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ASPECTOS

DESTACADOS DEL MES

El PBI peruano registré una caida de 0.28% interanual en el
mes de marzo de 2024.

El Directorio del BCRP acordé reducir la tasa de interés de
referencia de politica monetaria a 5.75%.

Las colocaciones del sistema financiero registraron un
incremento mensual de 0.12% en marzo de 2024.
Asimismo, si consideramos los ultimos 12 meses se
acumula una reduccion de 1.01%.
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Estados Unidos crecié en 1.6% en el primer trimestre del 2024, el
crecimiento mas débil desde el segundo trimestre del 2022. La desaceleracion del
trimestre se sustenta, principalmente, en un incremento en las importaciones, una
disminucion en la inversion de inventarios en el sector privado y la desaceleracion
del gasto publico. El gasto en consumo, el principal motor de economia americana,
crecié en menor proporcion que el trimestre anterior

La Eurozona se avanzo en 0.3% en el primer trimestre, escapando asi de
una recesioén técnica. Asi, Espafia fue el pais con mejor desempefio en el primer
trimestre, con un crecimiento del 0.7%, mientras que Alemania y Francia e ltalia
estuvieron en el promedio de la zona euro o justo por debajo.

[ COFIDE

EL BANCO DE DESARROLLO DEL PERU

China crecié en 1.6% en el primer trimestre del afio, lo que evidencia una
recuperacion en la actividad del pais asiatico. Esto se debe principalmente al aumento
de la demanda de produccién, la estabilidad del empleo y los precios, y la creciente
confianza del mercado. No obstante, el Gigante asiatico también se vio afectado por
crisis del sector inmobiliario, que arrastra desde el 2021.

El PIB de Japon avanzo6 en 0.1% en el cuarto trimestre del 2023, evitando
asi una recesion técnica. Esta recuperacion estuvo respaldada por el ligero
crecimiento de las inversién y el estancamiento de la demanda externa. Sin embargo,
el bajo nivel de consumo privado y el deterioro de la demanda privada afectaron
negativamente el gasto de los hogares.

Fuente: Bloomberg
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MUNDO . Inflacion principales economias

Inflacion Anualizada (%)

 Estados Unidos. La inflacién registro
una caida de 3.5% en marzo a 3.4% en
abril del 2024, de acuerdo con las
expectativas del mercado. Este
comportamiento fue influenciado por la

+ Japon. la tasa de inflacion fue de 2.7%
en marzo frente a un 2.8% del mes
anterior, acercandose ligeramente al
objetivo (2%) que presenta su Banco
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La inflacion luego de un crecimiento de « Zona Euro. La inflacion se mantuvo en 2.4% en abril. Este comportamiento se

0.1% en marzo. Dicho comportamiento obedece en gran medida al aumento
de los precios de la vestimenta, las hipotecas, los alquileres, la salud y la
educacion, a pesar de una disminucién de los precios de los alimentos. Por su
parte, la inflacion subyacente se ubic6 en 0.6% en abiril.

debe, por un lado, al aumento de los precios de los alimentos, la energia, el
alcohol y el tabaco; y, por otro, a la disminucion de los precios de los servicios
y los bienes industriales no energéticos. Mientras tanto, la inflacion subyacente
disminuyo de 2.9% en marzo a 2.7% en abril.

Tasa de interés de politica monetaria
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Fuente: TRADING ECONOMICS
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Indicadores Adicionales de las
Principales Economias

PRINCIPALES INDICADORES (Marzo 2024)

EE.UU. ZONA EURO CHINA JAPON

PMI 49.20 45.70 51.40 49.60
Manufacturero A v A ~

N 49.40 53.30 52.50 54.30
Manufacturero S A N N

PMI Compuesto 51.30 51.70 52.80 52.30
v A A

Tipo de Cambio 1.00 0.94140 7.24 154.64
(M.0./US$) R N N

Confianza

. 67.40 -14.70 89.10 38.30
Consumidor v A A v
A : mayor respecto al mes anteriorV : menor respecto al mes anterior : similar al mes anterior

Fuente: Bloomberg
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PMI: indice compuesto que pretende reflejar la situacion econémica de un pais.
Si el indice PMI resultante estd por encima de 50, indica una expansion del
sector; por debajo de 50, una contraccion y si es inferior a 42, anticipa una
recesion de la economia nacional.

PMI Manufacturero

45.7
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Fuente: Bloomberg
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MUNDO @

Cotizacion de metales

Mayo 2024

Petroleo. El precio del petréleo experimentd un aumento significativo en abril
impulsado por la reduccion de las reservas estadounidenses y un sentimiento

de riesgo mas amplio desencadenado por sefales de disminucion de la
inflacion estadounidense.

Cobre — LME (US$/Libra)
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El precio del oro registré una subida en abril, como consecuencia de
las preocupaciones sobre los datos del desempleo y el estancamiento de

las ventas minoristas en Estados Unidos, que estimulé la demanda global
de este activo como refugio seguro.
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Cobre. En abril, el precio del cobre registr6 un incremento debido al

debilitamiento del dolar y a las expectativas optimistas sobre las recientes
medidas de China para estimular su economia.
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Mercados Financieros

En abril, la curva SOFR increment6 3.48 puntos béasicos en promedio
respecto al mes anterior; asimismo, la variacién anual en promedio fue

de 30.62 puntos basicos.

SOFR
Evolucién de la Tasa SOFR
w12 M
&M 6.00%
— 3|\
5.80%
a1 \/]
5.60%
=0=29-Abr
0,
E Q=) 3-Mar
5.20%
5.00%
- 0, 0, 0,
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[} o T c K © 3 = =) Q o T c Q ©
w TR £ @ E © £ € o ©° c @ E © E 14-May 5.43% 5.59% 5.72%

Fuente: Bloomberg
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MUNDO

Mercados Financieros
Bonos del Tesoro americano

Evolucion del rendimiento de los bonos de
tesoro americano

Mayo 2024
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Fuente: Bloomberg

En abiril, el rendimiento de los bonos del tesoro americano se incremento
31.82 puntos basicos en promedio. Asimismo, se observé una variacion

anual de 86.88 puntos béasicos en promedio.

Curva cupén cero

~ =0
=)=
=Q=—28-Mar
w0 30-Abr
3M 6M 2Y 5Y 10Y 30Y
28-Mar 5.36% 5.33% 4.63% 4.22% 4.21% 4.35%
30-Abr 5.40% 5.39% 5.04% 4.72% 4.68% 4.78%
16-May 5.41% 5.37% 4.77% 4.38% 4.36% 4.50%
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PBI por sectores

La actividad econémica registré una contraccion de 0.28% interanual en marzo, explicado principalmente por tres
sectores; pesca (-32.48%); ya que hasta marzo no se habia dado luz verde a la primera temporada de captura de
anchoveta, lo que a su vez impacta la parte primaria del sector manufactura (-9.63%); y construccion (-2.48%),
impactado principalmente por la caida del consumo de cemento (-7%).

INDICE DE PRODUCCION SECTORIAL (Var %
Sectores Febrero Abr 23-Mar 24/
Abr 22-Mar 23
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Agropecuario

Pesca

Mineria e Hidrocarburos
Manufactura

Electricidad y Agua
Construccién

Comercio

Transporte y Mensajeria
Alojamiento y Restaurante
Telecomunicaciones

Financiero y Seguros
PBI

1.08
-32.48
2.60
-9.63
0.16
-2.48
1.82
2.97
5.62
-0.93
-5.22
-0.28

-2.85
-29.26
9.16
-7.76
3.50
-4.56
241
2.55
2.35
-3.65
-1.317
-0.12

Fuente: INEI
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Proyecciones econémicas Balanza Comercial

En 2024, el PBI de Peru creceria 3.1% mayor a lo registrado en 2023 (-0.6%), Las exportaciones en marzo alcanzaron los USD 5,597 millones, menores en

debido principalmente al incremento de las exportaciones, la inversion y el 10.1% en comparacion con similar mes de 2023, por la disminucién de los
consumo privado. Las exportaciones estaran favorecidas por la mejora de la volimenes embarcados en 11.6%, tanto en el sector tradicional como en el no
oferta de los sectores primarios afectados por el FEN como la pesca y el tradicional, que contrarrestaron el incremento del nivel de precios en 1.7%.
agropecuario, y mayor produccion minera de cobre, molibdeno y plata. En Las importaciones se redujeron en 5.7% a USD 4,098 millones en marzo,
particular, las exportaciones pesqueras y agropecuarias se incrementaran ante reflejo principalmente de la contraccion de los insumos asociada a la
la disipacion del FEN costero desde Mayo 2024. reduccion de los precios de alimentos e insumos industriales, y de bienes de
capital por los menores volimenes.
Peso del afio Promedio
2024 2025 2026 2027
base 2007 2025-2027
Agropecuario 6,0 24 37 37 37 3,7
Agricola 38 32 4,0 4,0 4,0 4,0
Pecuario 22 1,0 32 32 32 3,2
Pesca 07 250 70 39 27 45 (Millones Balanza Comercial Mensual
Mineria e hidrocarburos 144 27 26 21 18 22 de USS)
Mineria metalica 12,1 27 25 19 16 2,0 6,400 -
Hidrocarburos 22 30 34 34 34 34 5 400 -
Manufactura 16,5 4,2 34 29 29 31
Primara 41 78 50 29 25 35 4,400
No primaria 124 29 28 28 3.0 29 3,400
Electricidad y agua 1,7 29 30 29 30 30 2 400
Construccion 51 29 31 30 34 32 '
Comercio 02 26 28 28 30 29 1,400
Servicios 37,1 2,8 2,9 29 3.2 3,0 400
PBI 100,0 31 3,0 29 3,0 3,0 -600 -
PBi primari B2 a1 o4 27 25 28 EREEREEEREERE EEEEE R R R R
PBI no primario® 66,5 28 29 29 32 3,0 8T8 53 8 008 3228 8ss gs538vs 3 LLBs
. s<2$3°"2nuo2bgf=<2<23°>"2mno2age =
Exportaciones B Importaciones == Saldo
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PERU

Inflacion

La tasa de inflacion interanual local en abril es la menor desde mayo
de 2021 (2.4 %) y ya se ubica dentro del rango meta del BCRP.

Con el resultado de abril se acentu6 la tendencia descendente
observada desde inicios del afio anterior, cuando la inflacion
interanual llegd a 8.7% en enero de 2023.

Por su parte, la tasa interanual inflacién sin alimentos y energia bajé
de 3.1% a 3.0% entre marzo y abril, y se ubica en el limite superior
del rango meta.
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Inflacion Anual (%)

.05

2.42
3.10 301

= |nflacion = Inflacién Sin Alimentos y Energia

Fuente: Boletin de Informe de precios - INEI

Expectativas de inflacion a 12 meses

Mes

Dic-23

%
2.83

Ene-24

2.64

Feb-24

2.65

Mar-24

2.56

Abr-24

2.62

Fuente: Encuesta de Expectativas Macroecondmicas- BCRP
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PERU

Politica Monetaria

El Directorio del Banco Central de Reserva del Per acord6 reducir la tasa de interés

) -~ e Al 8 de mayo, las reservas internacionales totalizaron US$ 76,366 millones
de referencia en 25 puntos basicos a 5.75%. Futuras modificaciones en la tasa de i
referencia estaran condicionadas a la nueva informacidon sobre la inflacion y sus

registrando un incremento de US$ 684.07 millones respecto al mes anterior.
determinantes.

Reservas Internacionales
(Millones de US$)

10.7

76366
15.8 11.1 15.9 2451
3.2 1.9 3.2 1.9 35 1.9 73828
125 8.8 126 9.2 12.4 9.1
6.1 5.5 6.2 5.5 6.9 5.5

Fuente: Programa Monetario Mayo 2024 - BCRP
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Mercados Financieros
Bonos soberanos

Mayo 2024

Evolucién del rendimiento de los bonos soberanos
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Fuente: Bloomberg

En abril, el rendimiento de los bonos soberanos incrementd 4.50 puntos
basicos en promedio. Asimismo, se observl una variacion anual menor en

46.38 puntos basicos en promedio.

Curva bonos soberanos

- 8.00%
- 7.50%
- 7.00%
- 6.50%
=0=27-Mar | 6.00%
«=O==30-Abr
- 5.50%
r T T 5.00%
Sob 26 Sob 31 Sob 37 Sob 42
27-Mar 5.39% 6.88% 7.47% 7.34%
30-Abr 5.43% 6.89% 7.49% 7.45%
15-May 5.49% 6.66% 7.24% 7.20%
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Mercados Financieros
Bonos globales

Mayo 2024

Evolucion del rendimiento de los bonos globales
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Fuente: Bloomberg

En el mes de abril, se registr6 un desplazamiento de la curva de bonos
globales, cuyos rendimientos registraron un incremento de 50.38 puntos

basicos en promedio respecto al mes anterior. Asimismo, se observé una
variacion anual de 91.38 puntos bésicos en promedio.

Curva bonos globales

) 40
0\0/07 J: -
o\/ﬁ =0-29-Mar

=O=30-Apr
Glbl 25 Glbl 27 Glbl 33 Glbl 37 Glbl 50
29-Mar 5.28% 5.10% 5.55% 5.59% 5.63%
30-Abr 5.72% 5.58% 6.07% 6.12% 6.17%
15-May 5.58% 5.26% 5.78% 5.81% 5.84%
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Al cierre del mes de abril de 2024, el tipo de cambio contable se ubic6 en
3.747 soles por dolar americano, registrandose con ello una depreciacion
del sol de 0.78% con respecto a marzo de 2024.

Ademas, el tipo de cambio al 15 de mayo de 2024 fue de 3.715 soles por
dolar.

Por otro lado, al cierre de abril, el sol registré una apreciacién de 0.51% frente
al euro, 3.17 % frente al yen y una depreciacion de 0.58% frente al yuan.

Volatilidad (% cambio)
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Compras netas

Millones de US$
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Tipo de Cambio
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Evolucion del riesgo pais
(Indice EMBIG en pb.)

RIESGO PAIS

Segun informé el Banco Central de Reserva (BCR), del 30 de abril al 8 de 323
mayo, el riesgo pais, medido por el spread EMBIG Peri y el EMBIG

Latinoamérica bajaron 11 y 4 pbs respectivamente. Este dato es reflejo de una
mayor caida de los rendimientos de varios bonos soberanos de la region

. 14
res_pecto a la disminucion del rendimiento de los bonos del Tesoro de Estados S N N N g 9 ] 9 3 Er\.‘ £
Unidos. 8 g ] 8 8 g & g 3 g
La Bolsa de Valores de Lima (BVL) muestra indicadores negativos al inicio de
la sesion del 16 de mayo, ante el descenso de las acciones financieras e EMBI+ PERU = LATIN EMBI
industriales, en linea con la volatilidad de Wall Street.
El indice General de la BVL, el mas representativo de la bolsa local, cae
0.10% al pasar de 29,996 a 29,967 puntos. En tanto que el indice Selectivo de —
la BVL, que esta conformado por las 15 acciones mas negociadas en el NS ET P
mercado, retrocede 0.16% al pasar de 790.38 a 789.08 puntos.. 8 May.2024 30 Abr.2024 31 Mar.2024 31 Dic.2023
EMBIG Per( (Pbs) 149 -11 -3 il
Fuente: Resumen Informativo Semanal — BCRP, Diario el Comercio
EMBIG Latam (Pbs) 377 -4 35 -6

Fuente: BCRP
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SISTEMA FINANCIERO

Las colocaciones del sistema financiero a marzo registraron un incremento mensual de
0.12%, principalmente por el incremento de los créditos en moneda extranjera (1.76%).
Asimismo, si consideramos los Ultimos 12 meses se acumula una reduccion de 0.69%.

De un total de créditos de S/ 411,283 millones, el 32.63% esta compuesto por créditos
corporativos y a grandes empresas; mientras que el 27.23% por las MIPYMEs.

Feb-24 Var.% Mensual Var.% Anual
Créditos MN (Mill. S/.) 313,616 0.12% -0.75%
Créditos ME (Mill. US$) 26,269 1.76% -0.69%
Créditos Total (Mill. S/.) 411,283 0.12% -1.01%

Fuente: SBS
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SISTEMA FINANCIERO

Crecimiento Mensual Créditos Directos (%)
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Morosidad Sistema Financiero Segun
tipo de Cartera

14.41 14.50
Pequeiia 14.23
Empresa
Mediana
Empresa 8.97 9.20
e Mlicro
Empresa 8.75
Consumo 5.74 6.16
5.40
—— Hipotecaria
2.82 2.86
Gran 2.78 2.10 —_2.26
Empresa 2.10
Corporativo
Ene-24 Feb-24 Mar-24
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Por otro lado, los créditos MYPE registraron una disminucion mensual de 0.11%;
asimismo, en los ultimos doce meses hubo un crecimiento de 0.30%, pasando a
representar un 14.43% del total de créditos directos a marzo de 2024.

El nivel de morosidad del sistema financiero a marzo de 2024 fue de 4.91%,
superior a lo registrado en febrero de 2024, 4.84%.

Morosidad Sistema Financiero Segin

Subsistema
Empresas
Financieras
7.55 %54 — Cajas
7.31 Municipales
6,96 6.79
6.74 6.39 49 — Cajas
rurales
6.14
e EDPYME
4.43 4.47
4.42
Banca
Muiltiple
Ene-24 Feb-24 Mar-24

Fuente: SBS
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PROYECCIONES DE TIPO DE CAMBIO (USDPEN)

Publicacion

Panorama de las proyecciones de PBI (var. %)

Proyecciones (var. %) 2024* 2025* 2026*
03/15/24 3.80 3.80 3.80 3.85
PBI Mundial 3.10 3.10 3.00 04/10/24 3.73 3.73 3.74 3.75
04/12/24 3.65 3.70 3.70 3.60
Estados Unidos 2.30 1.80 1.80 04/04/24 3.75 372 3.68 3.65
Eurozona 0.80 1.50 1.40 03/27/24 3.80 3.85 3.80 3.75
03/28/24 3.81 3.88 3.90 3.89
China 470 480 = d 3.65 " 370 T 368 3.60
: : : d 3.93 " 3% 3.90 3.89
Latinoamerica y Caribe 1.80 2.50 2.40 r 3.80 r 3.80 3.80 375

*Pronostico Fuente: Bloomberg-Prondsticos de divisas.
Fuente: FMIy proyecciones MEF

PROYECCION DE VARIABLES ECONOMICAS

Analistas Sistema Sistema No BCRP MMM 2024-
Econémicos 1/ Financiero 1/ Financiero 1/ RI. Mar -24 2/ 20273/
) ., 2024 2.55 2.60 3.00 2.20 3.00
Expectativas de Inflacion (%)

2025 2.50 2.50 3.00 2.00 2.80

. ) 2024 3.75 3.75 3.79 3.75 3.74
Expectativas de Tipo de cambio (S/- USS)

2025 3.80 3.76 3.80 3.73 3.79

) . 2024 2.70 2.50 2.50 3.00 3.00
Expectativas del crecimiento del PBI (%)

2025 3.00 2.70 3.00 3.00 3.10

M COFIDE 1/Encuesta de Expectativas Macroecondmicas

2/Reporte de Inflacion - Marzo 2024
3/Marco Macroeconémico Multianual 2024-
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NOTICIAS DESTACADAS

Internacional:

Eurozona sale de recesion técnica=> La economia de la eurozona crecié un 0,3% en el
primer trimestre, saliendo de una recesion a finales del afio pasado, segun los datos de
Eurostat. Esto se produce después de dos trimestres en los que la eurozona se contrajo un
0,1%. De manera desagregada, Alemania evito la recesion al crecer un 0,2% en el primer
trimestre, Francia, en un 0,2%, Espafia, en 0,7% e Italia, en un 0,3%.

Situacion del empleo en Estados Unidos - Segun datos del Departamento de trabajo
de Estados Unidos, se han aumentado 175 mil empleos en abril, muy por debajo de los 303
mil empleos generados en marzo. Con ello, la tasa de desempleo tuvo un subié de 3.8% en el
mes anterior a 3.9% en abril. A razén de estos resultados, Jerome Powell descartd la
posibilidad de nuevas subidas de tipos, ya que los recientes datos econémicos aun no han
generado la confianza de los banqueros centrales en la caida de la inflacion.

Emision de bonos soberanos chinos=> China esta iniciando una venta de bonos por
138.000 millones de dolares para ayudar a impulsar su alicaida economia. Esta emision
busca reactivar su economia, que venido en caida desde la pandemia, con problemas de
deflacion y el estancamiento del crecimiento. Asimismo, la segunda economia mas grande
del mundo también se ha visto afectada por una crisis en curso del mercado inmobiliario, que
ha provocado el colapso de grandes desarrolladores, incluidos Evergrande y Country Garden.

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

- Proyecciones de la economia peruana para el aflo 2024 = Para el cierre del afio,
se avizora una incremento de las exportaciones, la inversion y el consumo privado. En
ese contexto, el MEF ajusté su proyeccion de crecimiento del PBI de 3,1% en 2024,
mientras que el BCR mantiene su proyeccion de un crecimiento de 3% para este afio. Del
mismo modo, el grupo Credicorp elevé su proyeccion de un 1.5% % a un 3%, destacando
un mayor dinamismo del sector minero para el cierre de este afo.

- Reduccién de tasa de interés - El Directorio del BCRP acordé reducir la tasa de
interés de referencia en 25 puntos basicos, y llevarla a 5,75% en mayo, tal como anticipo
el mercado. Asimismo, se estimé que la inflacién anual seguira retrocediendo y se ubicara
en el centro del rango meta.

- Aumento del nivel de pobreza en el Peri - El Instituto Nacional de Estadistica e
Informatica (INEI) confirmé que la pobreza monetaria experimentd un aumento del 1,5 %,
afectando al 29 % de la poblacion del pais, en comparaciéon con el 27,5 % registrado en
2022, segun su informe "Peru: Evolucién de la Pobreza Monetaria 2014-2023".

- El Fendmeno La Nifia - Después del anuncio del fin del El Nifio, el Senamhi sefialé
gue aun resulta prematuro confirmar la presencia de La Nifia, puesto que es necesario
aguardar los resultados de los proximos prondsticos. Cabe resaltar que, ante un eventual
La Nifia en el Perq, se estima una reduccion o ausencia de lluvias en la costa, y un
aumento de las precipitaciones y las temperaturas mas bajas en la sierra y la selva.

Fuente: INEI, BCRP, Estudios Econémicos-Scotiabank, Diario El Peruano, FORBES, Diario La Republica, BBVA Research
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Acuerdo de Confidencialidad
y Disclaimer

El presente Boletin ha sido elaborado por COFIDE para fines informativos, para el uso exclusivo de la contraparte
destinataria de este documento. COFIDE ha utilizado en la elaboracion del presente Boletin aquella informacion
publicamente disponible y la producida internamente por COFIDE que se considera pertinente. Ciertas
estimaciones y proyecciones incluidas en este documento han sido preparadas por COFIDE sobre la base de
estimaciones y presupuestos elaborados por la misma. COFIDE no se hace responsable en forma alguna por el
efecto que la inexactitud o incorreccion de la informacién sefialada pueda tener respecto de las conclusiones
contenidas. Este documento ha sido elaborado para fines informativos, sobre una base de estricta
confidencialidad. Finalmente, este documento no expresa opiniéon alguna respecto de materias de orden legal o
tributario. Asimismo, no constituye una recomendacion de inversion ni puede ser utilizado o interpretado para fines
distintos de los expresamente sefialados en el mismo.
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Impulsamos el desarrollo sostenible del Perdq,
viabilizando el acceso arecursos y oportunidades,
para personas y empresas.

www.cofide.com.pe



