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Entorno internacional

Fendmeno de “Superciclo”:

Varios estudios respaldan la hipdtesis de gque nos encontramos en un periodo
de industrializacidon y urbanizacidon en paises grandes, lo que conlleva mayores
precios de los minerales.

Superciclos previos:

- De fines del siglo XIX a comienzos del siglo XX, liderado por el crecimiento de
Estados Unidos.

- De 1945 a 1975, liderado por la reconstruccion en Europa y el auge de Japon
después la Segunda Guerra Mundial.

Crisis financiera en paises desarrollados

Buena performance macroecondmica en América Latina



Entre 2002 y 2012 China aumenté su participacion en la economia mundial en 7 puntos
porcentuales. La participacion de Perda en la economia mundial pasé de 0,3 a 0,4 por
ciento en el mismo periodo
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En la Gltima década las economias emergentes han crecido en
promedio 4 puntos porcentuales mas que las desarrolladas

CRECIMIENTO DE LAS ECONOMIAS DESARROLLADAS Y EMERGENTES

10,0

=== Economias desarrolladas == == EcOnomias emergentes

Fuente: WEO Octubre 2012



En promedio las crisis financieras duran 4 anos y representan una caida
en el PBI per capita de 7,4 por ciento

Duracion de la crisis
(Numero de afios hasta que el PBI per capita recupero su nivel previo a la crisis)
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El producto solo se ha recuperado en Estados Unidos y Alemania en el
caso de paises desarrollados

Recuperacion en el PBI
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Las principales y mayores politicas expansivas se concentraron en paises
desarrollados

2012: PBl nominal
US$ miles de millones Participacion (%)

Reino Unido 2434 3,4
Japon 5984 8,4
Eurozona 12065 16,9
Estados Unido 15653 22,0
Mundo 71277 100

Fuente: FMI



La economia mundial mostraria una recuperacion en 2013 ante el
mayor crecimiento en las economias en desarrollo

Economia mundial
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Estados Unidos: Desaceleracion en el cuarto trimestre

PBI nominal 2012
EUA: Evolucion trimestral del PBI USS 15 653 mil millones

(tasas desestacionalizadas anualizadas)
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Estados Unidos: En su dltima reunion la FED anuncié que mantendria el
estimulo monetario mientras el desempleo sea mayor a 6,5% (actualmente en
7,9%). Previo a ello, aumenté compras a US$ 85 mil millones mensuales
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Estados Unidos: ¢En qué contexto se mantiene estimulo monetario?
Recuperacion lenta de la economia y bajas presiones inflacionarias

EUA: Consumo Personal Real (var.12 meses)

indice de Confianza del Consumidor (Univ. Michigan)
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Mercado inmobiliario comienza a recuperarse
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Estados Unidos: Riesgos

A la baja
Ajuste fiscal

-Recortes automaticos de gastos por
activarse el 1 de marzo 2013 por
USS 85 mil millones en el presente
ano.

-Limite de deuda por alcanzarse a
finales de febrero se aplaza hasta 19
de mayo 2013.

-Necesidad de negociar Presupuesto
Fiscal del ano 2013 a mas tardar el 15
de abril 2013.

Al alza
Shale gas y oil gas

-Nuevas tecnologias de fracking han
permitido que la produccién de gas y
petréleo aumente sucesivamente.

-Departamento de energia estima
qgue entre 2012-14 la produccion de
petrdleo aumentaria 25%.

-Agencia Internacional de Energia
proyecta que EUA sera el primer
productor de petroleo entre 2017-20.

-Beneficios: ganancias de
productividad, creacién de empleos.



Eurozona: Los retos de la union monetaria

The sick man of the euro

Jun 3rd 1999 | FRANKFURT
From The Economist print edition
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Eurozona: $e espera una leve contraccion para 2013

PBI nominal 2012

CRECIMIENTO EN LA EUROZONA  US5 12065 mil millones
(var. % PBI)
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La dinamica de la deuda: sostenible (equilibrio bueno) e
insostenible (equilibrio malo).

Equilibrio “malo” Equilibrio“bueno”

Mayor volatilidad Menor
volatilidad

Aversion al
riesgo/ menos
inversion

Mayor
confianza/mayor
inversion

Mayores
spreads Menores spreads

Menor
., Mayor
crecimiento e
crecimiento

Deterioro de la
dindmica de la
deuda

Mejora de la
dinamica de la
deuda



Riesgo actual en la Eurozona: circulo vicioso entre ajuste fiscal,

problema bancario y crecimiento
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Eurozona: Mejora en las condiciones crediticias de Espaiia e Italia
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Eurozona: Las soluciones para enfrentar la crisis deben ser
creativas

Consolidacion fiscal
— No demasiada, no muy poca
— No muy rapida, no muy lenta

La politica monetaria debe continuar siendo acomodaticia

Reformas estructurales para aumentar la productividad de largo plazo y el
empleo

Se debe fortalecer la unién monetaria

— Mejorar las reglas fiscales y las instituciones
— Fortalecer los sistemas bancarios

Mas coordinacion entre politicas financieras; reforma de los marcos de
estabilidad financiera
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Urbanizacion e industrializacion en China
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China: A fines de 2012 se aprecia una ligera recuperacion

PBI nominal 2012
USS 8 250 mil millones
China: PBI trimestral
(Variacion % anual, 2007-2012)
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China: Lineamientos de politica econémica

(Conferencia Central de Trabajo Econémico, 15-16 de diciembre de 2012)

“Profunda transicion y correccion, luego de un periodo de crecimiento
acelerado en los afos previos a la crisis”.

Crear margen de maniobra para enfrentar riesgos globales y profundizar
reformas para asegurar el crecimiento de largo plazo.

Enfasis en la “calidad y eficiencia” del crecimiento econdmico: desarrollo
sostenible y saludable luego de varios anos de crecimiento acelerado.

— Expansion del consumo: Aumentar del empleo, reforzar las redes de
seguridad social, incrementar la construccion de viviendas para la
poblacidn de ingresos bajos y renovar las areas deprimidas,
racionalizacion tributaria.

— Aumento de la inversion publica y privada en proyectos de
infraestructura que no sean redundantes y contribuyan a sentar las
bases del crecimiento de largo plazo.

— Correccion del exceso de capacidad industrial mediante una
reestructuracion industrial basada en la innovacién.



China: Lineamientos de politica econémica

(Conferencia Central de Trabajo Econémico, 15-16 de diciembre de 2012)

* Politica monetaria prudente:
— Meta de inflacidon para 2013 de 3,5 por ciento (no es un esquema de
metas de inflacién)
— Atencion al dinamismo econémico (expansion adecuada del crédito).
— Mejorar la flexibilidad operativa del marco monetario.

* Mercado inmobiliario:

— Mantener controles a la propiedad, inclusive restricciones al numero
de viviendas que los individuos pueden adquirir.

— Mejorar la calidad de la urbanizacidon para promover la demanda
domeéstica. Para esto, incorporara el concepto de “civilizacion
ecologica” en el proceso de urbanizaciéon para formar ciudades
inteligentes, verdes y de bajo carbono.

* Estabilizacion de las exportaciones y aumento de las importaciones e
inversiones en el extranjero para balancear gradualmente el saldo en
cuenta corriente. Tipo de cambio “basicamente estable” en 2013.



China: Internacionalizacion del Yuan

Luego de estar fija con el délar desde inicios de los sesenta, el yuan se fijo respecto a una
canasta de monedas en julio de 2005 (esta canasta incluye al ddlar, euro, yen y al won como
monedas dominantes). Posteriormente ha estado sujeta a revalorizacién controladas.

En el 2012 se convirtid en el primer exportador mundial, por lo que el yuan se ha convertido
en una de las monedas mas transadas en Asia.

Se han adoptado acuerdos de libre comercio con Hong Kong y Macao.

Se han adoptados swaps cambiarios locales con al menos 15 paises: Paquistan, Australia,
Argentina, Bielorrusia, Hong Kong, Indonesia, Japdn, Kazahistan, Malasia, Nueva Zelanda,
Singapur, Corea del Sur, Tailandia, Turquia y Uzbequistan.

éQue tiene que hacer China para internacionalizar su moneda?
— Ofrecer transacciones abiertas a operadores internacionales.
— Desarrollar su mercado de capitales
— Abrir su economia.
— Convertibilidad libre y total.



Japon: Bajas tasas de crecimiento

, PBI nominal 2012
.lapon USS 5 984 mil millones
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Ameérica Latina: crecimiento econémico aunque a diferente

ritmo

PBI Nominal 2012
(USS mil millones)
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Ameérica Latina: posicion de politica monetaria expectante en un
contexto de bajas tasas de inflacion

Tasas de politica
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Los términos de intercambio se mantendrian por debajo del pico

alcanzado en 2011

INDICES DE PRECIOS DE COMERCIO EXTERIOR
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En el 2013 la balanza comercial tendria un superavit de alrededor de

US$ 4 mil millones

* Proveccion Rl Dic.2012

BALANZA COMERCIAL
(Millones de USS)

EXPORTACIONES 46 268 45 639 48 425
De las cuales:

1. Productos tradicionales 35 837 34247 36 081
2. Productos no tradicionales 10 130 11047 12 126
3. Otros 301 345 218
IMPORTACIONES 36 967 41113 44 460
De las cuales:

1. Bienes de consumo 6 692 8247 9353
2. Insumos 18 255 19 256 19 945
3. Bienes de capital 11 665 13 356 14 950
4. Otros 355 277 212
BALANZA COMERCIAL 9302 4527 3965

Exportaciones

Var.% Volumen 85 2,2 7,8
Var.% Precios 20,0 -3,3 -1,9
Exportaciones tradicionales
Var.% Volumen 52 04 7.5
Var.% Precios 22,9 -4,6 -2,7
Exportaciones no tradicionales
Var.% Volumen 20,2 9,0 8,3
Var.% Precios 104 0,3 2,0
Importaciones
Var.% Volumen 128 9.5 9.1
Var.% Precios 13,8 1,7 -1,5



En la altima década el volumen de las exportaciones no tradicionales ha
crecido a mayor ritmo que las tradicionales

Volumen de exportaciones [ty
. promedio anual
(indice 2001=100)
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El crecimiento de las exportaciones del Perd ha sido uno de los mas altos
de la region

Crecimiento promedio

VOLUMEN DE EXPORTACIONES 2011-2012
(indice 2000=100) 55 57 57
3,9
México Chile Colombia Brasil Peru
210
190

170

150

130

110

90

70 T T T T T T T T T T T T 1
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Fuente: WEO (FMI) 32



En los dltimos 10 anos se ha incrementado el peso de China como
destino de nuestras exportaciones

Exportaciones Totales 2002
(Participacion Geografica)

Exportaciones Totales 2012
(Participacion Geografica)
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$in embargo, en el caso de las exportaciones no tradicionales, América
Latina ha pasado a ser el principal mercado de destino

Exportaciones No Tradicionales 2002
(Participacion Geografica)

China
1%

Exportaciones No Tradicionales 2012
(Participacion Geografica)

China
3%
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Distribucion de las exportaciones no tradicionales 2012

(millones U$$)

Estados Unidos USS 2 549

América Latina USS 5 236
del cual:

Venezuela USS 1166
Colombia ussS 758
Ecuador uss 730
Chile USS 695
Bolivia UsS 529
Brasil USS 408

México ussS 243

Europa US$ 2 000
del cual:

Paises Bajos USS 455
Espafia ussS 431
Italia uss 220

China USS 327




Latinoameérica es el principal destino de nuestras exportaciones

no tradicionales

Exportaciones 2012
(Millones US$)

Ejrt]? ddooss Europa China Alr_na?irrl]c;a Resto
Total 6 026 13 156 7 696 8 935 9 826
Tradicionales 3477 11 156 7 366 3699 8 548
Destacan:
Harina de pescado 0 373 886 83 425
Cobre 138 2 556 4361 869 2 559
Oro 1295 5457 28 2 2776
Petroleo crudo y derivados 1478 151 0 1869 130
No tradicionales 2 549 2 000 327 5236 935
Destacan:
Agropecuario 896 1064 65 731 291
Pesquero 179 276 148 150 258
Textiles 642 176 20 1236 84
Quimico 55 160 31 1320 59
Siderometallrgico 1/ 305 254 8 624 62

1/ incluye joyeria.
Fuente: Sunat y BCRP.




Respecto al 2002 el nimero de empresas exportadoras en el sector de
exportaciones no tradicionales se ha incrementado en casi 75 por ciento

EMPRESAS DE EXPORTACIONES NO TRADICIONAL
(Numero y valor promedio de exportacion)

USS millones
7622 7836 16  porempresa

6ogg 7172 7208 o
6298 6488 = ’

5832 12
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4480 —
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- 0,8
- 0,6

- 04
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C—INGmero de Empresas Exportadoras
=@ Exportacién Promedio por Empresa (US$ Millones, eje derecho)

Fuente: Aduanas. Elaboracion: BCRP

En el afio 2012, casi 8 mil empresas exportaron productos no tradicionales peruanos por un
valor promedio anual de US$ 1,4 millones por empresa. Desde 2002, el nimero de empresas

ha crecido 75 por ciento y su valor promedio de exportacion ha aumentado en 180 por ciento
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El desempeiio exportador se fundamenta en diversificacion
creciente, traducida en mayor diferenciacion de productos...

PARTIDAS DE EXPORTACIONES NO TRADICIONAL
(Numero y valor promedio de exportacion)

44601 3.0
4270 4244 4275 4422 4429
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C— Numero de Partidas Exportadas
==@= Exportacion Promedio por Partida (US$ Millones, eje derecho)

Fuente: Aduanas. Elaboracién: BCRP

En el afio 2012, Perd exportd mas de 4 450 partidas no tradicionales por un valor promedio
anual de US$ 2,5 millones por partida. Desde 2002, el niumero de partidas ha crecido 22 por
ciento y su valor promedio de exportacion se ha incrementado en 300 por ciento.
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..y menor concentracion de destinos de exportacion

DESTINOS DE EXPORTACIONES NO TRADICIONAL

(Numero, valor promedio de exportacién)
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En el afio 2012, Pert exportd productos no
tradicionales hacia 175 destinos. Desde 2002,
el nimero de destinos ha crecido 18 por ciento
y el valor promedio de exportacion por destino
se ha incrementado en 314 por ciento

Fuente: Aduanas. Elaboracion: BCRP

DESTINOS DE EXPORTACIONES NO TRADICIONAL
(indice de Concentracion HHI: 0 - 100,
mayor valor indica mayor concentracion)
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Entre 2002 y 2012, la concentracion de mercados de
destino de XNT se ha reducido en 45 por ciento, lo

gue disminuye la vulnerabilidad comercial del Peru
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Las exportaciones peruanas estan mas diversificadas que otros paises de
la region

indice concentracion de socios comerciales: 2011

Brasil
Peru
Chile

Argentina
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Venezuela

México 0,42

0,00 0,10 0,20 0,30 0,40 0,50

* {ndice de concentracion calculado con la metodologia de Herfindahl-Hirschman .
Fuete: UN COMTRADE

indice de concentracion por productos: 2011
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Los Acuerdos de Libre Comercio son importantes para incrementar el
potencial exportador de la economia peruana

EFTA Corea

EEUU Singapur China Islandia Tailandia Panama
Chile Canada Suiza Japon
México

| | | | | L
| | | | | |

2006 2008 2009 2010 2011 2012

Entran en vigor en el corto plazo En negociacién

Costa Rica
Guatemala El Salvador

Union Europea Honduras
Venezuela
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Los moderados déficit en cuenta corriente han sido financiados por el
influjo de capitales, principalmente del sector privado

CUENTA CORRIENTE
(porcentaje del PBI)
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2001-05 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
M IDE LICartera W Préstamos 42



“Push Factors” y “Pull Factors” explican los flujos de capitales a
economias emergentes

Ciclicos:
*Bajas tasas de interés en
EEUU
*Baja aversion al riesgo global
*Hojas de balance vulnerables

Push Factors en economias desarroladas

Estructurales :
*Diversificacion internacional
de portafolio .
*Bajo crecimiento potencial F ujos de

Liquidez de economias desarrolladas capitales a

Global economias

Ciclicos: emergentes

*Altos precios de commodities
* Altas tasas de interés
domeésticas
Pull Factors * Baja inflacion domestica
Estructurales:
*Mejora en hojas de balance
de economias emergentes
*Apertura comercial
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Ameérica Latina esta captando influjos de capitales, no sélo de inversionistas de corto
plazo, sino también de inversionistas dedicados que han incrementado la
participacion de América Latina en sus portafolios

250,0 7 . . . 7 o .
Flujos de capital hacia América Latina
(USS miles de millones, 1992-2012)

200,0 A

En la ultima década los flujos de
150,0 - capital hacia Peru constituyeron el 8

por ciento de los flujos a la regién o I
100,0 -

1.1
50,0 - S B i -
0,0 7 — _—
-50,0 A
-100,0 -
1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012
B Inversion directa M Flujos privados de portafolio M Préstamos de Organismos Multinacionales

Fuente: WEO (IMF).
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En este contexto el BCRP ha acumulado un monto importante de
reservas internacionales

RESERVAS INTERNACIONALES NETAS
(Millones de USS)

67 207

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013*

* Al 18 de febrero



Altas reservas internacionales permiten a los bancos centrales de la
region proveer liquidez en el caso de choques externos adversos

Reservas Internacionales Netas
(% del PBI)

33,6

10,1

Peru Chile Brasil México Colombia Argentina Venezuela
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Se espera que el PBI alcance un crecimiento de 6.2 por ciento en el

2013

Producto Bruto Interno: 2005 - 2013
(Variacién porcentual real)

Promedio 2005 -
2011:7.1%
........................... 9’.90...0...0........
6.3 6.2
0,9
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012* 2013*

* Proyeccion.
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Se espera una moderacion en el crecimiento de los sectores no

primarios y un mayor crecimiento del PBI primario

Agropecuario
Pesca
Mineria e hidrocarburos
Manufactura
Manufactura primaria
Manufactura no primaria
Electricidad y agua
Construccion
Comercio
Otros servicios
Producto bruto interno
PBI primario
PBI no primario

* Proyeccion Rl Dic. 2012

PBI por sectores econémicos
(Variaciones porcentuales reales)

2011
3.8
29.7
-0.2
5.6
12.3
4.4
7.4
3.4
8.8
8.3
6.9
4.4
7.4

2012

5.1
-11.0
2.2
1.3
-6.5
2.7
5.2
15.2
6.7
7.2
6.3
1.7
7.1

2013*
4.3
2.6
7.1
5.6
4.9
5.8
5.9
9.6
5.8
6.3
6.2
5.2
6.4
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La demanda interna compenso la desaceleracion del crecimiento de las exportaciones netas en
2012. Para el 2013 se espera una recuperacion de las exportaciones netas.

PBl y DEMANDA INTERNA
(Variaciones porcentuales reales)

1. Demanda interna

a. Consumo privado 6.4 5.8 5.7
b. Consumo publico 4.8 10.6 7.6
c. Inversién privada 11.7 13.6 8.2
d. Inversién publica -17.8 20.9 15.2
2. Exportaciones 8.8 4.8 7.7
del cual No Tradicionales 20.2 7.0 8.3
3. Importaciones 9.8 10.4 7.5
4. Producto bruto interno 6.9 6.3 6.2
Nota:
Gasto publico -4.2 14.1 10.4

* Proyeccion Rl Dic. 2012



Expectativas de crecimiento se ubican entre 6.2 y 6.3 por ciento

Encuesta de Expectativas Macroecondémicas 2013:
Crecimiento del PBI (%)

6,30

6,25

6,20

Analistas Econdmicos 1/ Sistema Financiero 2/ Empresas no financieras 3/

U 21 analistas en noviembre. 18 en diciembre y 20 en enero del 2012.
2 20 empresas financieras en noviembre. 19 en diciembre del 2012 y 20 en enero del 2013.
3/ Muestra representativa de empresas de los diversos sectores econémicos.

Fuente: Encuesta de Expectativas Macroeconomicas. BCRP. Encuesta realizada durante la segunda quincena de enero.
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En el 2013 se alcanzaria un ratio de inversion de 27.5 por ciento

respecto al PBI

Inversién Bruta Fija: 2005 - 2013
(En porcentaje del PBI)

259 28 -
’ 251
241
22,9
21,5
19,5

18,4

21,5 . 196 21,5 21,7
155 164 . i |
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012* 2013*

* Proyeccion.

i Inversioén Privada Inversion Publica
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La evidencia internacional muestra que mantener un alto ratio de
inversion con respecto al PBI ayuda a alcanzar niveles altos de
crecimiento

Ano en el que . . _[ICrecimiento promedio
nversion alcanzé 25% DL mundial 5 afos
5 anos posteriores ,
del PBI posteriores
China 1980 12,2 3,1
Corea 1980 94 3,1

Tailandia
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Los empresarios se mantienen optimistas. El indice de expectativas de inversidon a 6
meses subio 5 puntos con respecto a la encuesta de setiembre lo que indica que un

mayor numero de empresas aceleraria el ritmo de ejecucion de sus inversiones.
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Fuente: Apoyo Consultoria
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Con la finalidad de mantener el crecimiento del crédito en un ritmo

sostenible el BCRP elevo los requerimientos de encaje.

Tasa de encaje en moneda extranjera

Tasa de encaje en moneda nacional

% (Como % de las obligaciones sujetas al encaje)

60 -

(Como % de las obligaciones sujetas al encaje)

55,0
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Medidas Macroprudenciales SBS

Requerimientos de capital adicionales en funcion del ciclo econémico y del grado de
concentracion de la cartera crediticia ( julio 2011).

Requerimientos adicionales de capital para los créditos hipotecarios a tasa flotante y
cuando el Loan to Value es mayor a 90 por ciento en soles y 80 por ciento en dolares.
(noviembre 2012)

Requerimientos adicionales de capital para los créditos de consumo revolvente de
plazos mayores a 3 afnos, y para créditos de consumo revolventes con descuento de
planilla, ( noviembre 2012).

Reduccion de los limites a la posicion global de la banca de sobre compra a 50 por
ciento y de sobre venta a 10 por ciento y a los limites a la posicion neta en productos
financieros derivados de moneda extranjera de las empresas financieras a 20 por
ciento de su patrimonio efectivo o S/. 300 millones, el que resulte mayor. ( diciembre
2012)

Limites al volumen de transacciones en el mercado cambiario de las Administradoras
de Fondos de Pensiones de 0,75 por ciento diario del valor del fondo y de 1,75 por
ciento semanal.

Provision para los créditos con riesgos cambiario crediticio de hasta 1,2 por ciento
para los créditos con mayor riesgo crediticio (créditos de consumo y para pequefia y
micro-empresa).



La tasa de crecimiento del crédito se ha moderado durante el aho
2012.

Crédito al sector privado
(Variacién porcentural 12 meses)

mmm Nuevos Soles mmm DQlares ===Total
30,0 -
25,0 -
20,0 -
5,6
15,0 -
10,0 -
50 -
0,0 -
O O O O O 0O O 0o oo oo d 4 d d d A4 «d o d «d 4 4 &N N N N &N &N N N &N N N
e Bk Sy B S B SO RS B B R SR B MO SR SRS N SRS B R B SRS B s B B BN B SR NS s B s SR B
O O = = >N CcC 5 0 O B > 0 0 O =5 5 > c©c 5 0 99 B> 0 0 Q9 5 =5 > c<Cc 5 0 9 B =2 0
§2ERESFTQPESecs 5L EREIP8882°52ERES=80825
ene-12|  feb12] mar-12|  abr-12| may-12|  jun-12 jul-12|  ago-12|  sep-12 oct-12]  nov-12 dic-12
Flujos mensuales (millones de S/.) 232 796 1071 824 801 1743 1394 1355 1150 785 1683 1301
Variaciones (%) mensuales 0,3 1,0 13 1,0 0,9 2,0 1,6 15 13 0,8 18 14
Variaciones (%) anual 19,8 19,2 18,8 17,3 16,3 16,8 17,4 18,2 18,2 16,9 16,6 15,8
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El crédito hipotecario se mantiene en niveles bajos comparados a
otros paises de América Latina

Crédito hipotecario: Mercados emergentes
(% del PBI, promedio 2010-11)

50 50
45 45
40 40
35 %5
30 30
25 25
20 20
15 | Promedo 15
10 10
;
I =C m TOWHOrAR=I )
RO L e

Fuente: IMF, Abril 2012

60



De manera similar, el tamano del mercado de renta fija es bajo
respecto al de los principales paises de la region.

Tamano del mercado de renta fija: 2011

(% del PBI)
52%
33%
28%
22%
J 10%
Chile Mexico Colombia Peru Brazil

Fuente: Bancos Centrales, Ministerios de Finanzas y agencias del gobierno en cada pais.
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El portafolio de las AFP recupera su ritmo de crecimiento de
inversiones en el exterior.

Portafolio de AFPs e Inversiones en el Exterior

120 000 - (En porcentajes del total del fondo)
w—m
100 000 - Valor del fondo
(Miles de millones de
nuevos soles) 0
80000 1  Milesdemillonesde USS 30,1 37,6 29,4 s
0,
% del PBI 16,7 18,3 26’3 28 59
_ 21,09
60 000 13.20
0
40 000
73,7 70,6 69,4
) 86,8 79,0 I 71,5
20 000 91,5 7,6
9,9
2 005 2 006 2007 2008 2009 2010 201 2012 2013*

Hl [nversiones en el interior

I |nversiones en el exterior

* Al 31 de enero
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El Fondo de Pensiones en el Peria puede seguir creciendo.

Portafolio de Fondo de Pensiones*

(% del PBI)
58%
20% 18%
= B B
Chile Mexico Colombia Peru

* Anoviembre, 2012, excepto Colombia (Oct. 2012)
Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (Peru),
Superintendencia de AFP de Chile y Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (Mexico).
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En el cuarto trimestre, los niveles de precios de departamentos se
mantienen en niveles similares al trimestre previo.

Medianas de precios de ventas trimestrales en soles constantes
4500 - del 2009 por m2 de departamentos

La Molina, Miraflores, San Borja, San Isidro y Surco
(Base 2009=100)
4000 -
3500 - \/
S/. 2549 S/.3956
3000 - Promedio del periodo
19981-2012 IV
A S/.2514
2500 -
2000 -
1500 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
* [ele] (ea] o — o on < N [Ye] ~ (o] D o — o
(o)} (o)} o o o o o o o o o o — — —
= = = = = = = = = = = = = = =
2010 2011 2012
| Il i v | Il i v | 1l 1l v
Soles constantes (2009) por m2 | 2833 2907 2954 3053 3068 3391 3402 3443 3607 4120 3954 3956
Var. % ultimos 12 meses 6,9 12,6 51 12,8 8,3 16,6 15,2 12,8 17,6 21,5 16,2 14,9
PER (Price to earnings ratio) 13,3 13,3 13,9 14,8 15,4 14,6 14,9 15,8 15,7 15,3 15,2




Ameérica Latina: el nuevo sol presenta una menor
volatilidad que el resto de monedas de la region

INDICE DE TIPO DE CAMBIO NOMINAL
(Diciembre 2011=100)

130 ~ Variacién porcentual del tipo de cambio nominal
2012 2013*
125 - Real brasilefio / Délar 9,9 -4,5
Peso chileno / Délar -7,9 -1,4
Peso colombiano / Délar -8,8 1,3
120 + Peso mexicano / Délar -7,8 -1,6
Nuevo Sol / Délar -5,4 1,2 Brasil
115 1 *Acumulado al 19 de febrero.
110 -
105 1 Meéxico
100
)
"
"*\
95 1 *hag
A :
90 1 - Colombia
Chile
85 A
80 -
Dic  Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Set Oct Nov Dic Ene Feb 19

2011 2012 2013




En lo que va del ano el BCRP ha comprado U$$ 3 330 millones en el mercado
cambiario

Soles por US$

Tipo de cambio e Intervencion del BCRP

2,770 - 455445
362 Se agudiza crisis
de deuda en
2’740 ] Europa
2,710
2,710 A
2,680 _,. ‘ 7 65
2,676
2,650 -
,/ \\‘ {
2,639 (\ 2,638
2,620 A 28z
Mercado Cambiario
(Millones de USS$)
2,590 1 2012 iglFseb.
Mineria 9 883 1533
S.Privado 4746 2039
2,560 4 Aarp -210 57
No Residentes -570 117
Sist.Financiero -670 -417
2530 1 BCRP 13179 3330

Mar.12
* Al 18 de febrero

Abr.12

May.12 Jun.12

== Compras netas de dolares

Jul.12

416

Ago.12

Ao

Compras Netas
{Millones US$)

2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013~
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2754
108
8963
3 537
13179
3330
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2,578

Set.12  Oct.12
=—8—Tipo de cambio

Nov.12

350

2,538

30028
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Los depésitos del sector pablico constituyen la principal fuente de
esterilizacion de la intervencion cambiaria

Balance simplificado del BCRP
(Como porcentaje de las Reservas Internacionales Netas)

Activos netos Dic-12
|. Reservas Internacionales 100%
Netas (US$ 63 991 mills.)
Pasivos netos
Il. Depdsitos totales del Sector Pablico 36%
En moneda nacional 24%
En moneda extranjera 13%
lll. Depdsitos totales por encaje 28%
En moneda nacional 12%
En moneda extranjera 1/ 16%
IV. Instrumentos del BCRP 18%
CD BCRP 12%
Deposito a Plazo 5%
V. Circulante 19%

1/ Incluye depdsitos overnight de las empresas bancarias en el Banco Central.



Los indicadores de deuda continian mostrando resultados positivos.

Deuda Publica
(Porcentaje del PBI)

39,3

BDeuda Neta @Deuda Bruta

25,9 26,1

23,3
21,2

19,5
18,6

17,2

13,4 13,6
11,

8,1

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012* 2013* 2014*

*Proyeccion
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La economia peruana presenta hoy una mayor solidez macroeconomica que
hace 10 anos

Indicadores Macroecondmicos

2002 2012
Deuda Publica (porcentaje del PBI) 46,6% 19,5%
Deuda Neta (porcentaje del PBI) 37,9% 5,4%
Inversion/PBI 18,4% 26,8%
Resultado Fiscal -2,2 2,0
Tasa de Pobreza v 58,7% 27,8%
Calificacion de Deuda 2 Ba3 Baa2

1/ Teniendo en cuenta aspectos metodolégicos y de disponiblidad, los valores corresponden a 2004 y 2011.
2/ Segun Moody’s, Peru tenia una calificacion de deuda de grado especulativo el 2002, mientras que el 2012 tiene grado de inversion.
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Evolucion mensual del TCR multilateral e indicadores

Indice de tipo de cambio real multilateral
Base 2009 = 100

Ene-13
88,6
Enero2013: 88,6
Var% mensual:-0,3
Var% 12 meses: -6,2
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Arancel nominal promedio

indice de términos de intercambio

RIN/PBI

Deuda Externa privada/PBI *

PBI per capita en ddlares *

Exportaciones/PBI *

(Exportaciones+importaciones)/PBI *

Cuenta corriente de la B de P/PBI *

Deuda Publica Neta 1/

1/ Corresponde al afio 1999
* Proyeccion IV trimestre 2012

13.5

98.7

17.1

4.9

2400

8.5

23.1

-7.3

35.3

IV Trim.

2012
(b)

3.2

133.9

33.0

8.8

6600

224

43.1

5.4

Variacion

%
(b/a)
-76.0
35.7
93.0
79.6
165.0
164.0
86.6

-43.8

-85.0
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La apreciacion real en Peria de los Gltimos 7 aos es menor a la

registrada en Brasil y Colombia

INDICE DE TIPO DE CAMBIO REAL
(enero 2005=100)

130 Problema de
Boom de Lehman deud Itali
commodities euda en ftalia
120 T
México
\ 1\
110 LN
[} Ve \"\\
r,,'
100 .
\—.\_,/—’ perd
90 f—-—\—.—-—
Chile Tt
80 \v : S - BLIPAN -
/ = at N
v/ "V\\/\ \ ~.," Colombia ~- i """
70
60 )4
50 T T T T T T T T T T T T T T T T
ene-05 jul-05 ene-06 jul-06 ene-07 jul-07 ene-08 jul-08 ene-09 jul-09 ene-10 jul-10 ene-11 jul-11 ene-12 jul-12 ene-13

I S N

Variacion porcentual acumulada
2005-2012
Desviacion estandar de la variacion
ultimos 12 meses

-32,2 -11,8 -22,5

11,7 7,3 8,5

Fuente: BIS

-11,4

8,2 4,1

130

120

110

100

90

80

70

60

50



El superavit fiscal contribuye a amortiguar las presiones a la baja en el
tipo de cambio real

Resultado fiscal como porcentaje del PBI (2005-2012)
(Promedio anual)

3,0

Brasil Chile Colombia México Peru

Fuente: World Economic Outlook (octubre de 2012).
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En enero la inflacidon fue 0,12 por ciento acumulando 2.87 por ciento
en los ultimos doce meses

INFLACION Y META DE INFLACION
(Variacion porcentual ultimos 12 meses)

7 - Inflacién
Variacién 12 meses Enero 2013:
Inflacion: 2,87% SUbyacente
Subyacente: 3,34%
5 IPCsin alimentosy energia: 2,09% /.
IPCsin alimentosy
energia
3 - Maximo

v Rango
_/‘/\//\'\ meta de

‘ \W =7 " inflacion
1 - Minimo

_]_ -
ene-06 ene-07 ene-08 ene-09 ene-10 ene-11 ene-12 ene-13



Expectativas de inflacidn se ubican dentro del rango meta para el 2013

Encuesta de Expectativas Macroecondémicas 2013:
Inflacion (%)

Analistas Economicos 1/ Sistema Financiero 2/ Empresas no financieras 3/

1 21 analistas en noviembre. 18 en diciembre y 20 en enero del 2012.
2/ 20 empresas financieras en noviembre. 19 en diciembre del 2012 y 20 en enero del 2013.
3/ Muestra representativa de empresas de los diversos sectores econémicos.

Fuente: Encuesta de Expectativas Macroeconémicas. BCRP. Encuesta realizada durante la segunda quincena de enero.
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