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. LA MACROECONOMIA. LOS CONCEPTOS



ECONOMIA 1

FACTORES DETERMINANTES DE LA SALUD ECONOMICA

FACTORES EXOGENOS FACTORES INTRINSECOS

POLITICAS
ECONOMICAS



POLITICAS

ECONOMIA 2

Politica fiscal

Politicas
monetariay
cambiaria

Politicas
estructurales

Uso de ingreso y gasto publico
para influir en la economia

Medidas del banco central para
influir en dinero, credito, tasa de

interés y tipo de cambio
Diseno de normativas y

entidades para afectar al
funcionamiento de la economia



ECONOMIA 3

POLITICAS Y ESTABILIDAD
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ECONOMIA 4

ESTABILIDAD MACROECONOMICA

Equilibrio interno Equilibrio externo
Pleno empleo en la La cuenta corriente puede
produccion e inflacion baja financiarse de forma
y estable ordenada

e Demanda excesiva o insuficiente
e |ncertidumbre

* Inflacion y tipo de cambio
* Burbuja de precios de los activos 5



ECONOMIA 5

INESTABILIDAD Y CRISIS

Equilibrio interno CRISIS Equilibrio externo

e Caidas de la produccion

* Aumento del desempleo

* Quiebras bancarias

* Perdida de valor de los activos



ECONOMIA 6

SECTORES

Todos los agentes que realizan funciones econdmicas similares

Sector real:

Sector publico
unidades de

Sector externo:
produccion dentro Sector Resto del mundo

de una economia monetario:
Bancos

* Transacciones con otros sectores
e Activos y pasivos frente a otros sectores




ECONOMIA 7

Producto potencial

El producto potencial es el nivel de produccion que puede
alcanzarse si se utilizan todos los factores de produccion en su
"tasa natural”.

Brecha del producto
= ( PIB efectivo — PIB potencial)/ PIB potencial * 100

brecha del producto > 0O aumento de la inflaciéon

brecha del producto <0 reduccion de la inflacion o deflacion



Il. LA MACROECONOMIA EN CIFRAS - 2022
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ESQUEMA DE SITUACION ACTUAL DE INFLACION ALTA CON CRECIMIENTO LENTO*

El conflicto Ucrania-Rusia ha reforzado las presiones inflacionistas y la tendencia de ralentizacion del

crecimiento, en todo el mundo.

Alza de precios de

v

_> - .
materias primas
Invasidn rusa de
ucrania, sequia de > Cuellos de botella
significativa
escalada de
sanciones — Menor confianza

\ 4

Volatilidad financiera

* Adaptado de BBVA, Espafia, junio 2022

., i Aceleracion de la
Inflacion mas

alta y més - retirada de
. estimulos
persistente .
monetarios

L

v v

Ralentizacion del crecimiento pese a
eventuales estimulos fiscales
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POLITICA MONETARIA (Reporte de Inflacion, BCRP, junio 2022)

Sector Finanzas

/ externo Publicas

Politica Tipo de cambio = ¥
Mongtarlf‘:l: Actividad Econédmica
Tasa de interés de . , . s
. Tasas de interés ——3 (brecha del PBI con el ——{Inflacion
referencia e .
instrumentos de / producto potencial
gestion de liquidez Liquidez y crédito T l

Expectativas de

> inflacion
Choques Choques de Choques de
financieros demanda oferta




COMENTARIOS PRINCIPALES*

Economia mundial

a.

Las perspectivas econdmicas mundiales han sufrido un grave reveés, debido en gran medida a la invasion rusa de

Ucrania. La crisis ocurre cuando la economia mundial aun no se ha recuperado por completo de la pandemia.

La guerra desacelerard el crecimiento economico y azuzara la inflacion. En general, los riesgos economicos han

aumentado de forma acentuada, y las disyuntivas para las politicas se han tornado alin mas complejas.
. Economia de Peru

La produccidon nacional en el periodo enero-abril de 2022 aumentd 3,8% respecto a igual lapso del 2021, impulsado

por mayor consumo de familias (4,8%) y mayores exportaciones de bienes y servicios (4%) (Inei).

Los trabajadores formales declarados por empleadores a mayo 2022 (5,4 millones), superior en 6,2% a igual mes del

2021. A mayo 2022 los empleadores (756 mil) aumentaron 7,5% respecto a igual mes del 2021 (Sunat).
Estimacion Pbi para 2022: Berp 3,1%, Fmi 3%, Banco Mundial 3,1%, Bbva 2%, Bcp 2,5%, lee 2,6%.
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ECONOMIA MUNDIAL

En el contexto de la guerra en Ucrania, el alza de la inflacion y el incremento de las tasas de interés, se prevé que
el crecimiento econdmico mundial se desplome en 2022. Las proyecciones mas recientes, reflejan una rebaja
considerable en las perspectivas: se espera que el crecimiento mundial disminuya marcadamente, del 5,7 % en
2021 al 2,9 % este afio. (“Global Economic Prospect”, World Bank, June 2022)

La subida de los precios de la energia y los alimentos, junto con las disrupciones en la oferta y el comercio
provocadas por la guerra en Ucrania y la necesaria normalizacion de las tasas de interés ahora en curso, explican

la mayor parte de esta rebaja.

En 2023 el ingreso real per capita se mantendra por debajo de los niveles anteriores a la pandemia de COVID 19

en alrededor del 40 % de las economias en desarrollo. Para muchos paises, sera dificil evitar la recesion.

Las economias de todo el mundo también son ahora mas flexibles que en los afios setenta, con menos rigideces
estructurales relacionadas con los salarios y los mercados laborales, mientras que los responsables de formular

politicas estan hoy en dia en mejor posicion para protegerse de los factores que generan estanflacion. ¢y el Pera?
14



PERSPECTIVA ECONOMICA MUNDIAL (Banco Mundial, Junio 2022)

PERSPECTIVAS ECONOMICAS EN EL MUNDO

15
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Fuente: “Global Economic Prospect” (page 4), World Bank, June 2022



PERU. ESTRUCTURA (2021) Y CRECIMIENTO DEL PBI (2008 2021)

PERU - Estructura PBI 2021 PERU - Comportamiento del PBI 2008 - 2021
_— (Variacion %)

— 0

Otros Servicios |, 2

13.3
Manufactura | INNEREEEEEN 13.0
Extraccion de Petréleo, Gas y Minerales [ NNRRIIDIDIH 111
Comercio NN 105
1.1
Construccion |G 6.7 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016P/ 2017P/ 2018E/ 20198 2020/ 2021E/

Agricultura, Ganaderfa, Caza y Silvicultura | NI 5.6

Administracién Pablica y Defensa [ s.5 11.0

Telecom. y Otros Serv. de Informacién | I 5.1

El PBI de Perl en afios 1950-2021, alcanzé una tasa promedio de
Transporte, Almacen., Correo y Mensajeria [ I 2.8

crecimiento anual de 3,7%. Asimismo, se registré una tasa promedio
Alojamiento y Restaurantes [l 2.3
de crecimiento anual de 2,8% en agricultura, 5,6% en pesca, 3,8%
Electricidad, Gas y Agua [l 1.9
en extraccion de petrdleo y minerales, 3,6% en manufactura, 6,5%
Pescay Acuicultura | 0.4 o . .
en electricidad y agua, 4,6% en construccion, 3,7% en comercio,

Fuente. INEI, mayo 2022 4,0% en servicios gubernamentales y 3,7% en otros servicios. 16
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PERU, Crecimiento Econdémico por regiones, | Trimestre 2022 (variacion interanual)

PRODUCCION SEGUN ZONA GEOGRAFICA, PRIMER TRIMESTRE 2022
(Variacion porcentual e incidencia)
Afio Base 2007=100

Zona Variacion % Incidencia
(Itrim.2022/1trim.2021)  (Puntos Porcentuales)
ORIENTE 6,0 0,24
CENTRO 4,0 2,54
SUR 3,5 0,64
NORTE 2,1 0,31
\ /

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica.

Fuente: “Indicador de la Actividad productiva departamental”,
Inei junio 2022

ZONA

[ ]SwR

[ ] CENTRO
[] ORIENTE
[ 1 NORTE

LORETO

]

ZONA SUR
3,5

Produccidén segun zona geogréfica,
primer trimestre 2022

(Var % respecto al mismo periodo del afio anterior)
Afo Base 2007=100

En el primer trimestre de 2022, la
economia nacional se incrementd en 3,8%,
debido al desenvolvimiento favorable de
todas las zonas: Oriente (6,0%), Centro

(4,0%), Sur (3,5%) y Norte (2,1%).



6. PERU: PRODUCCION NACIONAL ABRIL 2022*

Evolucién del indice Mensual de la Produccidon Nacional: Abril 2022

v' La produccién nacional en abril 2022 registrd un .
(Afo base 2007)

aumento de 3,8%, por el incremento

Variacion Porcentual

principalmente de los sectores: Alojamiento y

Ponderacion 1/ m May 21-Abr 22/
| Abril | Enero-bril | May20-Abr2s
3,69

Restaurantes, Transporte y Almacenamiento,

Agropecuario, Manufactura,  Construccion, Economia Total 100,00 ' 380 3,88
DI-Otros Impuestos a los Productos 8,29 470 5,03 14,64

Comercio y Telecomunicaciones. Total Industrias (Produccion) 91,7 359 369 9,47

v Sin embargo, otros sectores productivos Agropecario o9 476 400 o
Pesca 0,74 3741 28,17 -15,06

mostraron contraccion como Pesca, Mineria e Mineria e Hidrocarburos 14,36 017 0,64 459
Hidrocarburos y Financiero y Seguros Manactra 16,52 T 218 32

y y S€eguros. Elecicidad, Gas y Agua 172 276 324 655

Construccion 510 490 0,88 1440

*Produccién Nacional”, Inei, 6 junio 2022 Comercio 10,18 2,61 5,06 1285
Transporte, Almacenamiento, Coreo y Mensajeria 497 17,59 13,56 2412

v Es de anotar el crecimiento negativo del PBI Alojamiento y Restaurantes 286 848 ou 10,74
_ _ _ Telecomunicaciones y Otros Servicios de Informacion 2,66 3,06 3,81 586
desestacionalizado, de enero a abril 2022 : - Financiero y Seguros 32 795 598 478
0’1%’ -0,6%, _1% y 0’3% (BCI’p, junio 2022) Servicios PmstadosaEmpresas 4,24 1,76 2,82 12,18
Administracion Publica, Defensa y otros 429 330 3,70 380

v' El Pbi primario disminuye -0,6% Yy el no primario Otros Servicios 2/ 1489 6,01 479 9,07

aumenta 5,0%, de enero a abril 18



PERU: RESULTADO SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO, A MAYO 2022

El déficit fiscal anual continda disminuyendo desde 8,9 por ciento del PBI a diciembre 2020 a 0,9% del PBI a mayo de
2022, debido principalmente al crecimiento de los ingresos tributarios, en particular del gobierno nacional, y en
menor medida por contraccion del gasto no financiero del gobierno general como porcentaje d PBI.

La reduccién del déficit fiscal a lo largo de este periodo se explica, principalmente, por la recuperacion de la actividad
econdmicay la coyuntura favorable de precios de minerales de exportaciony de hidrocarburos.

OPERACIONES DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO ACUMULADO ULTIMOS 12 MESES 1/

Fuente: Nota de Estudios 42, BCRP, 9 junio 2022

Millones de soles Porcentaje del PBI
2020 2021 2022 2020 2021 2022
ADic. ADic| AAbr. AMay| ADic. ADic| AAbr. AMay.
1. Ingresos corrientes del Gobierno General 127 875 183 874 201967 204967 178 21,0 224 226
a. Ingresos tributarios 95523 143 147| 157625 160349] 133 163} 175 177
i. Renta 38167 54877| 66851 68177 53 6,3 7.4 7.5
ii. IGV 55379 78098]| 82474 83972 7,7 8,9 92 93
-Interno 32708 42608] 44 373 45 261 4,5 4,9 49 5,0
-Importaciones 22671 35490 38101 38711 3,2 4,1 42 4.3
fii. ISC 6920 9138 9362 9274 1,0 1,0 1,0 1,0
iv. (-) Devoluciones 17 182 19824 23043 23326 2.4 23 2,6 2,6
v. Resto 12239 20857| 21982 22252 1,7 24 24 25
b. Ingresos no tributarios 32352 40727 44341 44 619| 45 4,6| 49 4,9|

19



PERU: INGRESOS TRIBUTARIOS, A MAYO 2022*

= En mayo 2022 los ingresos tributarios del Ingresos Tributarios de Gobierno Central: 2018 - 2022

. . En millones de soles y variacion real (%)
Gobierno Central ascendieron a S/. 12 641

22 500 1200

millones, cifra que representd un incremento de o .

17,8% respecto de mayo 2021. |

17 500 1 T 800

= Los tributos internos se incrementaron 20,4% y 5 00 | |

los tributos aduaneros se incrementaron 8,2%. 2500 w00

Por otro lado, las devoluciones de impuestos B | 200
aumentaron 10,3%. .|

= El Impuesto a la Renta recaudado en mayo 5000 L 00

creci6 29,1%. 5500 LI 200

" EIIGV de mayo, aumento 15,5%. " elelw oo a]s[ o N o[l ot alu! o of o] o[l afod of o o 0| e [ lv{ ol o lol i el el af *

018 018 A iry | 0z

= Los pagos por ISC registraron una disminucion
de -19,8%.

1 Millones de soles m— Variadon real (%)

* Estadisticas y Estudios, Sunat, junio 2022



PERU: BVL, INFLACION Y TASAS DE INTERES, JUNIO 2022

Peru Indice General de la BVL
(Base Dic.1991=100)

26 000
22 500
19 000

18675

15 500

12 000

1-Dic-19 23-Jul-20 15-Mar-21 5-Nov-21 28-Jun-22

Variacion % acumulada respecto al:
28 Jun. 2022 22 Jun. 2022 31 May. 2022 31 Dic. 2021
18 675 -1,9 -9,9 -11,5
26 478 -2,3 -7.3 -12,5

Peru General
Lima 25

indice de Precios al Consumidor a Nivel Nacional, junio 2022 = 1,03%

Variacién % Anual del Indice de Precios al Consumidor de las Principales Ciudades: Junio 2022

14,00 |13.63

12,44

— 1222 14 82

12,00 ] 1119 1198 11,17 000 L0 o0

. 87 10,62 4
0.47 10,45 10,42 10,34 10,28 10 0g 992 067 056 055 a3 g

- . : o 9,06 9,05
. .05 881 870
7.90

Huaraz

Cerro de Pasco
Moyobamba
Cajamarca

Chachapoyas

rto Maldonado
Chiclayo
Piura
Chimbote
Cusco
Hudnuco
Huancavelica
Moquegua
Tumbes
Tarapoto
Trujillo ‘
Huancayo
Ayacucho
Pucallpa
ka
Tacna
Arequipa
Puno
Nacional
Abancay
lquitos
Lima Metropolitana

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica

Fuente. Inei, junio 2022

Curva de rendimiento de bonos del Tesoro
(%)
8,16 8,23 22 Jun 2022

7,86

8,09 28 Jun 2022
7,84 8.05
5,99
5,97
2 5 10 20 30

Anos

v" La inflacion nacional a junio fue 9,3% anual. Huaraz tiene la tasa mas
alta (13,6%) y Cajamarca la mas baja (7,9%). En Truijillo registro

10,3%. Los precios al por mayor anual fue 12,1%.

v’ Para plazos desde 2 afios, los mercados toman como referencia a los
rendimientos de bonos del Tesoro Publico. Al 22 junio 2022, las tasas
de interés de bonos soberanos fueron menores, en comparacion con

las del 15 junio, para todos los plazos (BCRP)

v Al 28 de junio los indices general y selectivo (BVL), acumulan

variacion negativa -11,5% y -12,5% respecto a diciembre 2021.
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PERU: Crédito del sistema financiero, mayo 2022

CREDITO A EMPRESAS POR MONEDAS

CREDITO AL SECTOR PRIVADO POR MONEDAS Tasas de variacién anual (%)
Tasas de variacion anual (%)
- . Soles Délares  ==Total %0 I Soles Délares ===Total
8
5
4
2
0
2
4
4
3 -88
! Mept At W2 A2t St Ot Nedt Dkt Em2  Fe M2 A2 a2 M2t et M A St 0 bedt Dt B2 2 M2 A2 N2

CREDITO DE CONSUMO POR MONEDAS
El crédito al sector privado crecio 6,3% en mayo en términos Tasisde valacdn amed )

I Soles Délares ===Total
interanuales (6,7% en abril). Ello fue resultado de un
crecimiento mensual de 0,8 por ciento, correspondiendo
dicha evolucién a un mayor crecimiento del crédito a las

personas (1,7 por ciento mensual), como a un mayor crédito

a las empresas (0,3 por ciento mensual)

May21 Jun21 Jui21 Ago21 Set21 Oct21 Nov21 Dic21 Ene22 Feb22 Mar22 Abr22 May22

(Berp, Nota de Estudios 44, 23 junio 2022).



PERU — EMPLEO FORMAL E INFORMAL ANO 2021

v

La PEA del Peru el 2021 fue de 18,1 millones de personas. La PEA ocupada se situo en 17,1 millones, aumento respecto a

2020 (14,9%) vy disminuyo respecto a 2019 (-0,1%). (“Indicadores de mercado laboral, Peru”, Inei, Marzo 2022)

El afo 2021, la poblacion con empleo adecuado alcanzo los 8,5 millones (49,7%). En comparacion con el 2019 disminuyo6

en 10,7% (1,03 millones), mientras que la subempleada aumento en 13,4% (1,1 millones).

En el aflo 2021, la tasa de empleo formal se ubicé en 23,2%, siendo 1,5 puntos porcentuales (pp) menos que en el afio

2020 y respecto al afio 2019 cayoé en 4,1 pp.

En el afio 2021, la tasa de empleo informal del pais, fue de 76,8%; siendo 1,5 pp mas que en el afio 2020 y 4,1 pp mas que
en el 2019. En el area urbana la tasa de informalidad subi6 de 68,4% en el afio 2020 a 71,4% en el 2021. En el area rural, el
95,3% de la poblacién ocupada es informal. Comparado con afio 2019, la poblacién ocupada con empleo informal del area
urbana aumento solo en pequenas empresas de 1 a 10 trabajadores (9,4%) y en todas las ramas de actividad, a excepcion

de sector Servicios.

En el afo 2021, se registré una tasa de desempleo de 5,7%. En el area urbana, se ubicd en 7,0% y en el area rural 0,7%.

En relacion al afio 2019, la tasa de desempleo aumenté en 1,8 puntos porcentuales. En el afio 2021, en el area urbana del

pais de las 13,2 millones de personas ocupadas, el 28,6% tenian empleo formal. 23 O



PERU — EMPLEADORES Y TRABAJADORES FORMALES - MAYO 2022

v" A mayo 2022 los empleadores (756 mil) aumentaron 7,5%

respecto a igual mes del 2021.

v' Los trabajadores declarados por empleadores a mayo

2022 ascendieron a 5,4 millones, que es 6,2% superior a

igual mes del 2021.

v Los trabajadores formales, entre 18 y 28 afos representan
el 21% de los trabajadores, entre 29 y 40 afos el 35%, v,

entre 41 y 50 afos el 23%

v' La mayoria son pequefias empresas, pues el 90% de los

empleadores tiene hasta 5 trabajadores.

Fuente. “Empleadores y Trabajadores Registrados”,. Sunat, junio 2022

PERU - Empleadores formales segtin nimero de trabajadores
(a abril 2022)

B Importancia

Cero trabajadores I 48%
Entre 1y 5 trabajadores IS 40 %

Entre 6 y 10 trabajadores mmmm 5%

Entre 11y 50 trabajadores mmm 4%
Entre 101y 1,000 trabajadores 1 1%
Entre 51y 100 trabajadores 1 1%
Entre 1,001y 5,000 trabajadores = 0%
Entre 5,001 y 10,000 trabajadores = 0%
Entre 10,001 y 50,000 trabajadores = 0%
Mds de 50,000 trabajadores = 0%

Fuente: SUNATI, abril 2022. Elaboracion: Propia

PERU - Trabajadores formales segtin edad, (a abril 2022)

Mas de 70 afios

1% Otros 4/ Entre Oy 17 afios

Entre 61y 70 afios 0% 0%
6% Entre 18 y 28 afios

Entre 51 y 60 aiios 21%
14%

Entre 41 y 50 afios
23%

Entre 29 y 40 afios
35%

Fuente: SUNAT, mayo 2022. Elaboracion: Propia
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4. COTIZACIONES INTERNACIONALES, 22 al 28 JUNIO 2022

Cotizacién del Oro

(USS$/oz.tr.)
2100
1900
1819
1700
1500
1300
1100
1-Dic-19 23-Jul-20 15-Mar-21 5-Nov-21 28-Jun-22
Variacion %
28 Jun. 2022 22 Jun. 2022 31 May. 2022 31 Dic. 2021
USS$ 1 819,1/ oz tr. -1,2 -1,1 -0,1

Disminuyen los precios de los metales y
de alimentos (trigo y soya). La cotizacion
del oro disminuy6é por apreciacion del
dolar. La menor cotizacion del cobre por
mayores inventarios en la Bolsa de
Metales de Londres (Fuente. “Resumen
Informativo Semanal’, BCRP, 28 junio

2022).

Cotizacién del Cobre
(ctv. US$/Ib.)
500

460
420
380
340
300
260
220

180
1-Dic-19

386

23-Jul-20 15-Mar-21 5-Nov-21 28-Jun-22

Variacion %
28 Jun. 2022 22 Jun. 2022 31 May. 2022 31 Dic. 2021
US$ 3,86/ Ib. -2,6 -10,5 -12,3

Cotizacion del Maiz
(US$/ton.)

350

300 305
250
200
150

100

1-Dic-19 23-Jul-20 15-Mar-21 5-Nov-21 28-Jun-22

Variacion %
28 Jun. 2022 22 Jun. 2022 31 May. 2022 31 Dic. 2021
US$ 304,9 / ton. 1,3 3.3 33,9

Cotizacion del Petréleo

(US$/bl.)

140
114

110

80

50

20

-10
-40

1-Dic-19 23-Jul-20 15-Mar-21 5-Nov-21 28-Jun-22

Variacion %
28 Jun. 2022 22 Jun. 2022 31 May. 2022 31 Dic. 2021
US$ 113,7 / barril. 7.0 0.6 50,3

Cotizacion del Trigo
(US$/ton.)
600
525
450
375 427
300
225
150

1-Dic-19 23-Jul-20 15-Mar-21 5-Nov-21 28-Jun-22

Variacion %
28 Jun. 2022 22 Jun. 2022 31 May. 2022 31 Dic. 2021
US$ 426,9 / ton. 27 13,3 3,9
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PERU: BALANZA COMERCIAL A ABRIL 2022 (BCRP, junio 2022)

= La balanza comercial registré en
abril un superavit mensual de
US$ 190 millones y, acumulado
12 meses, uno de US$ 15,7 mil
millones, menor al del mes

anterior (US$ 16,2 mil millones).

(“Balanza Comercial, abril de 2022”, Berp, 9 junio 2022)

BALANZA COMERCIAL
(Acumulado ultimos 12 meses, miles de millones de US$)

15, 516 215 7

4,
1, 31 8147
13 3133
12112512, T
11,0
98
90 92 9193
815 8,1 8'4 8,2
7'0 64 6,7 7'2 6,9 6,7 7‘0 6.8 7'0
61 / 60cc . .57 6,2
53 .6 54 5
30 26
19
| s |
[ |

-2,9
D04 D06 DO8 D10 D12 D14 D16 D18 E20 M M J S N £21 M M J S N E22 M

Fuente: Sunat y BCRP.



PERU: TERMINOS DE INTERCAMBIO (Px/Pm), abril 2022

Términos de Intercambio 2001-2022 v En abril, los términos de intercambio

(2007 =100) Abril-22:109,3 disminuyeron respecto a igual mes de

120,0 l .

2021 de 2,5 por ciento.
110,0

v Los precios de importacion se

100,0

elevaron (20,2%), por mayores
50,0 T precios: petréleo, alimentos e insumos
80,0 promedio: 90 industriales,

70,0 v

Los precios de exportacibn se
60,0 elevaron en menor magnitud (17,3%),

por mayores precios: cobre, oro, zinc,
50,0

SR v Y S S S SR ST ST SR SENC S SRR SR SR SN SRNNT ST S SRR S petréleo, gas y café.

(“Balanza Comerecial, abril de 2022, Berp, 9 junio 2022)



. PERU: Despacho de Cemento a mayo 2022

Despacho nacional mensual de cemento
(Miles de toneladas)

1.400

1.200

1.000
800 May-22
600 Var. anual
400 5%

200

jun-21
jul-21
ago-21
sep-21
oct-21
nov-21
dic-21
ene-22
abr-22

-
o
>
©
E

B Empresas Asociadas - ASOCEM @ Empresas no Asociadas**

feb-22
mar-22
may-22

Nota. Despacho nacional son las cantidades fisicas de cemento que son despachados por todos los agentes econdmicos
(*) Estimados por ASOCEMa través de un modelo econométrico autorregresivode series de tiempo basado en el INEI
Fuente: ‘Reporte estadistico mensual”’, ASOCEM, junio 2022

v En mayo 2022 la produccion de cemento aumentd 5% y se estima
gue el despacho nacional crecié 10% respecto a abril 2021.

v En el periodo de junio 2021 mayo 2022 el despacho nacional de
cemento alcanzé un acumulado de 13 7 MM TM que es un 10
mayor al periodo entre junio 2020 mayo 2021

v El despacho nacional de mayo 2022 es superior a todos los

meses de mayo de afios anteriores en Perd.

Despacho nacional de cemento
(Miles de toneladas)
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v El despacho de mayo 2022 es 25% mayor respecto al promedio

Abr
May
Jun
Jul
Set

o
=)
<

Mar
Oct
Nov
Dic

historico de los meses de mayo entre 2017y 2019

v En mayo 2022 se tiene un despacho 3% mayor respecto a abril

2022 gue sigue el comportamiento de 2021 y afios anteriores

v En un afo regular el despacho entre los meses entre enero y julio

son inferiores al despacho entre agosto y diciembre 28



PERU: COMERCIO EXTERIOR, ABRIL 2022

En el periodo enero — abril 2022, el comercio fue
18,7% mayor al registrado en 2021, gracias al
aumento conjunto de exportaciones (+18,4%) e
importaciones (+19%).

El crecimiento de exportacion fue impulsado, por la
mayor venta de gas natural (+356,4%), que se ha
consolidado como el 3° bien mas exportado detras
del cobre y el oro (Ultimos 12 meses).

La exportacion textil/confecciones crecio 35,4% en
los primeros 4 meses del afo (tasa interanual)
gracias a las mayores ventas de prendas de vestir
La agroexportacion (tradicional y no tradicional)

creci6é 27,8% en enero/abril (tasa interanual),

Fuente: Reporte Mensual de Comercio, abril 2022— Mincetur.

IMPORTACION FOB DE BIENES - US$ MM

M Ene-Abr
B May-Dic 41 a8 47
36 36 34
19 20
" I 17,4

ani il I
wiannlil
2001 2006 2011 2016 2021
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17. 18 regiones aumentaron su exportacion (1)

= En el 1° cuatrimestre, las exportaciones de las

regiones del interior crecieron 15% gracias a las

mayores exportaciones de 18 regiones del interior:

Cusco (+117%), Ucayali (+117%), Amazonas
(+94%), San Martin (+90%), Huanuco (+54%),
Madre de Dios (+51%), Tumbes (+47%), Loreto
(+30%), Arequipa (+22%), Lambayeque (+15%),
Moquegua (+15%), Ica
(+13%), Puno (+11%), La Libertad (+10%), Piura

(+10%), Ayacucho (+10%) y Tacna (+7%).

Cajamarca (+14%),

En el 1° cuatrimestre de 2022, 5 855 empresas

exportaron bienes. De estas, 1865 enviaron

productos agropecuarios

Fuente: Reporte Mensual de Comercio, abril 2022 Mincetur

Peru: Exportaciones Regionales (USS millones)

Part.%
1]
100% Total (A +B)
23,8% B.Limay Callao
19,4% Lima

Exportaciones

17,4% Lima metropolitana
2,0%  Lima region
4,4% Callao
76,1% A. Regiones del interior [2]
9,1% Arequipa
90%  Ancash
8,8% Cusco
9,7% Ica
6,3% La Libertad
5,3% Puno
5,2% Moquegua
4,8% Piura
4,2% Apurimac
2,8% Cajamarca
Junin

2,0%

Abril
2021 2022
4490 4580
1091 1183
873 999
749 901
124 97
218 184
3399 3397
463 395
512 284
242 604
365 282
280 253
259 234
318 272
189 174
135 196
153 90
111 16

Var.
%
2%
8%

14%
20%
-22%
-16%
-0,1%
-15%
-44%
172%
-23%
-10%
9%
-14%
8%
45%
-41%
-86%

Ene-Abr

2021
17 675
3878

3070
2685
385
808
13797

1619
2111
1100
1882
1001
880
885
881
913
498
536

2022
20 936
5112

4151
3767
384
960
15824

1982
1939
2388
2135
1101
977
1014
968
539
567
326

Var.

18%
32%
35%
40%
-0,3%
19%
15%
22%
-9%
117%
13%
10%
11%
15%
10%
-41%
14%
-39%
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17. 18 regiones aumentaron su exportacion (2)

En el 1° cuatrimestre de 2022, el comercio exterior
agropecuario continuo creciendo (+19%) impulsado,
principalmente, por la mayor exportacion (+28%).

El crecimiento de la agroexportacion obedecio,
principalmente, al crecimiento de la venta de café
(+456%), beneficiada por el mayor precio (+62%).
La exportacion de fruta aumentd 13,5% en el
periodo enero abril, pese al bajo crecimiento
logrado en el dltimo mes (+1,9%).

En enero y abril de 2022, los principales destinos
de exportaciones agropecuarias peruanas fueron

EEUU (34% del total) y la Unidn Europea (30%).

Fuente: Reporte Mensual de Comercio, abril 2022 Mincetur

Part.%

1]

1,4%
1,3%
1,2%
0,8%
0,4%
0,3%
0,3%
0,2%
0,1%
0,1%
0,1%
0,0%
2,7%
0,8%
0,7%
1,1%
0,0%

Exportaciones

Lambayeque
Ayacucho
Tacna

Pasco

San Martin
Tumbes
Madre de Dios
Ucayali
Huancavelica
Loreto
Amazonas
Huanuco

Sin asignar [3]
- Cobre

- Plomo, plata conc.

- Zinc
- Pesquero

Abril

2021

59
65
38
38

7
17
10

15

136
52
18
62

2022

67
77
53
14
22
16
17
11
2
14
1

1
298
194
35
53

Var.
%

13%
19%
39%
-64%
217%
-2%
70%
244%
-6%
7%
-53%
45%
119%
274%
94%
-15%

Peru: Exportaciones Regionales (USS millones)

Ene-Abr
2021 2022
181 208
262 288
213 229
174 105
40 75
49 73
39 59
21 46
29 22
41 53
6 12
2 4
421 690
5 221
56 39
108 173
1

Var.

15%
10%
7%
-40%
90%
47%
51%
117%
-25%
30%
94%
54%
64%
308%
-29%
61%
-100%
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TURISMO PERU, abril 2022 (1)

v" Durante el periodo enero—abril 2022, ingresaron a
Peru: Llegada de turistas internacionales

territorio nacional 376 622 turistas internacionales, (Miles)

lo que signific6 un flujo adicional de 330 mil
respecto al mismo periodo del afo anterior. Sin :

Enero-abril
embargo, comparado con niveles de enero — abril

2019 (escenario prepandemia), se contrajo -74,3%. . |
v El movimiento general de pasajeros (entradas y 534 77

salidas) crecid 129,2% en enero - abril 2022, en ) o1 P, 159,172 .

comparacion con el mismo periodo del afo anterior.

Mientras que, respecto al 2019 (enero - abril), o
1,009 1,043 1,130 1,206 1,261 1,424 1,463

m Mayo-diciembre

descendi6 en -26,4%. 933 846 K
v De enero a abril los vuelos domésticos 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

concentraron el 76,9% del total.

Fuente: Reporte Mensual de Turismo, abril 2022 Mincetur
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TURISMO PERU, abril 2022 (2)

v El Aeropuerto Internacional Jorge Chavez registro las
llegadas y salidas de 5,5 millones de pasajeros, un
incremento de 144,3% en comparacion a enero —
abril del ano anterior. Sin embargo, respecto a igual
periodo de 2019,la variacion fue de -31,7%.

v" De enero a abril, destacd positivamente la variacion
interanual (+190,7%) del movimiento general de
pasajeros en Aeropuerto Internacional Velasco
Astete del Cusco. Comparado a igual periodo de
2019, se registro una disminucion de -37,3%.

v' Durante el periodo enero — abril de 2022, el
Santuario Histérico de Machu Picchu recibié 216 mil

visitantes, de los cuales el 52,5% fueron extranjeros.

Fuente: Reporte Mensual de Turismo, abril 2022 Mincetur

(Millones)

Peru: Evolucion del Movimiento General de Pasajeros

HBV. Domeéstico

V. Internacional

40.0
373
344

30.7
28.1 124

||||I126i

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Ene.-abr.

124
91

26 4.0 ,1
H m 0
2019 2020 2021 2022
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Il. MEJORANDO LA MACROECONOMIA - 2002 2023
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Cajamarca
Leche fresca 17,3% (1) Amazonas
Cafe 21.0% (2°) Yuca 8,8% (3°)
Carne de vacuno 11,8% (27) Café 12.9% (4°)
)

Arroz cascara 11,4% (4°)
Papaya 7.5% (5°)

Oro 21,0% (2°

s Tumbes
' Ciruela 29,7% (27)
Limén 18,4% (2°)
Platanc 5,6% (7°)

Congelado de recursos
hidrobiclégicos 5,2% (57)

San Martin
Cacao 38,8% (1°)
Arroz cascara 25,2% (1°)

Café 21,3% (1°)

Palma aceitera 38,2% (2°) —
Loreto ‘
Yuca 36,9% (1°) « 00

Frijol caupi grano seco 25,0% (2°)
Palma aceitera 9,6% (3°)
Petrdleo crudo 26,7% (2°)

= e,
Petrdleo crudo 69,4% (1°) Ae J LORETO “
Mango 68,0% (1°)
Limén 52,7% (1°)
Desembarque recursos hidrobiologicos ] Huanuco
para congelado 66,9% (1°) (AMAZONAS Came de vacuno 13,3% (1°)
':“.ﬁ., Papa 14,0% (2°)
Lambayeque v L (‘ Zapallo 11,4% (3°)
Pimiente morron 44,8% (1°) GaugBAYEQUE - anarc: Cacao 10,1% (47)
Azlcar 22,0% (2°) SAN MARTIN =
. Palta 16,0% (2°) Ucayali Pasco b
" - = Arroz cascara 12 6% (3°) Palma aceitera 49,1% (1°) Plomo 30,3% (1°)
Papaya 33,0% (1°) Plata 19,0% (2°) W
La Libertad Platano 13,9% (3%) Rocoto 83,6% (1°)
Arandano 51,9% (1°) Petrolec crudo 3,8% (3°) Granadilla 51,2% (1°)
Azucar 48.4% (1°) UCAYALI
[ 5 Oro 31,5% (1°) Junin
Palta 29,2% (1°) HUANUCO Zinc 17,3% (27)
R ‘\\1—4 Plata 17,2% (3°) @
* Ancash 7 PASCO Plomo 16,0% (3°)
Zine 37,8% (1) _,)"_/ Lﬁ\ Café 18,8% (3°)
Cobre 20,2% (1°) e
Plata 19,7% (1°) NN i ==
Enlatado de recursos hidrobiologicos 72,2% (1°) b LivA MADRE DE DIOS E
w Lima
AR ; Manzana 90,9% (1°) g i Madre de Dios
‘L__ Came de ave 53,7% (1°) <] EEED

Energia Eléctrica 47,1% (1°) Huancavelica
Plomo 18,0% (2°) Energia eléctrica 17.8% (2°) .
- - Frijol grano seco 14,5% (2°) AYAGUCHO
3 3 Maca 10,0% (2°)
s i Arveja grano verde 12,1% (3%) o
-v--’
E AREQUIPA

Ica

o Hierra 100,0% (1°)
Esparrago 50,2% (1°)

Uva 48,6% (1°)

Algoddn rama 42,6% (1°)

Ayacucho

Tuna 31,1% (1°)
4 Quinua 21,0% (2°
Actividad econémica predominante | Maiz morado 13,0% §2=§

i . Oro 10,6% (4°,
() Agropecuario e b (47

) Electricidad, Gas y Agua Maiz amilaceo 16,4% (2°)

O Mineria e Hidrocarburos Apurimac
Y Molibdeno 14,9% (3°)
Manufactura ? )
/-’-/ Cobre 12,6% (3°) Orégano 11,8% (3°)

i h Molibdeno 12,3% (4°)

Papaya 14,9% (2°)
Carambola 2,7% (4°)
Cacao 1,0% (9°)
Oro 1,6% (9°)

Puno
Estaiio 100,0% (1°)
Caiiihua 96,4% (1°)

Papa 16,9% (1°)

Carne de alpaca 46, 4% (1°)

™

hat

Tacna

Molibdeno 31,2% (1°)
Cobre 9,8% (6°)
QOrégano 74,5% (1°)
Aceituna 71,7% (1°)

Moquegua

Cobre 7,5% (7°)

Y . Olluco 14 8% (2°) .
& Otros Servicios Arequipa Harina de pescado 2,9% (67)
Ajo 68,2% (1°)
Cebolla 59,4% (1°) Cusco
Molibdeno 27,7% (2°) Liquidos de gas natural 98,8% (1°)
- 9% (1°
Ley N° 27795 - Quinta Disposicion Transitoria y Final de Ia Ley de Demarcacion y Organizacion Cabre 18,4% (2°) Gas natural 95,3% (1°)

Territorial: "En tanio se determina el saneamiento de los limites lerntoriales, conforme a la
presente Ley. las delimitaciones censales y/u olros relacionados con ias circunscripciones
exislentes son de caracter referencial”

Avena grano 36,3% (1°)
Maiz amilaceo 20,1% (1°)

PERU: PRINCIPALES PRODUCTOS POR
DEPARTAMENTO, 2021*. Motores Pbil!!!

(Participacion porcentual y ranking respecto al total nacional)

La Libertad?

- Arandano = 51.9% de la oferta nacional. Primer
lugar en pais

- Azucar = 48,4% de oferta nacional. Primer lugar
en pais

- Oro = 31,5% de oferta nacional. Primer lugar en
pais

- Palta = 29,2% de oferta nacional. Primer lugar en
pais

- Las agroexportaciones de La Libertad es mas del
20% de las agroexportaciones del Peru.

* Fuente: Indicador de la actividad productiva departamental, Inei, marzo 2022.
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PERU: Cartera de proyectos de construccién mina

CAJAMARCA
uUs$ 18 052 millontes
proyectos

PIURA
US$ 2500 millones
1 proyecto

LAMBAYEQUE
uss 15601millom:s
proyecto

LA LIBERTAD
USS$S 121 millones
1 proyecto

ANCASH
US$ 1282 millones
4 proyectos

LIMA
US$ 410 millones
1 proyecto

ICA
US$ 140 millones
1 proyecto

UANCAVELICA
uss$ 6551millonels
proyecto

AREQUIPA
US$ 5813 millones
4 proyectos

Fuente: Boletin Estadistico Minero, N° 1 - MEM, enero 2022.

33.9%

2.9%

0.2%

0.4%

0.6%

.
@/

2.4%

0.8%

0.3%

1.2%

10.9%

3.0%

0.3%

19.2%

4.2%

2.9%

12.0%

AMAZONAS
lIJSS Zldrmi“ones
proyecto

PASCO
US$ 345 millones
2 proyectos

JUNIN
USS 1586 millones
3 proyectos

AYACUCHO
liJSS 136‘ millones
proyecto

APURIMAC
US$ 10 199 millones
7 proyectos

CuUsCco
US$ 2226 millones
3 proyectos

PUNO
USS$ 1555 millones
4 proyectos

MOQUEGUA
l;S$ 637{7 millones
proyectos

La cartera de proyectos mineros en el
Peru es de 43 proyectos por US 53 168

millones (MEM, enero 2021).

IMPULSAR CARTERA DE PROYECTOS.
EXPLORACION Y EXPLOTACION!!!
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PERU. CONSTITUCION DE EMPRESAS, ENERO - ABRIL 2022

PERU - Constitucién por tipo de empresas (enero-abril 2022)

OTRAS
6%

SA
34%

EIRL
40%
me .
0,
SCRL SAA 14%
6% 0%

Fuente: Sunarp, mayo 2022.. Elaboracién: Propia

PERU - Aumento de capital (ene-abril 2022)

M Cantidad
1,767

172 131 127 71 69 197

Zona Registral N° Zona Registral N° Zona Registral N° Zona Registral N° Zona Registral N° Zona Registral N° Zona Registral
IX \Y% X X Vil Xl (Otros)

Fuente: Sunarp - Lima, mayo 2022.

Se puede considerar a la constitucion (y ampliacién de capital)
de empresas en Sunarp, como un indicador de
“‘emprendimiento empresarial formal’. Expresion del esfuerzo

de empresas por formalizarse y emprender negocios en Peru

De enero a abril del afio 2022 a nivel pais, se constituyeron 64

366 empresas con capital de S/ 4 174 mil millones.

El 50,5% de empresas constituidas se registraron en Lima. El
47% del capital registrado lo realizaron empresas constituidas
en Lima. El 40% de empresas constituidas fueron EIRL,
seguidas de sociedad anonimas (34%), y de sociedades
anonimas cerradas (14%). En mismo periodo, 2 534

empresas ampliaron su capital por S/ 27 187 millones.

El 70% de empresas que ampliaron su capital se registraron
en Lima. El 92,5% del capital de ampliacion lo realizaron

empresas también constituidas en Lima 37



INFLACION PERU

Desde el inicio de la pandemia a la fecha la inflacion
ha subido de 1.8% a 9.3%. La reaccion de muchos
bancos centrales ha sido echar la culpa de la inflacion

a la inflacion mundial.

La verdadera causa de inflacion actual ha sido la
enorme cantidad de liquidez inyectada en para mitigar
los efectos del inadecuado manejo de la pandemia,
aparte de la lenta reaccion del Bcrp para neutralizar el

exceso de liquidez.

Es decir, el BCRP se vio forzado a inyectar una
ingente cantidad de liquidez al sistema financiero a

través del programa Reactiva.

Grafico 1
Indice de Precios al Consumidor a Nivel Nacional
(var % anual)
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0
w
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El BCRP reacciono tarde ante el incremento de la
inflacion aduciendo que el fendmeno inflacionario
seria temporal. La politica fiscal del MEF contribuyo6

a empeorar la situacion. 38



TASA DE INTERES DE REFERENCIA PERU

El tardio ajuste mensual de la tasa de interés de
referencia (TIR) del BCRP no ha sido suficiente para
evitar la elevacion de la inflacion. En el Gréafico 2 se
muestra la evolucion de la tasa nominal de
referencia del BCRP juntamente con la evolucion de
la tasa real de referencia (tasa nominal menos la

inflacion anualizada).

Para periodo previo a pandemia, la TIR real del
BCRP era ligeramente positiva. La masiva inyeccion
de liqguidez asociada al programa Reactiva fue
acompanada por periodo TIR nominales cercanas a
cero%. Asi, las tasas reales registraron valores
negativos de alrededor del -2% durante Ila

pandemia.

Grafico 2
Tasa de Interes de Referencia del BCRP
(tasa nominal y tasa real)

6% : 1%

5% - 0%

4% --1%

3% --2%

2% -3%

1% - -4%

0% ? | 5%
| I m v | I m o | I

2020 2021 2022

= Tasa Nominal (escala izquierda) [l Tasa Real (escala derecha)

A partir 2021, restricciones de cadena de suministros y
aumento precio del petréleo generaron una aceleracion de
inflacion que no fue acompafada por aumento de TIR. El
Bcrp priorizé recuperacion econémica sobre inflaciég9

(inflacion fendmeno transitorio). (9



PRECIOS RELATIVOS, INFLACION, TASA DE INTERES REFERENCIA,

Grafico 1
Precios Relativos Componentes del IPC
(Varian % anual - indices 2012 = 100)

16% Alimentos
14% Hogarly Elect. 4 .|
12% /\ -
10% Y il % P

8% |- 35

6%
4%

2%

0%

2021 2022
..... IPC Tot Alimentos Bebidas Vestido Hogar y Elect
Muebles Salud Transporte Comunicaciones Recreacion
Educacion Restaurantes Otros

La politica monetaria del BCRP apunta a controlar la
inflacion del IPC (inflacion promedio) dentro del rango meta
(entre 2 y 3% anual) y, para ello, la liquidez monetaria debe
crecer en la misma proporcion que el crecimiento del PBI

nominal

Grafico 2
Simulacion Escenarios de Ajuste Tasa de Interes Referencial
Inflacion Anualizada IPC Total

Proyeccion

,_/\\/

Vaal

e i

1 1l v | 1 1l v
2021 2022

Escenario 1: 0% Escenario 2: 0.5% Escenario 3: 0.75%

Si demanda publica de dinero crece a, digamos, 3% afo,
pero el Bcrp permite que liquidez crezca 5%, todos los
precios y salarios eventualmente aumentaran, en promedio,
2%/afo. Los precios seguiran subiendo mientras continue la

disparidad entre la oferta y la demanda de dinero (JBC).
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PRECIOS RELATIVOS, INFLACION, TASA DE INTERES REFERENCIA,

La politica monetaria no tiene efecto directo sobre las diferencias que se generan en los precios relativos. Estas

diferencias se deben mas a choques de oferta 0 demanda, como ocurre, por ejemplo, cuando se da un aumento
o disminucién repentina del precio del petréleo, un incremento desmesurado en los fletes maritimos o el

aumento de los precios de trigo y el maiz debido a o consecuencia de la guerra en Ucrania.

¢La distorsion de los precios relativos tiene impacto en la inflacion promedio? Si, pero normalmente su efecto
es transitorio, hasta que se restablezca el equilibrio de la oferta y la demanda del bien o servicio. Sin embargo,
la evidencia estadistica demuestra que cuando se da una distorsion de precios relativos en un escenario de

inflacion superior al 4%, esta distorsion puede realimentar la inflacion promedio y generar una espiral

inflacionaria_gque requiere_medidas severas en la politica monetaria (significativos aumentos en la tasa de

interés de referencia) que pueden conducir a una recesion.

Una simulacion indican que la actual politica monetaria del Bcrp es insuficiente para controlar la inflacion en lo
gue resta del afio. La grave distorsion de precios relativos aunada a los errores de la politica fiscal de insistir en
el otorgamiento de bonos y subsidios dificulta la labor del Bcrp. El peligro de incurrir en una espiral inflacionaria

es grande si el tipo de cambio comienza a deslizarse como viene sucediendo en Chile y Colombia (JBC).



BALANZA COMERCIAL

Como resultado de inaccion del Bcrp, el nivel
negativo de TIR real pasd, de 2% durante la
pandemia, a un promedio de 4% a partir del 3er
trimestre 2021. Aqui el BCRP reacciono iniciando
un ajuste progresivo de su TIR de 0.5 puntos

porcentuales cada mes.

El precio del cobre, su principal producto de
exportacion, viene cayendo significativamente,
como consecuencia de la desaceleracion de la

economia mundial, especialmente la china

La caida del precio afectard& a exportaciones.
También incidira en niveles de recaudacion
tributaria y podria comprometer el déficit fiscal,

especialmente a partir del proximo afo

Grafico 3
Exportaciones, Importaciones y Balanza Comercial
(millones de USS)

68,000
64,000
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2020 2021 2022

Exportaciones (izquierda) Importaciones (izquierda) [l Balanza Comercial (derecha)

La reduccion de la balanza comercial se traducira en un
deterioro de la balanza en cuenta corriente y una caida
de las RIN (ya se viene observando), lo cual ejercera

presion sobre el tipo de cambio.
42
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iMuchas gracias!

Francisco Huerta Benites
Instituto de Economia Y Empresa

institutoeconomia@iee.edu.pe
www.iee.edu.pe

n Francisco Huerta Benites43



