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Tasa de politica monetaria: no se anticipan cambios en los
siguientes meses

En linea con lo esperado (BBVA y Consenso), el Banco Central mantuvo la tasa de politica monetaria en 4,25%.
Consideramos que el balance entre unas condiciones externas menos complicadas, un crecimiento del PIB que
empieza a estabilizarse alrededor de 5% y los riesgos sobre la inflacién por el alza de las cotizaciones
internacionales del petréleo le dan soporte a nuestra prevision de que se mantendra la pausa monetaria durante
el segundo trimestre.

e Comunicado del Banco Central sin mayores novedades

El comunicado es similar al del mes anterior y reitera que la decision de mantener la tasa se explica por la
desaceleracion de la demanda, los riesgos financieros internacionales y el desvio de la inflacion. En esta
ocasion, el comunicado introdujo una mencién al alza en los precios internacionales de los combustibles, pero
agrega que el Banco Central continla esperando que la inflaciéon converja al interior del rango meta a mediados
de este afo. En general, el comunicado no contiene alguna indicacion de la direccidén de los movimientos futuros
de la tasa de politica monetaria.

e Consideramos que condiciones externas y domésticas sugieren que se
mantendra la pausa monetaria

En las ultimas semanas, los riesgos asociados por el lado externo se han moderado ligeramente, lo que se ha
reflejado en una disminucién de las tensiones financieras en Europa y en indicadores de actividad que han
mejorado en algunos paises industrializados. No obstante, esperamos el elevado grado de incertidumbre
proveniente del contexto internacional se mantenga en los siguientes meses.

Por el lado local, el crecimiento de la actividad empieza a estabilizarse alrededor de 5%. Asi, estimamos que la
actividad se habria expandido 5,3% (a/a) en enero y los indicadores de actividad disponibles para febrero, como
el aumento de la produccion eléctrica (7,9%) y de la inversion publica (35%), son compatibles con tasas de
crecimiento del producto similares a las del primer mes del afio.

En cuanto a la inflacién, seguimos esperando que muestre una tendencia decreciente en los siguientes meses,
pero los riesgos vinculados a las alzas de la cotizacion internacional del petréleo podria demorar su retorno al
interior del rango meta.

El balance de estos factores nos lleva a considerar que no habria cambios en la posiciéon de politica monetaria
durante el segundo trimestre.

Para ver mas acerca de Peru, haga click aqui

Monetary policy rate: no changes are anticipated in coming
months

In line with projections (BBVA: 0.35% and Consensus: 0.30%), inflation in February was 0.32%. Annual inflation
stood at 4.2%, but we expect it will show a downward trend, more pronounced since the second quarter, due to the
normalization of food prices and a moderation in the dynamics of domestic demand. As an element of risk, further
increases in international oil prices would induce a more gradual decline in inflation.

For more on Peru, click here.
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