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El Banco Central
de Reserva del Peru

La Constitucion Politica del Perd de 1993 establece que
el Banco Central de Reserva del Perii (BCRP) es persona
juridica de derecho piiblico, con autonomia dentro del
marco de su Ley Organica. La finalidad del Banco Central
es preservar la estabilidad monetaria. Sus funciones son,
entre otras, regular la moneda y el crédito del sistema
financiero y administrar las reservas internacionales.
Ademas, el Banco debe informar al pais exacta y
periodicamente, sobre el estado de las finanzas nacionales
(Articulo 84). Asimismo, la Constitucion establece que la
emision de billetes y monedas es facultad exclusiva del
Estado, la que ejerce por intermedio del Banco Central de
Reserva del Peri (Articulo 83).

La estabilidad monetaria es el principal aporte que el
Instituto Emisor puede hacer a la economia del pais pues,
mantener una inflacion baja, reduce la incertidumbre

y genera confianza en el valor presente y futuro de

la moneda, elemento imprescindible para estimular

el ahorro, atraer inversion productiva y promover un
crecimiento economico sostenido.

La autonomia del Banco Central es una condicion
necesaria para un manejo monetario basado en un criterio
técnico, de modo que sus decisiones se orienten a cumplir
el mandato constitucional de preservar la estabilidad
monetaria. Una de las garantias para la autonomia la
constituye la imposibilidad de remover a los directores,
salvo falta grave.

El BCRP esta prohibido de conceder financiamiento al
erario (excepto la compra, en el mercado secundario,

de valores emitidos por el Tesoro Piblico dentro de un
limite establecido en su Ley Organica), de otorgar créditos
selectivos y de establecer tipos de cambio muiltiples.

El Directorio es la mas alta autoridad institucional del
Banco Central de Reserva del Pert y esta compuesto por
siete miembros. El Poder Ejecutivo designa a cuatro, entre
ellos al Presidente. El Congreso ratifica a éste y elige a los
tres restantes, con la mayoria absoluta del nimero legal de
sus miembros.
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Introduccion

En un contexto de expectativas optimistas sobre la evolucion de la economia, la tasa de
crecimiento de la produccion doméstica alcanzada en el afno 2007 fue de 9 por ciento; la
mas alta de los Gltimos 13 afos. Esta notable evolucién, lograda por octavo afio consecutivo,
ha permitido afianzar al pais en la senda del crecimiento y reducir paulatinamente los
niveles de pobreza. Cabe destacar que en este lapso el producto bruto interno por habitante
ha crecido en 34 por ciento.

El crecimiento de la economia se sustenté en la dinamica de lademanda interna que, en 2007,
se incrementé en términos reales 11,6 por ciento, reflejando las altas tasas de crecimiento
del consumo y la inversién privados, el optimismo de consumidores y empresarios, el
mayor ingreso disponible, el incremento del empleo, los altos precios de las principales
materias primas exportadas y la expansion del crédito. La inversién privada crecié 23 por
ciento, luego de aumentar 20 por ciento en 2006. Esta expansién fue acompanada por la
adopcion de tecnologias mas modernas, que se refleja en el significativo crecimiento de la
importacién de bienes de capital.

Es importante resaltar el dinamismo que en el aio registraron las exportaciones de bienes,
que alcanzaron un nuevo récord histérico (US$ 28 mil millones). Este resultado estuvo
influido por la evolucién positiva de los precios en los mercados externos (16 por ciento para
las exportaciones tradicionales y 9 por ciento para las no tradicionales), la diversificacién de
productos y el acceso a nuevos mercados que impulsé el crecimiento de las exportaciones
no tradicionales (19 por ciento).

A nivel internacional, se registraron alzas continuas en los precios de los combustibles
y de algunos alimentos. Ello se tradujo en presiones inflacionarias en la mayoria de las
economias del mundo. En el Perd, estas presiones se hicieron sentir directamente a través
del rubro alimentos e, indirectamente, a través de los costos de produccién e insumos de las
empresas. En este contexto, desde octubre, la tasa de inflacién acumulada en los dltimos 12
meses se ubico por encima del rango meta, motivando la adopcién de medidas preventivas
por parte del Banco Central, a fin de hacer posible el retorno de la inflacién, lo mas pronto
posible, al rango meta establecido (1 a 3 por ciento); es asi que, en julio y septiembre, se
elevo la tasa de interés de referencia en 25 puntos basicos en cada oportunidad, para evitar
que el alto crecimiento de la demanda interna generase presiones inflacionarias y mantener
ancladas las expectativas de inflacion de los agentes econémicos.

En 2007 las reservas internacionales del Banco Central aumentaron en mas de 60 por
ciento, superando los US$ 27 mil millones. Esto requirié un mayor esfuerzo en la gestion
del portafolio que el Banco Central administra teniendo en cuenta, en orden de prioridad,
los criterios de seguridad, liquidez y rentabilidad.

Por otro lado, el dinamismo de la economia y la creciente desdolarizacion, asociadas a la
evolucioén favorable de los fundamentos macroeconémicos y a la revaluaciéon de nuestra
moneda, se reflejaron en una mayor necesidad de medios de pago y en la operacién de
los sistemas de pago electrénico. Asimismo, en el aino 2007, el Banco puso empefo en
modernizar su gestion, facilitar la comprensién de su quehacer y afianzar el conocimiento
en los campos econémico y financiero, entre otras acciones.

En el presente documento se comentan los aspectos antes mencionados y se incluye, al
final del mismo, los estados financieros de la institucién, debidamente auditados por una
empresa de prestigio internacional, de acuerdo con la politica de transparencia seguida
por el Banco Central. Asimismo, como una forma de contribuir a la difusién de la cultura
numismatica en el pais, se adjunta un disco compacto, que contiene un catdlogo con la
imagen de los billetes emitidos por el Banco desde su creacion.
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Entorno Macroeconomico

Durante 2007, la economia peruana continué mostrando un alto crecimiento de la
actividad econémica, impulsada por el aumento de la demanda interna, en particular del
consumo y la inversion privada en un entorno de expectativas favorables de empresarios
y consumidores, y superavit en las cuentas fiscales y la cuenta corriente de la balanza de

pagos.

En contraste, el escenario externo estuvo caracterizado por una mayor incertidumbre en
mercados financieros internacionales, derivada de la crisis hipotecaria en Estados Unidos y
alzas en los precios de los alimentos y del petréleo. Esto Gltimo junto a la mayor debilidad
del délar provocé fuertes presiones inflacionarias a nivel mundial.

GRAFICO 1
INFLACION DICIEMBRE 2007: TOTAL Y ALIMENTOS Y BEBIDAS
(Variaciéon porcentual dGltimos 12 meses)

B Total M Alimentos y bebidas

Turquia ~ Chile  China  Colombia India Brasil  Espaia  EUA Peri  México Alemania Inglaterra

Para China y Alemania, la inflacion alimentos y bebidas corresponde sélo a alimentos.
Fuente: Bloomberg.

Estos factores externos tuvieron un fuerte impacto sobre la inflacion interna en 2007.
Asi, la inflacion —medida a través del Indice de Precios al Consumidor (IPC) de Lima
Metropolitana— fue de 3,9 por ciento, la tasa anual mas alta desde 1998.

Cabe precisar que comparado a otros paises, Pert registré la tercera inflacion mas baja
de América Latina, luego de Ecuador (2,7 por ciento) y México (3,8 por ciento). Cabe
sefalar que los niveles observados de inflacion en Chile, China, Taiwén, Estados Unidos,
Singapur y Japon, han sido los mas altos en los tltimos diez afnos. Asimismo, la tasa de
inflacién en la Eurozona (3,1 por ciento) durante 2007 fue la méas elevada que se haya
registrado desde que se cred esta region.

Esta mayor inflacion se debié principalmente al efecto del alza en el precio de alimentos
e insumos importados (trigo, maiz, aceite de soya y petrdleo), tal como se refleja en la
tasa de inflacién importada que alcanzé 10,5 por ciento en el afo. Excluyendo el rubro
de alimentos y bebidas, la tasa de inflacién fue de 2,0 por ciento.
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El encarecimiento del precio de los alimentos en los mercados internacionales se explica
tanto por factores de oferta —disminucion del area sembrada y sequias en los principales
paises productores— como por factores de demanda —incremento del consumo en paises
de Asia—. En el Perd, esta situacién provocé alzas tanto en los precios de algunos bienes
finales de la canasta del consumidor (pan, comida fuera del hogar, leche evaporada),
cuanto en los costos de produccién de las empresas (combustibles e insumos vinculados
como plasticos vy fertilizantes e insumos para la produccion de alimentos).

GRAFICO 2
INFLACION, COMPONENTE INTERNO Y COMPONENTE IMPORTADO
(Variacién porcentual Gltimos 12 meses)
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Como se mencioné previamente, el dinamismo que ha venido mostrando la demanda
interna (11,6 por ciento), en particular por la evolucién del gasto privado, reflejé el
crecimiento de los sectores no primarios, especialmente construccién y manufactura no
primaria. Ello llevé a una expansién de la economia peruana de 9 por ciento durante el
2007, la tasa mas alta de los dltimos 13 afos.

CUADRO 1
DEMANDA Y OFERTA GLOBALY
(Variaciones porcentuales reales)

2005 2006 2007

I. Demanda Global (1+2) 7,4 8,3 10,6
1. Demanda interna? 5,7 10,0 11,6

a. Consumo privado 4,6 6,2 8,3

b. Consumo publico 9,1 8,7 4,8

c. Inversion bruta interna 8,4 24,7 25,5
Inversion bruta fija 12,0 18,9 22,7

i. Privada 12,0 20,1 23,2

ii. Pablica 12,2 12,7 19,7

2. Exportaciones ¥ 15,2 1,2 5,4
II. Oferta Global (3+4) 7,4 8,3 10,6
3. PBI 6,7 7,6 9,0
4. Importaciones ¥ 10,9 12,6 18,8

1/ Preliminar.

2/ Incluye variacién de inventarios.

3/ Comprende bienes y servicios no financieros.
Fuente: INEl y BCRP.
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Sustentan este alto crecimiento de la demanda interna, las expectativas optimistas de
consumidores y empresarios, los solidos fundamentos macroeconomicos, las condiciones
crediticias favorables, el incremento del empleo formal en todos los sectores y en la
mayoria de regiones del pais, asi como el aumento de los anuncios de planes de inversion
de las empresas a nivel de todos los sectores productivos.

En el ambito externo, el superavit de la cuenta corriente de la balanza de pagos se ubico
en un nivel equivalente a 1,4 por ciento del PBI en 2007, inferior al nivel de 3,0 por
ciento registrado en 2006. Este menor resultado responde al aumento en el ritmo de
importaciones (32 por ciento) debido a la mayor demanda interna. Durante el periodo, se
observo también significativos ingresos de capitales externos de largo y corto plazo lo cual,
aunado al resultado de la cuenta corriente, provoco importantes presiones apreciatorias
de la moneda local.

CUADRO 2
BALANZA DE PAGOS
(Millones de US$)

Millones de US$

2005 2006 2007

I. BALANZA EN CUENTA CORRIENTE 1148 2755 1505

(Porcentaje del PBI) 1,4 3,0 1,4

1. Balanza comercial 5286 8934 8356

a. Exportaciones FOB 17 368 23 800 27956

b. Importaciones FOB -12 082 -14 866 -19 599

2. Servicios -834 -781 -928

a. Exportaciones 2289 2 647 3343

b. Importaciones -3123 -3 428 -4 270

3. Renta de factores -5076 -7 583 -8418

a. Privado -4 211 -6 903 -7 985

b. Publico -865 -679 -433

4. Transferencias corrientes 1772 2185 2 495

del cual: Remesas del exterior 1440 1837 2131

II. CUENTA FINANCIERA 141 639 8558

1. Sector privado 1818 1941 9 002

2. Sector publico -1 441 -738 -2 473

3. Capitales de corto plazo -236 -563 2030

111. FINANCIAMIENTO EXCEPCIONAL 100 27 67

IV. ERRORES Y OMISIONES NETOS 239 -668 -476

V. FLUJO DE RESERVAS NETAS DEL BCRP (1-2) 1628 2753 9 654
V=1+11+Hl+1V)

1. Variacion del saldo de RIN 1466 3178 10 414

2. Efecto valuacion y monetizacion de oro -162 425 760

Fuente: BCRP, MEF, SBS, SUNAT, Ministerio de Relaciones Exteriores, Cofide, ONP, FCR, Zofratacna, Banco de la Nacion,
Cavali ICLV S.A., Proinversion, BIS y empresas.

Del lado fiscal, el resultado economico del sector puiblico no financiero en el aho 2007
fue positivo en 3,1 por ciento del PBI (mayor en 1,0 puntos porcentuales al del aho
anterior). Este superavit se registrd principalmente en el gobierno central (1,8 puntos
porcentuales), en tanto que las entidades del resto del gobierno general, donde destacan
los gobiernos locales, explicaron 1,2 puntos porcentuales. Las empresas estatales, por su
parte, obtuvieron un resultado de 0,1 por ciento del PBI.
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) CUADRO 3
RESULTADO ECONOMICO DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO

Porcentaje del PBI

2005 2006 2007

I. RESULTADO PRIMARIO 1,6 3,9 4,8
1. Resultado Primario del Gobierno General 1,4 3,6 47

a. Ingresos corrientes 18,3 19,7 20,4

i. Ingresos tributarios 13,9 15,1 15,6

ii. No tributarios 4,4 4,5 4,7

b. Gasto no financiero 17,0 16,2 15,7

i. Corriente 14,2 13,4 12,7

ii. Capital 2,7 2,8 3,0

c. Ingresos de capital 0,1 0,1 0,1

2. Resultado Primario de Otras entidades 0,2 0,3 01

Il. INTERESES 1,9 1,9 1,8
1. Deuda externa 1,6 1,4 1,3

2. Deuda interna 0,3 0,4 0,5

I1l. RESULTADO ECONOMICO (I-11) 0,3 21 31
1. Financiamiento Externo Neto (a-b+c) -1,5 -0,7 -1,9
(Millones de US$) -1167 -658 2147

a. Desembolsos 3,3 0,6 3,1

b. Amortizacion 4,6 1,3 5,2

c. Otros -0,1 -0,1 0,1

2. Financiamiento Interno Neto 1,7 -1,4 -1,3

3. Ingresos de privatizacion 0,1 0,1 0,1

Fuente: MEF, Banco de la Nacién, BCRP, Sunat, EsSalud, gobiernos locales, empresas estatales e instituciones publicas.

Durante el afio, los ingresos corrientes del gobierno general se incrementaron 13,6 por
ciento en términos reales, como consecuencia de la mayor actividad econémica interna y
de los favorables precios internacionales de los minerales, nuestros principales productos
de exportacion. Estas condiciones positivas se reflejaron en mayores utilidades de las
empresas que operan en el pais, especialmente del sector minero. De esta manera, el
nivel de ingresos del gobierno central registrado en el ano, 17,9 por ciento del PBI, fue el
mas alto desde el afio 1980.

Por tipo de impuesto, los que presentaron mayores crecimientos fueron el impuesto a la
renta que crecié 22 por ciento en términos reales, y el impuesto general a las ventas (IGV)
de origen interno, que tuvo un incremento real de 12 por ciento. Los impuestos asociados
a importaciones se comportaron en sentidos opuestos: mientras el IGV externo aumento
en 20 por ciento en términos reales debido a las mayores importaciones, la recaudacién
por aranceles se redujo en 24 por ciento en términos reales, debido principalmente a la
reduccién de las tasas arancelarias decretada a fines de 2006.

El gasto no financiero del gobierno general se ubicé en 15,7 por ciento del PBI, mostrando
una tasa de crecimiento de 7 por ciento en términos reales, principalmente como
consecuencia de la evolucién de la inversion publica, que aumenté 20 por ciento en
términos reales.




En el &mbito financiero, las tasas de interés en nuevos soles, de corto y largo plazo, en
los mercados monetarios y de capitales empezaron a incrementarse desde setiembre. Las
variaciones en las tasas de corto plazo respondieron a los ajustes preventivos efectuados
por el Banco Central en la tasa de referencia en los meses de julio y setiembre (25 puntos
bdasicos en cada caso), en tanto que, el incremento de las tasas de interés de largo plazo
se produjo por la mayor incertidumbre en los mercados internacionales y la exigencia
de parte de los inversionistas de mayores rendimientos —spreads- en las economias
emergentes.

GRAFICO 3
TASA DE INTERES DE REFERENCIA
(En porcentajes)
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Durante el ano 2007, las entidades del sistema financiero tuvieron un buen desempenio,
de acuerdo con la fortaleza de la economia, el mismo que se reflejé en sus indicadores
de solvencia, calidad de cartera, eficiencia operativa y rentabilidad.

El mercado de capitales evolucioné positivamente, tanto en lo que respecta a renta
fija cuanto a renta variable, lo que se reflejé en la realizacién de mayores emisiones
a plazos largos y en nuevos soles por el sector publico y sector privado, incluyendo la
incorporacion de nuevos emisores. Asimismo, los indices de la Bolsa de Valores de Lima
registraron un importante crecimiento ese ano (36,0 por ciento), convirtiéndose en una de
las bolsas mas rentables de América Latina, superada s6lo por la Bolsa de Sao Paulo. Este
resultado fue posible gracias a los crecientes recursos de inversionistas institucionales, en
particular de los fondos mutuos, las administradoras de fondos de pensiones (AFP) y las
empresas de seguro.

El flujo de emision primaria durante el afio 2007 fue de S/. 3 916 millones y tuvo como
principal fuente de expansién a las operaciones cambiarias del BCRP (S/. 21 914 millones o
US$ 7 070 millones), las cuales comprendieron las compras de moneda extranjera en Mesa
de Negociacion (S/. 32 057 millones 6 US$ 10 306 millones), parcialmente compensadas
por las ventas netas de délares al sector publico (S/. 10 263 millones 6 US$ 3 275 millones).
Por el contrario, las principales operaciones monetarias que contrajeron la emisién primaria
fueron las colocaciones netas de Certificados de Depdsito del BCRP (S/. 13 393 millones) y
los mayores dep6sitos del sector pablico en el BCRP (S/. 6 751 millones).
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CUADRO 4 i}
OPERACIONES DEL BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU
(En millones de nuevos soles)

2003 2004 2005 2006 2007

I. POSICION DE CAMBIO 4315 6917 2518 11 696 26 464

(Millones de US$) 1242 2 056 811 3636 8536

1. Operaciones cambiarias 998 1854 767 2 861 7 070

A. Operaciones en la Mesa de Negociacion 1050 2 340 2699 3944 10 306

B. Sector publico -51 -487 -1935 -1 084 -3275

C. Otros -1 2 3 1 39

2. Resto de operaciones 244 202 44 775 1466

Il. ACTIVO INTERNO NETO -3 560 -5 252 -438 -10 016 -23 275

1. Dep6sitos del sector publico -921 -721 -2 821 -5 434 -6 751

2. Compra temporal de titulos valores -170 0 2850 -2 850 0

3. Certificados de Depésito BCRP -2 462 -4 158 578 -389 -13 393

4. Certificados de Dep0sito Reajustable BCRP 319 0 -1202 1202 0

5. Depésitos overnight 65 -52 -8 -188 227

6. Encaje en moneda nacional 7 -148 4 63 -157

7. Resto -398 -173 160 -2 420 -3 201

I11. CIRCULANTE 755 1665 2080 1680 3189
Nota: Saldo a fin de periodo

- CDBCRP 4097 8 255 7 676 8 066 21 458

- Depésitos del sector puiblico 1196 1918 4738 10172 16 924

Fuente: BCRP.

Los niveles de dolarizacién continuaron reduciéndose durante el aio 2007. La dolarizacién
de la liquidez del sector privado se redujo de 55 por ciento en promedio anual en 2006
a 50 por ciento. Por su parte, el ratio de dolarizacion del crédito al sector privado,
disminuyé en 5 puntos porcentuales, alcanzando un nivel de 58 por ciento promedio
anual en 2007.

GRAFICO 4
DOLARIZACION DE LA LIQUIDEZ Y EL CREDITO AL SECTOR PRIVADO
(Porcentaje promedio del periodo)
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Decisiones de Politica Monetaria

Durante el primer semestre del ano 2007 el Directorio del Banco Central mantuvo la
tasa de interés de referencia de politica monetaria en 4,5 por ciento —el mismo nivel
desde mayo de 2006-, tomando en consideraciéon que en los primeros cuatro meses
del ano la inflacion de los Gltimos doce meses permanecié por debajo del rango de la
meta inflacionaria (1 a 3 por ciento), en un contexto de reducciéon de los precios de los
alimentos luego de las alzas ocurridas a inicios del afio 2006.

A partir de mayo, la inflacién comenzé a incrementarse, influenciada principalmente
por aumentos en las cotizaciones internacionales de alimentos y petréleo. Por su parte,
la inflacion subyacente, que excluye los componentes mas volatiles de la canasta del
consumidor, también mostré una tendencia alcista desde mediados de ano.

Por esta razon, en los meses de julio y setiembre de 2007, se decidi6 elevar la tasa de interés
de referencia para el mercado interbancario en 25 puntos bésicos en cada caso, con lo cual
dicha tasa pasé de 4,5 por ciento en junio a 5,0 por ciento en diciembre.

Este aumento paulatino de la tasa de referencia constituyé una accién preventiva para
mantener ancladas las expectativas de inflacion de los agentes econémicos en un
contexto caracterizado por un robusto aumento de la demanda interna (10,9 por ciento
en el periodo enero-julio de 2007).

En el segundo semestre del ano 2007, los comunicados sobre el Programa Monetario
enfatizaron que el Banco Central continuaria vigilando de cerca la evolucién de la
inflacion y los factores que la afectan, distinguiendo entre aquellos con efectos temporales
y aquellos con efectos permanentes.

Durante el dltimo trimestre del ano, el Directorio del BCRP decidié mantener la tasa de
referencia en 5,0 por ciento. Esta pausa permitié al Banco Central observar la reaccién
de la economia y evaluar el impacto de la turbulencia en los mercados internacionales
originada en la crisis del mercado hipotecario subprime de Estados Unidos.

CUADRO 5
DECISIONES MENSUALES SOBRE EL PROGRAMA MONETARIO: 2007
Tasas de interés (%)

Operaciones en Moneda Nacional

Créditos de Regulacién

Tasa de referencia Depositos Overnight Monetaria
Enero 4,50 3,75 5,25
Febrero 4,50 3,75 5,25
Marzo 4,50 3,75 5,25
Abril 4,50 3,75 5,25
Mayo 4,50 3,75 5,25
Junio 4,50 3,75 5,25
Julio 4,75 4,00 5,50
Agosto 4,75 4,00 5,50
Setiembre 5,00 4,25 5,75
Octubre 5,00 4,25 5,75
Noviembre 5,00 4,25 5,75
Diciembre 5,00 4,25 5,75
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METAS DE INFLACION EN EL PERU

En los dltimos 15 afos se ha venido difundiendo a nivel mundial la implementacién del esquema de
Metas Explicitas de Inflacion. Este esquema ha contribuido a reforzar la credibilidad de los bancos
centrales en el control de la inflacién y, por ende, ha influido en que las expectativas de los agentes
econémicos se ubiquen en niveles bajos.

Este régimen de politica monetaria presenta una diversidad de modalidades y caracteristicas, desde
la definicién de la meta (qué indice de inflacion se usa), su célculo (si es fin de periodo o promedio, si
es continuo o no), hasta el horizonte de evaluacién de la meta (de corto, mediano o largo plazo).

En virtud de su autonomia, a partir de 2002 el BCRP reemplazé el esquema de Control de la
Expansion de la Emisién Primaria por el esquema de Metas Explicitas de Inflacién. En ese ano, la
meta anual fue establecida en 2,5 por ciento con un rango de tolerancia de un punto porcentual
(1,5 a 3,5 por ciento).

Ainicios de 2007, el Directorio del BCRP aprobé que, desde febrero de ese aio, la meta de inflacion
se redujera de 2,5 a 2,0 por ciento, manteniendo la tolerancia de un punto porcentual por debajo o
por encima (1 a 3 por ciento). Al mismo tiempo, en esa fecha, el Directorio decidi6é que el periodo
de evaluacion pasara del afo calendario (cierre de diciembre), a una evaluacién mensual de la
meta de inflacién (Gltimos 12 meses).

La reduccién tuvo como objetivo continuar fortaleciendo la confianza en la moneda nacional
y reducir la vulnerabilidad de la economia peruana asociada a la dolarizacién. Esa condicién
también estd orientada a permitir una mayor flexibilidad para enfrentar episodios macroeconémicos
adversos, asi como para mitigar la magnitud y duracion de sus impactos recesivos.

Asimismo, una meta inflacionaria de 2 por ciento iguala el ritmo de incremento de precios del pais
con el de las principales economias desarrolladas, evitindose de esta manera la desvalorizacién
relativa del Nuevo Sol.

En el grafico siguiente se aprecia la evolucién de la inflacion de los Gltimos 12 meses y se muestra
el rango de las proyecciones de la inflacion en cada publicacion del Reporte de Inflacion. Se puede
apreciar que la inflacion ejecutada ha estado dentro de los rangos previstos en las proyecciones
proporcionadas por el Banco Central, con la excepcion del Gltimo periodo por las razones antes
expuestas en el texto.

INFLACION Y RANGO DE PROYECCION DE LA INFLACION
(Variaciéon porcentual dltimos 12 meses)
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Fortalecimiento del Uso del Nuevo Sol

Durante 2007, el Nuevo Sol siguié fortaleciéndose frente al délar, lo cual se reflejé en
la menor dolarizacién, tanto de la liquidez como de los créditos al sector privado. La
dolarizacién de la liquidez se redujo de 51,3 por ciento en diciembre de 2006 a 46,6 por
ciento en diciembre de 2007. En el mismo periodo, los créditos en moneda extranjera al
sector privado disminuyeron de 60,5 por ciento a 56,8 por ciento.

GRAFICO 5
DOLARIZACION DE LA LIQUIDEZ DEL SECTOR PRIVADO
(Porcentaje a fin de periodo)
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La baja incertidumbre en términos inflacionarios también contribuyé a la colocacién, por
primera vez en nuestra historia, de bonos del gobierno en moneda nacional a un plazo
de 30 anos, lo que a su vez ha favorecido la extensién de los plazos de los créditos en
moneda nacional, que ahora pueden superar los 20 afos.

Para contribuir a incrementar la confianza en la moneda nacional, en 2007 el BCRP
mantuvo los estdndares de calidad y conservacién de los billetes establecidos en 2006.
Esa medida, junto a la mayor demanda de numerario por el crecimiento econémico,
tuvo como consecuencia un mayor dinamismo en el abastecimiento de billetes y en la
destruccién de billetes deteriorados.

a. Billetes y monedas en circulacién

El saldo de billetes en circulacion fue S/. 16 104 millones en diciembre de 2007 (26 por
ciento mayor a lo observado el 2006), mientras que el saldo de monedas en circulacién
alcanzé los S/. 894 millones (10 por ciento mayor a lo observado en 2006). El factor
principal que explica dicho aumento es el crecimiento de la economia y la mayor
preferencia por la moneda nacional de parte de personas y empresas.

En términos de unidades de billetes y monedas, el ano 2007 cerré con un saldo de 302
millones de unidades de billetes en circulacién —mayor 23 por ciento a 2006—y de 1 683
millones de monedas —aumento de 13 por ciento. Entre los billetes destacé el aumento
de la circulacién de la denominacién S/. 200 (35 por ciento) y en monedas la de S/. 0,01
(46 por ciento).

i
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GRAFICO 6
VARIACION DE BILLETES EN CIRCULACION 2007/2006

(Porcentaje)
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GRAFICO 7
VARIACION DE MONEDAS EN CIRCULACION 2007/2006
(Porcentaje)
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b. Reposicion de billetes y monedas

La reposicién de billetes ha tenido un significativo incremento en los Gltimos afios como
consecuencia de la mejora del patrén de calidad realizada en enero de 2006. Asi, el
reemplazo de billetes aumenté un 48 por ciento en 2006 y se mantuvo en un nivel
superior a los 143 millones de unidades en 2007. Por su parte, la reposicién de monedas
lleg6 a 18 millones de unidades.
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GRAFICO 8
COMPONENTES DEL FLUJO NETO DE BILLETES ENTREGADOS
(Millones de unidades)
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GRAFICO 9

COMPONENTES DEL FLUJO NETO DE MONEDAS ENTREGADAS
(Millones de unidades)
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c. Adquisicion de billetes y de flejes y cospeles para la fabricaciéon de monedas

Durante 2007 el Banco recibié 230 millones de billetes, de los cuales 105 millones
corresponden a la culminaciéon de los contratos suscritos en 2005 y 125 millones a
contratos suscritos en el afo.

CUADRO 6
ARRIBO DE BILLETES NUEVOS
(Millones de unidades)

Denominacién Cantidad recibida
S/. 10,00 85
S/. 50,00 100
S/. 100,00 45
Total 230
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Para asegurar el adecuado abastecimiento de monedas se contraté la adquisiciéon de
277 toneladas de flejes laminados de aluminio, 486 toneladas de latén y 798 toneladas
de alpaca. Asimismo, se contraté el servicio de transformacion a flejes por 160 y 170
toneladas de latén y alpaca, respectivamente.

Adicionalmente, se contraté el abastecimiento de 118 millones de cospeles de latén
(/. 0,10 y S/. 0,20), 70,5 millones de cospeles de alpaca de S/. 0,50 y 35 millones de
cospeles bimetalicos (S/. 2,00 y S/. 5,00). Parte significativa de estas adquisiciones sera
entregada al Banco en el afio 2008.

d. Fabricacion de monedas

La Casa Nacional de Moneda produjo 238 millones de monedas durante el aiio 2007, cifra
46 por ciento superior al acufiado en 2006. Cabe destacar que la produccién de 2007 es
la més alta desde que se inicid la acuiiacién de monedas expresadas en Nuevos Soles, en
1991. Los mayores volimenes producidos correspondieron a las denominaciones de
S/.0,01yS/.0,10.

CUADRO 7
PRODUCCION DE MONEDAS
Denominacién Aleacion . Cantidad' . Valor monetario
(Millones de unidades) (Millones de nuevos soles)
S/. 0,01 Aluminio 48,8 0,49
S/. 0,05 Aluminio 12,4 0,62
S/. 0,05 Laton 12,8 0,64
S/. 0,10 Latén 64,8 6,48
S/. 0,20 Laton 18,0 3,60
S/. 0,50 Alpaca 31,2 15,60
S/. 1,00 Alpaca 36,7 36,70
S/. 2,00 Bimetélicas 7,0 14,00
S/. 5,00 Bimetdlicas 6,4 32,00
Total 238,1 110,13
Fuente: BCRP.
GRAFICO 10

PRODUCCION DE MONEDAS
(Millones de unidades)
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e. Falsificacion de billetes y monedas

La cantidad de numerario falsificado retenido en moneda nacional registré una disminucién
de 1,9 por ciento en billetes y de 53,6 por ciento en monedas, respecto al ano 2006.
Dicha reduccién se deberia a las acciones realizadas por el Banco Central, como son, la
mayor difusién sobre las caracteristicas de los billetes y monedas, y la mejora del patron
de calidad de los billetes realizada en 2006, que hace mas facil la identificacién de sus
medidas de seguridad.

Por su parte, la Oficina Central de Lucha Contra la Falsificacién de Numerario, con su
labor de inteligencia en apoyo al trabajo de represion del delito a cargo de la Policia
Nacional del Pert y del Ministerio Publico, permitié que se realizaran 34 operativos
exitosos en el ano 2007, cifra superior en 62 por ciento respecto al ano 2006. En dichos
operativos se incauté numerario nacional y extranjero falsificado, asi como maquinaria e
instrumental utilizado para elaborar dichas falsificaciones.

GRAFICO 11
BILLETES FALSIFICADOS RETENIDOS
(Miles de unidades)
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GRAFICO 12
MONEDAS FALSIFICADAS RETENIDAS
(Miles de unidades)
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Expansion en el Uso de Pagos Electronicos

En 2007, el valor total de los pagos efectuados a través del Sistema de Liquidacién Bruta
en Tiempo Real (LBTR)' y de la Cdmara de Compensacién Electrénica (CCE) se increment6
en 25,9 por ciento con relacién a 2006. Este aumento fue resultado de la expansion de
los pagos en moneda nacional en 28,7 por ciento y en moneda extranjera en 21,5 por
ciento. De esta manera, los pagos en moneda nacional llegaron a representar el 62,5 por
ciento de los pagos interbancarios en 2007, frente a 61,1 por ciento en 2006. En tanto
la rotacion de los pagos con relacion al PBI pasé de 2,9 veces en 2006 a 3,3 veces en
2007, indicando que los pagos se expandieron de manera mas acelerada que la actividad
econdémica.

GRAFICO 13
TRANSFERENCIAS ELECTRONICAS
(Promedio mensual en miles de millones de nuevos soles)
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Sistema LBTR

El BCRP vela por la seguridad y eficiencia de los sistemas de pagos, siendo el Sistema LBTR
el de mayor importancia, pues en él se liquidan las operaciones de pagos interbancarios.
Para ello, el Banco Central ha implementado medidas encaminadas a fomentar el uso
de instrumentos electrénicos de pagos, continuar con el proceso de modernizacién y
mantener la eficiencia y seguridad operativa del sistema LBTR.

La evolucion de las transacciones realizadas por este sistema mostré un comportamiento
expansivo. El monto de las transferencias realizadas crecié en 28,2 por ciento en 2007,
evoluciéon que estuvo enmarcada en la continua expansién econémica. El nimero de
operaciones aumenté en 3,6 por ciento, debido principalmente al incremento de las
transacciones en moneda extranjera (8,0 por ciento), mientras que en moneda nacional
lo hicieron en 0,6 por ciento.

1 Incluye la Liquidacion Multibancaria de Valores.
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Camara de Compensacion Electrénica (CCE S.A.)

La Camara de Compensacion Electrénica trabaja bajo un esquema de pagos neto y diferido,
donde primero se compensan las 6rdenes de los participantes para luego ser liquidadas en
el BCRP. Actualmente se compensan cheques y transferencias de crédito?.

El valor de las operaciones procesadas por la Camara de Compensacion Electrénica
presentd un menor dinamismo que el Sistema LBTR, tras crecer en 13,1 por ciento. Sin
embargo, es destacable el incremento de las transferencias de crédito por la CCE en 31,1
por ciento, aunque, aln representan una baja proporcién de los pagos de bajo valor (5,1
por ciento) que procesa la CCE.

Por su parte, el volumen de operaciones se incrementé en 6,8 por ciento en el ano 2007,
sustentado en la mayor aceptacién de las transferencias de crédito (39,9 por ciento) y, en
menor medida, en la expansién de los cheques (3,6 por ciento). Sin embargo, este Gltimo
aun representa el 88,2 por ciento del nimero de transacciones procesadas por la CCE.

Otros Medios de Pago distintos al efectivo

En adicion a los pagos procesados a través del Sistema LBTR y la CCE, se tiene los
realizados con otros medios de pagos bancarios, dentro de los que se incluyen las tarjetas
de débito, de crédito y las transferencias y cheques procesados en la misma institucién
financiera (operaciones intrabancarias).

La principal moneda utilizada con estos medios de pago es lamoneda nacional, alcanzando
el 61 por ciento del total transado. Las tarjetas de crédito son los principales medios de
pago minoristas, las cuales se caracterizan en procesar pagos de menor monto individual
-cuyo promedio por transaccién es inferior a los S/. 150-, concentrando el 52 por ciento
de niimero de transacciones canalizado por estos sistemas.

GRAFICO 14
MEDIOS DE PAGO: VALOR DE OPERACIONES EN MONEDA NACIONAL
(Miles de millones de S/.)
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2 Transferencia de Crédito.- Instrumento de pago por el cual se instruye a la Entidad Participante Originante para que traslade
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GRAFICO 15
MEDIOS DE PAGO: NUMERO DE OPERACIONES EN MONEDA NACIONAL
(Millones)
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* Cifras preliminares para el 2007.

En tanto, en moneda extranjera, las tarjetas de crédito se usan en menor medida
para realizar pagos minoristas, lo que se ve reflejado en el reducido uso relativo de
este instrumento en comparaciéon con los de moneda nacional. Cabe senalar que las
transacciones intrabancarias constituyen el principal medio de pago en esta moneda,
siendo los cheques el instrumento mas utilizado.

GRAFICO 16
MEDIOS DE PAGO: VALOR DE OPERACIONES EN MONEDA EXTRANJERA
(Miles de millones de US$)
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) GRAFICO 17
MEDIOS DE PAGO: NUMERO DE OPERACIONES EN MONEDA EXTRANJERA
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Innovaciones en el sistema de pagos

Durante el aino 2007 se desarrollaron diversas acciones a fin de incrementar la seguridad y
eficiencia de los pagos de alto valor y de bajo valor. Dentro de los primeros, encontramos
la aprobacion del nuevo esquema de Liquidacién Multibancaria de Valores Emitidos por
el Gobierno Nacional y las Modificaciones al Reglamento Operativo del LBTR. En el caso
de los sistemas de pagos de bajo valor, se aprobé el procedimiento estandarizado para
incorporar participantes no bancarios en la CCE, asi como la mejora en la recopilacién y
exactitud de las estadisticas sobre medios de pago distintos al efectivo.

Sistema de Liquidacién Multibancaria de Valores emitidos por el Gobierno Nacional

Este nuevo sistema de liquidacion inicié sus operaciones en julio de 2007, como
resultado de las coordinaciones entre el Banco Central y CAVALI-ICLV y de esta tltima
con CONASEV. Asi, en enero de 2007 el Directorio de CONASEV aprobé la modificacién
del Reglamento Interno de CAVALI-ICLV, de modo tal que permita la liquidacion de los
valores emitidos por el Gobierno Nacional en el Sistema LBTR.

La negociacién de valores emitidos por el Gobierno Nacional registrados en CAVALI-
ICLV se realiza a través de los Sistemas Centralizados de Negociacion de Deuda Pdblica
y otros sistemas de negociacion y registro de operaciones®. El sistema centralizado que
actualmente se emplea es el de la empresa Datos Técnicos S.A. (DATATEC).

3 No supervisados por la CONASEV.
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A fin de implementar un sistema de entrega contra pago para la liquidacién de valores
emitidos por el Gobierno Nacional, se conecté el sistema de registro de estos valores
(CAVALI-ICLV) con el LBTR. Para ello se trabajé un esquema similar al Sistema
Multibancario de Liquidacién de Valores, que en la actualidad se utiliza para la
liquidacion, en el Sistema LBTR, de los valores negociados en la rueda de la Bolsa de
Valores de Lima.

El esquema de liquidacién corresponde al modelo 1 de entrega contra pago (DVP), en
la que el proceso de liquidacién se realiza sobre una base individual, transaccién por
transaccioén, donde la entrega de los valores y pago se efectian en tiempo real. Se adopté
dicha modalidad por la naturaleza de las operaciones de renta fija, las cuales debido a
su elevado valor implican un riesgo sistémico mayor. Por ello, mediante este esquema, la
entrega de valores se realiza simultdneamente con la entrega de fondos.

Este modelo exige mayor liquidez a los participantes, pero el mecanismo de facilidades
intradiarias del Sistema LBTR* permite que se mantenga la fluidez de las operaciones.
Inicialmente, la liquidacién de estas operaciones se realiza al dia siguiente, pero el
esquema estd preparado para liquidar operaciones el mismo dia.

GRAF}ICO 18
PROCESO DE LIQUIDACION DE OPERACIONES (T+1)
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Comprador

PROCESO

(1) El Participante Directo Liquidador Comprador instruye a su Banco Liquidador el abono de fondos
en la cuenta de CAVALI ICLV en el BCRP.

(2) Banco Liquidador transfiere fondos a la cuenta de CAVALI ICLV en el BCRP a través del Sistema
LBTR.

(3) CAVALI ICLV verifica la entrega de los fondos y disponibilidad de valores por parte de los
Participantes Directos Liquidadores y en caso de ser conforme, procede con la liquidacién DVP.

(4a) CAVALI ICLV otorga disponibilidad de valores al Participante Liquidador Comprador y a través del
LBTR transfiere los fondos al Banco Liquidador.

(4b)El Banco Liquidador transfiere los fondos correspondientes al Participante Directo Liquidador
Vendedor.

4 Compra temporal de délares, valores del Banco Central y valores del Tesoro Publico.
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Cabe indicar que este sistema inicié sus operaciones en julio de 2007 y liquidé
transacciones en moneda nacional por S/. 1 547 millones en ese afio.

CUADRO 8
OPERACIONES EFECTUADAS A TRAVES DEL SISTEMA
DE LIQUIDACI()N MULTIBANCARIA DE VALORES
(Millones de nuevos soles y millones de US$)

o
2005 2006 2007 :]/;‘;0/;’;
Moneda Nacional
Renta Variable "/
Valor de Operaciones 135 1944 3131 61,1
Numero de Operaciones 281 2 306 2554 10,8
Renta Fija ¥
Valor de Operaciones 0 0 1547 -
Ndmero de Operaciones 0 0 352 -
Moneda Extranjera
Renta Variable
Valor de Operaciones 11 192 541 181,8
Ndmero de Operaciones 224 2 355 2 553 8,4

1/ Inici6 sus operaciones en noviembre de 2005.
2/ Sistema de Liquidacién Multibancaria de Valores Emitidos por el Gobierno Nacional, se inauguré en julio de 2007.

Modificaciones al Reglamento Operativo del Sistema LBTR

Las modificaciones realizadas en el Reglamento Operativo (Circular N° 013-2007-BCRP)
estan relacionadas con dos aspectos: a) Modificacion del esquema tarifario del LBTR y
b) Obligacién de acreditar los fondos a los beneficiarios finales y confirmar al banco de
origen que dicho abono ha sido efectuado.

a. Modificacién del esquema tarifario del Sistema LBTR

Unode los principios basicos de los Sistemas de Pagos de Importancia Sistémica recomienda
que estos sistemas deben proporcionar instrumentos de pagos eficientes para la economia
(Principio Bésico VIII, BIS)>. Un sistema de pagos es eficiente cuando minimiza los costos
de la ejecucién de los pagos con relacion a los beneficios, e incentiva a que los usuarios
realicen sus transacciones eligiendo el instrumento mds conveniente.

En este sentido, el BCRP moderniz6 su plataforma informatica permitiendo una reduccién
de costos operativos que se tradujo en una disminucién de tarifas para transferencias. Asf,
se redujo tanto el cargo fijo mensual como la comision variable en 36 por ciento y 43
por ciento, respectivamente. El primero se situé en S/. 525,00, mientras que la segunda

5 “Principios basicos para los sistemas de pago de importancia sistémica”, Enero de 2001, Bank of Internacional Settlements.
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se establecié en S/. 4,00 para aquellas transacciones realizadas hasta las 15:00 horas y de
S/. 6,00 para las que se realizan posteriores a las 15:00 horas. La finalidad de esta divisién
por bloque horario fue desconcentrar las transacciones, pues los bancos suelen realizar
los pagos al final del dia, de acuerdo con su politica de gestién de liquidez.

Asimismo, se rebajé el monto minimo para realizar transferencias en el Sistema LBTR por
cuenta de clientes, de S/. 15 000 a S/. 10 000 y de US$ 5 000 a US$ 3 500, con lo cual se
amplia los servicios que presta el BCRP.

b. Obligacion de acreditar los fondos a los beneficiarios finales y confirmar al banco
originante que dicho abono ha sido efectuado

El Sistema LBTR brinda en la actualidad facilidades para la automatizaciéon de las
operaciones de los bancos, a través de programas especiales que el Banco Central
proporciona para tal fin, denominado interfases. Las interfases permiten el envio y recibo
automatico de transferencias de fondos desde las aplicaciones internas de los bancos
hacia y desde el Sistema LBTR, sin necesidad de modificar o transcribir la informacién
contenida. Estas interfases son usadas en mayor o menor medida por los participantes del
Sistema LBTR.

Con el objeto de fomentar una mayor automatizacién de los procesos de pago se establecié
que las transferencias a favor de clientes deben ser acreditadas en las cuentas de éstos,
dentro de los 30 minutos siguientes a la recepciéon de los fondos.

Procedimiento para aprobar nuevos participantes en la CCE

Debido a la constante demanda de las entidades financieras no bancarias, especialmente
cajas municipales y empresas financieras, por participar en los servicios de canje y
compensacion de la Camara de Compensacion Electrénica (CCE), el BCRP decidié
establecer un procedimiento estandarizado para agilizar el proceso de evaluacién de los
potenciales participantes en la CCE.

Las entidades financieras no bancarias s6lo pueden hacer uso de dos tipos de instrumentos
compensables: las transferencias de crédito y el servicio de cobro de instrumentos
compensables (presentacién de cheques a favor).

Cabe senalar, que el acceso a los mencionados servicios que presta la CCE de parte de las
Cajas Municipales de Ahorro y Crédito (CMAC), de las Cajas Rurales de Ahorro y Crédito
(CRAC) y otras empresas de operaciones miultiples no bancarias permite que dichas
entidades tengan un mayor flujo de pagos en forma oportuna y eficiente, mejorando su
gestion de liquidez con un menor costo y con mayor seguridad. Asimismo, la participacién
de dichas entidades en la CCE hace posible que las personas con menores recursos, en
zonas distintas a las capitales de regién, accedan a instrumentos financieros mas seguros
y eficientes.

A fin de establecer el criterio para la aprobaciéon o rechazo de las solicitudes de

participacién en la CCE, se procedi6 a analizar los riesgos que genera al sistema el uso de
estos instrumentos compensables por parte de estas entidades. En ese sentido, se considerd

i
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que el criterio mas adecuado para esta evaluacién se debia basar en su clasificacién de
riesgo, debiendo contar con clasificaciones iguales a “B” o superior por un periodo no
menor de 12 meses, ya que las entidades clasificadas con categorias menores pueden tener
ciertas deficiencias, como un nivel de negocio vulnerable, debilidad en sus indicadores
financieros o un entorno inestable para el desarrollo de su negocio.

Mejora en la recopilacion y exactitud de las estadisticas sobre medios de pago distintos
al efectivo

La norma acerca de las estadisticas sobre medios de pago distintos de efectivo fue
modificada a través de la Circular N° 018-2007-BCRP solicitando mayor desagregacion y
estandarizacién de las variables que se venian reportando.

Asimismo, a fin de fomentar la competencia en los sistemas de pagos de bajo valor, se
solicité informacién sobre las comisiones por los servicios de pagos interbancarios, para
difundirla posteriormente. Cabe indicar que si bien las entidades financieras las publican
en sus respectivos portales, esta informacién es de dificil ubicacién y esta dispersa.




Administracion de las Reservas Internacionales

En 2007 se alcanzaron nivelesy acumulaciones récord tanto en las Reservas Internacionales
Netas (RIN) como en la Posicién de Cambio del BCRP. Asi, las Reservas Internacionales
Netas aumentaron en US$ 10 414 millones, mientras que la Posicién de Cambio lo hizo
en US$ 8 536 millones.

GRAFICO 19 )
RESERVAS INTERNACIONALES NETAS Y POSICION DE CAMBIO
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Por su parte, los Activos Internacionales de Reserva (AIR) o Reservas Internacionales
Brutas (RIB)' alcanzaron al cierre del afio 2007 un nivel de US$ 27 720 millones, monto
superior en US$ 10 391 millones al de fines del afio 2006.

El aumento de las reservas internacionales ha generado una mejora en los indicadores de
liquidez internacional. De este modo a fines de 2007, las RIN equivalen a 17 meses de
importaciones, 4,2 veces los pasivos externos de corto plazo y 4,8 veces el saldo de la
emisiéon primaria.

ELEVADO NIVEL DE RESERVAS INTERNACIONALES
FORTALECE POSICION DE LIQUIDEZ INTERNACIONAL

- 4,2 veces la deuda a 1 ano (deuda de
RIN en US$ 27,7 mil corto plazo mds amortizaciones).
millones - 4,8 veces la emisién primaria.
- 17 meses de importaciones.

Durante los primeros ocho meses del ano, la Reserva Federal de los Estados Unidos (Fed)
mantuvo constante la tasa de los fondos federales en 5,25 por ciento. Esta posicion de
politica cambié en los ultimos cuatro meses del afo ante la crisis en el mercado de

" Los AIR se obtienen de deducir de la liquidez total, el valor de la plata.
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hipotecas y algunos signos de desaceleracion de la actividad econémica. Por ello, la Fed
decidié reducir su tasa de referencia en tres oportunidades consecutivas (en 50, 25 y 25
puntos bésicos en las reuniones del 18 de setiembre, 31 de octubre y 11 de diciembre,
respectivamente), cerrando el afio en 4,25 por ciento. Ello se reflejé en la Libor y en el
rendimiento de los titulos del Tesoro de los Estados Unidos.

GRAFICO 20 )
LIBOR A 3 MESES Y T-NOTES DE ESTADOS UNIDOS A 2 ANOS
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Fuente: Bloomberg.

En la segunda mitad del afo, como producto de la crisis subprime, se observé un importante
incremento en la volatilidad de los precios de los titulos de renta fija y una mayor aversién
al riesgo de los inversionistas. Esta situacién comenz6 a afectar a importantes instituciones
financieras, reduciendo la liquidez y el crédito en los mercados internacionales.

Bajo este escenario, la gestién del portafolio de inversiones se orienté a una réplica méas
cercana del Portafolio de Referencia, asumiendo una posicién conservadora ante el mayor
riesgo de mercado, pero adoptando algunas desviaciones estratégicas en los momentos
que permitian obtener un mayor retorno en el corto plazo.

Cabe enfatizar que las reservas internacionales son invertidas considerando prioritario
preservar el capital y garantizar la liquidez de las mismas. Una vez satisfechas dichas
condiciones, se busca maximizar el rendimiento de los activos internacionales. En
general, la administracién de los activos internacionales guarda estrecha relacién con las
caracteristicas de las fuentes de dichos recursos, en términos de monto, moneda, plazo
y volatilidad. De esta manera se busca minimizar los riesgos de mercado que pudieran
afectar el valor y la disponibilidad de los recursos encargados a la administracion del
Banco.




Composicion de los activos internacionales de reserva

A fines del afo 2007, el 61 por ciento de los Activos Internacionales de Reserva se
encontraba invertido en valores liquidos de alta calidad crediticia y el 35 por ciento en
bancos del exterior de primer orden. La cartera de valores estd compuesta por titulos de
deuda emitidos por el Tesoro y Agencias de los Estados Unidos, bonos de otros gobiernos
y organismos supranacionales con calificativos crediticios de largo plazo no menores a
AA-, y emisiones del Banco de Pagos Internacionales.

CUADRO 9
ACTIVOS INTERNACIONALES DE RESERVA
(Millones de US$)

2006 2007
Rubro

Monto % Monto %o
Depositos en el exterior 6 850 39,5 9568 34,5
Valores 9 387 54,2 16 834 60,7
Oro 706 4,1 928 3,3
Otros " 386 2,2 390 1,4
TOTAL 17 329 100,0 27 720 100,0

1/ Incluye aporte al FLAR y saldos activos por convenios internacionales.
Fuente: BCRP.

Los activos internacionales de reserva liquidos? al cierre del ano 2007 alcanzaron un nivel
de US$ 26 871 millones. Los ingresos® generados al rentabilizar dichos activos llegaron a
US$ 987 millones, observandose un incremento respecto al aio anterior.

Respecto a la estructura por monedas, disminuyé la participacion de las inversiones en
activos denominados en monedas distintas al délar de los Estados Unidos, aumentando
la participacién de las inversiones en la divisa norteamericana. Asimismo, disminuyeron
relativamente las inversiones a plazos menores a 3 meses, afavor de una mayor participacion
de las de mas de 1 afio; por su parte, con respecto a la calidad de la cartera, un 64 por
ciento se mantiene en entidades con un calificativo crediticio de largo plazo de AAA, y el
resto en entidades con calificativo de AA- o mayor. La duracién promedio durante el ano
del portafolio de inversiones fue 1,32 afios, mayor a la registrada en 2006.

2 AIR menos suscripcion de capital en el FLAR, saldo de convenios internacionales (ALADI) y tenencias de oro en béveda,
principalmente.

3 Comprende intereses devengados, ganancias contables por venta de valores y amortizacién de prima o descuento por la
tenencia de valores. No incluye las ganancias cambiarias del afo.
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) CUADBO 10
COMPOSICION DE ACTIVOS LIQUIDOS INTERNACIONALES
(Estructura porcentual)

2006 2007

1.  Por moneday oro 100,0 100,0
us$ 80,1 85,6
Otras monedas 17,8 12,7

Oro 2,1 1,7

2. Por plazo al vencimiento 100,0 100,0
0-3 meses 50,2 43,0

3-12 meses 13,2 12,3

> 1 afho 36,6 44,7

3. Por calificativos de largo plazo 100,0 100,0
AAA 54,3 63,8
AA+HAA/AA- 42,5 36,2

A+ 3,2 0,0

Fuente: BCRP.

El retorno de los Activos Internacionales de Reserva superé en el afio 2007 al costo
financiero de las intervenciones cambiarias realizadas para reducir la volatilidad del tipo
de cambio. Asi, el retorno de las inversiones del Banco Central en 2007 fue de 8,6 por
ciento, debido principalmente al aumento en el precio de los valores del portafolio de
inversiones al cierre del afio y la apreciacién del euro con relacién al délar de los Estados
Unidos.
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Transparencia

El Banco Central de Reserva del Perd (BCRP) lleva a cabo una difusién activa, transparente
y periédica de su politica monetaria. Bajo el esquema de Metas Explicitas de Inflacién, el
Banco comunica sus decisiones de politica monetaria y difunde el sustento correspondiente
a través de diversos medios para reforzar su efectividad.

Notas Informativas del Programa Monetario: Cada mes, el Directorio comunica sus
decisiones de politica monetaria a través de Notas Informativas del Programa Monetario.
En ellas se anuncia la decisién sobre la tasa de interés de referencia y las tasas de los otros
instrumentos de politica del Banco (tasas de interés de los créditos de regulacién monetaria
y de los depdsitos overnight, entre los principales), asi como de las tasas y remuneracion
del encaje y los cambios en los limites de inversién en el exterior de las Administradoras
de Fondos de Pensiones. Estas Notas Informativas se publican en la pagina web del BCRP
(www.bcrp.gob.pe), en espariol e inglés, y se distribuye, ademds, a los medios de prensa
y suscriptores de la ediciéon que se envia por correo electrénico. Ademas, se realizan
conferencias web con los tesoreros del sistema financiero y conferencias de prensa
telefénicas con los medios de prensa.

Adicionalmente, se difunde tres veces al aino una explicacién detallada de la evolucién de
la inflacién y de las principales variables macroeconémicas, asi como las proyecciones.
Esto aparece en el Reporte de Inflacién que se publica con informacién a enero, mayo
y setiembre y se presenta en reuniones y conferencias al sistema financiero, analistas
econémicos, académicos, medios de prensa, gremios empresariales y autoridades, tanto en
Lima cuanto en el interior del pafs.

Cabe mencionar que con el Reporte de Inflacién de setiembre de 2007 se difundié en
el portal institucional, por primera vez, el video de la conferencia sostenida con los
medios de prensa. Este elemento adicional de transparencia busca contribuir a que el
plblico comprenda mejor las decisiones de politica monetaria, asi como la evolucién y
proyeccién de la inflacién y el entorno macroeconémico.

NCO CENTRAL DE RESERVA DETPERD

. Decisiones de Politica Monetaria
El Directorio del BCRP acordd en octubre

mantener la tasa de interés de referencia en 5,0
por ciento,

El Directorio continia atento a la evolucion de la
inflacion y sus determinantes, distinguiendo los
factores que tienen efectos temporales de
aquellos permanentes. Por ello, si se vislumbrara
un to de las tati de inflacién o un
incremento en la demanda interna que
sobrepase las ganancias en la productividad, el
Banco p ajustes pr ivos adicionales
de |a tasa de interés de referencia.

INDICE O TEMAS

1. DECTRIONES DF FOLITICA MONETARLA
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La gestién administrativa y presupuestal del BCRP se encuentra en la seccién
Transparencia de la pagina web de la institucién. En esta seccién, también se
publican los Estados Financieros del Banco, los cuales son auditados por empresas
de reconocido prestigio internacional.

Durante el afio 2007 se llevaron a cabo diversas presentaciones y reuniones en el
Congreso de la Republica. El doctor Julio Velarde se presenté ante la Comision de
Presupuesto y Cuenta General de la Republica, en dos oportunidades, para exponer
sobre los Supuestos Macroeconémicos que sustentan el Presupuesto del afo Fiscal
2008 y sobre la subasta de moneda extranjera realizada por el Gobierno Regional
de Ancash. Asimismo, se reunié con la Comisién de Economia, Banca, Finanzas
e Inteligencia Financiera para exponer sobre las proyecciones de la economia y
para tratar acerca del limite operativo de las colocaciones y el rendimiento de los
recursos del Fondo Privado de Pensiones. También se presenté ante la Comisién
de Seguridad Social, para informar sobre los limites de las inversiones de las AFP
en el exterior y, ante la Comisién de Comercio Exterior, para exponer sobre el
comportamiento del tipo de cambio y su impacto en el comercio exterior y el
sector exportador.

Por otro lado, durante el afo 2007 se atendieron 32 pedidos de informacién
efectuados en el marco de la Ley de Transparencia y Acceso a la Informacién
Publica, principalmente con relacién a datos econémicos y estadisticos de dominio
publico, los que fueron atendidos en su totalidad y plazo oportuno.




M E M O R I A

O N A |

Difusion de Informacion
Economica e Institucional

La Constitucion Politica del Perd encomienda al Banco Central de Reserva del Perd
informar exacta y periédicamente al pais sobre el estado de las finanzas nacionales

(Articulo 84).

Este encargo se cumple mediante la publicacién y difusion de diversos informes y
estadisticas macroeconémicas, a través de diferentes medios, tales como, publicaciones
impresas, la pagina web del Banco y documentos distribuidos por correo electrénico. En
edicién impresa se publican el Reporte de Inflacién, la Nota Semanal, la Memoria Anual
y la Revista Moneda. Adicionalmente, en versién electrénica, se difunden el Resumen
Informativo Semanal, las Notas de Estudio, los Documentos de Trabajo y los Informes
de las sucursales del Banco, entre los principales. También, se envia a los medios de
prensa Notas Informativas sobre la evolucién de las variables econémicas y los eventos
institucionales mas relevantes. Ademas, se realizan conferencias de prensa y conferencias

telefénicas.
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Otros elementos de comunicacién

El BCRP ha incorporado en el ano 2007 graficos
dinamicos en las Series Estadisticas en su portal de
Internet. Esta opcién permite al usuario ver las series
estadisticas en tres tipos de graficos: barras, lineas
y puntos. Asimismo, ahora es posible descargar las
estadisticas en archivos de Excel.

También se cuenta con cuadros de estadisticas
macroeconémicas histéricas (anuales y trimestrales),
los cuales facilitan el estudio de nuestra economia a
los analistas, académicos y al publico en general.

Igualmente, se ha mejorado el acceso a la informacién
de lapaginaweb através de lamayoria de navegadores
y desde distintos sistemas operativos. Ademds, se
ha buscado que las péginas posean la facultad de
ser ejecutadas por programas para usuarios con
discapacidad visual, siguiendo las pautas W3C.

1* MEmomA ARo 1922

BAM

3
g MEMORIA

ANUAL 2006

B

Se ha puesto a disposicion del publico las Memorias anuales del BCRP desde el afno 1922
en edicion electrénica. Con ellas se accede a informacion econémica del Perd de los

Gltimos 86 anos.

Estos esfuerzos han permitido que cada vez mas personas accedan a la informacién
macroeconémica gratuita que el BCRP brinda a través de su pagina web (www.bcrp.
gob.pe). Asi, en el ano 2007, las consultas a dicha pagina aumentaron en mds de 27 por

ciento.
GRAFICO 21
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En el ano 2007, se ampli6é el material de consulta que servia de referencia para la
elaboracion de los ensayos del Concurso Escolar organizado anualmente por el Banco
Central sobre temas propios de su quehacer, en presentaciones PowerPoint o como
historieta. Asi, se creé la seccién “Material Educativo” en el portal institucional.

Cabe sefalar que las historietas tuvieron gran acogida. Asi, luego de la publicacién de
“Sale el Sol”, sobre el proceso de desdolarizacion, en el ano 2007, se publicaron dos
nuevas historietas: “Beni y Clarita” y “El billete falso paga mal”. La primera esta referida
al Banco, su finalidad, funciones e historia; la segunda, explica las medidas de seguridad
de los billetes que actualmente se encuentran en circulacion.

Como parte del objetivo de difusién de la imagen institucional, se presenté el documento
“El papel del BCRP”, compendio de las funciones y caracteristicas de las distintas gerencias
del Banco.

Eneldmbitofinanciero, apartirde juniode 2007, el BCRPempez6 apublicarsemestralmente
el Reporte de Estabilidad Financiera, que analiza y evalia los sistemas de pago; asi como
los mercados financieros y de capital desde una perspectiva macroeconémica. En tales
documentos también se mencionan los factores que pueden convertirse en obstaculos
para el desarrollo y profundidad de estos mercados.

Otras actividades de difusién econémica e institucional son los Seminarios y las charlas
institucionales. El Banco Central de Reserva del Pert también realiza permanentemente
seminarios y conferencias sobre diversos temas de interés econémico, tanto en Lima
cuanto en el interior del pais. Asimismo, el BCRP ofrece, regularmente, charlas gratuitas
relativas a la finalidad y funciones del Banco y sobre medidas de seguridad de billetes y
monedas. Con relacion a las primeras, durante 2007 se llevaron a cabo 42 conferencias
a las que asistieron mas de 2 800 alumnos universitarios de diversas facultades a nivel
nacional (67 por ciento mas con respecto al niimero de asistentes del afio anterior). Sobre
las medidas de seguridad de billetes y monedas, el Banco dicté 596 charlas a 28 937
personas y se distribuyeron mas de doscientos mil afiches.

Proyeccion Institucional

Durante el ano 2007, el BCRP continué contribuyendo a la educacion y la cultura de
nuestro pais a través de cursos, concursos, visitas gratuitas a sus museos y acceso a su
biblioteca especializada en economia y finanzas.

Cursos

Curso de Extension Universitaria para Economistas. En el afio 2007, se realiz6 el 54°
Curso de Extensiéon Universitaria, con la participacion de 36 de los mejores alumnos de
las universidades de Lima y provincias. El BCRP realiza este curso desde 1963 con el fin
de difundir los nuevos conocimientos en economia. También, es el canal a través del cual
se capta personal técnico calificado. A la fecha, han egresado de este curso mas de 1 700
profesionales, muchos de los cuales han ocupado u ocupan altos cargos en la actividad
puablica y privada, son destacados docentes universitarios o funcionarios de renombre.
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Curso de Actualizacion y Seleccién para estudiantes de economia de las universidades
del interior del pafs en las materias de macroeconomia, microeconomia y matematicas.
Los mejores alumnos de este curso son seleccionados para participar en el Curso de
Extension Universitaria.

Curso para profesores universitarios, principalmente de provincias, que contribuye a
elevar el nivel docente en economia en las diferentes universidades de todo el pafs.

A fines del afio 2007 se convocé al Primer Curso de Extensiéon de Finanzas Avanzadas (a
desarrollarse durante 2008), para difundir los nuevos conocimientos en finanzas, en un
curso de excelencia, comparable a los que se imparten en espacios de alta exigencia en
el dmbito internacional.

Concursos

Concurso para jovenes economistas, realizado desde 1998, busca promover la labor de
investigacion. En el aio 2007, el trabajo ganador del primer puesto fue: “Evaluando la
eficiencia de la politica monetaria en el Pert”, de Karl Melgarejo Castillo. El segundo
puesto fue alcanzado por la investigacion: “Coordinacion entre la politica monetaria
y fiscal en economias estocésticas”, de Gand Quintana Aguilar; y el tercer puesto fue
compartido por los trabajos “Interdependencia dindmica entre gastos e ingresos pablicos,
implicancias para la consolidacién fiscal; evidencia para el Pert: 1993-2006", de César
del Pozo Loayza y, “Concentracion y competencia en el mercado bancario. Andlisis del
caso peruano: 1994-2004", de Alfredo Mastrokalos Vifas y Luis Vergara Delgado.

Concurso de novela corta “Julio Ramén Ribeyro”. Roberto Zeballos Rebaza, con su novela
“Tigre Hircana” se hizo acreedor al premio de veinte mil nuevos soles y la publicacién
de la obra. La novela de Zeballos se impuso sobre otras 70 presentadas. El jurado acordé
también conceder una mencién honrosa a la obra “La Rosa del Virreynato”, de la seforita
Jeamel Maria Flores Habaud. El jurado estuvo compuesto por Abelardo Oquendo, Alonso
Cueto, Mirko Lauer, Marcel Velasquez y presidido por Luis Jaime Cisneros. El premio de
literatura en el género novela se cre6 en 1995 como un esfuerzo del Banco Central para
contribuir a la cultura y promover la actividad literaria en el Perd.

Segundo Concurso Escolar del BCRP 2007. Constituy6 el segundo en su género. En él
resultaron ganadores alumnos de secundaria de colegios de Sullana, Huacho y Lima, con
los temas de solarizacién y crédito.

Museos

Asimismo, en el esfuerzo de difusién de los valiosos bienes de patrimonio cultural del Banco,
se realizaron y establecieron alianzas con instituciones publicas y privadas, las mismas que
dieron como resultado un incremento de 26 por ciento en el flujo de visitantes a los dos
museos de la institucion, respecto al obtenido en el afilo 2006. En total se registré 71 523
visitantes al Museo principal del BCRP y 13 192 visitantes al Museo Numismatico.
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Durante el aino 2007, el Museo principal del BCRP participé en exhibiciones dentro del
pais como fuera de él. En el extranjero, se formé parte de la exposicion itinerante “Nasca—
Los artifices de las Lineas de Nasca”, en diversas ciudades de Japén como Tokio, Nagao,
Kyoto y Yamanashi. Dentro del pais, se realizaron tres exposiciones didacticas itinerantes
en colegios y en el Museo de Arte del Centro Cultural de la Universidad Nacional Mayor de
San Marcos (UNMSM); y se participd en dos exposiciones de arte en Lima y Arequipa.

Se amplié las actividades del Museo principal del BCRP: se reactivaron las obras de
teatro para nifios y el cineclub. Es importante resaltar, las actividades de reforzamiento
educativo, realizadas en alianza con el Ministerio de Educacion y la empresa privada
Lima Visién, que permitieron impulsar la visita al museo, de nifios de primaria de colegios
de zonas de extrema pobreza.

El 19 de diciembre se inauguré un nuevo Museo en la sede de Arequipa, que cuenta con
una sala precolombina con 60 piezas arqueolégicas de cerdmica y metal de las culturas
Chavin, Vird, Vicus, Moche, Nazca, Recuay, Chimi e Inca. Ademaés, se exhiben 132
monedas, medallas y billetes de las diferentes etapas de la historia de la moneda en el
Perd, asi como medallas conmemorativas de eventos.

Imdgenes del Museo en la sede de Arequipa.
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Por otro lado, en Lima se organizaron siete talleres artesanales: cuatro sobre cerdmica
cuzquenay ayacuchana, y los restantes sobre mates burilados, tejido andino y nacimientos
tradicionales.

Asimismo, se participd en cinco ferias anuales “V Feria de Los Museos a tu Alcance”, en
la XII Feria Internacional del Libro y en la XXVIII Feria del Libro Ricardo Palma, entre las
mas importantes.

En setiembre y noviembre, el Museo y el INC organizaron dos seminarios; “La
y y
Numismatica en el Perd” y jornadas de sensibilizacion “Centro Histérico de Lima: Museos
Y)
y Monumentos”.

Biblioteca

En el afno 2007, la Biblioteca del Banco Central de Reserva del Perd adquirié 161 titulos
de publicaciones periédicas (que corresponden a 5 958 ejemplares), 2 bases de datos
en texto completo e incrementé su coleccion de libros en 758 unidades. Asimismo,
intensificé la difusiéon de sus servicios por medio de charlas en diversas universidades e
institutos del pais y de la realizacién de un evento en el que se hizo la Exhibicién Anual
del Banco Mundial. La cantidad de usuarios internos se incrementé en 281 por ciento y la
de visitantes en 11 por ciento, con respecto al afo 2006.




Principales Eventos

En el aino 2007 se llevaron a cabo diversas actividades en las cuales participaron las
mas altas autoridades del Banco. Entre los principales eventos realizados se tienen los
siguientes:

— El 21 de setiembre, se efectué la Xlll Reunién de Presidentes de Bancos Centrales
del MERCOSUR, Bolivia, Chile y Perd. Esta reunion se organizé para compartir
experiencias sobre la gestion de la banca central, particularmente en el actual contexto
de mercados voldtiles.

— El 19 de setiembre, se realizé la Conferencia sobre Aspectos Econémicos y Legales de
la Autonomia del Banco Central, en la que expusieron representantes del Banco Central
Europeo, Fondo Monetario Internacional y del Bank for International Settlements.
Asimismo, se conté con la participacién de los presidentes de los Bancos Centrales de
Bolivia, Chile, Uruguay y Peru.

— ElI 11 de setiembre, la doctora Martha Rodriguez Salas presté juramento ante el
Presidente de la Corte Suprema como Directora del Banco Central, en reemplazo del
senor José Valderrama Ledn, quien renuncié al cargo.

— EI 17 de agosto, se firmé un convenio de cooperacién técnica entre el Banco Central
y el Swiss Secretariat for Economic Affairs (SECO), para mejorar aspectos de politica
monetaria. El convenio fue firmado por el doctor Jorge Alain Reding, en representacion
de la SECO y por el doctor Julio Velarde y el sefior Renzo Rossini, Presidente y Gerente
General del Banco Central, respectivamente.

— EI 19 de julio, el doctor Vittorio Corbo, Presidente del Banco Central de Chile, dicté
la conferencia Estabilidad y crecimiento: La importancia de la autonomia de la banca
central.

— El 20 de junio, el sefor Marcelo Giugale, Director Regional para Paises Andinos del
Banco Mundial, dicté la conferencia Perd: La oportunidad de un pais diferente.

— El18 de junio, el doctor Ugo Panizza, funcionario de la UNCTAD en Ginebra, present
el Informe de Progreso Econémico y Social de América Latina (IPES) 2007 - Vivir con
Deuda.

— Del 4 al 8 de junio, el Banco Central de Reserva del Perd, conjuntamente con el Centro
de Estudios Monetarios Latinoamericanos, CEMLA, dicté el Curso-taller “Derivados
Financieros”. A este curso asistieron participantes de diversos paises de América
Latina, asi como funcionarios del BCRP.

— ElI 17 de mayo, el Presidente del Banco Central, doctor Julio Velarde, fue elegido
Presidente de la Junta de Gobierno del Centro de Estudios Monetarios Latinoamericanos,
CEMLA, para el periodo 2007-2009.

— El' 4 de mayo, se present6 la Conferencia sobre Crecimiento en Asia y América Latina,
a cargo del doctor Javier Silva Ruete, Director Ejecutivo del FMI.

— EI 3 de abril, se present6 el libro del doctor Teodoro Hampe titulado El Banco Central
de Reserva y la Economia Peruana, EI BCRP visto y vivido por dentro, con el testimonio
personal de José Morales Urresti.

i
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— ElI' 9 de marzo, la sefiora Mercedes Ardoz, Ministra de Comercio Exterior y Turismo
dict6 una conferencia sobre el Tratado de Libre Comercio (TLC) con Estados Unidos y
perspectivas de otros TLC.

— EI'9 de febrero se realiz6 el Seminario “Hacia una Ley del Trabajo que genere empleo
adecuado en el Pert”, dictado por los doctores Gustavo Yamada, economista de la
Universidad del Pacifico, Miguel Jaramillo, economista de GRADE vy el sefor Jorge
Toyama, especialista en temas laborales.

Reuniones internacionales

Durante 2007, el Banco participé en diversas reuniones internacionales entre las que
destacaron:

- XXVI Reunion de la Red Latinoamericana de Economistas de Bancos Centrales y
Ministros de Finanzas, Reunién de Gobernadores del CEMLA, Reunién del Grupo de
los 24 y Reuniones Anuales 2007 del Fondo Monetario Internacional y del Banco
Mundial, realizadas en Washington D.C., Estados Unidos de América, del 16 al 22 de
octubre.

- L Sesion Ordinaria de Directorio del Fondo Latinoamericano de Reservas, efectuada
en Bogotd, Colombia, el 17 de setiembre.

- Reunion Anual del Bank for International Settlements y Reunién con Gobernadores de
Bancos Centrales, llevada a cabo en Basilea, Suiza, del 23 al 25 de junio.

- XLIX Reunién Extraordinaria del Directorio del Fondo Latinoamericano de Reservas,
realizado en Bogotd, Colombia, el 18 de junio.

- Xl Reunién de Presidentes de Bancos Centrales del MERCOSUR, Bolivia, Chile y Perd,
organizada por el Banco Central del Paraguay, desarrollada en Asuncién, Paraguay, el
25 de mayo.

- XXV Reunién de la Red Latinoamericana de Economistas, Jefes de Bancos Centrales
y Ministros de Finanzas, organizada por el Banco Interamericano de Desarrollo,
sostenida en Washington D.C., Estados Unidos de América, del 17 al 18 de mayo.

- Reunion del Fondo Latinoamericano de Reservas, XLIV Reunién de Gobernadores de
Bancos Centrales del Continente Americano, LXXXIII Reunién de Gobernadores de
Bancos Centrales de América Latina y Espana, XL Reunién del Consejo para Asuntos
Financieros y Monetarios de la ALADI y Foro para el Buen Gobierno de los Bancos
Centrales del Bank for International Settlements, encuentros que tuvieron lugar en
Montevideo, Uruguay, del 16 al 18 de mayo.

- Reunion Anual de la Asamblea de Gobernadores del Banco Interamericano de
Desarrollo, llevada a cabo en Guatemala, del 16 al 20 de marzo.

- Xl Reunion de Presidentes de Bancos Centrales del MERCOSUR, Chile, Bolivia y Per,
organizado por el Banco Central de Brasil, realizada en Sao Paulo, Brasil, el 2 de
febrero.
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Eficiencia Operativa

En octubre de 2007, el Banco se convirtié en la primera entidad del Estado que recibié
la certificacién 1ISO 9001:2000 para su proceso de compras. Con dicha certificacién
se implanté un Sistema de Gestién de Calidad (SGC) orientado a la satisfaccién de los
usuarios, a la prevencion de riesgos y a la mejora continua. Entre los intrumentos que usa
estan la planificacién, encuestas y entrevistas directas con los usuarios, la habilitacién de
una Mesa de Ayuda, acceso a informacién actualizada de los procesos, indicadores de
desempefio, asi como la realizacion y seguimiento de acciones correctivas al sistema.

Esta certificacién de calidad obtenida en los procesos de compra es consistente con el
plan estratégico del banco, entre cuyos objetivos estd el contar con procesos internos
modernos y con una organizacién y cultura de excelencia.

Asimismo, se debe resaltar que la Casa Nacional de Moneda obtuvo la Certificacién
ISO 9001:2000 en el proceso de produccion de monedas formando parte del SGC
anteriormente descrito.
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Desarrollo del Talento Humano

Durante el aino 2007 el Banco Central continud la capacitacién y perfeccionamiento de
su personal para mejorar la gestién de talento humano, que se llevé a cabo mediante
la participacién de sus funcionarios en diversos cursos y seminarios internacionales y
nacionales, principalmente sobre temas econémicos y financieros.

Destacan los eventos realizados por el Fondo Monetario Internacional (FMI), el Fondo
Latinoamericano de Reservas (FLAR), el Deutsche Bundesbank, el Study Center Gerzensee,
el Centro de Estudios Monetarios Latinoamericanos (CEMLA), el Federal Reserve Bank of
New York, el Kiel Institute for the World Economy, el Banco de Espaia, el Banco Central
de la Republica Argentina y el Banco de Inglaterra, entre otros.

Los conocimientos adquiridos por los profesionales en los diversos cursos del exterior
también fueron difundidos internamente a otros trabajadores del Banco, a través de
conferencias.

En el caso de perfeccionamiento del personal en el pais, se realizaron cerca de 30 mil
horas de capacitacién, de las cuales 11 mil fueron de capacitacién interna. A finales de
2007 el personal activo total del BCRP ascendi6 a 985.

CUADRO 11
PERSONAL ACTIVO DEL BANCO
Puesto Ndmero
Presidente 1
Gerente General 1
Abogado Consultor 1
Gerente 14
Subgerente/Jefe de Sede Regional/Asesor 43
Jefe de Departamento y Supervisor de Area 104
Especialista 270
Especialista Administrativo 172
Secretaria 76
Supervisor y Técnico 107
Operativo 130
Asignado/Destaque/Licencia 66
Total 985
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Sedes Regionales

El Banco Central de Reserva del Perd cuenta con siete sedes regionales, en las ciudades de
Arequipa, Cusco, Huancayo, Iquitos, Piura, Puno y Trujillo. Estas tienen como principales
funciones elaborar y difundir estudios e informes sobre los aspectos econémicos y
financieros de las regiones, el suministro y el retiro de numerario del sistema financiero
regional de acuerdo con la politica institucional de administraciéon de circulante y la
representacion del Banco en la jurisdiccién correspondiente.

GRAFICO 23
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Las oficinas descentralizadas del BCRP publican mensualmente la Sintesis Econémica
para cada una de las regiones de su jurisdiccion que, en conjunto, abarcan a todos los
departamentos del interior del pafs. Este informe analiza el desarrollo de las principales
actividades econémico-financieras regionales.

Las sedes regionales contribuyen a la difusién de informacién econémica del Banco en
sus jurisdicciones. Adicionalmente, apoyan el proceso de descentralizacion que vive el
pais. En este sentido, en 2007 se organizaron dos Encuentros Econémicos Regionales:
en Arequipa (1 y 2 de junio) y Cajamarca (7 y 8 de setiembre) a los cuales asistieron las
principales autoridades de dichas ciudades, parlamentarios de las regiones respectivas,
funcionarios publicos, académicos y medios de prensa nacional y regional.

Ademds, se realizaron presentaciones del Reporte de Inflacién en las ciudades de
Arequipa, Cusco, Chiclayo, Piura, Tacna y Trujillo. Asimismo, se coordiné el dictado
de conferencias sobre perspectivas de la economia peruana, macroeconomia y teorfa
monetaria en las ciudades de Tacna y Ayacucho.
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Se dictaron 358 charlas en el interior del Pert sobre medidas de seguridad de numerario,
habiéndose capacitado a 11 800 personas de empresas de los sectores financiero,
comercial, industrial y de servicios, asi como al publico en general.

El Banco Central de Reserva del Perd cuenta con museos en las sedes regionales de
Trujillo, Piura y Huancayo vy, a partir de diciembre de 2007, en la Sede de Arequipa. El
flujo anual de visitantes a los museos llegé a 23 700, destacando por su importante valor
histérico la Sede Regional de Trujillo con 18 700 visitas.

Con relacién a la administracién del circulante, las sedes regionales recibieron remesas de
numerario por S/. 2 793 millones para atender los requerimientos del sistema financiero
regional y cubrir las necesidades de canje de billetes y monedas al publico, a través de
sus ventanillas.
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Resumen de las Notas Informativas
del Programa Monetario 2007

4 de enero: El Directorio del BCRP aprobé mantener la tasa de interés de referencia para
el mercado interbancario en 4,5 por ciento, considerando que no se vislumbran presiones
inflacionarias en el corto plazo y que los factores que han ubicado a la tasa de inflacién
por debajo del rango meta tienen un caracter transitorio, entre los que se encuentran los
menores precios de combustibles, tarifas de servicios pdblicos y algunos alimentos, que
tienen un impacto por UGnica vez en la tasa de inflacion.

En [a misma sesién el Directorio aprobé los siguientes niveles para las tasas de interés de
las operaciones (fuera de subasta) activas y pasivas del BCRP y el sistema financiero: a.
Compra directa temporal de titulos valores y créditos de regulacién monetaria: 5,25 por
ciento anual y b. Depésitos overnight: 3,75 por ciento anual.

Asimismo, aprobé las tasas de interés para las siguientes operaciones en délares entre
el BCRP y el sistema financiero: a. Créditos de regulacién monetaria: LIBOR a un mes
mds un punto porcentual; b. Depésitos overnight: LIBOR overnight menos 3/8 de punto
porcentual; c. Compra temporal de délares (swap): una comision equivalente a un costo
efectivo anual minimo de 5,25 por ciento; d. Depésitos de encaje en moneda extranjera
sujetos a remuneracién: 2,75 por ciento anual.

Se anuncié el cronograma de las sesiones en las que el Directorio aprobara el Programa
Monetario de cada mes en el 2007: 8 de febrero, 8 de marzo, 3 de abril, 3 de mayo, 7
de junio, 5 de julio, 2 de agosto, 6 de setiembre, 4 de octubre, 8 de noviembre, 6 de
diciembre. Asimismo, las fechas en que se difundird el Reporte de Inflacién serian 9 de
febrero, 8 de junio y 5 de octubre.

8 de febrero: El Directorio del BCRP aprobé mantener la tasa de interés de referencia
para el mercado interbancario en 4,5 por ciento, considerando que no se vislumbran
presiones inflacionarias en el corto plazo y que los factores que han ubicado a la tasa
de inflacion por debajo del rango meta tienen un cardcter transitorio, entre los que se
encuentran los menores precios de combustibles, de tarifas de servicios publicos y de
algunos alimentos.

En la misma sesion el Directorio aprobé elevar la tasa de interés para los depésitos de
encaje en moneda extranjera sujetos a remuneracién de 2,75 a 3,0 por ciento anual,
e iniciar el procedimiento para elevar el Iimite de inversiones en el exterior de las
Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones de 12,0 a 13,5 por ciento.

8 de marzo: El Directorio del BCRP aprobd mantener la tasa de interés de referencia para
el mercado interbancario en 4,5 por ciento, considerando que no se vislumbran presiones
inflacionarias en el corto plazo y que los factores que han ubicado a la tasa de inflacién
por debajo del rango meta tienen un caracter transitorio, entre los que se encuentran los
menores precios de tarifas de servicios pablicos y de algunos alimentos.

3 de abril: El Directorio del BCRP acordé mantener la tasa de interés de referencia para
el mercado interbancario en 4,5 por ciento. Sin embargo, expresé su preocupacién por
el posible impacto inflacionario, en un horizonte de 12 a 18 meses, de un crecimiento de
la demanda interna que exceda las tasas previstas por el Banco. Por ello, de continuar la
actual tendencia, el Directorio se inclinaria a retirar oportunamente el estimulo monetario.
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3 de mayo: El Directorio del BCRP acordé mantener la tasa de interés de referencia para el
mercado interbancario en 4,5 por ciento. Sin embargo, conserva su preocupacion por el
posible impacto inflacionario, en el horizonte de 12 a 18 meses, de un crecimiento muy
elevado de la demanda interna. Por ende, en caso se observe informacion de presencia de
presiones inflacionarias, el Directorio se inclinard a retirar el estimulo monetario.

Asimismo, el Directorio aprobod elevar la tasa de interés para los depésitos de encaje en
moneda extranjera sujetos a remuneracién de 3,0 a 3,25 por ciento anual, e iniciar el
procedimiento para elevar el limite de inversiones en el exterior de las Administradoras
Privadas de Fondos de Pensiones de 13,5 a 15,0 por ciento.

7 de junio: El Directorio del BCRP acordé mantener la tasa de referencia en 4,5 por ciento,
en un contexto en el que la tasa de inflacién ha tendido a ubicarse en la parte inferior del
rango meta de inflacion (1 a 3 por ciento) y la tasa de inflacién subyacente se mantiene
estable en 1,5 por ciento. Esta evolucién refleja un balance entre un elevado dinamismo
de la demanda interna y mejoras de la productividad en la economia. El Directorio se
encuentra atento a la evolucién de estas variables y su impacto en la inflaciéon dentro de
un horizonte de 12 a 18 meses con el fin de adoptar ajustes preventivos en la posicién de
politica monetaria.

5 de julio: El Directorio del BCRP aprobé elevar la tasa de interés de referencia para el
mercado interbancario de 4,50 a 4,75 por ciento. La medida tiene un caracter preventivo
tomando en cuenta los rezagos con los que opera la politica monetaria, y se adopta
para continuar manteniendo ancladas las expectativas de baja inflacién frente al robusto
crecimiento que viene registrando la demanda interna. El Directorio continuara vigilante
a la evolucién de la inflacién y sus determinantes, distinguiendo los factores que tienen
efectos temporales de aquellos permanentes. Ademas, considera que con la informacién
macroecondmica actual, este ajuste de la tasa de interés de referencia no implica el inicio
de una secuencia de alzas de tasas de interés.

En la misma sesion el Directorio acordd los siguientes niveles para las tasas de interés de
las operaciones (fuera de subasta) activas y pasivas del BCRP con el sistema financiero:
a. Compra directa temporal de titulos valores y créditos de regulacion monetaria: 5,50
por ciento anual y b. Depdsitos overnight: 4,00 por ciento anual. Asimismo, aprobé una
comisién equivalente a un costo efectivo anual minimo de 5,50 por ciento para la compra
temporal de délares (swap).

2 de agosto: El Directorio del Banco Central de Reserva del Pert acordé mantener la tasa
de interés de referencia de la politica monetaria en 4,75 por ciento. Sin embargo, expresé
su preocupacioén por el posible traslado a las expectativas inflacionarias de alzas derivadas
de incrementos en los precios internacionales de combustibles y algunos insumos para
la produccién de alimentos. Estos aumentos tienen un impacto transitorio en la inflacién.
El Directorio continuard atento a la evolucién de la inflacién y sus determinantes,
distinguiendo los factores que tienen efectos temporales de aquellos permanentes.

Por ello, si se vislumbra un aumento de las expectativas de inflacién o un incremento en
la demanda interna que sobrepase las ganancias en la productividad, el Banco optara por
ajustes preventivos adicionales en la tasa de interés.




6 de setiembre: El Directorio del Banco Central de Reserva del Perd aprobé elevar la tasa
de interés de referencia de la politica monetaria de 4,75 a 5,0 por ciento. Esta medida
tiene un cardcter preventivo tomando en cuenta los rezagos con los que opera la politica
monetaria, y se adopta para continuar manteniendo ancladas las expectativas de baja
inflacién frente al robusto crecimiento que viene registrando la demanda interna en un
contexto de aumento de precios de insumos importados. El Directorio se mantiene atento
a la evolucion de la inflacién y sus determinantes, distinguiendo los factores que tienen
efectos temporales de aquellos permanentes.

En la misma sesion el Directorio acordé los siguientes niveles para las tasas de interés de
las operaciones (fuera de subasta) activas y pasivas del BCRP con el sistema financiero:
a. Compra directa temporal de titulos valores y créditos de regulacién monetaria: 5,75
por ciento anual; b. Depésitos overnight: 4,25 por ciento anual. Asimismo, aprobé una
comisién equivalente a un costo efectivo anual minimo de 5,75 por ciento para la compra
temporal de délares (swap).

4 de octubre: El Directorio del Banco Central de Reserva del Pert acordé mantener la tasa
de interés de referencia de la politica monetaria en 5,0 por ciento. Asimismo, manifestd
que si se vislumbrara un aumento de las expectativas de inflacién o un incremento
de la demanda interna que sobrepase el crecimiento de la capacidad productiva y las
ganancias de la productividad, el Banco adoptard ajustes preventivos adicionales de la
tasa de interés de referencia.

8 de noviembre: El Directorio del Banco Central de Reserva del Perd acordé mantener la
tasa de interés de referencia de la politica monetaria en 5,0 por ciento. El Banco sefald
que la reciente alza de la inflacién por encima de la meta responde fundamentalmente a
aumentos de los precios internacionales de algunos de los insumos alimenticios bdsicos.
Por ello, el Banco sigue de cerca los desarrollos de la economia internacional y sus
repercusiones sobre la inflacién en el pais.

6 de diciembre: El Directorio del Banco Central de Reserva del PerG acordé mantener
la tasa de interés de referencia de la politica monetaria en 5,0 por ciento. De igual
forma manifesté que la reciente alza de la inflacién por encima de la meta responde
fundamentalmente a aumentos de los precios internacionales de algunos de los insumos
alimenticios. Ademads sefialé que la inflacién de noviembre se ha reducido a 0,11 por
ciento, tasa compatible con la meta de inflacién.

Asimismo, se anuncio el cronograma de las sesiones en las que el Directorio aprobard el
Programa Monetario de cada mes del aiio 2008: 10 de enero, 7 de febrero, 13 de marzo,
10 de abril, 8 de mayo, 12 de junio, 10 de julio, 7 de agosto, 11 de setiembre, 9 de
octubre, 13 de noviembre, 11 de diciembre.

61



62

Circulares

Durante 2007, el Banco Central emitié 28 Circulares, de las cuales una estuvo orientada
a la reglamentacién de los instrumentos monetarios, dos a normas de encaje, tres a
sistema de pagos, una a tasas de interés, una a bancos de primera categoria, dos al
limite de inversion de las Administradoras de Fondos de Pensiones en el exterior, una
al Convenio ALADI, tres a informacién y reportes, dos sobre billetes y monedas y 12 al
anuncio mensual del indice de Reajuste Diario a que se refiere el articulo 240 de la Ley
26702, Ley General del Sistema Financieros y del Sistema de Seguros y Orgénica de la
Superintendencia de Banca y Seguros.

Las Circulares dictadas durante el afo 2007 fueron las siguientes:
Instrumentos monetarios

- Circular 005-2007-BCRP (16/03/2007)
Aprueba el Reglamento de las operaciones de compra con compromiso de recompra
de moneda extranjera bajo la modalidad de subasta, que efectiia el Banco Central
de Reserva del Perd. El Reglamento establece que podran participar en las subastas
las empresas del sistema financiero autorizadas a realizar operaciones en el mercado
nacional; asimismo, determina el procedimiento que estas empresas tendrdn que
realizar en dichas operaciones.

Disposiciones de encaje

- Circular 019-2007-BCRP (28/09/2007)

Se establece disposiciones de encaje en moneda nacional. Se elimina el limite de
exoneracion de encaje aplicable a los valores y deuda subordinada sujetos a régimen
especial; se incluye entre las obligaciones no sujetas a encaje a los créditos de plazo
promedio de colocacién igual o mayor a dos afios recibidos de entidades financieras del
exterior distintas a bancos centrales, gobiernos, organismos financieros internacionales,
entidades financieras internacionales y entidades gubernamentales del exterior;
se modifica el alcance de las normas de encaje, con referencia a las instituciones
sujetas al régimen de encaje; se establece precisiones respecto a las entidades del
exterior cuyos recursos prestados a las entidades locales estan exonerados de encaje
y al procedimiento de firma de los reportes de encaje. Deja sin efecto la Circular
011-2006-BCRP.

- Circular 020-2007-BCRP (28/09/2007)

Se establece disposiciones de encaje en moneda extranjera: Se elimina el limite
de exoneracién de encaje aplicable a los valores y deuda subordinada sujetos
a régimen especial; se incluye entre las obligaciones no sujetas a encaje a los
créditos de plazo promedio de colocacién igual o mayor a dos afos recibidos
de entidades financieras del exterior distintas a bancos centrales, gobiernos,
organismos financieros internacionales, entidades financieras internacionales y
entidades gubernamentales del exterior; se modifica el alcance de las normas de
encaje, con referencia a las instituciones sujetas al régimen de encaje; se establece
precisiones respecto a las entidades del exterior cuyos recursos prestados a las
entidades locales estin exonerados de encaje y al procedimiento de firma de los
reportes de encaje. Deja sin efecto la Circular 017-2006-BCRP.
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Sistema de Pagos

Circular 007-2007-BCRP (25/04/2007)

Se aprueba el Reglamento del Sistema de Liquidacion Multibancaria de Valores
emitidos por el Gobierno Nacional. Este reglamento se aplica en los casos en que la
referida liquidacion se efectde en el Sistema LBTR.

Circular 013-2007-BCRP (23/07/2007)

Se modifica el Reglamento Operativo del Sistema de Liquidacién Bruta en Tiempo
Real (Sistema LBTR). Se establece la reduccién de las comisiones aplicables al uso
del Sistema LBTR y se reduce el monto minimo de transferencias por cuenta de
clientes de S/. 15 000,00 a S/. 10 000,00 y de US$ 5 000,00 a US$ 3 500,00, ambas
a partir del 1 de agosto de 2007. Asimismo, a partir del 1 de noviembre de 2007 se
establece un plazo méaximo de 30 minutos para que el banco receptor acredite los
fondos al beneficiario final y confirme dicho abono al banco de donde provino el
fondo, estableciéndose ademas, el uso de interfases entre sus sistemas internos vy el
Sistema LBTR para la automatizacion de operaciones. Quedan sin efecto las circulares
040-96-EF/90, 026-2001-EF/90 y 016-2004-EF/90.

Circular 018-2007-BCRP (07/09/2007)

Se establece que las instituciones financieras que deberdn remitir la informacion sobre
instrumentos y medios de pago distintos al dinero en efectivo son: las empresas de
operaciones multiples del sistema financiero que brinden servicios de pago y el Banco
de la Nacién. Deja sin efecto la Circular 004-2003-EF/90.

Tasas de interés

Circular 021-2007-BCRP (28/09/2007)

Se modifican las tasas maximas de interés convencional compensatorio y moratorio,
en moneda nacional y extranjera, aplicables a las operaciones entre personas ajenas
al sistema financiero. Deja sin efecto las Circulares 006-2003-EF/90 y 007-2003-EF/90
y el aviso sobre tasas de interés publicado el 6 de julio de 1991 en el diario oficial El
Peruano.

Bancos de Primera Categoria

Circular 027-2007-BCRP (14/12/2007)

Se actualizo la relaciéon de Bancos de Primera Categoria que incluyen las matrices, asi
como todas las sucursales y subsidiarias que sean bancos en cuyo capital la matriz tiene
participacion de al menos dos tercios. Deja sin efecto la Circular 025-2006-BCRP.

Limite de inversion de las Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones

Circular 003-2007-BCRP (16/02/2007)

Se eleva el limite de inversion que realicen los fondos de pensiones administrados
por las Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones en instrumentos
emitidos por Gobiernos, entidades financieras y no financieras cuya actividad
econémica mayoritariamente se realice en el exterior. Deja sin efecto la Circular

027-2006-BCRP.
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Circular 009-2007-BCRP (11/05/2007)

Se eleva el limite de inversiéon que realicen los fondos de pensiones administrados
por las Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones en instrumentos emitidos
por Gobiernos, entidades financieras y no financieras cuya actividad econémica
mayoritariamente se realice en el exterior. Deja sin efecto la Circular 003-2007-BCRP.

Convenio ALADI

Circular 026-2007-BCRP (04/12/2007)

A partir del 2 de enero de 2008 entrard en vigencia la ampliacién del Cédigo de
Reembolso de diecisiete a veinte digitos para las obligaciones que se emitan a partir
de dicho afo. En tal sentido, desde esa fecha, las instituciones autorizadas a operar
a través del Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos de ALADI, deberdn seguir las
normas establecidas en los tres anexos que forman parte de esta Circular. Deja sin
efecto las Circulares 012-99-EF/90 y 017-2001-EF/90.

Informacion y reportes

Circular 010-2007-BCRP (31/05/2007)

Establece que a partir del 3 de setiembre de 2007 las empresas bancarias, empresas
financieras y el Banco de la Nacion deberan remitir diariamente al BCRP informacién
sobre las operaciones cambiarias del sistema financiero nacional. Deja sin efecto la
Circular 008-2001-EF/90.

Circular 017-2007-BCRP (03/09/2007)
Establece la prérroga de la fecha de entrada en vigencia de la Circular
010-2007-BCRP hasta el 30 de noviembre de 2007.

Circular 024-2007-BCRP (12/11/2007)
Se establece que a partir de la informacién correspondiente al 30 de noviembre de
2007, las entidades del sistema financiero, sistema de seguros, sistema privado de
pensiones y fondos mutuos de inversion enviaran los estados financieros e informacion
complementaria via el Sistema SIB-FTP.

Billetes y monedas

Circular 015-2007-BCRP (17/08/2007)
Pone en circulaciéon a partir del 20 de agosto de 2007, monedas de aluminio de la
denominacién de S/. 0,05.

Circular 028-2007-BCRP (26/12/2007)

Se modifica el Reglamento del Sistema de Custodia. Se establece que sélo los billetes
deteriorados depositados por los bancos deben ser ordenados por su anverso y por su
numeracion vertical, eliminandose este requisito para los billetes en condiciones de
circular. Deja sin efecto la Circular 012-2002-EF/90.
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indice de Reajuste Diario

El BCRP da a conocer mensualmente los indices de reajuste diario a que se refiere el
articulo 240 de la Ley General del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Organica
de la Superintendencia de Banca y Seguros, Ley 26702.

- Circular 001-2007-BCRP (02/01/2007) Enero

- Circular 002-2007-BCRP (02/02/2007) Febrero

- Circular 004-2007-BCRP (05/03/2007) Marzo

- Circular 006-2007-BCRP (02/04/2007) Abril

- Circular 008-2007-BCRP (02/05/2007) Mayo

- Circular 011-2007-BCRP (01/06/2007) Junio

- Circular 012-2007-BCRP (02/07/2007) Julio

- Circular 014-2007-BCRP (01/08/2007) Agosto

- Circular 016-2007-BCRP (04/09/2007) Setiembre
- Circular 022-2007-BCRP (01/10/2007) Octubre

- Circular 023-2007-BCRP (05/11/2007) Noviembre
- Circular 025-2007-BCRP (03/12/2007) Diciembre
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Caipo y Asociados Teléfono 51 (1) 611 3000
Torre KPMG, Av. Javier Prado Oeste 203 Fax 51 (1) 421 6943
San Isidro. Lima 27, Per(. Internet www.pe.kpmg.com

DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los senores Directores
Banco Central de Reserva del Perl

Hemos auditado los estados financieros adjuntos del Banco Central de Reserva del Per,
que comprenden el balance general al 31 de diciembre de 2007, y los estados de ganancias
y pérdidas, de cambios en el patrimonio neto y de flujos de efectivo por el aho terminado en
esa fecha, asi como el resumen de politicas contables significativas y otras notas explicativas.
Los estados financieros del Banco Central de Reserva del Peri al 31 de diciembre de 2006
fueron examinados por otros auditores independientes, cuyo informe, de fecha 26 de febrero
de 2007, expresd una opinion sin salvedades sobre los mismos.

Responsabilidad de la Gerencia sobre los Estados Financieros

La Gerencia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros de acuerdo con los principios y politicas de contabilidad descritos en la nota
2 a los estados financieros. Esta responsabilidad incluye: disehar, implantar y mantener
el control interno pertinente en la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros para que estén libres de representaciones erroneas de importancia relativa, ya sea
como resultado de fraude o error; seleccionar y aplicar las politicas contables apropiadas; y
realizar las estimaciones contables razonables de acuerdo con las circunstancias.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre estos estados financieros
basada en nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue realizada de acuerdo con normas de
auditoria generalmente aceptadas en el Perl. Tales normas requieren que cumplamos
con requerimientos éticos y que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una
seguridad razonable que los estados financieros no contienen representaciones erroneas de
importancia relativa.

Una auditoria comprende la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de
auditoria sobre los saldos y las divulgaciones en los estados financieros. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, que incluye la evaluacion del riesgo de que
los estados financieros contengan representaciones erroneas de importancia relativa, ya sea
como resultado de fraude o error. Al efectuar esta evaluacion de riesgo, el auditor toma
en consideracion el control interno pertinente del Banco en la preparacion y presentacion
razonable de los estados financieros a fin de disehar procedimientos de auditoria de
acuerdo con las circunstancias, pero no con el proposito de expresar una opinion sobre la
efectividad del control interno del Banco. Una auditoria también comprende la evaluacion

Caipo y Asociados Sociedad Civil, sociedad civil peruana y firma Inscrita en la partida
miembro de la red de firmas miembro independientes de KPMG N° 01681796 del Registro de
afiliadas a KPMG International, una cooperativa suiza. Personas Juridicas de Lima.



de si los principios de contabilidad aplicados son apropiados y si las estimaciones contables
realizadas por la Gerencia son razonables, asi como una evaluacién de la presentacion
general de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada
para proporcionarnos una base para nuestra opinién de auditoria.

Base de Opinion

Como se explica en la nota 2, los estados financieros del Banco Central de Reserva del
Perd al 31 de diciembre de 2007 han sido preparados de acuerdo con principios de
contabilidad generalmente aceptados en el Perd, e incluyen précticas contables contenidas
en la Ley Organica del Banco, las que difieren en algunos aspectos con los principios de
contabilidad generalmente aceptados en el Perd, tal como se indica en la nota 3 a los
estados financieros.

Opinion

En nuestra opinion, los estados financieros antes indicados presentan razonablemente, en
todos sus aspectos significativos, la situaciéon financiera del Banco Central de Reserva del
Perd al 31 de diciembre de 2007, los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo
por el ano terminado en esa fecha, de conformidad con las politicas de contabilidad descritas
en la nota 2 a los estados financieros.

Febrero 20, 2008

Refrendado por:

O@%&

Wilfredo Rubifios V. (Socio)
Contador Publico Colegiado
Matricula N° 9943

69



70

BALANCE GENERAL
31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006
(Expresados en miles de nuevos soles)

Activo

RESERVAS INTERNACIONALES BRUTAS:
Caja en moneda extranjera

Dep6sitos en bancos del exterior (nota 5)
Valores de entidades internacionales (nota 6)
Oro (nota 7)

Aporte al Fondo Latinoamericano de Reservas (nota 8a)
Otros activos disponibles

OTROS ACTIVOS EXTERNOS:
Aportes en moneda nacional al Fondo
Monetario Internacional (nota 8b)

Otros activos con el exterior

CREDITO INTERNO
INMUEBLES, MOBILIARIO Y EQUIPO, NETO (nota 9)

OTROS ACTIVOS (nota 10)

TOTAL ACTIVO
CUENTAS DE ORDEN (nota 22)

Véanse las notas que se acompanan a los estados financieros.
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2007

30 202

28 655 081
50418 976
2778635
1042795
96 312

83022 001

3011008
78 388

3089 396

146 838

488 436

86 746 680

15 487 227

2006

32183
21951 682
30337370

2254659
1057 903
78 701

55712498

3066 931
85 600

3152531

144 882

631 204

59 641 124

19939 346



Pasivo y Patrimonio Neto
PASIVOS DE RESERVA

OTROS PASIVOS EXTERNOS:

Contravalor del aporte en moneda nacional
al Fondo Monetario Internacional (nota 11a)

Otros pasivos con el exterior (nota 11b)

SALDO ESTERILIZADO:
Valores emitidos en circulacion (nota 12)
Dep6sitos en moneda nacional (nota 13)

EMISION PRIMARIA (nota 14)

DEPOSITOS EN MONEDA EXTRANJERA (nota 15)

OTROS PASIVOS (nota 16)

REAJUSTE EN VALUACION, LEY
ORGANICA ARTICULO 89 (nota 17)

TOTAL PASIVO

PATRIMONIO NETO:

Capital (nota 18a)

Reservas (nota 18b)

Reserva de valor razonable (nota 6)
Resultados acumulados (nota 18c¢)
TOTAL PATRIMONIO NETO
Contingencias (nota 21)

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

CUENTAS DE ORDEN (nota 22)

2007

94 161

3011008
491 509

3502517

20758 605

17 255 456

38014 061

17 779 264

24087 483

920 125

163 623
84 561 234
591 376
226 902
643 219
723 949

2185 446

86 746 680

15 487 227

2006

177 560

3066 931
567 353

3 634 284

7 857 615

10 412 460

18 270 075

13983523

19990 219

916718

1713053

58 685 432

295 688
110 349

549 655

955 692

59 641 124

19939 346
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ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006
(Expresados en miles de nuevos soles)

INGRESOS FINANCIEROS:
Intereses sobre depdsitos en bancos del exterior (nota 5)
Intereses sobre valores de entidades internacionales (nota 6)
Dividendos recibidos del Fondo Latinoamericano de Reservas

RENDIMIENTO DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES BRUTAS

Intereses sobre operaciones de crédito interno
Otros ingresos financieros (nota 17)

TOTAL INGRESOS FINANCIEROS

INGRESOS NO FINANCIEROS

EGRESOS FINANCIEROS:
Intereses sobre otros pasivos con el exterior (nota 11)
Intereses sobre valores emitidos en circulacién (nota 12)
Intereses sobre depdsitos en moneda nacional (nota 13)
Intereses sobre depdsitos en moneda extranjera (nota 15)
Otros egresos financieros

TOTAL EGRESOS FINANCIEROS

GASTOS OPERATIVOS:
Remuneraciones y leyes sociales
Gastos de administracién
Depreciacién y amortizacion
Otros egresos (nota 19)

TOTAL GASTOS OPERATIVOS

GASTOS Y COSTOS DE EMISION:
Gastos de traslado, impresién de billetes
y fabricacién de monedas
Costo de materiales de produccién de monedas

TOTAL GASTOS Y COSTOS DE EMISION

UTILIDAD NETA

Véanse las notas que se acompanan a los estados financieros.

2007 2006
1286177 925 689
1806 012 1008 138

53789 30177
3145978 1964 004

4080 72877

222 502 215129

3372560 2252010
6971 5895

(17 744) (16 204)
(745 576) (303 197)
(704 973) (356 603)
(889 114) (790 231)

(44 567) (6 649)

(2401 974) (1472 884)
(118 972) (120 168)
(52137) (51 394)

(9 125) (8 200)

(24 649) (28 622)
(204 883) (208 384)

(22 565) (11 936)

(26 160) (15 046)

(48 725) (26 982)

723 949 549 655
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006
(Expresados en miles de nuevos soles)

Saldos al
1 de enero de 2006

Capitalizacién de reservas
Transferencia de utilidades
al Tesoro Publico
Retencion por deuda
del Tesoro Publico
Constitucion de reservas
Utilidad neta

Saldos al
31 de diciembre de 2006

Cambio neto en el valor
razonable de inversiones
disponibles para la venta

Capitalizacion de reservas

Transferencia de utilidades
al Tesoro Publico

Constitucion de reservas

Utilidad neta

Saldos al
31 de diciembre de 2007

Reserva de Resultados
Capital Reservas  valor razonable acumulados Patrimonio
(nota 18 a) (nota 18 b) (nota 6) (nota 18 ¢) neto
245979 49 709 - 147 132 442 820
49709 (49 709) - - -
- - - (26 015) (26 015)
- - - (10 768) (10 768)
- 110 349 - (110 349) -
- - - 549 655 549 655
295 688 110 349 - 549 655 955 692
- - 643 219 - 643 219
295 688 (295 688) - - -
- - - (137 414) (137 414)
- 412 241 - (412 241) -
- - - 723 949 723 949
591376 226 902 643 219 723949 2185 446

Véanse las notas que se acompaiian a los estados financieros.

73



74

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006
(Expresados en miles de nuevos soles)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION:
Utilidad neta
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo y
equivalentes de efectivo provistos por las
actividades de operacién:
Depreciacion de inmuebles, mobiliario y equipo
Otros ajustes, neto
Reserva de valor razonable
Disminucién (aumento) de activos:
Otros activos externos
Crédito interno
Otros activos
Aumento (disminucién) de pasivos:
Pasivos de reservas
Otros pasivos externos
Valores emitidos en circulacién
Dep0sitos en moneda nacional
Dep0sitos de empresas bancarias, financieras y otros
Dep0sitos en moneda extranjera
Otros pasivos
Reajuste en valuacion, Ley Organica Art. 89

Efectivo y equivalentes de efectivo neto provisto
por las actividades de operacion

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION:
Venta de inmuebles, mobiliario y equipo
Adiciones de inmuebles, mobiliario y equipo
Transferencia de utilidades al Tesoro Piblico
Retencién por deuda del Tesoro Piblico

Efectivo y equivalentes de efectivo neto utilizado
por las actividades de inversion

Aumento neto del efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al comienzo del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo al fin de afio

Véanse las notas que se acompanan a los estados financieros.

2007 2006
723949 549 655
8089 7171
178 464

643 219 -

63135 (116)
- 2849746
142 768 562 206
(83 399) 100 162
(131767) (205 587)
12900 990 (752 854)
6842 996 5590823
447 340 56793
4097 264 (2979 150)
3 407 (109 463)
(1 549 430) (536 078)
24108 739 5133772
74 2021
(10 297) (5524)
(137 414) (26 015)
- (10768)
(147 637) (40 286)
23961102 5093 486
42 061 460 36967 974
66 022 562 42 061 460
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2006

1. IDENTIFICACION DEL BANCO Y ACTIVIDAD ECONOMICA

El Banco Central de Reserva del Peri (en adelante el Banco) es una persona juridica
auténoma de derecho pdblico constituida el 9 de marzo de 1922, con la finalidad
de preservar la estabilidad monetaria en el Perd. En la actualidad, sus actividades se
rigen por lo establecido en el Articulo 84 de la Constitucién Politica del Pert del 29 de
diciembre de 1993, y por su Ley Organica aprobada mediante Decreto Ley N° 26123
del 24 de diciembre de 1992 (en adelante Ley Orgdnica). La Ley Organica establece
como funciones del Banco, regular la cantidad de dinero, administrar las reservas
internacionales, emitir billetes y monedas e informar sobre las finanzas nacionales.

El Banco tiene su domicilio legal y sede principal en la ciudad de Lima y cuenta con
sedes regionales en siete ciudades del pais. Al 31 de diciembre de 2007 y 2006, el
ntimero de personal empleado por el Banco para desarrollar sus actividades fue de 985
y 986, respectivamente.

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre de 2007 han sido
autorizados para su emision por la Gerencia del Banco, y serdn presentados al Directorio
para su aprobacioén. Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre de
2006 fueron aprobados por el Directorio en la sesién realizada el 1 de marzo de 2007.

El Banco representa al Pert para los fines establecidos en los convenios constitutivos del
Fondo Monetario Internacional (FMI) y del Fondo Latinoamericano de Reservas (FLAR),
y tiene a su cargo todas las transacciones, operaciones y relaciones oficiales con estas
instituciones.

Asimismo, el Banco puede desempenar la funcién de agente del Gobierno Peruano
en sus relaciones con organismos multilaterales de crédito y agencias financieras de
gobiernos extranjeros.

De acuerdo con lo establecido en su Ley Orgénica, el Banco esta prohibido de:

e Conceder financiamiento al Tesoro Pdblico, salvo bajo la modalidad de adquisicion
en el mercado secundario de valores emitidos por el Tesoro Pablico; en cuyo caso la
tenencia de dichos valores no podrd superar en ningtin momento, valuados a su precio
de adquisicion, el cinco por ciento del saldo de la base monetaria al cierre del afio
precedente.
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e  Extender avales, cartas-fianzas u otras garantias, y de emplear cualquier modalidad
de financiamiento indirecto, asi como de otorgar seguros de cualquier tipo. Cabe
mencionar, que las operaciones que efecttie el Banco en ejecucién de los convenios
de pagos y créditos reciprocos no estan afectas a la prohibicién antes mencionada.

e Asignar recursos para la constitucion de fondos especiales que tengan por objeto
otorgar créditos o efectuar inversiones para promover alguna actividad econémica
no financiera.

e  Emitir titulos, bonos o certificados de aportacion que sean de adquisicion
obligatoria.

e Imponer coeficientes sectoriales o regionales en la composicion de la cartera de
colocaciones de las instituciones financieras.

e  Establecer regimenes de tipos de cambio mdiltiples.

e Comprar acciones, salvo las emitidas por organismos financieros internacionales
o aquellas que sea preciso adquirir para la rehabilitacién de empresas bancarias
o financieras; participar, directa o indirectamente, en el capital de empresas
comerciales, industriales o de cualquier otra indole.

PRINCIPALES PRINCIPIOS Y POLITICAS DE CONTABILIDAD

Los principales principios y politicas de contabilidad aplicados para el registro de las
operaciones y la preparacién de estados financieros, son los siguientes:

(@) Bases de Preparacion de los Estados Financieros

Los estados financieros se preparan y presentan segtin lo indicado en el Articulo 88 de
la Ley Organica del Banco, que establece que deben ser elaborados de acuerdo con
Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados en lo que sea aplicable al Banco
y a las normas que para tal efecto establezca la Superintendencia de Banca, Seguros y
Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones (en adelante SBS). Los Principios de
Contabilidad Generalmente Aceptados en el Pert son las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB por sussiglas en Inglés), las cuales incluyen las Normas Internacionales
de Contabilidad (NIC). Las normas que se aplican son aquellas oficializadas en el Pert
por el Consejo Normativo de Contabilidad (CNC). Las normas oficializadas por el CNC
al 31 de diciembre de 2007, son las NIC de la 1 ala 41, lasNIIF dela1 ala 6y las
interpretaciones de la 1 a la 33, elaboradas por el Comité de Interpretaciones de las
Normas Internacionales de Informacién Financiera.

En la preparacion de sus estados financieros, el Banco incluye algunas practicas contables
contenidas en la Ley Organica del Banco, tal como se indica en las correspondientes
notas contables que siguen. Por otro lado, la SBS no ha establecido normas especificas
para el Banco.
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(b) Moneda Funcional y Transacciones en Moneda Extranjera

(i) Moneda funcional y de presentacion:
La NIC 21 “Efectos de las Variaciones en las Tasas de Cambio de la Moneda
Extranjera” requiere que las mediciones contables se efectien en moneda
funcional, definida como moneda del entorno econémico primario en el que
opera el emisor de estados financieros. La moneda funcional y de presentacién
de los estados financieros del Banco es el nuevo sol.

(i) Transacciones y saldos en moneda extranjera:
Transacciones en moneda extranjera se consideran aquellas que se efectdan
en una moneda diferente a la moneda funcional. Las transacciones en moneda
extranjera se convierten a la moneda funcional usando los tipos de cambio
vigentes a las fechas de las transacciones. El Banco registra la ganancia o
pérdida en la venta de divisas en las cuentas de resultados del ejercicio.

Las diferencias que se registren como consecuencia de los reajustes en la
valuacién en la moneda nacional de los activos y de las obligaciones del Banco
en oro, plata, divisas, Derechos Especiales de Giro (DEG) u otras unidades
monetarias de uso internacional se acreditan en una cuenta especial, sin
considerdrseles como ganancias o pérdidas, de conformidad con el Articulo
89 de la Ley Organica del Banco, ver nota 2 (p).

(c) Estimados y Criterios Contables Significativos

La preparacién de los estados financieros, requiere que la Gerencia realice ciertas
estimaciones y supuestos para la determinacion de saldos de activos y pasivos, y montos
de ingresos y gastos, para la revelacion de activos y pasivos contingentes a la fecha de los
estados financieros, y para la revelacién de hechos significativos incluidos en las notas a
los estados financieros. Los activos y pasivos son reconocidos en los estados financieros
cuando es probable que futuros beneficios econémicos fluyan hacia o desde el Banco y
que las diferentes partidas tengan un costo o valor que puede ser confiablemente medido.
Si estas estimaciones y supuestos que se basan en el mejor criterio de la Gerencia del
Banco a la fecha de los estados financieros variaran, como resultado de cambios en las
premisas en que se sustentaron y de las circunstancias en las que estuvieron basadas,
los saldos de los estados financieros serian corregidos en el ejercicio en que el cambio
en las estimaciones y supuestos se produzca, y el efecto del cambio seria incluido en la
determinacion de la utilidad o pérdida neta de dicho ejercicio, y de ejercicios futuros de
ser el caso. Las estimaciones mds significativas con relacion a los estados financieros,
cuyos criterios contables se describen mas adelante, corresponden a: la provisién para
fluctuacion de valores de inversiones disponibles para la venta, provisién por costo
de transformacion del oro amonedado, depreciacién de los inmuebles, mobiliario y
equipo, provisién para beneficios sociales, amortizacion de intangibles, provision para
bienes adjudicados, provisiones actuariales de subvencién para el complemento de las
prestaciones de jubilacion, y las prestaciones adicionales de viudez, prestaciones de salud
y subsidio de sepelio, y pasivos y activos contingentes.
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(d) Instrumentos Financieros

Los instrumentos financieros se definen como cualquier contrato que da lugar,
simultdneamente a un activo financiero en una empresa y a un pasivo financiero o a un
instrumento de capital en otra empresa. En el caso del Banco los instrumentos financieros
corresponden a instrumentos primarios incluidos en: (i) reservas internacionales brutas,
(ii) otros activos externos, (iii) crédito interno, (iv) otros activos, y (v) los pasivos en
general, excepto el reajuste en valuacién, Ley Organica Articulo 89.

Los instrumentos financieros se clasifican en activo financiero, pasivo financiero o
instrumento de patrimonio segin con la sustancia del acuerdo contractual que les
dio origen. Los intereses y demds resultados generados por un instrumento financiero
clasificado como de activo o pasivo, se registran como ingresos o gastos en el estado de
ganancias y pérdidas; excepto las ganancias o pérdidas surgidas de la variacion del valor
razonable de los valores de entidades internacionales que se reconocen directamente en
el patrimonio, y las diferencias de cambio por valuacién de saldos, que se registran en la
cuenta “Reajuste en Valuacion, Ley Organica Articulo 89”. Los instrumentos financieros
se compensan cuando el Banco tiene el derecho legal de compensarlos y la Gerencia
del Banco tiene la intencion de cancelarlos sobre una base neta, o de realizar el activo
y cancelar el pasivo simultdneamente.

Enopinionde la Gerenciadel Banco, los saldos presentados en: (i) reservas internacionales
brutas, (ii) otros activos externos, (iii) crédito interno, (iv) otros activos, y (v) pasivos en
general, no difieren significativamente de sus valores razonables, ver nota 24. En las
respectivas notas sobre politicas contables se revelan los criterios sobre reconocimiento
y valuacion de estas partidas.

(e) Valores de Entidades Internacionales

Hasta el 31 de diciembre de 2006, los valores eran clasificados como inversiones
mantenidas hasta su vencimiento, esto implicaba que las primas o descuentos en
la adquisicién de estas inversiones se devengaban aplicando el método de costo
amortizado desde la fecha de adquisicion hasta la fecha de vencimiento de las
inversiones. A partir del ano 2007, los valores de entidades internacionales en poder
del Banco se clasifican como disponibles para la venta. Estos valores se registran al
costo de adquisicién y posteriormente se valtian a precio de mercado. El mayor o
menor valor de estas inversiones que resultan de la comparacién del valor en libros y
el valor de mercado se registra en el patrimonio hasta que las inversiones se vendan
o se realicen. Para determinar el valor razonable de los papeles comerciales se utiliza
el valor devengado.

El Banco no ha modificado los estados financieros al 31 de diciembre de 2006 por el
cambio en clasificacién de los valores de entidades internacionales debido a que este
es un cambio en la clasificacién de las inversiones y no un cambio en una politica
contable.



En la fecha de venta o vencimiento de los valores, la prima o descuento de adquisicion
se registra en el resultado del ejercicio.

Cuando exista evidencia objetiva del deterioro del valor contable, esta pérdida
se reconocerd mediante la correspondiente provision para fluctuacién de valores
afectandose a los resultados del ejercicio.

(f) Metales Preciosos

Segtin lo establecido en el Articulo 72 de la Ley Orgénica, las tenencias de oro y plata
se contabilizan al valor que fija el Directorio, sin que excedan el precio prevaleciente
en el mercado internacional.

Segtin acuerdo de Directorio del 20 de diciembre de 2007, a partir del 31 de diciembre
de 2007, las tenencias en oro y plata del Banco se valorizan utilizando las cotizaciones
del mercado de New York, proporcionados diariamente por Bloomberg y Reuters entre
las 15:00 y 15:30 horas, hora local.

Hasta el 31 de diciembre de 2006, la valuacién del oro se obtenia aplicando la cotizacién
promedio de compra de los mercados de Londres, New York y Zurich; y para el caso de
la plata, la cotizacién promedio de compra de los mercados de New York y Londres;
asi como la cotizacién publicada en Handy & Harman.

El Banco no ha modificado los estados financieros al 31 de diciembre de 2006 por el
cambio de valorizacién debido a que el efecto de dicho cambio al 31 de diciembre de
2006 y por el afo terminado en esa fecha, no es significativo para los estados financieros
en su conjunto.

La cotizaciéon poronzatroy del oroascendié aUS$ 832,80y US$ 633,80al 31 dediciembre
de 2007 y 2006, respectivamente. La cotizacién por onza troy de la plata ascendi6 a
US$ 14,76 y US$ 12,80 al 31 de diciembre de 2007 y 2006, respectivamente.

(g Inmuebles, Mobiliario y Equipo

Los inmuebles, mobiliario y equipo estan registrados al costo, y estdn presentados netos
de depreciacién acumulada. Las renovaciones y mejoras son capitalizadas como un
costo adicional de inmuebles, mobiliario y equipo Gnicamente cuando pueden ser
medidas confiablemente y se demuestre que los desembolsos resultardn en beneficios
economicos futuros por el uso del activo superiores al rendimiento normal evaluado
originalmente para dicho activo; mientras que los desembolsos para mantenimiento y
reparacion se afectan a los resultados del ejercicio en que se incurren.

La depreciacién anual se reconoce como gasto, y ha sido calculada por el método de
linea recta considerando las siguientes vidas dtiles estimadas:

i
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Anos

Edificios 100
Mobiliario y equipo de oficina y equipos diversos 10
Equipo informético 3
Unidades de transporte 5

La estimacién de la vida dtil, los valores residuales y el método de depreciacién son
revisados en forma periddica por la Gerencia del Banco sobre la base de los beneficios
econémicos previstos para los componentes de inmuebles, mobiliario y equipo.

El costo y la depreciacién acumulada de los inmuebles, mobiliario y equipo retirados
o vendidos se eliminan de las cuentas respectivas, y la utilidad o pérdida resultante se
afecta a los resultados del ejercicio en que se produce.

(h) Bienes Adjudicados

Bienes adjudicados incluye principalmente terrenos e inmuebles recibidos en pago
de créditos otorgados a empresas bancarias en liquidacion, y se registran al costo de
adjudicacién, el cual no es superior a su valor estimado de realizacién, neto de la
correspondiente provision. Al 31 de diciembre de 2007 y 2006 los bienes adjudicados
se encuentran totalmente amortizados.

De acuerdo con el Articulo 85 de la Ley Orgénica, el Banco no puede ser propietario de
mas inmuebles que los destinados para sus actividades y los que le fueren transferidos
en pago de deudas. Estos ultimos deberan ser vendidos en un plazo que no exceda
de un afo, contado a partir de la fecha de adquisicion. Al 31 de diciembre de 2007 y
2006, todos los bienes adjudicados poseen una antigtiedad mayor a un afio y el Banco
ha efectuado los tramites de ley para formalizar la venta de dichos bienes, lo que se ha
informado oportunamente a la Superintendencia de Bienes Nacionales.

(i) Saldo Esterilizado

El saldo esterilizado es un pasivo en moneda nacional del Banco constituido por los
valores emitidos en circulacién y los depésitos en moneda nacional del sector pudblico
y de las entidades del sistema financiero que no forman parte del encaje. El saldo
esterilizado es el resultado de las operaciones monetarias para retirar liquidez del
sistema financiero, asi como por los depésitos de las entidades mencionadas, los que de
revertirse, implicarian un incremento en la emision primaria.

() Billetes y Monedas Emitidos

Corresponden a billetes y monedas de curso legal emitidos por el Banco que se encuentran
en poder del publico y estdn registrados en el pasivo del balance general a su valor nominal
e incluidos en emision primaria. Los billetes y monedas que no estan en circulacion y que se
encuentran en las bévedas del Banco se registran en cuentas de orden a su valor nominal.



(k) Compensacion por Tiempo de Servicios

La compensacion por tiempo de servicios de los trabajadores se determina de acuerdo
con las disposiciones legales vigentes y se contabiliza en otros pasivos con cargo a
resultados y abono a la cuenta de provisién respectiva a medida que se devenga. Los
pagos efectuados con caracter cancelatorio son depositados en las instituciones del
sistema financiero elegidas por los trabajadores.

()  Beneficio a los Trabajadores

De acuerdo con el Articulo 53 del Estatuto, el Banco apoya al Fondo para Enfermedades,
Seguros y Pensiones de Empleados del Banco (en adelante el Fondo) con los recursos
necesarios para complementar los gastos que demande su funcionamiento. De acuerdo
con la NIC 19 “Beneficios a los trabajadores”, esta norma considera el beneficio a los
trabajadores antes mencionado bajo un plan de beneficios definido.

El Fondo es una persona juridica de derecho privado creada por Decreto Ley N° 7137
que tiene como finalidad otorgar prestaciones a los trabajadores activos y jubilados del
Banco, asi como a sus conyuges, hijos y padres, en la forma que senala su reglamento.
Estas prestaciones son adicionales a la seguridad social y a los beneficios sociales que
acuerdan las leyes (EsSalud, Sistema Nacional de Pensiones - Decreto Ley N° 19990 y
el Sistema Privado de Pensiones).

e Subvencién para el complemento de pensiones de jubilacién, viudez y subsidio de
sepelio

Para un plan de beneficios definido, los gastos relacionados con la pensién
complementaria se determinan bajo el método de beneficios por ano de servicio,
mediante el cual el costo de proveer las pensiones complementarias se registra en los
resultados del ejercicio con el fin de distribuir el costo durante los afos de servicio
del trabajador. El valor de la pensién complementaria de retiro, determinado por
un experto en célculos actuariales en forma periédica, se mide al valor presente de
todos los pagos futuros de pensiones utilizando un interés técnico del 6% anual.
Para la determinacion de esta obligacion el Banco ha utilizado los parametros
establecidos en el Reglamento del Fondo, y la metodologia para el calculo de la
reserva actuarial para el complemento de pensiones de jubilacién, viudez, subsidio
de sepelio y prestaciones de salud, ver nota 16 (b).

e Otros beneficios complementarios al retiro

Para el célculo de la reserva de riesgos en curso por las prestaciones de salud se
utilizé la ecuacioén general de equilibrio entre prestaciones y aportaciones (ecuacién
de Kaan). Los conceptos de subvencion para el complemento de pensiones de
jubilacién, viudez, subsidio de sepelio y otros beneficios complementarios al retiro
se registran en el rubro otros pasivos.
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(m) Intereses y Comisiones

Los ingresos y gastos por intereses son reconocidos en los resultados del ejercicio en que
se devengan y las comisiones cuando se pagan.

Cuando existen dudas razonables respecto a la cobrabilidad del principal de algin
instrumento financiero, los intereses se reconocen como ingresos en la medida que
exista la certeza razonable de su cobro.

(n) Gastos Operativos de Traslado, de Impresion de Billetes y Fabricacion de
Monedas

Los gastos operativos de traslado y de fabricaciéon de monedas se reconocen en los
resultados del ejercicio en que se devengan.

Los gastos de impresion de billetes y los costos de materiales de fabricacion de monedas
se reconocen en los resultados del ejercicio en que son emitidos.

(0) Efectivo y Equivalentes del Efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo comprende las reservas internacionales brutas,
neto de los billetes y monedas emitidos en circulacion que forman parte de la emisién
primaria.

La diferencia entre el total de reservas internacionales brutas y los pasivos de reserva
(conformados por las obligaciones con entidades internacionales) representan las
reservas internacionales netas. Estas reservas muestran la liquidez internacional del pais
y su capacidad financiera con relacion a otros paises, y son los recursos con que cuenta
el Banco para hacer frente a sus obligaciones en moneda extranjera.

(p) Diferencia de Cambio y Reajuste de Divisas

El Articulo 89 de la Ley Orgdnica del Banco establece que las diferencias que se registren
como consecuencia de los reajustes en la valuaciéon en moneda nacional de los activos
y de las obligaciones del Banco en oro, plata, divisas, Derechos Especiales de Giro
(DEG) u otras unidades monetarias de uso internacional se acreditan en una cuenta
especial, sin considerarseles como ganancias o pérdidas.

Esta valuacion se efectda diariamente aplicando a los saldos de los activos y pasivos en
divisas y metales preciosos, la cotizacion con relacién al délar de los Estados Unidos de
América y el tipo de cambio de ese délar frente al nuevo sol, ver nota 4, obteniéndose
saldos en moneda nacional que se comparan con los saldos contables antes de la
valuacion. El resultado que se obtiene como consecuencia de dicha valuacién de precio
y de tipo de cambio se debita o acredita en una cuenta especial del balance general
[lamada “Reajuste en Valuacién, Ley Organica Articulo 89”, ver nota 3.



El Banco registra la ganancia o pérdida obtenida en la venta de divisas en las cuentas
de resultados del ejercicio con contrapartida en la cuenta “Reajuste en Valuacion, Ley
Organica Articulo 89”, ver nota 17. El resultado en la venta de divisas se obtiene de
restar al equivalente en moneda nacional obtenido en las ventas de moneda extranjera
del mes, el equivalente en moneda nacional pagado por compras de moneda extranjera
del mismo mes (hasta el monto en ddlares correspondiente a las ventas al tipo de cambio
promedio de las compras). En caso que el monto de compras del mes sea menor al
de ventas del mes, el exceso se multiplica por la diferencia, entre el tipo de cambio
promedio de ventas con el tipo de cambio de posicién.

(q) Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando el Banco tiene una obligacién presente legal o
asumida como resultado de hechos pasados, es probable que se requiera de la salida de
recursos para cancelar la obligacién y es posible estimar su monto confiablemente. Las
provisiones son revisadas y ajustadas en cada ejercicio para reflejar la mejor estimacién
que se tenga a la fecha del balance general.

Cuando el efecto del valor del dinero en el tiempo es significativo, el monto de la
provision es el valor presente de los gastos que se espera incurrir para cancelarla.

(r) Pasivos y Activos Contingentes

Los pasivos contingentes no se reconocen en los estados financieros. Estos se revelan
en notas a los estados financieros, a menos que la posibilidad de que se desembolse
un flujo econémico sea remota. Los activos contingentes no se reconocen en los
estados financieros y sélo se revelan cuando es probable que se produzca un ingreso de
recursos.

(s) Reclasificaciones

El Banco efectué modificaciones en la presentacion de sus estados financieros del
ano 2006 para hacerlo comparativo con los estados financieros del afio 2007. Dichas
reclasificaciones basicamente consistieron en reagrupar los intereses por cobrar y por
pagar para vincularlos con las correspondientes cuentas de reservas internacionales
brutas y pasivos de reserva, respectivamente.

Asimismo, se han reclasificado de otros pasivos y de depdsitos en moneda nacional del
saldo esterilizado y depésitos de instituciones que se han incluido en saldo esterilizado
y en emisién primaria, respectivamente.

(t) Nuevos Pronunciamientos Contables

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas en inglés) ha
emitido algunas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) con vigencia
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después del 31 de diciembre de 2006; sin embargo, estas NIIFs en el Perd se encuentran

aun pendientes de oficializacion. Las principales normas que serian de aplicacion para

el Banco son:

(i)

(ii)

84

(iii)

(iv)

La NIIF 7 - Instrumentos Financieros - Divulgaciones. Esta NIIF estd vigente
internacionalmente a partir del 1 de enero de 2007 y reemplaza las
divulgaciones requeridas por la NIC 32. El objetivo de la NIIF 7 es incluir
en los estados financieros, divulgaciones que permitan a los usuarios evaluar
la importancia de los instrumentos financieros en la posicién financiera
y rendimiento de la entidad, mediante el entendimiento de la naturaleza y
extension de los instrumentos financieros a los que la entidad esta expuesta,
asi como los métodos que utiliza la entidad para administrar los riesgos que se
derivan de dichos instrumentos.

NIIF 8 - Segmentos Operativos - Esta NIIF estard vigente para periodos
que comiencen a partir del 1 de enero de 2009 y reemplazard a la NIC 14
Informacion por Segmentos. La NIIF 8 especifica como la entidad debe informar
acerca de sus segmentos operativos en los estados financieros. Ademas,
establece los requerimientos para las revelaciones relacionadas a productos y
servicios, areas geograficas y principales clientes. Ademas, la NIIF 8 requiere
que la entidad reporte informacion respecto de los ingresos derivados de sus
productos y servicios (o grupos de servicios y productos similares), acerca de
los paises en los cuales se generan ingresos y se tienen activos, y acerca de
los principales clientes, independientemente de si la informacién es usada por
la administracion en el proceso de toma de decisiones. Finalmente, también
requiere que la entidad provea informacién descriptiva de la forma en que los
segmentos operativos fueron definidos, los productos y servicios provistos por
los segmentos, las diferencias entre los métodos de valuacién aplicados a los
segmentos que se reporten y aquellos utilizados en los estados financieros de
la entidad, asi como cambios en la valuacion de los importes de los segmentos
de un periodo a otro.

La NIC 23 revisada Costos por Préstamos elimina la opcién de registrar costos
por préstamos y requiere que la entidad capitalice estos costos directamente
atribuibles a la adquisicién, construccion o produccién de un activo calificado
como parte del costo de ese activo. La NIC 23 revisada sera obligatoria para
los estados financieros desde el afo 2009.

La CINIIF 9 - Revaluacién de los derivados incorporados (vigente para los
periodos que comienzan a partir del 1 de junio de 2006).

La CINIIF 14 NIC 19 - El Limite de un Activo por Beneficio Definido,
Requerimientos Minimos de Financiamiento y su Interaccién clarifica cudndo
los reembolsos o reducciones en las futuras contribuciones relacionados con
activos por beneficios definidos seran considerados disponibles y provee una
guia sobre el impacto de los requerimientos minimos de financiamiento (RMF)



sobre tales activos. También senala cuando los RMF pueden generar un pasivo.
La CINIIF 14 seré obligatoria en los estados financieros desde el afio 2009. El
Banco ain no determina el potencial efecto de esta interpretacion.

PRINCIPALES DIFERENCIAS ENTRE LOS PRINCIPIOS Y PRACTICAS CONTABLES DEL
BANCO Y LOS PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD GENERALMENTE ACEPTADOS EN
PERU

Los principios y practicas contables aplicados por el Banco de conformidad con la Ley
Organica, descritas en la nota 2 precedente, presentan algunas diferencias relevantes
en relaciéon con los principios de contabilidad generalmente aceptados en Perd (en
adelante PCGA en Per(), como sigue:

e El Banco registra en una cuenta especial del balance general, siguiendo la
practica contable segin el Articulo 89 de la Ley Orgénica, el reajuste de
valuacién de precios y tipos de cambio en moneda nacional, correspondiente
a los activos y obligaciones en oro, plata, divisas, DEG u otras unidades
monetarias de uso internacional. De acuerdo con la Norma Internacional de
Contabilidad N° 21 Efecto de las Variaciones en los Tipos de Cambio de la
Moneda Extranjera (PCGA en Pert), los resultados de las valuaciones antes
mencionados deben incluirse en los resultados del Banco en el ejercicio en
que fueron generados, y el resultado de la venta de divisas registrarse como
ganancia o pérdida del ejercicio en que se produce. Al 31 de diciembre de 2007
y 2006 este reajuste alcanzé un monto de S/. 163 623 000y S/. 1 713 053 000,
respectivamente, ver notas 2 (p) y 17.

e La preparacion del estado de flujos de efectivo es efectuada por el Banco
considerando como efectivo y equivalentes de efectivo los rubros indicados en la
nota 2 (0). Esta practica contable difiere de lo definido por la Norma Internacional
de Contabilidad N° 7 - Flujo de efectivo (PCGA en Per(). Los bancos centrales no
tienen definida una practica contable uniforme con relaciéon a la preparacién y
presentacion de este estado financiero.

SALDOS EN MONEDA EXTRANJERA

Los saldos en délares de los Estados Unidos de América al 31 de diciembre de 2007
y 2006 han sido expresados en nuevos soles al tipo de cambio compra establecido
por la Superintendencia de Banca, Seguros y Administradoras Privadas de Fondos de
Pensiones (SBS) a esas fechas, de S/. 2,995 y S/. 3,194 por US$ 1, respectivamente.
Los saldos en otras monedas han sido expresados en ddlares de los Estados Unidos de
América al tipo de cambio de cierre del mercado de New York como se menciona en el
literal (b) de esta nota.

a) Los saldos en moneda extranjera y en metales preciosos al 31 de diciembre de
2007 y 2006, se resumen como sigue:
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Activo:

Délares de los Estados Unidos de América
Euro

DEG

Pesos andinos

Oro

Plata

Otras monedas

Pasivo:

Délares de los Estados Unidos de América
Euro

DEG

Pesos andinos

Plata

Activos netos

En miles de US$

2007 2006
23533 486 13908 329
3409 182 2559430
13 550 30 557
20 000 20 000
928 441 706 587
634 2 345
99 440 117
27 905 392 17 667 365
8262 136 6537 833

4 _

858 21 234
20 000 20 000
264 229
8283 262 6579 296
19622 130 11 088 069

Derecho Especial de Giro (DEG), es un activo de reserva internacional creado por el

Fondo Monetario Internacional (FMI) asignado a sus paises miembros en proporcion a

su cuota. El valor de los DEG se calcula diariamente sumando los valores en délares de

los Estados Unidos de América (cotizacion mediodia de Londres) de montos fijos de una

canasta de cuatro monedas (d6lar de los Estados Unidos de América, euro, yen japonés

y libra esterlina). Los montos de cada una de las monedas de la canasta de los DEG se

calculan segin porcentajes convenidos.

b) Las cotizaciones de las divisas con relacion al délar de los Estados Unidos de América

al 31 de diciembre de 2007 y 2006, se resumen como sigue:

DEG

Libras esterlinas

Dolares canadienses

Peso

s andinos

Euros

i

En US$
2007 2006
1,580250 1,504400
1,985200 1,959200
1,006036 0,858369
1,000000 1,000000
1,459700 1,320000



DEPOSITOS EN BANCOS DEL EXTERIOR

Comprende lo siguiente:

En miles de S/.
2007 2006
Depésitos a plazo 28 521 246 21 861 694
Intereses por cobrar depdsitos a plazo 119 225 71297

28 640 471 21932 991

Depositos call 14 382 18 645
Intereses por cobrar depdsitos call 18 18
14 400 18 663
Depdsitos a la vista 5 28
Intereses por cobrar depdsitos de oro 205 -

28 655 081 21 951 682

Al 31 de diciembre de 2007 y 2006, los depdsitos a plazo estan representados por
US$ 9 522 954 000 y US$ 6 844 613 000, respectivamente, los cuales se encuentran
depositados en bancos de primera categoria y devengan intereses de acuerdo con las
tasas del mercado internacional

Los dep0sitos en bancos del exterior devengaron una tasa promedio de interés anual de
4,81% al 31 de diciembre de 2007 (5,28% al 31 de diciembre de 2006).

Los intereses por cobrar incluyen US$ 39 883 000 y US$ 22 328 000 al 31 de diciembre
de 2007 y 2006 respectivamente, generados por los depdsitos a plazo, call y los
rendimientos de los depdsitos de oro en entidades del exterior.

VALORES DE ENTIDADES INTERNACIONALES
Este rubro comprende obligaciones del Tesoro de los Estados Unidos de América y
del Banco de Pagos Internacionales (BIS por sus siglas en Inglés), asi como bonos y

papeles comerciales de entidades internacionales con respaldo soberano de gobiernos
y organismos supranacionales.
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Los valores de entidades internacionales corresponden a instrumentos financieros de
primera categoria y de bajo riesgo, los mismos devengan intereses de acuerdo con las
tasas del mercado internacional.

Los valores de entidades internacionales devengaron una tasa promedio de interés anual
de 4,58% al 31 de diciembre de 2007 (4,19% al 31 de diciembre de 2006).

Al 31 de diciembre de 2007, se reclasificé las inversiones en valores en entidades
internacionales de “mantenidas hasta el vencimiento” a “disponibles para la venta”, con
la finalidad de reflejar mejor la caracteristica de liquidez de las reservas internacionales,
las cuales deben estar siempre disponibles para ser usadas en caso sea necesario,
mediante su venta inmediata a los precios prevalecientes en el mercado. Asimismo,
la intencién de reclasificar es consistente con las decisiones de politica de inversién,
conllevan la utilizacién de un portafolio de referencia (benchmark).

Los valores se registran al costo de adquisicion en la compra y posteriormente se valGan
a precio de mercado, proporcionados diariamente por Bloomberg y Reuters entre las 15
y 15:30 horas, hora local. Para determinar el valor razonable de los papeles comerciales
se utiliza el valor devengado. La ganancia o pérdida ocasionada por las inversiones
disponibles para la venta, se reconocen directamente en el patrimonio neto. Al 31 de
diciembre de 2007, se ha registrado S/. 643 219 000 en la cuenta de reserva de valor
razonable en el patrimonio neto.

Hasta el 31 de diciembre de 2006, los valores eran clasificados como inversiones
mantenidas hasta su vencimiento, esto implicaba que las primas o descuentos en la
adquisicion de estas inversiones se devengaban aplicando el método de costo amortizado
desde la fecha de adquisicién hasta la fecha de vencimiento de las inversiones.

El Banco no ha modificado los estados financieros al 31 de diciembre de 2006 por el
cambio de la clasificacion de los valores en entidades internacionales, debido a que
este es un cambio en la clasificacion de las inversiones y no un cambio en una politica
contable.

El efecto fue un mayor valor de US$ 214 980 000 por precio de mercado.

ORO

Comprende lo siguiente:

En miles de S/.

2007 2006
En el pais 1375252 1115653
En el extranjero 1403 383 1139 006

2778 635 2 254 659

i



Al 31 de diciembre de 2007 y 2006 este rubro estd representado por 552 192 onzas
troy de oro en el pais, en monedas conmemorativas y barras depositadas en la béveda
del Banco; y 562 650 onzas troy de oro en el extranjero, en barras “good delivery” las
cuales estdn depositadas en bancos de primera linea en las modalidades de custodia y
cuentas de depésito, devengando intereses de acuerdo con las condiciones del mercado
internacional.

Al 31 de diciembre de 2007 y 2006, el saldo de oro en el pais se presenta neto de una
provisién de S/. 2 045 000 y S/. 2 181 000, respectivamente. Dicha provision representa
el gasto estimado que generaria la transformacion del oro amonedado a barras de alta
pureza o “good delivery”.

APORTES A ORGANISMOS INTERNACIONALES

El Banco mantiene aportes en los siguientes organismos internacionales:

(@) Fondo Latinoamericano de Reservas

Al 31 de diciembre de 2007, el aporte al Fondo Latinoamericano de Reservas (FLAR)
asciende a US$ 348 179 000 equivalente a S/. 1 042 795 000 (US$ 331 216 000,
equivalente a S/. 1 057 903 000, al 31 de diciembre de 2006). Este aporte otorga al Per
el acceso a las facilidades de financiamiento del FLAR. La participacién del Perd en el
FLAR es del 22,22% de su capital suscrito.

(b) Fondo Monetario Internacional

Comprende lo siguiente:

En miles de S/.
2007 2006
Aporte al FMI por el equivalente en moneda
nacional de DEG 638 400 000 3085 504 3108 506
Revaluaciones por liquidar — aporte en
moneda nacional al FMI (74 496) (41 575)

3011008 3 066 931

El aporte al Fondo Monetario Internacional (FMI) otorga a Peri el acceso a las
facilidades de financiamiento de este organismo. La contrapartida de dicho aporte
se registra como pasivo con el FMI, ver nota 11 (a). El FMI determina la cuota
de participacion que debe integrar Peréi como pais participante, la cual al 31 de
diciembre de 2007 y 2006 asciende a DEG 638 400 000. La participacién de Perd
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en el total de cuotas suscritas por los paises miembros del FMI es de 0,29% al 31 de
diciembre de 2007.

Revaluaciones por liquidar - aporte en moneda nacional al FMI, corresponde a la
revaluacién (provisién) por el mantenimiento del valor del aporte, resultante de la
diferencia por variacién de los tipos de cambio del DEG respecto al délar de los
Estados Unidos de América y del citado ddlar frente al nuevo sol, entre el 30 de abril
y el 31 de diciembre de cada afo. El tipo de cambio del 30 de abril de 2007 fue de
0,656089 DEG, y de 3,171 nuevos soles por délar de los Estados Unidos de América.
Mientras que el tipo de cambio del 28 de diciembre de 2007 fue de 0,633521 DEG y
de 2,988 nuevos soles por délar de los Estados Unidos de América. Estas revaluaciones
(provisiones) se cancelan al cierre del afno financiero del FMI que esté fijado al 30 de
abril de cada afo.

INMUEBLES, MOBILIARIO Y EQUIPO
Comprende lo siguiente:

En miles de S/.

Saldos al Saldos al
31.12.2006 Adiciones Retiros 31.12.2007

Costo:
Terrenos 24 784 - - 24 784
Edificios y otras construcciones 155 559 1167 - 156 726
Mobiliario y equipo de oficina 4 850 21 67 4 804
Unidades de transporte 3025 - 308 2717
Equipos diversos 46 487 8 820 5316 49 991
Unidades por recibir 617 802 617 802
235 322 10 810 6 308 239 824
Depreciacion acumulada:
Edificios y otras construcciones 52 265 1580 - 53 845
Mobiliario y equipo de oficina 3910 425 56 4279
Unidades de transporte 2429 179 308 2 300
Equipos diversos 31836 5905 5179 32562
90 440 8 089 5543 92 986

Costo neto 144 882 146 838
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10. OTROS ACTIVOS

Comprende lo siguiente:

En miles de S/.

2007 2006
Aporte suscrito en Organismos Internacionales, nota 16 (a) 361112 439 285
Intereses y comisiones por cobrar 3437 4211
Fondo en moneda extranjera Plan Brady - 65126
Colecciones 89 990 87 868
Revaluaciones por liquidar —Fondo Plan Brady, nota 11 (b) - (871)
Plata 1898 7 490
Almacén Casa Nacional de Moneda 22 296 15015
Cuentas por cobrar al personal 900 1012

Intangibles, neto de amortizacién de S/. 10 637 000

(5/.9 910 000 en 2006) 1720 1824
Materia prima en proceso de terceros 2571 1988

Bienes adjudicados - -
Diversos 4512 8 256
488 436 631204

El aporte suscrito en organismos internacionales corresponde al aporte al FLAR no
pagado por US$ 120 571 000 (US$ 137 534 000 en 2006), que se presenta como otros
activos y otros pasivos, el que se cancelara con las futuras distribuciones de utilidades
del mismo organismo, ver nota 16 (a).

Fondo en moneda extranjera Plan Brady fue cancelado en febrero de 2007. Al 31 de
diciembre de 2006, este saldo correspondia a DEG 13 375 000 el cual fue recibido por
el Banco y depositado en la cuenta del Banco de la Nacién para su utilizacién por el
Ministerio de Economia y Finanzas (MEF). El monto del Fondo en moneda extranjera
Plan Brady disminuia conforme el Banco recibia del MEF las respectivas transferencias
para efectuar las correspondientes operaciones de recompra, de acuerdo a lo sefalado
en el convenio respectivo, ver nota 11 (b).

Las colecciones comprenden pinturas, piezas arqueolégicas, esculturas,

billetes, monedas y otros objetos adquiridos o recibidos en donacién por el
Banco, que son mantenidos para exhibicion y valuados al valor de mercado.
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11.

El almacén Casa Nacional de Moneda comprende los suministros adquiridos por el
Banco para la fabricacién de monedas, valuados al costo promedio.

Los bienes adjudicados al 31 de diciembre de 2007 y 2006 por S/. 1 622 000 se
encuentran totalmente provisionados.

OTROS PASIVOS EXTERNOS

El Banco presenta los siguientes pasivos con el exterior:

(@ Contravalor del aporte en moneda nacional al Fondo Monetario
Internacional - FMI

Al 31 dediciembre de 2007, el contravalor del aporte en moneda nacional al FMI asciende
aS/.3 011008 000 (S/. 3066931 000 al 31 de diciembre de 2006) correspondiente a
DEG 638 400 000 en ambos ejercicios. Esta obligacién no esta sujeta a tasa de interés y
no tiene vencimiento acordado, ver nota 8 (b).

(b) Otros pasivos con el exterior

Comprende lo siguiente:

En miles de S/.
2007 2006
Asignacién Derechos Especiales de Giro (DEG) 441 361 444 651
Revaluaciones por liquidar asignaciones DEG (10 656) (5947)
Asignacioén pesos andinos al FLAR 59 900 63 880
Pagaré FMI-MEF Plan Brady (nota 10) - 65126
Revaluaciones por liquidar — pagaré Plan Brady - 871)
Otros 904 514
491 509 567 353

Asignacion Derechos Especiales de Giro (DEG), corresponden a DEG 91 319 000 al 31
de diciembre de 2007 y 2006, distribuidos por el FMI, que devengan cargos o intereses
de acuerdo con las condiciones establecidas en el convenio. La tasa correspondiente al
cierre del ejercicio 2007 y 2006 fue de 3,45% y 4,04%, respectivamente.
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Revaluaciones por liquidar - pagaré Plan Brady y Revaluaciones por liquidar asignaciones
DEG, corresponden a la revaluacion (provision) por mantenimiento del valor resultante
de la diferencia por variacion de los tipos de cambio del DEG respecto al délar de los
Estados Unidos de América y del citado délar frente al nuevo sol entre el 30 de abril y
el 31 de diciembre de cada afio. Estas revaluaciones (provisiones) se cancelan al cierre
del afio financiero del FMI que esta fijado al 30 de abril de cada afo.

Pagaré FMI-MEF Plan Brady en 2006, correspondia a la obligacién por DEG 13 375 000
que se adeudaba al FMI y que fuera entregado al MEF, ver nota 10. Dicho pagaré fue
cancelado al vencimiento en febrero de 2007.

Asignacién pesos andinos al FLAR, corresponde a pesos andinos entregados por el FLAR

y estd vinculada al convenio ALADI. Dicha asignacién no genera intereses y no existe
vencimiento definido para su cancelacion.

VALORES EMITIDOS EN CIRCULACION

Comprende lo siguiente:

En miles de S/.
2007 2006
Empresas bancarias 19176 780 7 095 090
Banco de la Nacién 700 950 188 050
Empresas financieras 37 600 24 900
Otras entidades 1542 870 757 460

21 458 200 8 065 500
Descuentos en venta CD BCRP (699 595) (207 885)

20 758 605 7 857 615

Los valores emitidos en circulacién comprenden principalmente, certificados de depésito
en moneda nacional colocados mediante el mecanismo de subasta o colocacién
directa con la finalidad de retirar los excedentes de liquidez del sistema financiero, y
tienen vencimientos de hasta tres afios. Dichos certificados se colocan a descuento y
devengaron durante el ejercicio 2007 una tasa implicita anual entre 4,08% y 6,15%
(entre 2,09% y 6,50% al cierre del ejercicio 2006).
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13. DEPOSITOS EN MONEDA NACIONAL

Comprende lo siguiente:

En miles de S/.
2007 2006
Banco de la Nacién 10 041 783 6 038 708
Sector Publico 6882011 4013 631
Empresas bancarias 20 000 247 100
Otras entidades y fondos 311 662 113 021

17 255 456 10 412 460

Al 31 de diciembre de 2007 y 2006, las tasas efectivas anuales aplicadas por el Banco para
depdsitos del sector publico fueron en promedio de 5,24% y 4,64%, respectivamente;
para los dep6sitos del Banco de la Nacién fueron de 4,96% y 4,90%, respectivamente,
y para las empresas bancarias (overnight) fueron de 4,25% vy 3,75%, respectivamente.

14. EMISION PRIMARIA

Comprende lo siguiente:

En miles de S/.
2007 2006
Billetes y monedas emitidos 16999 439 13 651 038
Depositos de empresas bancarias 198 955 88 886
Depésitos del Banco de la Nacion 410 000 120 000
Depositos de empresas financieras 37 582 31905
Otros depoésitos y obligaciones 133 288 91 694

17 779 264 13 983 523

Los depdsitos de empresas bancarias, Banco de la Nacién y financieras corresponden
principalmente, al encaje minimo legal de 6% a que estdn sujetas estas instituciones por
el conjunto de sus obligaciones en moneda nacional y que debe ser depositado en el
Banco. Este encaje minimo no es remunerado.

Los otros depdsitos y obligaciones estan compuestos principalmente por depésitos de

cajas municipales y rurales de ahorro y crédito, correspondientes a cuentas corrientes en
moneda nacional y no son remunerados.
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Los saldos de billetes y monedas emitidos presentan la siguiente composicién:

2007 2006
Valor Nominal Unidades En miles de S/. Unidades En miles de S/.
Billetes:
10 73 406 819 734 068 59161 730 591 617
20 61 785 322 1235706 55971 334 1119427
50 60417 384 3020 869 46 568 360 2328418
100 100 621 457 10 062 146 80 152 164 8015 216
200 5254 315 1 050 863 3904 350 780 870
16 103 652 12 835 548
Monedas:
0,01 140 064 155 1401 95914 371 959
0,05 207 616 001 10 381 191 643 863 9582
0,10 611 889 358 61 189 551 663 305 55166
0,20 160 796 742 32159 143 518 954 28 704
0,50 209 734 491 104 867 184 099 121 92 050
1,00 220583127 220583 193 241 640 193 242
2,00 65398 773 130798 62 251 635 124 503
5,00 66 506 625 332533 61 883912 309 420
893 911 813 626
Monedas
conmemorativas Varias 1876 Varias 1864
16 999 439 13 651 038
15. DEPOSITOS EN MONEDA EXTRANJERA
Comprende lo siguiente:
En miles de S/.
2007 2006
Empresas bancarias 13 167 021 10 578 646
Sector publico 10 205 175 8871397
Banco de la Nacion 520216 294 748
Empresas financieras 5337 16 514
Otras instituciones del sistema financiero 189 726 224218
Sector privado 8 4 696
24 087 483 19 990 219
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Los depésitos en moneda extranjera de las empresas del sistema financiero nacional
forman parte de los fondos destinados a cubrir el encaje que el Banco exige por el
conjunto de las obligaciones en moneda extranjera sujetas a encaje. El encaje exigible
que, ademads, puede ser cubierto con la caja en moneda extranjera depositado en las
empresas del sistema financiero nacional, se descompone en encaje minimo legal de
6% de las obligaciones sujetas a encaje y un encaje adicional que fluctué entre 23,9%
y 24,6% en el aiio 2007 (entre 23,6% y 24,5% en el aio 2006). Los fondos que cubren
el encaje minimo legal no son remunerados; los depésitos en el Banco que cubren
el encaje adicional en moneda extranjera, devengan intereses a una tasa de 3,50%
(2,75% al 31 de diciembre de 2006).

El Banco ha suscrito contratos con la Direccion General del Tesoro Pdblico del MEF y
el Fondo Consolidado de Reserva Previsional (FCR) en los cuales se establecieron las
condiciones para la recepcion por parte del Banco de depésitos provenientes de dichas
entidades. Estos depdsitos devengaron intereses al cierre del ejercicio a una tasa entre
4,75% vy 5,23% (entre 4,26% y 5,20% al cierre del afio 2006). Al 31 de diciembre de
2007, los recursos del Tesoro Publico y del FCR depositados en el Banco ascienden a
US$ 3 387 530 000, equivalente a S/. 10 145 654 000 (US$ 2 736 910 000, equivalente
a$/. 8741692 000, al 31 de diciembre de 2006).

OTROS PASIVOS

Comprende lo siguiente:

En miles de S/.
2007 2006
Aporte suscrito pendiente de pago a Organismos
Internacionales (nota 10) 361112 439 285
Intereses y comisiones por pagar 264 333 92 749
Obligacién actuarial 153 837 149 068
Fondo de Seguro de Depésito 81 388 170727
Fondo para enfermedades, seguro y pensiones
de empleados del BCRP 20 471 21 360
Otras provisiones 19 388 21 806
Cuentas por pagar 1856 4526
Diversos 17 740 17197
920 125 916 718




(@) Aporte suscrito pendiente de pago a Organismos Internacionales

Mediante acuerdo N° 93 de fecha 22 de marzo de 2000, modificado por el acuerdo
N° 102 de fecha 10 de abril de 2001 de la asamblea de representantes del FLAR, los
paises miembros del FLAR acordaron elevar el capital social a US$ 2 109 375 000,
mediante la capitalizacién de las utilidades hasta el afo 2010, correspondiéndole al
Banco aportar US$ 468 750 000. Al 31 de diciembre de 2007, el saldo del aporte
pendiente asciende a US$ 120 571 000 (US$ 137 534 000 en 2006), ver nota 10.

(b) Obligacién actuarial

Incluye la obligaciéon actuarial correspondiente a la subvencién de pensiones
complementarias y otros beneficios complementarios de retiro para los jubilados del
Banco y sus familiares. Al 31 de diciembre de 2007 se registré el ajuste de la obligacion
actuarial correspondiente a la subvencion para el complemento de las pensiones de
jubilacién, viudez, subsidio de sepelio y reserva de riesgos en curso de prestaciones de
salud, ver nota 2 (I).

Los célculos de la obligacion actuarial al 31 de diciembre de 2007 y 2006, han sido
determinados por un actuario independiente, quien tomé en cuenta la utilizacion de;
(i) tablas de mortalidad que fueron dispuestas por la SBS, (ii) tablas de vida de Chile
segun titularidad, viudez o invalidez, (iii) tablas de vida CSO (Commissioner Standard
Ordinary) para el subsidio de sepelio, y (iv) la aplicacién de una tasa de interés técnico
de 6% anual en los riesgos de jubilacion, expectantes, de viudez y beneficio familiar por
fallecimiento.

El movimiento del afio de la provisién para obligaciéon actuarial de los jubilados y
trabajadores del Banco, es como sigue:

En miles de S/.
2007 2006
Saldo al inicio del ano 149 068 140 580
Incremento debitado a resultados (nota 19) 24 464 25 543
Transferencias efectuadas al Fondo (19 695) (17 055)
Saldo al final del afio 153 837 149 068

(c) Fondo de Seguro de Depésito
Al 31 de diciembre de 2007, comprende saldos por depdsitos en cuentas corrientes

y a plazo en moneda extranjera por US$ 27 175 000 equivalentes a S/. 81 388 000
(US$ 53 252 000 equivalentes a S/. 170 727 000 en 2006). La tasa de interés
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17.

18.

promedio de dichos depdsitos en moneda extranjera fue de 5,03% y 5,20%,
respectivamente.

REAJUSTE EN VALUACION, LEY ORGANICA ARTICULO 89

Corresponde a las diferencias que resultan como consecuencia de los reajustes en la
valuacién en moneda nacional de los activos y de las obligaciones del Banco en oro,
plata, divisas, Derechos Especiales de Giro (DEG) u otras unidades monetarias de uso
internacional, y se debitan o acreditan en esta cuenta sin considerarseles como ganancias
o pérdidas del ejercicio, ver nota 2 (p).

En miles de S/.
2007 2006

Saldo al inicio del afo 1713053 2249 131
Valuacién de délares de los Estados

Unidos de América (2 303 370) (1 042 098)
Valuacion de otras divisas 384 453 341 538
Valuacion de metales (oro y plata) 515123 273 794
Valuacion de aportes y obligaciones FMI 8 002 8588
Transferencia a resultados del ejercicio (¥)

y otros (153 638) (117 900)
Saldo al final del afio 163 623 1713053

(*) Incluida en el rubro otros ingresos financieros del estado de ganancias y pérdidas en
2007 y 2006.

PATRIMONIO NETO
(@) Capital

Al 31 de diciembre de 2007, el capital autorizado del Banco, suscrito y pagado
por el Estado Peruano de acuerdo con su Ley Orgénica y a los Decretos
Supremos N° 059-2000-EF, N° 108-2004-EF, N° 136-2006-EF y N° 136-2007-EF es de
S/. 591 375 282 (S/. 295 687 641 al 31 de diciembre de 2006). Mediante Decreto
Supremo N° 136-2007-EF del 3 de setiembre de 2007, se aprob6 la capitalizacién del
monto de S/. 295 687 641 correspondiente al saldo de la cuenta Reserva Articulo 92
inciso (b) de la Ley Organica.

El capital no estd representado por acciones, constando su valor sélo en la cuenta capital
del balance general. Asimismo, por Decreto Supremo refrendado por el MEF se podra
reajustar el capital autorizado del Banco.
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(b) Reservas

De acuerdo con los Articulos 6 y 92 inciso b) de su Ley Organica, el Banco debe
constituir una reserva mediante el traslado anual del 75% de sus utilidades netas
hasta alcanzar un monto equivalente al 100% de su capital. Esta reserva puede ser
capitalizada. En el caso de pérdidas, la reserva debera ser aplicada a compensarlas;
de ser insuficiente la misma, el Tesoro Piblico dentro de los 30 dias de aprobado
el balance general debe emitir y entregar al Banco por el monto no cubierto, titulos
de deuda negociable que devengarén intereses.

El Directorio del Banco, en sesion del 15 de marzo de 2007 acordé la constituciéon
de una reserva por S/. 185 338 629. Mediante el Decreto Supremo N° 136-2007 EF
se aprobd la capitalizacién del saldo de la reserva de S/. 295 687 641. Finalmente,
el Directorio del Banco acordé constituir una reserva por S/. 226 902 465 utilizando
el saldo de los resultados acumulados del afio 2006.

Con fecha 15 de agosto de 2006, se capitaliz6 S/. 49 708 517 de la reserva a fin de
mantener la solidez patrimonial del Banco, lo que fue aprobado mediante Decreto
Supremo N° 136-2006-EF. Asimismo, el Directorio del Banco, en sesién del 5 de
octubre de 2006 acord6 constituir una reserva de S/. 110 349 012 mediante el
traslado de las utilidades netas del ejercicio 2005.

(c) Resultados acumulados

De acuerdo con el Articulo 92 de su Ley Organica, el Banco debe distribuir anualmente
sus utilidades netas como sigue: 25% para el Tesoro Pdblico y 75% para constituir la
reserva que se menciona en el literal (b) de esta nota.

En sesién de Directorio del 1 de marzo de 2007, se aprobaron los estados financieros
del ano 2006. Posteriormente, con fecha 23 de marzo de 2007 se distribuyé la
utilidad del ejercicio 2006 de S/. 549 655 000, conforme a lo dispuesto en el Articulo
92 de su Ley Orgénica, siendo S/. 137 414 000 lo transferido al Tesoro Publico y
S/. 185 339 000 para la constitucion de una reserva (Articulo 92, inciso (b) de la Ley
Orgénica). Los S/. 226 902 000 restantes fueron utilizados, con fecha 4 de setiembre
de 2007, para incrementar la reserva.

OTROS EGRESOS

Al 31 de diciembre de 2007 y 2006 este rubro del estado de ganancias y pérdidas
esta conformado principalmente por el ajuste de la provision por reserva actuarial por
S/. 24 464 000 y S/. 25 543 000, respectivamente y en el ano 2006 por S/. 2 181 000
por la provisién por costo de transformacién de oro amonedado a barras “good
delivery”, ver notas 16 (b) y 7.
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20. SITUACION TRIBUTARIA

21.

De acuerdo con la Ley del Impuesto a la Renta, las entidades del sector pudblico
nacional no son sujetos pasivos del impuesto a la renta. El Banco como agente
retenedor se encuentra afecto al impuesto a la renta de cuarta y quinta categoria y
a contribuciones sociales.

La Superintendencia Nacional de Administracion Tributaria (SUNAT) tiene la
facultad derevisary, de considerarlo necesario, corregir los impuestos determinados
por el Banco en los cuatro tltimos afnos, contados a partir de la presentacién de la
declaracion jurada del impuesto correspondiente (anos abiertos a fiscalizacién).
Los afios 2003 al 2007 inclusive, estan abiertos a fiscalizacién. Debido a que
pueden producirse diferencias en la interpretacion por parte de la Administracion
Tributaria sobre las normas aplicables al Banco, no es posible anticipar a la
fecha de los estados financieros si se producirdn pasivos tributarios adicionales
como resultado de eventuales revisiones. Cualquier impuesto adicional, multas
e intereses, si se produjeran, serdn reconocidos en los resultados del afo en el
que la diferencia de criterios con la Administraciéon Tributaria se resuelva. La
Gerencia del Banco y sus asesores legales estiman que finalmente no surgiran
pasivos de importancia como resultado de estas posibles revisiones.

CONTINGENCIAS

El 15 de diciembre de 2006, la Cuarta Sala Civil de la Corte Superior de
Justicia de Lima declaré fundada una demanda de accién de amparo contra el
Banco, promovida por ex trabajadores que se acogieron a incentivos en 1992,
ordenando su reposicion asi como el calculo actuarial para el respectivo pago
de remuneraciones devengadas y demas derechos laborales. Posteriormente,
el Banco presenté una demanda de amparo contra dicha resolucién judicial,
por la vulneraciéon de diversos derechos constitucionales que protegen el
debido proceso (cosa juzgada, debida motivacion y valoracién de los medios
de prueba), habiendo obtenido el 24 de mayo de 2007 una medida cautelar
que suspende los efectos de la referida sentencia. Ademas, tanto la Oficina de
Control de la Magistratura como el Consejo Nacional de la Magistratura, se han
pronunciado por la destituciéon de los magistrados que dictaron la sentencia
de 15 de diciembre de 2006. Teniendo en cuenta el actual estado del proceso
judicial y los sélidos fundamentos legales que respaldan la inaplicabilidad
de la reposicién y el pago de devengados a que alude la sentencia de 15 de
diciembre de 2006, segtin lo opinado por sus asesores legales, la Gerencia al 31
de diciembre de 2007 no ha registrado ninguna provision para posibles pérdidas
por esta contingencia judicial.
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22. CUENTAS DE ORDEN

Comprende lo siguiente:

En miles de S/.
2007 2006
Existencias de billetes y monedas 10 151 724 15447 412
Titulos valores en custodia 3229312 3248 364
Fondo para enfermedades, seguros y pensiones de empleados 72 495 74 946
Empresas bancarias en liquidacién 52136 52613
Titulos valores en garantia 1155816 12 274
Billetes y monedas retirados de circulacién por destruir 1201 1201
Produccién en proceso — Casa Nacional de Moneda 108 72
Diversas 824 435 1102 464

15 487 227 19 939 346

Las cuentas de orden incluyen diversas transacciones registradas solo para fines de control.

El rubro existencia de billetes y monedas comprende:

En miles de S/.
2007 2006
101
Nuevos 4 466 487 7 007 000
Disponibles 1037616 920 743
Por clasificar 4 407 072 6 688 677
Por incinerar y/o fundir 240 549 830992

10 151 724 15 447 412

El movimiento del rubro existencias de billetes y monedas por los afios terminados el 31
de diciembre de 2007 y 2006, ha sido el siguiente:

En miles de S/.
2007 2006
Saldo al inicio del ano 15447 412 10473 559
Adquisicion de billetes y monedas 5259613 7 176 807
Destruccion de billetes y monedas (7 206 900) -
Salidas de circulacién, neto de ingresos (3 348 401) (2 202 954)
Saldo al final del afio 10 151 724 15 447 412

Los titulos valores en custodia incluyen principalmente pagarés en garantia por
operaciones con el FMI.

Diversas, corresponde a cuentas de registro de las garantias colaterales Plan Brady, entre otros.
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23. ANALISIS DE VENCIMIENTO

La estructura de vencimiento de los activos y pasivos del Banco vigente al 31 de
diciembre de 2007, segln el vencimiento contractual o previsto es como sigue:

En miles de §/.

Hasta De seis meses  De uno a Mas de
Clase seis meses aun afio cinco afios cinco afios Total
Activo:
Caja en moneda extranjera 30202 - - - 30202

Depdsitos en bancos del exterior 28 655 081 - - - 28 655 081
Valores de entidades internacionales 8 151 488 7887679 31692853 2686956 50418976

Oro 2778 635 - - 2778 635
Otros activos disponibles 67 234 - 29078 - 96 312
Otros activos con el exterior 940 940 7989 68 519 78 388
Otros activos 88138 2679 307 590 90029 488 436
Sub-total 39771718 7891298 32037510 2845504 82546 030
Aporte délares al FLAR - - - 1042795 1042795
Aportes en moneda nacional al FMI - - - 3011008 3011008
102 Inmuebles, mobiliario y equipo, neto - - - 146 838 146 838
Crédito interno - - - 9 9
Total activo 86 746 680
Pasivo y patrimonio neto:
Pasivos de reserva 94161 - 94 161

- 904 490 605 491 509

Otros pasivos externos -
Emision primaria 779 826 -

- 16999438 17779 264
Depésitos en moneda nacional 17 075 880 133 414 46162 - 17 255 456
Valores emitidos en circulacion 12041560 5166691 3550 354 - 20758 605
Dep6sitos en moneda extranjera 24087 483 - - - 24087 483
Otros pasivos 458170 20872 419702 21 381 920125
Sub-total 54537080 5320977 4017122 17511424 81386603
Contravalor del aporte en moneda
nacional al FMI - - - 3011008 3011008
Reajuste en valuacion, Ley Organica Art. 89 - - - 163 623 163 623
Patrimonio neto - - - 2185446 2185446
Total pasivo y patrimonio neto 86 746 680
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24. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Los instrumentos financieros activos y pasivos del Banco estan sujetos a los riesgos que
conlleva su administracion, tales como el riesgo de liquidez, de crédito, cambiario y
de mercado o tasa de interés. Estos riesgos son diariamente monitoreados por el Banco
en base a su experiencia y mecanismos de medicién cominmente utilizados para su
administracion.

El balance general del Banco estd mayormente compuesto de instrumentos financieros,
tal como se describe en la nota 2 (d). Las reservas internacionales son un componente
relevante de dichos instrumentos y su administracién sigue los criterios de seguridad,
liquidez y rentabilidad sefalados en el Articulo 71 de la Ley Organica.

Las reservas internacionales contribuyen a la estabilidad econémica y financiera del pafs,
en la medida que garantizan la disponibilidad de divisas en situaciones extraordinarias,
tales como un eventual retiro significativo de depésitos en moneda extranjera del sistema
financiero o shocks externos de caracter temporal que pudieran causar desequilibrios en
el sector real de la economia y retroalimentar expectativas.

La politica de administracién de reservas seguida por el Banco considera prioritario

preservar el capital y garantizar la liquidez de las mismas. Una vez satisfechas dichas

condiciones, se busca maximizar el rendimiento.

La administracién de los activos internacionales guarda estrecha relacién con el origen 103
y caracteristicas de los pasivos del Banco, en términos de monto, moneda, plazo y

volatilidad. De esta manera se busca minimizar los riesgos de mercado que pudieran

afectar el valor y la disponibilidad de los recursos encargados a la administracién del

Banco.

Gestion de reservas internacionales y pasivos relacionados, administracion de los
riesgos relacionados y politica de inversion.

Portafolio de referencia (Benchmark): Constituye un instrumento fundamental para
el manejo de las reservas internacionales. En su definicion, este portafolio recoge la
combinacion riesgo-retorno que aprueba el Directorio del Banco, traducida en términos
de liquidez, calidad de crédito, duracién y diversificaciéon por monedas y emisores.
El portafolio de referencia es neutral a las expectativas de mercado y debe poder ser
replicable. Esto dltimo es particularmente relevante en circunstancias de extrema
volatilidad en los mercados.

El Banco construye su propio portafolio de referencia. Respecto al manejo de las
inversiones, se consideran los siguientes riesgos:

Riesgo de liquidez: Se minimiza a través de la distribucion de los activos de reserva en
Cuatro tramos:
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e Disponibilidad inmediata: inversiones de muy corto plazo, inclusive realizables en
un dia, para afrontar obligaciones exigibles e imprevistos.

e Liquidez:inversiones a plazos hasta de un ano que comprenden depésitos bancarios
con vencimientos escalonados e instrumentos de renta fija de alta liquidez en el
mercado internacional.

e Tramode intermediacién: conformado por las inversiones que replican los depésitos
del Sector Publico en el Banco.

e Inversién: inversiones a plazos superiores a un ano (principalmente bonos
soberanos), que implican mayor volatilidad en sus precios, pero a la vez mayor
rentabilidad.

Riesgo de crédito: Se refiere a la posibilidad de que por insolvencia de una contraparte,
ésta no pudiera cumplir a tiempo con una obligacién contraida con el Banco. Para
afrontar este riesgo, las inversiones se realizan de manera diversificada en:

e Depoésitos en bancos del exterior de primer orden, en términos de capital y
calificativos de riesgo de corto y largo plazo emitidos por las principales agencias
internacionales evaluadoras de riesgo, tales como Standard & Poor’s, Moody’s y
Fitch.

e Valores de renta fija emitidos o respaldados por organismos internacionales,
gobiernos y agencias gubernamentales. Dichas obligaciones deben tener un
calificativo de largo plazo entre las cuatro categorias més altas de las mas de veinte
que otorgan las agencias evaluadoras de riesgo.

¢ No se permite inversiones en emisiones de deuda de empresas privadas

La magnitud y la concentracién de la exposicién del Banco al riesgo crediticio pueden
ser obtenidas directamente del balance general, las que describen el tamafio y la
composicion de los activos financieros del Banco. Por el tipo de inversién, el Banco no
tiene acuerdos colaterales en relacion con su exposicion al crédito.

Riesgo cambiario: Puede ser definido como el riesgo al que esta expuesto el Banco
debido a las fluctuaciones en el valor de los activos y pasivos financieros ocasionados
por variaciones en las tasas de cambio. La magnitud del riesgo depende de:

e  El desequilibrio entre los activos y pasivos en moneda extranjera del Banco, y

e La tasa de cambio del contrato subyacente de las transacciones de moneda
extranjera pendientes al cierre.

Los activos del Banco estdn en su mayoria invertidos en délares de los Estados Unidos
de América, reflejando tanto la denominacién de los pasivos en moneda extranjera
(encaje bancario y depésitos especiales de residentes, principalmente) cuanto la moneda



de intervencién del Banco en el mercado de divisas doméstico. La segunda divisa en
importancia dentro de la composicién por monedas de las reservas internacionales es el euro.
La composicion por moneda de los saldos en moneda extranjera se encuentra en la nota 4.

Riesgo de mercado o de tasa de interés: Esta relacionado con el movimiento no esperado
en las tasas de rendimiento de mercado de los activos de renta fija que componen
el portafolio, que puede afectar el valor de mercado de las inversiones antes de su
vencimiento. A mayor plazo de vencimiento de las inversiones, mayor es el impacto
de cambios en los rendimientos sobre el valor de mercado de dichas inversiones. La
medicién de dicho impacto se refleja en la duraciéon del portafolio.

El Banco afronta este riesgo considerando la estructura de plazos de los pasivos para la
composicion por plazos de sus activos. Esto hace que la duracién del portafolio total sea
muy baja, por lo que el impacto de variaciones en las tasas de interés de mercado es
minimo sobre el valor de mercado del portafolio.

Asimismo, se han establecido plazos maximos para las inversiones, consistentes con el
perfil de riesgo de mercado deseado para cada instrumento del portafolio.

La magnitud de este riesgo depende de:

e latasa de interés subyacente y relevante de los activos y pasivos financieros, y
e Laestructura de vencimientos de la cartera de instrumentos financieros del Banco.

Sustancialmente todos los activos financieros del Banco generan intereses. Los pasivos
financieros del Banco incluyen tanto pasivos que no generan intereses como pasivos
que generan intereses. La revelacién concerniente a estos pasivos se encuentra en las
notas 11 ala 16.

Los pasivos y activos del Banco generan intereses basados en tasas establecidas segiin
condiciones econdmicas de mercado vigentes al momento de la emisiéon de los
instrumentos financieros.

La estructura de vencimientos de los activos y pasivos financieros del Banco se encuentra
revelada en la nota 23.

Comparacion con el portafolio de referencia: Las inversiones de las reservas
internacionales conforman el portafolio real, el mismo que puede desviarse de los
parametros aprobados para el portafolio de referencia en cuanto al manejo de los
plazos de las inversiones, la duracion, el riesgo bancario total y el riesgo de crédito y
diversificacion de los emisores. El manejo de estas desviaciones se realiza buscando una
mayor rentabilidad de las inversiones, manteniéndose dentro de margenes autorizados
por el Directorio del Banco.

Los portafolios real y de referencia son valorizados a precios de mercado diariamente. Atn
cuando la mayor parte de las inversiones se mantienen hasta su fecha de maduracién,
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25.

se considera que el valor de mercado de ambos portafolios se constituye un indicador
importante para medir la eficiencia en el manejo de las reservas internacionales.

Valor razonable

La siguiente informacién proporciona una revelacién del valor razonable de los
instrumentos financieros mantenidos por el Banco. El valor razonable es el monto por el
que un activo puede ser intercambiado entre un comprador y un vendedor debidamente
informados o puede ser cancelada una obligacién entre un deudor y un acreedor con
suficiente informacién bajo los términos de una transaccién de libre competencia.

Debido a que el valor razonable de los instrumentos financieros representa el mejor
estimado de la Gerencia del Banco, estas estimaciones se efectdan considerando las
actuales condiciones econémicas y caracteristicas de los riesgos de mercado, las cuales
pueden variar en el futuro.

Los siguientes métodos y estimaciones fueron utilizados por la Gerencia del Banco para
estimar el valor razonable de los instrumentos financieros:

e El efectivo y depdsitos a corto plazo incluido en las reservas internacionales brutas
no representan riesgo significativo de tasa de interés, por lo cual el valor en libros
se aproxima a su valor razonable.

e El valor razonable de los valores en entidades internacionales estd basado en la
calidad de este tipo de inversiones que sustenta clasificarlas como disponibles para
la venta, y en el permanente monitoreo de este portafolio con relacién a su valor de
mercado.

e El valor razonable de los metales preciosos estd basado en la cotizacién del
mercado internacional y en el reconocimiento de costos de transformacién cuando
sea aplicable.

e  FElvalor razonable del crédito interno corresponde a su valor en libros.

e El valor razonable de las obligaciones adeudadas tales como: obligaciones con
entidades internacionales, otros pasivos con el exterior, depdsitos, valores emitidos
en circulacién y emisién primaria se aproxima al valor en libros debido a que la
naturaleza de estas obligaciones es mayormente de corto plazo y son contratadas a
tasas de interés variables.

Eventos Subsecuentes
Con las medidas indicadas a continuacién el Banco busca apoyar los mecanismos de

esterilizacion monetaria y fortalecer los niveles de liquidez de las entidades sujetas
a encaje y una mejor complementacién de los recursos internos con los recursos



provenientes del exterior para el financiamiento de mediano y largo plazo por parte

de las instituciones financieras locales, con miras a la preservacion de la estabilidad

monetaria:

a)

El 17 de enero de 2008, el Banco emitié la Circular N° 005-2008-BCRP referida al
Reglamento de Depésitos Overnight y a Plazo en el Banco Central de Reserva del
Perd, con el que se decidié incluir a los depésitos a plazo en moneda nacional en
el Banco dentro de los instrumentos monetarios.

El 18 de enero de 2008, el Banco emitio la Circular N° 006-2008-BCRP modificando
el numeral 7 del Reglamento de Adquisicién y Negociacion de Certificados de
Depésitos del Banco Central de Reserva del Perd, a efectos de establecer que
en los casos de transferencia de propiedad de dichos valores, en que al menos
una de las partes sea no residente, el registro se efectuara dentro de los tres dias
dtiles siguientes de la comunicacién al Banco. Asimismo, el Banco podra cobrar
comisiones por el registro de las transferencias. En tal caso, el Banco publicard en
su portal institucional las referidas comisiones.

Con fecha 1 de febrero de 2008, el Banco emitié la Circular N° 009-2008-BCRP
referida al Reglamento de Certificados de Depésito de Negociacion Restringida
del Banco Central de Reserva del Perd (CDBCRP-NR). Los CDBCRP-NR son
valores emitidos por el Banco, que representan pasivos de este tltimo a favor del
adquiriente, con la finalidad de regular la cantidad de dinero del sistema financiero.
Estan representados por anotaciones en cuenta y son emitidos a descuento.

El Banco puede pactar compromisos de recompra en las adquisiciones de
CDBCRP-NR, asi como realizar las demds operaciones que considere necesarias.

Con la excepcion de las operaciones sefialadas en el parrafo precedente, no se
permite el cambio de titularidad de los CDBCRP-NR.

Con fecha 1 de febrero de 2008, el Banco emiti6 la Circular N° 010-2008-BCRP
referida a las disposiciones de encaje en moneda extranjera, segin la cual
se incrementa la tasa de encaje minimo legal a 7% y la tasa de encaje marginal
a 40%. Asimismo, se incrementa el requerimiento minimo de encaje en cuenta
corriente a 2%.

Con fecha 1 de febrero de 2008, el Banco emiti6 la Circular N° 011-2008-BCRP
referida a las disposiciones de encaje en moneda nacional, seglin la cual se
incrementa la tasa de encaje minimo legal a 7% vy la tasa de encaje marginal a 15%
para las obligaciones sujetas a encaje en exceso del nivel promedio del periodo
base, el cual corresponde al mes de diciembre de 2007. Asimismo, se incrementa
el requerimiento minimo de encaje en cuenta corriente a 2%.
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