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• El PBI peruano registró un aumento de 2.85% interanual en

el mes de febrero de 2024.

• El Directorio del BCRP acordó reducir la tasa de interés de

referencia de política monetaria a 6.0%.

• Las colocaciones del sistema financiero registraron una

reducción mensual de 0.62% en febrero de 2024. Asimismo,

si consideramos los últimos 12 meses se acumula una

reducción de 0.57%.

ASPECTOS
DESTACADOS  DEL MES
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PBI Principales Economías

La economía de Estados Unidos creció en 3.3% en el cuarto trimestre del 2023, alineada a las expectativas del mercado. El

crecimiento del trimestre se sustenta, principalmente, en un gasto fuerte en consumo de bienes y servicios, ayudado por

aumentos en las exportaciones y la desaceleración de la importaciones. Así, los datos reflejan el impulso de un mercado

laboral estadounidense fuerte.

La economía de la Eurozona se estancó en 0% en el cuarto trimestre, escapando así de una recesión técnica. Esta cifra se

alineó con las expectativas del mercado, siguiendo a una contracción Inter trimestral del 0.1% en el tercer trimestre. Así, se

registró un crecimiento trimestral del 0.0% en Francia, del 0.2% en Italia y del 0.6% en España, mientras que Alemania

registró una caída de 0.3%. En este contexto, algunos economistas esperan que la economía de la eurozona se expanda un

0.9 % para el 2024 y un 1.7 % hacia el 2025.
La economía China creció en 1.2% en el cuarto trimestre del año, lo que evidencia una recuperación en la

actividad del país asiático, en medio de los cuestionamientos de los economistas. Esto se debe principalmente

al aumento del consumo y el crecimiento de la producción industrial. Por otro lado, China se vio afectada por la

desaceleración de las ventas minoristas y el estancamiento de la inversión, debido a la crisis del sector

inmobiliario que se arrastra desde el 2021.

El PIB de Japón se contrajo en 0.1% en el cuarto trimestre del 2023, por debajo de las expectativas del

mercado. Esta caída fue causada por el bajo nivel de consumo privado y el deterioro de la demanda privada, a

medida que el gasto de los hogares y la inversión privada desaceleraron su crecimiento en medio de una

inflación relativamente alta, la disminución de su población y un rezago en su productividad y competitividad.
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Fuente: Bloomberg

5.50 4.50 3.45 0.0

10.75 12.25 6.5 11.00 6.00

Tasa de interés de política monetaria

Fuente: TRADING ECONOMICS

3.5

2.4

2.8

0.1

Inflación principales economías

• Estados Unidos. La inflación volvió a incrementarse de 3.2% en febrero a 3.5% en marzo del

2024, superando las expectativas del mercado (3.1%). Este comportamiento fue influenciado

por el aumento de los precios de la gasolina, las hipotecas y los alquileres. A ello se suma la

persistente batalla contra los altos costos. La inflación subyacente en marzo se mantuvo en

3.8% respecto al mes anterior.

• Zona Euro. La inflación cayó de 2.6% en febrero a 2.4% en marzo. Este comportamiento se

debe subidas más suaves en los precios de los bienes industriales no energéticos y de los

alimentos, el alcohol y el tabaco. Por otro lado, los precios de la energía cayeron a un ritmo

más lento, mientras que los de los servicios subieron a un ritmo estable. Mientras tanto, la

inflación subyacente disminuyó de 3.1% en febrero a 2.9% en marzo.

• China. La inflación se ubicó en 0.1% en marzo, luego de un crecimiento de 0.7% en febrero.

Resultado por debajo del 0.4% previsto por el mercado (Bloomberg). Dicho comportamiento

obedece en gran medida a la caída de 1.4% en el precio de los alimentos, que el mes anterior

había bajado 0.1%. Por ello, China enfrenta el riesgo de deflación porque la demanda

doméstica aun es débil. Por su parte, la inflación subyacente se ubicó en 0.6% en marzo.

• Japón. la tasa de inflación fue de 2.8% en febrero frente a un 2.2% del mes anterior,

alejándose del objetivo (2%) que presenta su Banco Central. Los principales factores que

influyeron en tales resultados fueron el aumento del coste del petróleo, la comida procesada y

las tarifas hoteleras, que en parte fueron atenuadas por el abaratamiento de la factura del gas.

La inflación subyacente fue de 3.2% en febrero.
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Indicadores Adicionales Principales Economías PMI: índice compuesto que pretende reflejar la situación económica de un país.

Si el índice PMI resultante está por encima de 50, indica una expansión del

sector; por debajo de 50, una contracción y si es inferior a 42, anticipa una

recesión de la economía nacional.

Fuente: BloombergFuente: Bloomberg
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Cotización de metales

MUNDO

Petróleo – WTI (US$/bl)
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• Petróleo. El precio del petróleo experimentó un aumento significativo en

marzo debido a la combinación de una mayor demanda y una oferta

controlada. Por un lado, el crecimiento sostenido en la mayoría de países se

tradujo en un aumento de consumo de energía y combustibles. Por otro, la

OPEP, Rusia y otros productores acordaron recortes deliberados de

producción para hacer frente a la caída de la demanda por la pandemia.

Cobre. En febrero, el precio del cobre registró un incremento, luego de que las

preocupaciones sobre la oferta y las expectativas de estímulo económico en

China compensaron el impacto de un dólar estadounidense fuerte. Asimismo, la

oferta de este metal se vio afectada por problemas en minas clave de los

principales productores, lo que se vio reflejado en cierres de minas de cobre en

Panamá y Chile.

• Oro. El precio del oro registró una subida en marzo, como consecuencia

de las preocupaciones sobre la inflación de Estados Unidos y las tensiones

en el Conflicto del medio Oriente, que estimuló la demanda global de este

activo como refugio seguro.

2167

394

2167
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MUNDO
Mercados Financieros

SOFR
En marzo, la curva SOFR se redujo 3.95 puntos básicos en promedio

respecto al mes anterior; asimismo, la variación anual en promedio fue

de 40.25 puntos básicos.

Fuente: Bloomberg
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29-Feb 5.32% 5.33% 5.27% 5.07%

28-Mar 5.33% 5.30% 5.22% 5.00%

12-Abr 5.32% 5.33% 5.30% 5.21%
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En marzo, el rendimiento de los bonos del tesoro americano se redujeron

1.75 puntos básicos en promedio. Asimismo, se observó una variación

anual de 61.00 puntos básicos en promedio.

Mercados Financieros

Bonos del Tesoro americano

Fuente: Bloomberg
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PERÚ

COYUNTURA ECONÓMICA COFIDE |

Fuente: INEI

Abril 2024

PBI por sectores

La actividad económica registró un aumento de 2.85% interanual en febrero, continuando su tendencia

ascendente mostrada en el mes anterior. Tal comportamiento se debe al avance en los sectores: Minería e

hidrocarburos; Comercio; Construcción; Transporte; Electricidad, Gas y Agua; Servicios Prestados a Empresas;

Telecomunicaciones y otros servicios de información; Alojamiento y restaurantes y; Otros servicios. Por otro lado,

los sectores que mostraron disminución fueron: Manufactura, Financiero y Seguros, Pesca y Agropecuario.

ÍNDICE DE PRODUCCIÓN SECTORIAL (Var %)

Sectores Febrero
Mar 23-Feb 24/

Mar 22-Feb 23

Agropecuario 1.95 -3.46

Pesca -31.26 -26.64

Minería e Hidrocarburos 15.94 9.79

Manufactura
-4.68 -7.22

Electricidad y Agua 8.09 4.05

Construcción 6.41 -5.35

Comercio 3.02 2.49

Transporte y Mensajería 5.18 2.20

Telecomunicaciones 2.01 -4.39

Financiero y Seguros -5.12 -7.43

PBI 2.85 -0.12
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PERÚ

Fuente: INEI

Abril 2024

Balanza Comercial

Las exportaciones sumaron US$ 5,170 millones en febrero, 1.6% por encima
de lo registrado en el mismo mes del año anterior, debido a mayores
volúmenes embarcados (4.5%), principalmente de cobre y oro, que fue
contrarrestado por la caída en los precios (-2.8%).

Por su parte, las importaciones ascendieron a US$ 3,820 millones en febrero,
menores en 0.9% interanual, cuya principal razón es la contracción de
insumos asociada a la reducción generalizada de sus precios, y de bienes de
consumo por los menores volúmenes.

Con ello, la balanza comercial registró un superávit mensual de US$ 1,351
millones, y un acumulado de US$ 18 mil millones en los últimos 12 meses.
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Exportaciones Importaciones Saldo

En febrero de 2024, la producción nacional aumento 2.85%, cuyos sectores con

mayor trascendencia en este resultado fueron Minería e Hidrocarburos con

1.80% de contribución, seguido de otros servicios, con un crecimiento de 0.39%.

Por otro lado, los sectores que tuvieron mayor impacto negativo en el

crecimiento fueron, nuevamente, Manufactura y el sector Financiero y Seguros

con -0.55% y -0.30% respectivamente.
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Servicios Prestados a Empresas

Electricidad, Gas y Agua

Administración Pública

Transporte y Mensajería
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Comercio

Otros Servicios

Minería e Hidrocarburos

Contribucion pp. a la Produción Nacional 
Febrero 2024
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PERÚ

Fuente: Boletín de Informe de precios - INEI

Inflación

En marzo, la trayectoria interanual de la inflación se redujo a 3.05%, acercándose a

su rango meta, luego de una serie de descensos en los últimos meses. Por su parte,

la tasa de Inflación sin Alimentos y Energía interanual se mantuvo en 3.10%

respecto a febrero de 2024.

Según INEI, el resultado del índice de inflación se sustenta en la variación de

precios observado, principalmente, en las divisiones de consumo: Educación 4.20%,

Alimentos y Bebidas no Alcohólicas con 1.70%, Transporte 0.80%, Restaurantes y

Hoteles 0.49% y Salud 0.43%, explicando estas divisiones el 96% del resultado del

mes.

Las expectativas de inflación a doce meses se redujo de 2.65% en febrero de 2024

a 2.56% en marzo de 2024, expectativa ubicada dentro del rango meta de inflación.

3.29
3.05

3.10 3.10

Inflación Anual (%)

Inflación Inflación Sin Alimentos y Energía

%

Dic-23 2.83

Ene-24 2.64

Feb-24 2.65

Mar-24 2.56

Expectativas de inflación a 12 meses

Fuente: Encuesta de Expectativas Macroeconómicas- BCRP



COYUNTURA ECONÓMICA COFIDE Abril 2024|

PERÚ
Política Monetaria

El Directorio del Banco Central de Reserva del Perú acordó reducir la tasa de interés

de referencia en 25 puntos básicos a 6.0%. Futuras modificaciones en la tasa de

referencia estarán condicionadas a la nueva información sobre la inflación y sus

determinantes.

Al cierre de marzo, las reservas internacionales totalizaron US$ 73,827.93

millones, registrando una reducción de US$ 115.10 millones respecto al

mes anterior.

Fuente: Programa  Monetario Abril 2024 - BCRP

Fuente: BCRP
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Reservas Internacionales
(Millones de US$)

MN ME MN ME MN ME

Tasa Activa 15.7 11.1 15.7 11.2 15.9 11.0

Tasa Pasiva 3.2 1.9 3.3 2.0 3.5 1.9

Spread 12.5 9.2 12.4 9.2 12.4 9.1

Interbancaria 6.2 5.5 6.4 5.5 6.9 5.5

Mar-24 Feb-24 Dic-23



Mercados Financieros

Bonos soberanos
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PERÚ

La curva de rendimientos se desplazó durante el mes de marzo, de tal forma

que en promedio los rendimientos de mediano y largo plazo crecieron en

37.63 puntos básicos respecto al mes anterior. Asimismo, se observó un

decrecimiento anual de 54.10 puntos básicos, en promedio.

Fuente: Bloomberg
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Evolución del rendimiento de los bonos soberanos

Sob 42

Sob 37

Sob 31

Sob 26
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4.00%

5.00%

1 2 3 4

Curva bonos soberanos

29-Feb

27-Mar

29-Feb 5.06% 6.50% 7.03% 6.99%

27-Mar 5.39% 6.88% 7.47% 7.34%

15-Abr 5.49% 7.05% 7.60% 7.53%



Mercados Financieros

Bonos globales
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PERÚ

En el mes de marzo, se registró un desplazamiento de la curva de bonos

globales, cuyos rendimientos registraron una reducción de 6.88 puntos

básicos en promedio respecto al mes anterior. Asimismo, se observó una

variación anual de 27.44 puntos básicos en promedio.

Fuente: Bloomberg
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Evolución del rendimiento de los bonos globales

Glbl 25

Glbl 27

Glbl 33

Glbl 37

Glbl 50

Glbl 25 Glbl 27 Glbl 33 Glbl 37 Glbl 50

Curva bonos globales

29-Feb

29-Mar

29-Feb 5.36% 5.12% 5.65% 5.67% 5.69%

29-Mar 5.28% 5.10% 5.55% 5.59% 5.63%

15-Abr 5.63% 5.50% 5.94% 5.98% 6.04%



Al cierre del mes de marzo de 2024, el tipo de cambio

contable se ubicó en 3.718 soles por dólar americano,

registrándose con ello una apreciación del sol de 1.64% con

respecto a febrero de 2024.

Además, el tipo de cambio al 15 de abril de 2024 fue de 3.717

soles por dólar.

Por otro lado, al cierre de marzo, el sol registró una apreciación

de 1.56% frente al euro, 2.17% frente al yuan y 2.61 % frente al

yen.
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TIPO DE CAMBIO

Fuente: SBS
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Según informó el Banco Central de Reserva (BCR), del 3 al 10 de abril, el

EMBIG Perú bajó 7 pbs, mientras que el EMBIG Latinoamérica lo hizo en 15

pbs. Ello en un contexto de aumento de precio de la mayoría de commodities,

lo que influyó en el menor aumento de los rendimientos de los bonos en

dólares en la región, respecto a los de Estados Unidos.

La Bolsa de Valores de Lima (BVL) muestra indicadores positivos al inicio de

la sesión del 15 de abril, favorecida por el avance de las acciones mineras,

industriales, de consumo y de construcción, en un contexto en el cual Wall

Street muestra ganancias.

El Índice General de la BVL, el más representativo de la bolsa local, subió

0.32% al pasar de 27,595 a 27,684 puntos. En tanto que el Índice Selectivo de

la BVL, que está conformado por las 15 acciones más negociadas en el

mercado, avanzó 0.26%, al pasar de 707.62 a 709.48 puntos.
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Fuente: Resumen Informativo Semanal – BCRP,  Diario el Comercio

Fuente: BCRP

RIESGO PAÍS

Variación en pbs.

10 Abr. 2024 3 Abr. 2024 31 Mar. 2024 31 Dic. 2023

EMBIG Perú (Pbs) 146 -7 -6 -14

EMBIG Latam (Pbs) 323 -15 -19 -60
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Evolución del riesgo país
(Índice EMBIG en pb.)

 EMBI+ PERU  LATIN EMBI

323

146
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SISTEMA FINANCIERO

Fuente: SBS 

Las colocaciones del sistema financiero a febrero registraron una reducción mensual de

0.62%, principalmente por la disminución de los créditos en moneda extranjera (-2.13%).

Asimismo, si consideramos los últimos 12 meses se acumula una reducción de 0.57%.

De un total de créditos de S/ 410,810 millones, el 32.35% está compuesto por créditos

corporativos y a grandes empresas; mientras que el 27.40% por las MIPYMEs. Además, el

23.75% esta compuesto por créditos en moneda extranjera, y el 76.25% en moneda

nacional.

Feb-24 Var.% Mensual Var.% Anual

Créditos MN (Mill. S/.) 313,233 0.06% -0.17%

Créditos ME (Mill. US$) 25,814 -2.13% -1.16%

Créditos Total (Mill. S/.) 410,810 -0.62% -0.57%



(0.88)

(0.11)

-0.68
-0.62

Crecimiento Mensual Créditos Directos (%)

MYPE Sistema Financiero
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Fuente: SBS 

Por otro lado, la evolución de los créditos MYPE registró una disminución mensual de

0.11%; asimismo, en los últimos doce meses hubo un crecimiento de 1.30%,

pasando a representar un 14.46% del total de créditos directos a enero de 2024.

El nivel de morosidad del sistema financiero a febrero de 2024 fue de 4.84%,

superior a lo registrado en enero de 2024, 4.79%.

SISTEMA FINANCIERO

Morosidad Sistema Financiero Según 

Subsistema
Morosidad Sistema Financiero Según 

tipo de Cartera

6.84

7.38

7.86

5.70

6.14
6.39

6.07

6.74

6.966.90

7.55
7.54

4.31
4.42 4.43

Dic-23 Ene-24 Feb-24

Empresas
Financieras

Cajas
Municipales

Cajas
rurales

EDPYME

Banca
Múltiple

8.40

8.75 8.97

14.09

14.23 14.41

5.12

5.40 5.74

4.04
4.17 4.11

2.73
2.78 2.82

1.92
2.10 2.21

0.32
0.40 0.36

Dic-23 Ene-24 Feb-24

Pequeña
Empresa

Mediana
Empresa

Micro
Empresa

Consumo

Hipotecaria

Gran
Empresa

Corporativo
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PROYECCIONES MACROECONÓMICAS

Analistas 

Económicos 1/

Sistema 

Financiero 1/

Sistema No 

Financiero 1/

BCRP

RI. Mar -24 2/

MMM 2024-2027 
3/ 

2024 2.55 2.60 3.00 2.20 3.00

2025 2.50 2.50 3.00 2.00 2.80

2024 3.75 3.75 3.79 3.75 3.74

2025 3.80 3.76 3.80 3.73 3.79

2024 2.70 2.50 2.50 3.00 3.00

2025 3.00 2.70 3.00 3.00 3.10

1/ Encuesta de Expectativas Macroeconómicas del BCRP - Marzo 2024

2/ Reporte de Inflación - Marzo 2024

3/ Marco Macroeconómico Multianual 2024-2027

Expectativas de Inflación (%)

Expectativas de Tipo de cambio (S/- US$)

Expectativas del crecimiento del PBI (%)

PROYECCIÓN DE VARIABLES ECONÓMICAS
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NOTICIAS DESTACADAS

Fuente: INEI,  BCRP, Estudios Económicos-Scotiabank, Diario El Peruano, FORBES, Diario La Republica, BBVA Research

Nacional:

- Proyecciones de la economía peruana para el primer trimestre del año 2024 → Para este

año, se avizora una economía favorecida por factores externos y una moderación de presiones

inflacionarias. En ese contexto, el IPE ajustó su proyección de crecimiento del PBI de 1.9% a 2.4%,

mientras que el BCR y el MEF mantuvieron su proyección del 3% para este año. Asimismo, El

BBVA Research y el área de estudios económicos del BCP ajustaron al alza sus proyecciones

anticipando crecimientos de 2.7% y 3%, respectivamente.

- Reducción de tasa de interés → El Directorio del Banco Central de Reserva del Perú (BCR)

acordó reducir la tasa de interés de referencia en 25 puntos básicos a 6%. Asimismo, se remarcó

que futuros ajustes en la tasa de referencia estarán condicionados a la nueva información sobre la

inflación y sus determinantes.

- Aprobación del Séptimo retiro de fondos AFP → Los mercados locales de acciones y bonos,

en los que invierten las AFP, fueron los primeros afectados con la medida. De esta manera, Kallpa

SAB estima que el Índice Selectivo de la BVL retrocedió 10%, confirmando una caída en los

precios. Por su parte, los bonos del Gobierno registran un incremento de su tasa de interés desde

7% a 7.40%, producto de un mayor riesgo, lo que implica una depreciación de estos títulos. Esta

situación, a su vez, impactó negativamente a los afiliados con la caída de la rentabilidad acumulada

de sus fondos.

- El Fenómeno El Niño frente a la costa peruana llego a su fin en marzo → La temperatura

superficial del mar ha disminuido en las ultimas semanas hasta alcanzar valores dentro de su

rango normal, y es probable que las condiciones neutras predominen en los meses siguientes,

según la Comisión Multisectorial Encargada del Estudio Nacional del Fenómeno El Niño (ENFEN).

Además se esperan condiciones neutras hasta mayo, seguida de condiciones frías débiles entre

junio y julio; mientras que desde agosto a octubre, las condiciones neutras son más probables.

Internacional:

- Tasas de interés del Banco Central Europeo → El BCE mantuvo por quinta vez

consecutiva sin cambios la tasa de interés de referencia en 4.0%, su nivel más alto desde

el lanzamiento del euro en 1999. La tasa de refinanciación y el tipo marginal de préstamo

quedaron en 4.50% y el 4.75%, respectivamente. No obstante, el emisor europeo no

descartó una posible reducción de la política monetaria restrictiva en el futuro.

- Situación del empleo en Estados Unidos → Según datos del Departamento de

trabajo de Estados Unidos, se ha generado 303 mil empleos en marzo, cifra ubicada por

encima de lo esperado por los analistas consultados por Bloomberg, 200 mil. Con ello, la

tasa de desempleo tuvo un descenso marginal de 3.9% a 3.8%. Tales resultados indican

que el mercado laboral sigue siendo resistente y que no hay signos claros de recesión.

- Balanza comercial en China→ El superávit comercial de China disminuyó a US$

58,550 millones en marzo, muy por debajo de las expectativas del mercado de US$

70,200 millones. Asimismo, las exportaciones se contrajeron 7.5%, en comparación con

las expectativas de una caída de 3.0%, mientras que las importaciones cayeron 1.9%,

muy por debajo de lo esperado por el mercado de un aumento de 1.2%

Fuente: Diario El Peruano, Estudios Económicos-Scotiabank, Bloomberg, Macroconsult.
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