del
déficit por larenta de factores y servicios.

Cuenta corriente
(% PBI)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021* 2022*

*Proyeccion. 21
Fuente: BCRP.
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Al alto nivel de RIN se suma la linea de Crédito Flexible (LCF) por US$ 11,4 mil millones otorgada por el
FMI, linea no condicional que refuerza nuestra solida posicion financiera internacional.

Indicadores de cobertura internacional
2019 2020 2021*

i i RIN taje de:
Reservas internacionales como porcentaje de

(Miles de millones de US$) a) PBI 29,6 36,4 32,9
b) Deuda externa de corto plazo 498 540 430

c) Deuda externa de corto plazo +

déficit en cuenta corriente 431 610 351

Yincluye el saldo de deuda de corto plazo méas las amortizaciones a un afio del sector privado y publico.

*Proyeccion.
74.7 75.9

68.3 :
65.7
64.0 62.3 61.5 61.7 63.6 60.1

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021~

*Al 18 de octubre.
Fuente: BCRP.



El déficit fiscal presentaria una tendencia decreciente en el horizonte de proyeccidn, para ubicarse en 3,4
por ciento del PBI en 2022. Esta evolucion responderia a larecuperacion de los ingresos corrientes y la
consolidacidon de los gastos no financieros, respecto a lo acontecido en 2020.

RESULTADO ECONOMICO DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO: 2012 - 2022
(Porcentaje del PBI)

Regla déficit
2.3 fiscal 2022

16
19 53 23
3.0
8.9
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020  2021*  2022*

*Proyeccion.
Fuente: BCRP. 24



El gasto no financiero se ubicaria en un nivel inferior al registrado en 2020 debido al término de los gastos
transitorios para enfrentar el COVID-19, a pesar de la expansion de la formacidon bruta de capital. Asimismo,
se proyectan mayores ingresos corrientes.

INGRESOS, GASTOS Y FORMACION BRUTA DE CAPITAL DEL GOBIERNO GENERAL
(Var. % real)

m Ingresos Corrientes m Gastos Corrientes ® Formacion Bruta de Capital

30.1

-17.4

2019 2020 2021~ 2022*

*Proyeccion.

Fuente: BCRP.
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Larecuperacion de la actividad econdmicay el contexto internacional favorable permitirian la recuperacion
del impuesto a la renta tanto de personas naturales y juridicas y del IGV para 2021.

INGRESOS POR IMPUESTO A LARENTAE IGV
(Var. % real)

mIGV ® Renta a personas naturales Renta apersonas juridicas

30.5

29.4

8.4 9.1
2.5 2.6 34 40
14.4 110 -13.3
2019 2020 2021* 2022*

*Proyeccion.
Fuente: BCRP.
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La deuda bruta se ubicaria en 34,9 por ciento del PBl en 2021 y en 34,7 por ciento para 2022. La tendencia
creciente de la deuda neta se explicaria tanto por la evolucidén proyectada de la deuda bruta, asi como por el
uso estimado de depdsitos.

DEUDA DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO: 2018 - 2022
(Porcentaje del PBI)

Deuda Bruta

% del PBI) 2019 2020 2021* m Deuda Bruta Moneda Extranjera
Per( 26,8 347 349 Deuda Bruta Moneda Nacional
Chile 28,2 32,5 34,4 Deuda Neta
Colombia 52,3 65,4 66,7
México 533 610 598 34.7 34.9 34.7
Brasil 87,7 989 90,6
Fuente: FMIl y BCRP.

25.8 26.8 - . 25.4
19.8 22.3 i 19'1
16.9 18.3
13.0
11.3
8.8
2018 2019 2020 2021~ 2022*

*Proyeccion.
Fuente: BCRP. 27



El mayor riesgo politico incremento las tasas de interés de los bonos peruanos entre abril y setiembre,
sin embargo en las ultimas semanas estas han mostrado una tendencia opuesta debido al menor riesgo.

RENDIMIENTO DE BONOS SOBERANOS A 10 ANOS
(En porcentaje, fin de periodo)
Saldo de bonos soberanos en

manos de no residentes 2021* Dic. 19 Dic. 20 Oct.21*
(% del total) 52,1 Peru 4.6 3,5 6,0
13 - (% PBI) 7.8 Colombia 6,3 54 7,5
México 6,9 5,5 7,5
* Al 20 de octubre .

12 A Brasil 6,8 6,9 11,7

11 - Chile 3,2 2,7 6,4

10 - * Al 19 de octubre.
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La preferencia de los no residentes por los bonos soberanos peruanos se ha venido recuperando desde
junio de 2021. Con ello, el saldo de bonos en manos de no residentes paso de representar 45 por ciento del
total en junio a 52 por ciento en octubre.

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

Saldo de bonos soberanos

(En millones de soles) relulore 2071
No residentes 65 023
Total 124 804

mm Bonos soberanos (eje izq.)
140,000 - 53 53 5o
120,000 -

-=006 No residentes (eje der.)

r 54

100,000 -
80,000 -
60,000 -
40,000 -

20,000 -

0 -

Dic 17
Dic 18
Dic 19
Dic 20
Ene 21
Feb 21
Mar 21
Abr 21
May 21
Jun 21
Jul 21
Ago 21
Set 21
Oct 21*

* Informacion preliminar al 20 de octubre.

29
Fuente: BCRP, CAVALI, MEF, SBS.
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El Directorio del Banco Central de Reserva del Peru acordo en su reunion de octubre elevar la tasa de
interés de referencia en 50 pbs. a 1,50 por ciento. La politica monetaria continla siendo expansiva con una
tasa de interés de referencia histéricamente baja.

TASA DE INTERES DE REFERENCIA
(En porcentaje)

"0 —Tasa de Referencia Nominal
6,0 1
5,0 1
7 1/—/

3,0 - \

2,0 - 1,50

- Tasa de Referencia Real*

1,0 -
0,0
-1,0 -
2,0 -

-3,0 -
Oct.-12 Abr.-13 Oct.-13 Abr.-14 Oct.-14 Abr.-15 Oct.-15 Abr.-16 Oct.-16 Abr.-17 Oct.-17 Abr.-18 Oct.-18 Abr.-19 Oct.-19 Abr.-20 Oct.-20 Abr.-21 Oct.-21

*Calculadas con expectativas de inflacion a 12 meses.
Fuente: BCRP. 31



La tasa de interés de politica monetaria de Peru de 1,5 por ciento es una de las mas bajas a nivel
internacional, en un contexto en el que desde el mes de agosto diversos bancos centrales de laregion y el
mundo han elevado sus tasas de politica.

TASAS DE INTERES DE POLITICA MONETARIA EN ECONOMIAS
EMERGENTES: OCTUBRE 2021
(En porcentaje)

Variacién en puntos

basicos de la tasa de

6.25 referencia, oct-21 vs dic-20

mm————— \ 5.25 / +

i i - Perd 125

: : Paraguay +200

i i Chile +225

| : 2.75 2.75

i : Colombia +25

| 150 | México +50
_ i S 2

E i T T T T T T 1 BraSII +425

51 2 g = : g g

] i IS & © 3 = -

N ! S g >

Fuente: Bancos Centrales.
* Al 19 de octubre.
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Dada la magnitud del choque asociado a la pandemia, el impulso monetario se ha venido ampliando mediante
otros instrumentos de politica monetaria. El saldo de operaciones de inyeccion de liquidez es 7,1 veces
superior al maximo saldo alcanzado durante la crisis de 2008 y 1,8 veces al del programa de desdolarizacion.

SALDO DE OPERACIONES DE INYECCION DEL BCRP*
(En millones de soles)

Saldo de O i del ion d . N '
70 000 Lié;uiodej peraciones ce Inyeccion ce B Cartera (Garantia Estatal) - Liquidacion

50 000 Crédito (garantia estatal) 43 382 Otros==
Valores 4073 B Monedas
50 000 Monedas 1942 m Valores
Cartera 5013
40 000 Compras de BTP 2078
TOTAL 55 882
30 D00
Episodios:
20 000 1. Crisis Financiera Global: 2,2% del PBI
2. Programa de desdolarizacion: §,2% del PBI
3. Cowid 19: 6,95 del PEI
10 000
u L P - .
$8838393 943933393355 5833373888H
-.JE'JEJEJEJEJ_E‘JEJ_E‘JEJEJEJEJE--
& 2 8§ 2 & § & 3 8 2 82 83 83 83 83 8 5 &3 &3 &

* Al 18 de octubre.

** El rubro “Otros” incluye la compra de bonos del Tesoro Publico, en linea con el articulo 61 de la Ley Organica del BCRP, y

operaciones de reporte de cartera de créditos.

Fuente: BCRP. 33



En lo que va del afio el BCRP ha ofertado US$ 15,0 mil millones en el mercado cambiario mediante ventas
en el mercado spot (US$ 9,7 mil millones) y colocacion neta de derivados cambiarios y de CDBCRP (US$ 5,3
mil millones).

INTERVENCION CAMBIARIA DEL BCRP POR SEMESTRES
(Millones de US$)

mmm Compras Netas Spot mmm \/ariacion del saldo de instrumentos derivados e T otal
10,000
5,000
0 e o L
- | |
-5,000
-10,000
2021-T1 2021-T2 2021-T3*
Compras Netas Spot - 2396 -2571 -4 761 -9728
-15,000 — : —
Variacion del saldo de instrumentos cambiarios -5639 340 53 -5 246
TOTAL -8035 -2231 -4708 -14 974
-20,000 *
— o — N — N — N — N — N — N — N — N — N — N — N — N —
A7 B B B B R B B 7 B B B 7 B A B 7 B B B B B
[ee] o] (o] (o] o o — — N N ™ ™ < < Te} o © [{e] N~ N~ © (o] (o] (e} o o N
o o o o — — — — — — - — — — - — — — — — — — — — AN (V)
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
N N N N N [V} N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N
* Al 19 de octubre. 34
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La intervencidn cambiaria promedio en el episodio actual de volatilidad (de enero a octubre de 2021) se ubica
en US$ 2 895 millones, superior al periodo de la crisis financiera internacional (US$ 1 388 millones) y al
existente entre febrero de 2013 y abril de 2016 (US$ 2 248 millones).

INTERVENCION EN EL MERCADO CAMBIARIO PROMEDIO MENSUAL
(Millones de US$)

-1,388

-2,248

-2,895

Jun. 2008 - Feb. 2009 Feb. 2013 - Abr. 2016 Ene. 2021 -Oct. 2021

Se consideran las colocaciones brutas de instrumentos y compras/ventas spot en la mesa de negociacion.
Nota: Intervencion entre Set. 2008 y Feb. 2009 es de US$ 1 681 millones (promedio mensual).

Datos al 19 de Octubre
Fuente: BCRP
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Los mercados financieros han registrado una alta volatilidad. El sol ha retrocedido en las ultimas semanas.

LATAM: Tipos de Cambio
Unidad monetaria por ddlar
(indice con base 100 en 31 Dic. 2008)

2020 vs Jul.21/ Oct..21*/ Oct.21*/ Oct.21*/
2000 Mar.21 (%)  Jul.2l(%) Dic.19 (%) Dic.20 (%)

Perd (PEN) 26 8.6 2,5 19,7 9.6
Chile (CLP) 23,8 55 7,6 8,4 14,9
Colombia (COP) 53.3 58 2,7 14,8 10,1
México (MXN) 107,0 -2,8 1,6 6,6 1,3
Brasil (BRL) 166.3 7,5 8.4 40,4 8.8

270 *Al 22 de octubre.
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La inyeccion de liquidez realizada a través de las operaciones del BCRP, incluido el programa Reactiva Peru,

permitio un crecimiento contraciclico del crédito.

CREDITO A EMPRESAS PRIVADAS : AGOSTO 2021

CREDITO A EMPRESAS PRIVADAS: DICIEMBRE 2020

12.0

12.2

0.4

(Var.% anual)
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Fuente: Bancos Centrales.
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Se prevé un menor dinamismo del crédito al sector privado, con tasas de crecimiento de 3,0 por ciento tanto
para 2021 como para 2022, asociado un efecto base tras el desembolso de préstamos en el marco del
programa Reactiva Peru a partir de mayo de 2020.

CREDITO AL SECTOR PRIVADO

(Variacion porcentual anual nominal)
CREDITO A LAS EMPRESAS

Var. % Var.%  %del (Var. % interanual)

Total Soles PBI

2019 6,9 9.8 43 2019 2020  2021*
15.3 2020 11,8 19,7 52 Corporativoy grande 4.4 8,3 -1,0
2021* 3,0 3,8 45 Mediana, pequefiay micro 4,1 37,4 7,5
12.3 2022* 3,0 34 43 11.8

8.7 CREDITO A LAS FAMILIAS
(Var. % interanual)

9.6
8.2
5.
Consumo 12,8 -7,1 -3,1
I 3.0 3.0 Hipotecario 9,0 3,2 7,8

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021* 2022*
* Proyeccion.
** A julio.
Fuente: BCRP. 38




A agosto de 2021 el ratio de dolarizacion del crédito es de 20,8 por ciento. En dicho mes, la dolarizacion
financiera se redujo en todos los segmentos. Asimismo, se espera que esta continte reduciéndose, producto
de la mayor preferencia por fondeo en moneda local.

RATIO DE DOLARIZACION DEL CREDITO
(En porcentaje)

28.0 Dolarizacion o
: Ago. 2021
Familias 1.7
Consumo 59
Hipotecario
Empresas 21,5

Corporativo y gran

empresa 423
Medianas empresas 20,1
Pequefia y microempresa 3,8
Total 208

25.9

2001

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021~

* A agosto. 39
Fuente: BCRP.



Se espera que en el horizonte de proyeccién la inflacidon se ubique transitoriamente por encima del rango
meta, explicado por el incremento de los precios de los bienes importados y el impacto de la

2.6 2.9

2012 2013

* Proyeccion
Fuente: INEl y BCRP.

depreciacion ejecutada.

Inflacion, 2012 — 2022
(Fin de periodo)

Prom. 01-19
Inflacion total 2,6 % 1,97 % 5,23 %
Sin Alim. y energia 2,2% 1,76 % 2,57 %
Alimentos y energia 3,1% 2,22 % 8,36 %
4.4
3.2 3.2

1.9 2.0

2.2
14 I

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

4.9

2.6

2021~ 2022*
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La inflacion continud mostrando una tendencia alcista en la mayoria de economias. Esta evolucion se
explica tanto por factores de demanda (gasto publico y privado) como por factores de oferta. La inflacion de
Estados Unidos en julio fue la mayor en 13 afios. Dentro de la Eurozona destaca el aumento de la inflacion

en Alemania, donde la tasa de setiembre es la méas alta desde diciembre de 1993.

10,3

4,5

Brasil

Fuente: Trading Economics.

3,0

5,3

Chile

Inflacion total

(Variacion % 12 meses)

EDic-20 OSet-21

6,0
45
3,2
1,6
Colombia México

Fecha mas reciente

Fecha del dato previo més alto

Estados Unidos Set-2021 5,4% Jul-2008 5,6%
Eurozona* Set-2021 3,4% Set-2008 3, 7%
Alemania** Set-2021 4,1% Dic-1993 4,3%
Per( Set-2021 5,2% Feb-2009 5,5%

* La inflacién corresponde al dato harmonizado y setiembre es preliminar.

** | a inflacién corresponde al dato nacional (no harmonizado) y setiembre es preliminar.

5,2 54
2,0
I 1,4
Peru Estados
Unidos

-0,3

4,1

Alemania
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El incremento del tipo de cambio ha afectado el costo de insumos importados en moneda local. Asi, los
rubros vinculados al tipo de cambio, a las cotizaciones internacionales y contratos vinculados al indice de
Precios al por Mayor (IPM) contribuyeron con 2,8 puntos porcentuales a la variacion 12 meses de la inflacion
al mes de setiembre.

INFLACION

(variacion porcentual dltimos 12 meses)
12.0 -

10.3
10.0 ~

e |Nnflacion
8.0 A

== Rubros vinculados al tipo de cambio, IPM y cotizaciones

6.0 A

4.0 -

2.0 A

0.0

-2.0 -

Ene-20
Feb-20
Mar-20
Abr-20
May-20
Jun-20
Jul-20
Ago-20
Set-20
Oct-20
Nov-20
Dic-20
Ene-21
Feb-21
Mar-21
Abr-21
May-21
Jun-21
Jul-21
Ago-21
Set-21

Fuente: BCRP. 42



La tendencia alcista de la inflacion de los Ultimos meses ha estado fuertemente influenciada por el
incremento de los precios internacionales de commodities, principalmente alimentos (trigo, maiz y aceite de
soya) y combustibles. En los ultimos meses, esta tendencia se viene revirtiendo a un ritmo diferenciado.

Cotizaciones Internacionales de Alimentos y Combustibles

(US$ por unidad de medida)
Spot Futuro Y Variacion porcentual
. . . Oct.21/ Oct.21/ Dic.21/
2/
Dic.19 Dic.20 Oct.21 Dic.21 Dic20  Dic.19  Oct21
TRIGO US$/tm. 178 231 294 284 27,2 65,3 -3,3
MAIZ US$/tm. 148 187 199 212 6,5 34,0 6,5
ACEITE DE SOYA US$/tm. 756 977 1 585 1 369 62,2 109,5 -13,6
PETROLEO WTI US$/bl. 61 49 85 84 74,4 38,6 -1,0
HIERRO US$/tm. 86 153 120 n.d. -21,8 39,2 n.d.

1/ Bolsas de Productos de EUA. Ultima cotizacion (22 de octubre) de los contratos de futuros de diciembre de 2021.
2/ Al 22 de octubre.
Fuente: Reuters y USDA.
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COMENTARIOS FINALES

La actividad econdmica de Peru sufrio una fuerte contraccion en 2020. No
obstante, la reanudacion de actividad y los estimulos fiscal y monetario han
contribuido favorablemente a su recuperacion.

A pesar del ruido politico y choques temporales, Peru continta teniendo una
posicion macroeconomica solida.

Se requiere continuar con las politicas de demanda expansivas para reforzar el
ritmo de recuperacion de la economia. En este contexto, la inversion publicay
las asociaciones publico-privadas son primordiales.

Es necesario mantener un marco economico y juridico estable y predecible, y
dar senales claras y positivas a los inversionistas.
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