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Reservas internacionales netas: US$ 10 475 millones

Al 30 de marzo, las RIN alcanzaron los
US$ 10 475 millones, inferiores en US$ 28
millones respecto a febrero. La disminucién
de las RIN es explicado principalmente por
menores depésitos del sector publico y del
sistema financiero (US$ 163 y US$ 109
millones, respectivamente) lo que fue
parcialmente compensado por compras
netas de moneda extranjera (US$ 208

millones) y rendimiento de las inversiones
(US$ 37 millones)

En lo que va del afio las RIN registran un
aumento de US$ 281 millones. A la misma
fecha, la Posicion de Cambio del BCR
ascendié a US$ 5 203 millones acumulando
un incremento en el afo de US$ 620
millones.
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Tasa de interés interbancaria en 2,48 por ciento

En marzo la tasa interbancaria se ubicé en
2,48 por ciento, inferior a la registrada en
febrero (2,52 por ciento). La desviacion

estandar fue de 4 puntos basicos, similar a
la observada en febrero.
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Tasas de Interés en Moneda Nacional
(Marzo 2003 - Marzo 2004)
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Operaciones monetarias
En marzo, el saldo promedio diario de la Subastas de compra temporal de

liquidez de la banca en el BCR ascendi6 a
S/. 182 millones, habiéndose proyectado para
este mes un saldo en el rango de S/. 170 a
S/.190 millones. Entre el 25 y el 31 de
marzo, el Banco Central realiz6 las siguientes
operaciones:

Subastas de Certificados de Depoésito
del BCR (CDBCRP) a: i) 7 _dias por
S/. 100 millones a una tasa de interés
promedio de 2,59 por ciento y ii) 1 afio
por S/. 40 millones a una tasa de 3,40
por ciento.

CDBCRP y de BTP a 1 dia por S/. 180y
S/. 70 millones a una tasa de interés
promedio de 2,52 y 2,55 por ciento,
respectivamente.

Compras de moneda extranjera en la
Mesa de Negociacion por US$ 60
millones, a un tipo de cambio promedio
de S/. 3,461.

Recibié depdsitos overnight los dias 26,
29, 30 y 31 de marzo por S/. 69, S/. 16,
S/. 41y S/. 18 millones, respectivamente.
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Tasa de interés preferencial corporativa en 3,33 por ciento

En marzo el promedio de la tasa de interés
corporativa a 90 dias en soles aument6 de
3,31 a 3,33 por ciento respecto a febrero,

a 1,76 por ciento.

Tasa de interés promedio mensual en moneda nacional
(Marzo 2003 - Marzo 2004)
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Tipo de cambio: S/. 3,466

En marzo el tipo de cambio promedio fue
de S/. 3,466 por dolar, lo que implicé una
apreciacion de 0,5 por ciento respecto al
promedio del mes anterior (S/. 3,484 por
ddlar) y una apreciacién de 0,2 por ciento
respecto al promedio de diciembre de 2003

(S/. 3,472 por délar). Con ello retoma la
tendencia apreciatoria observada desde
octubre de 2003 e interrumpida en el mes
febrero.
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El comportamiento apreciatorio observado
durante la mayor parte del mes reflej6 en
gran medida el mantenimiento de las bajas
expectativas depreciatorias (1,8 por ciento
segun las operaciones forward a 3 meses)
asociadas al resultado positivo de la
balanza comercial y a la estabilidad
regional. Estas bajas  expectativas
resultaron en una mayor oferta de dolares
spot y en una menor demanda por doélares
forward por parte del publico.

En el mercado spot, la mayor oferta del
publico se reflej6 en las compras de la
banca al publico (que ascendieron de
US$ 55 a US$ 205 millones). A ello se
sumo los vencimientos de venta neta non
delivery por US$ 182 millones (frente a

US$ 121 millones del mes previo) y un
menor monto de operaciones pactadas de
venta neta las cuales, descontando las
operaciones swap, cayeron de US$ 157
millones en febrero a US$ 134 millones en
marzo.

En este contexto, el BCR intervino en el
mercado cambiario a través de compras
netas por un monto total de US$ 255
millones. Con ello acumula en el afio un
total de US$ 668 millones.

Al 31 de marzo, el saldo de ventas netas
forward disminuyd respecto al cierre de
febrero en US$ 87 millones mientras que la
posicion de cambio de las entidades
bancarias aumenté en US$ 38 millones.

SALDOS DE POSICION DE CAMBIO

(Millones de US$)

Diciembre | Diciembre Febrero Marzo
2002 2003 2004
a. Ventas netas a futuro (i-ii) 905 607 591 504
i. Ventas a futuro 1141 834 1 005 927
ii. Compras a futuro 236 227 414 423
b. Posicion de cambio de la banca 642 530 550 588

En marzo, el tipo de cambio real fue
menor en 1,7 por ciento con respecto a
febrero, explicado basicamente por el
diferencial de 1,2 por ciento entre la
variacion de los precios externos (-0,8 por
ciento) y los precios domésticos (0,5 por
ciento) y la apreciacion nominal de 0,5 por
ciento. Conviene sefialar que la variacion
negativa de los precios externos fue
resultado de la apreciacién, por segundo

mes consecutivo, del dolar respecto a las
monedas de nuestros socios comerciales
(tendencia que no se observaba desde
setiembre del afio pasado). El ddlar se
aprecio basicamente, en términos promedio,
respecto al euro (3 por ciento), al yen (2
por ciento), a la libra esterlina (2 por
ciento) y a algunas monedas de la region
como el bolivar venezolano (4 por ciento)
y el peso chileno (3,5 por ciento).
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Inflacion de 0,46 por ciento en marzo

En marzo, la inflacion fue 0,46 por ciento
(2,8 por ciento en los ultimos doce meses),
mientras que la inflacion importada fue
0,52 por ciento (6,6 por ciento en los
ultimos doce meses). La inflacion
subyacente fue 0,44 por ciento (2,3 por
ciento en los dltimos doce meses),
mientras que la inflacion no subyacente
fue 0,51 por ciento (3,7 por ciento en los
ultimos doces meses). Las variaciones
promedio anual tanto del IPC, como de los
indices subyacente y no subyacente, a
marzo, son similares a las de febrero.

La inflacibn del mes se explica por el
aumento en los precios de alimentos,

como arroz y azUcar, asi como por el
aumento de las matriculas escolares, por
el inicio del afio escolar, y el reajuste de
precios de combustibles por parte de
PetroPeru. La contribucion a la inflacion de
marzo del aumento de precios de arroz y
azUcar seria de 0,22 puntos porcentuales,
y la de matriculas escolares vy
combustibles de 0,16 y 0,09 puntos
porcentuales, respectivamente. Por el
contrario, la reduccién en los precios de
alimentos  perecibles como  papa,
legumbres frescas y carne de pollo, entre

otros,

TASA DE INFLACION
(Variacion porcentual anual)

contribuiria

-0,24 puntos
porcentuales a la inflacion del mes.

POND. Mensual Indicador a 12 meses Indicador promedio anual
Feb. Mar. Mar. Feb. Mar. Mar. Feb. Mar.
2004 2004 2003 2004 2004 2003 2004 2004
l._INFLACION SUBYACENTE 68,3 0,65 0,44 1,71 1,93 2,30 132 1,20 125
Bienes 41,8 0,96 0,24 1,70 2,22 2,62 1,27 0,94 1,02
Alimentos y bebidas 20,7 1,69 0,69 2,20 3,79 4,86 1,00 1,13 1,36
Textiles y calzado 7,6 0,20 -0,01 0,71 0,91 1,03 1,16 0,79 0,82
Aparatos electrodomésticos 1,0 0,54 -0,48 1,35 -1,08 -1,16 1,95 -1,12 -1,32
Resto de productos industriales 12,5 0,21 -0,33 1,51 0,68 0,16 1,71 0,89 0,78
Servicios 26,6 0,16 0,76 1,73 1,48 1,81 141 1,59 1,60
Comidas fuera del hogar 12,0 0,10 0,35 1,39 1,17 1,52 1,06 1,36 1,37
Educacion 51 0,09 3,02 3,13 3,01 3,70 2,86 3,06 3,11
Salud 1,3 0,68 -0,06 321 2,59 2,45 2,59 2,78 2,72
Alquileres 2,3 0,29 0,00 1,20 0,89 0,69 0,53 0,75 0,71
Resto de servicios 59 0,17 0,03 1,08 0,74 0,99 1,19 0,83 0,82
Il._INFLACION NO SUBYACENTE 317 201 051 7,08 6,58 3,67 0,68 4,86 4,58
Alimentos 14,8 4,06 0,47 1,14 6,74 6,79 -0,48 0,44 0,91
Combustibles 3,9 1,27 1,77 29,47 6,96 3,81 6,43 13,66 11,58
Transportes 8,4 0,00 0,15 10,22 10,25 0,86 1,12 10,96 10,10
Servicios publicos 4,6 0,08 0,00 1,63 -0,89 -0,95 -1,08 -0,16 -0,38
lIl. IPC 100,0 1,09 0,46 3,39 3,43 2,76 1,15 2,36 2,31
Nota.-

Subyacente sin alimentos y bebidas 47,6 0,19 0,33 150 113 120 111 123 120
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Expectativas Macroeconomicas

Entre el 16 y el 31 de marzo, el BCR llevd

a cabo la

Encuesta

Mensual de

Expectativas Macroecondmicas entre 28
empresas financieras, 345 empresas no

EMPRESAS NO FINANCIERAS

financieras y 16 analistas econdmicos. Los
resultados de las encuestas se presentan

en los cuadros siguientes:

INSTITUCIONES DEL SISTEMA FINANCIERO

(Mediana” de la muestra)

Encuestarealzadaa |
30de Ene. 2/ | 27 de Feb. 3/ | 31 de Mar. 3/
Inflacion (%)
Mensual: abril - - 0,4
Anual: 2004 2,5 25 2,6
2005 2,5 25 2,5
Crecimiento del PBI (%)
Mensual: febrero 3,0 30 3,0
marzo 3,0] 3,0
abril 3,0
Anual: 2004 4,0 4,0 4,0
2005 3,9 4,0 4,0
Tipo de cambio (S/. por US$)
Mensual: abril 3,47
Diciembre 2004 3,51 3,49 3,49
Diciembre 2005 3,56 3,55 353
Tasa de interés interbancaria (%)
En nuevos soles
Mensual: abril 2,5
Diciembre 2004 2,8 2,7 2,7
Diciembre 2005 3,1 30 3,0
En U.S. délares
Mensual: abril 1,1
Diciembre 2004 1,3 1,3 1,3
Diciembre 2005 2,0 1,6 1,5

1/ Medida de tendencia central que muestra el valor en el medio de la muestra,
lo cua permite reducir el sesgo que generan los valores extremos.

2/ 27 empresas financieras.
3/ 28 empresas financieras.

ANALISTAS ECONOMICOS
(Mediana de la muestra)

(Mediana de la muestra) Encuesta realizada al:
30deEne. ¥/ | 27deFeb.2/ | 31deMar 2/
Encuesta realizada al:
30 de Ene. 1/ | 27 de Feb. 1/| 31 de Mar. 1/ Inflacion (%)
Mensual: abril - 0,2
Inflacion (%) Anual: 2004 23 24 26
Anual: 2004 25 2,5 25 2005 25 25 25
2005 2,5 2,5 25
Crecimiento del PBI (%)
Crecimiento del PBI (%) Mensual: febrero 32 28 30
Anual: 2004 4,0 4,0 40 marzo 29 30
2005 4,0 4,0 4,0 abril - - 32
Anual: 2004 4,0 4,0 4,0
Tipo de cambio (S/. por US$) 2005 40 40 4,0
Diciembre 2004 3,55 355 3,53
Diciembre 2005 3,60 360 3,60] |Tipo de cambio (S/. por US$)
- - Mensual: abril - 3,47
1/ 345 empresas no financieras. Diciembre 2004 3,50 3,50 3,49
Diciembre 2005 3,55 3,53 3,53
Tasa deinterés interbancaria (%)
En nuevos soles
Mensual: abril - 25
Anual: 2004 2,7 25 26
2005 29 29 3,0

1/ 17 analistas econémicos.
2/ 16 analistas econémicos.
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Emision primaria al 31 de marzo de 2004

El saldo de emision primaria alcanzo al
31 de marzo un nivel de S/. 7 055 millones,
con lo que aumentd 0,7 por ciento
(S/. 47 millones) con respecto al cierre de
febrero. En términos promedio, la tasa
anual de crecimiento de la emisién primaria
continud su tendencia creciente, pasando
de 15,5 por ciento en febrero a 15,7 por
ciento en marzo, debido a una mayor

demanda de circulante por parte del
publico.
Por fuentes, las operaciones que

expandieron la emision primaria fueron las

compras de moneda extranjera en la Mesa
de Negociacion (US$ 255 millones u
S/. 883 millones) y el retiro de depositos
overnight del sistema financiero (S/. 7
millones). Estas operaciones fueron
compensadas por la colocacién neta de
CDBCRP (S/. 509 millones), los mayores
depdsitos del sector puablico (S/. 245
millones), las ventas netas de ddlares al
sector publico (US$ 32 millones 6 S/. 111
millones) y la cancelacibn de compras

Cuentas monetarias del Sistema Bancario al 7 de marzo de 2004

Durante las Ultimas cuatro semanas, la
liquidez en moneda nacional aumento en
0,5 por ciento (S/. 102 millones), con lo
gue su saldo fue de S/. 20 623 millones
(crecimiento anual de 12,3 por ciento). El
crédito al sector privado en moneda
nacional aumentdé en 3,5 por ciento
(S/. 353 millones), alcanzando un saldo de
S/. 10 429 millones (crecimiento anual de

8,3 por ciento).

temporales de titulos valores (S/. 15
millones).
La liquidez en moneda extranjera

disminuy6 en 2,0 por ciento (US$ 193
millones), registrando un saldo de
US$ 9 256 millones (disminucién anual de
4,3 por ciento). El crédito al sector privado
en moneda extranjera disminuyé en 1,0
por ciento (US$ 94 millones), con lo que
su saldo se ubicé en US$ 9 502 millones.
De esta manera, el crédito en moneda
extranjera registrd una caida anual de 4,5
por ciento.

EVOLUCION DE AGREGADOS MONETARIOS FIN DE PERIODO DEL SISTEMA BANCARIO
EMISION PRIMARIA LIQUIDEZ EN M/N CREDITO EN M/N LIQUIDEZ EN M/E PASIVOS DE C.P. 1/ CREDITO EN M/E
VAR.(%) | VAR.(%) | VAR.(%) VAR.(%) VAR.(%) VAR.(%) | VAR.(%) | VAR.(%) VAR.(%) VAR.(%) VAR.(%) VAR.(%)
MES ANO MES ANO MES ANO MES ANO MES ANO MES ANO
2002
Dic. 11,1%| 11,0% 6,3% 10,6%) 0,8% 7,1%] -2,7% 1,4%| -4,8%| -34,3%) -0,3% -3,6%
2003
Ene. -9,2%|  9,4%| -3,1% 10,8%] -3,6% 5,4%] 0,0% 2,8%| -11,0%| -40,5% -2,9% -5,2%
Feb. -0,3%| 8,3% 2,6% 11,3%) 3,8% 7,5%] -0,1% 2,8%| 10,5%| -38,0% -0,2% -6,7%
Mar. -1,1%|  5,0% 1,8% 10,6%) 1,6% 6,3%] -0,1% 4,1%| -15,3%| -44,9% -0,4% -6,1%
Abr. 3,1%| 9,5%] -0,3% 11,1%) 3,6%| 14,6%] -0,6% 3,4%| 12,4%| -35,8% 1,0% -5,7%
May. -1,1%|  8,4% 0,8% 12,1%) 0,4%| 14,0%] -0,9% 2,7%| -2,2%| -39,1% -0,9% -6,8%
Jun. 1,7%| 6,5%] -1,7% 7,8%] -1,1%| 11,2%] 1,1% 3,5%| -2,8%| -42,7% -0,2% -6,5%
Jul. 8,3%| 2,8% 5,8% 7,3%) 0,1%| 10,5%] -1,3% -1,6% 3,7%| -42,8% -0,7% -6,8%
Ago. -3,3%| 4,2%| -1,6% 6,8%] -0,7% 9,9%] -0,2% -3,6%|] -7,8%| -46,1% 0,1% -6,0%
Set. -2,5%| 6,0% 0,1% 9,3%] -0,1% 7,9%] -0,8% -3,1%] -1,5%| -45,9% -1,1% -6,0%
Oct. 1,4%| 6,4% 0,7% 11,9%] -0,5% 57%] 0,5% -3,9% 5,4%| -41,4% -0,1% -5,3%
Nov. 2,8%| 9,7% 1,7% 13,3%) 3,0% 7,2%] -0,7% -5,7% 4,3%| -12,3% 0,2% -5,5%
Dic. 11,5%| 10,1% 3,6% 10,5%] -1,2% 51%] 0,5% -2,6%] -0,1%| -8,0% -0,6% -5,8%
2004
Ene. -6,4%| 13,4% 2,7% 17,1%] -0,3% 8,7%] -0,1% -2,7% 1,3% 4,7% -1,3% -4,3%
Feb. 0,7%| 14,5%] -0,7% 13,3%] -0,1% 4,5%] -2,7% -5,3% 1,7%| -3,7%) -0,9% -4,9%
Mar.7 2,1%| 15,7%) 0,5% 12,3%) 3,5% 8,3%] -2,0% -4,3%]  -3,8% 0,3% -1,0% -4,5%
Memo:
Saldos al 7 de feb. 7252 20521 10 075 9449 778 9 596
(Mill.S/.6 MilLUS$)
Saldos al 7 de mar. 7 401 20 623 10 429 9 256 748 9502
(Mill.S/.6 Mill.US$)
1/ Pasivos externos de corto plazo de las empresas bancarias.
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Superdavit comercial de US$ 211 millones en febrero

En febrero de 2004 la balanza comercial
registré un superavit de US$ 211 millones,
nivel mayor al superavit de US$ 70
millones registrado en febrero de 2003.
Con ello en los ultimos 12 meses se
registr6 un superavit de US$ 1014
millones.

En febrero de 2004 las exportaciones
fueron US$ 868 millones, mayores en
US$ 180 millones a las de febrero pasado

(incremento anual de 26 por ciento:
tradicionales 25 por ciento y no
tradicionales 30 por ciento). El

comportamiento de las ventas al exterior

tradicionales se explica principalmente por
las exportaciones mineras (US$ 180
millones 6 55 por ciento), mientras que las
exportaciones no tradicionales se explican
por el incremento de productos textiles
(US$ 20 millones 6 29 por ciento) vy
agropecuarios (US$ 12 millones 6 30 por
ciento). Respecto al mes anterior las
exportaciones fueron mayores en US$ 30
millones (3,6 por ciento) debido a las
mayores ventas al exterior de productos
tradicionales (5 por ciento) ya que las no
tradicionales se mantuvieron en niveles
similares.

Balanza Comercial
(Millones de USdodlares)

Datos Mensuales Datos Anuales
Mar.2002 Feb.2003 Mar.2003
Febrero Feb.2003 Ene.2004 Feb.2004 C/IA Cc/B
2003 2004 Var.% A B C

1. EXPORTACIONES 638 868 26,2 8009 9101 9281 15,9 2,0
Productos tradicionales 491 614 25,0 5634 6369 6491 15,2 1,9
Productos no tradicionales 191 249 30,3 2299 2654 2712 18,0 2,2
Otros 6 6 1,8 76 77 78 2,3 0,1

2. IMPORTACIONES 618 657 6,3 7644 8228 8267 8,1 0,5
Bienes de consumo 132 128 -2,9 1792 1837 1833 2,3 - 0,2
Insunos 337 363 7,7 3889 4347 4373 12,4 0,6
Bienes de capita 143 159 11,4 1888 1966 1982 5,0 0,8
Otros bienes 6 6 9,2 75 79 79 5,2 0,7

3. BALANZA COMERCIAL 70 211 365 873 1014 177,9 16,2

En febrero de 2004 las importaciones millones.  Excluyendo Camisea las

alcanzaron US$ 657 millones. Ello
signific6 una aumento de 6 por ciento
respecto a febrero de 2003. Las compras
de insumos fueron mayores por efecto de
las importaciones de insumos para la
industria. Respecto a las importaciones de
bienes de capital, estas fueron mayores en
11 por ciento, particularmente por las
mayores compras de bienes de capital
para la industria y de equipo de transporte.
Las compras asociadas al proyecto
Camisea en el mes de febrero sumaron
s6lo US$ 2 millones, mientras que en
febrero de 2003 éstas fueron de US$ 22

compras de bienes de capital son mayores
en 27 por ciento, en tanto que las
importaciones totales crecen 10 por ciento.
Respecto a las compras de bienes de
consumo, se redujeron tanto las de
consumo duradero (principalmente
vehiculos y aparatos de uso doméstico) y
no duradero (prendas de vestir vy
productos de perfumeria).

Los términos de intercambio de febrero
aumentaron en 12,8 por ciento respecto al
mismo mes de 2003. Los precios de las
exportaciones se incrementaron en 15,9
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por ciento, mientras que los precios de las
importaciones lo hicieron en 2,8 por ciento.
La variacion 12 meses del precio promedio
de las  exportaciones se  debe
principalmente al aumento del precio del
cobre (47,5 por ciento), estafio (42,0 por
ciento), hierro (13,3 por ciento) y oro (12,8

por ciento). La variacion 12 meses del
precio promedio de las importaciones se
debe a los mayores precios del trigo (20,9
por ciento), soya (10,1 por ciento), carnes
(7,3 por ciento), lacteos (5,6 por ciento),
arroz (52,8 por ciento) y azucar (20,0 por
ciento).
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Spread del bono global 2012 en 3,0 por ciento

En marzo, el spread promedio del bono
global peruano a 10 afos fue 3,15 por
ciento, inferior al registrado en febrero
(3,28 por ciento), mientras que para el
mismo periodo, el spread promedio EMBI+
de los bonos soberanos del Peru
disminuy6 de 3,46 a 3,44 por ciento. Los
bonos emergentes se vieron favorecidos

por la decision de la Reserva Federal de
los Estados Unidos de mantener su tasa
de interés en 1 por ciento, asi como por la
segunda revision del acuerdo entre el FMI
y Argentina y el desembolso por US$ 3 000
millones por parte de la entidad
internacional.
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Mercados Internacionales

En marzo la cotizacién promedio del oro
aument6 0,4 por ciento respecto a febrero
alcanzando los US$ 406,7 por onza troy. La
mayor tensién en el Medio Oriente y el

atentando en Madrid llevaron a los
inversionistas a una mayor demanda del
metal precioso como reserva de valor.

Cotizaciéon del Oro
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La cotizacién promedio del cobre en marzo
aumento 9 por ciento respecto a febrero de
US$ 1,25 a US$ 1,36. El International
Copper Study Group proyecta para el 2004
un déficit en el mercado de cobre refinado
de 600 mil T.M. superior a los 312 mil T.M.

registrados en el 2002. A su vez, los
inventarios de cobre en la London Metal
Exchange (LME) continuaron con su
tendencia decreciente, disminuyendo en la
semana del 24 al 31 de marzo de 210 a 189
mil T.M.

Cotizaciéon del Cobre
(cUS$/Ib.) (Marzo 2003 - Marzo 2004)
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El promedio del zinc fue superior en 1,7 por
ciento en marzo frente a febrero siguiendo
la tendencia general de los metales
industriales ante las perspectivas favorables

de la economia mundial para el presente
afio. Sin embargo, los inventarios en la LME
presentaron en la Ultima semana un
aumento de 690 a 716 mil T.M.

Cotizacién del Zinc

(cUS$/Ib.) (Marzo 2003 - Marzo 2004)
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El precio promedio del petréleo WTI subi6
5,8 por ciento (US$ 36,7 por barril) en
marzo, debido a la reduccion de la
produccion de la OPEP a partir del 1ro de
abril, al incremento en la proyeccién de la
demanda mundial de petréleo en el 2004

por parte de la Agencia Internacional de
Energia y a la expectativa que genero los
problemas politicos en Venezuela sobre
los embarques de petréleo hacia los
Estados Unidos.

Cotizacién del Petroleo

(US$/barril)
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En marzo, el délar se apreci6 1,5 por ciento
respecto al euro y se deprecié 4,3 por
ciento con relacion al yen. El yen se vio

fundamentos de la economia japonesa y por
la menor actividad del Banco Central de
Japon en los mercados cambiarios.

fortalecido por la mejoria en los
Cotizaciones del Yen y Euro
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Entre el 29 de febrero y el 31 de marzo, la
tasa de interés Libor a 3 meses disminuyé
de 1,12 a 1,11 por ciento y el rendimiento
de los Bonos del Tesoro Norteamericano
a diez afios de 3,97 a 3,86 por ciento. La
mayor demanda por activos de menor

riesgo junto con los bajos niveles de
inflacion de febrero y el crecimiento menor
al esperado de las planillas no agricolas del
mismo mes motivaron la caida en el
rendimiento de los US Treasuries.

Libor y Tasa de Interés de Bonos del Tesoro de Estados Unidos

a 10 afios
Porcentajes (Marzo 2003 - Marzo 2004)
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Bolsa de Valores de Lima

En marzo, la Bolsa de Valores de Lima
registrd un incremento mensual de 10,2 por
ciento en el indice General (IGBVL) y de
11,9 por ciento en el indice Selectivo
(ISBVL). El promedio diario negociado en
acciones ascendid a S/. 13,5 millones,
inferior al de febrero (S/. 21,3 millones)

Indicadores Bursétiles
(Marzo 2003 - Marzo 2004)
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aunque superior al promedio de 2003
(S/. 11,9 millones).

En lo que va del afio, el indice General y el
Selectivo registran ganancias de 24,4 y
30,0 por ciento, respectivamente.
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BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU
OPERACIONES MONETARIAS Y CAMBIARIAS

(En millones de S/.)

25 marzo 26 marzo 29 marzo 30 marzo 31 marzo
1. Saldo de la cuenta corriente de las empresas bancarias antes de las operaciones del BCR -149,5 74,4 204,0 55,1 -41,2
2. Operaciones monetarias y cambiarias del BCR antes del cierre de operaciones
a. Operaciones monetarias anunciadas del BCR
i. Subasta de Certificados de Depésitos del BCR (CDBCRP) 40,0 100,0
Propuestas recibidas 116,0 138,0
Plazo de vencimiento 1 afio 7 dias
Tasas de interés: Minima / Maxima / Promedio 3,39/3,41/3,40 2,57/2,62/2,59
Saldo 5998,0
Préximo vencimiento de CDBCRP ( 5 de abril de 2004 ) 100,0
Vencimientos de CDBCRP del 1 de marzo al 2 de abril de 2004
ii. Subasta de compra temporal de CDBCRP y de BTP 1801 70,0
Propuestas recibidas 193,0 152,0
Plazo de vencimiento 1dia 1dia
Tasas de interés: Minima / Maxima / Promedio 2,46/2,56/2,52 2,55/2,55/2,55
Saldo 180,1 70,0
iii. Subasta de Certificados de Depoésitos Reajustable del BCR (CDRBCRP.
Propuestas recibidas
Plazo de vencimiento
Tasas de interés: Minima / Maxima / Promedio
Saldo
Préximo vencimiento
b. Operaciones cambiarias en la Mesa de Negociacién del BCR 519 34,6 34,6 34,6 519
i. Compras (millones de US$) 15,0 10,0 10,0 10,0 15,0
Tipo de cambio promedio 3,4615 3,4612 3,4608 3,4610 3,4608
ii. Ventas (millones de US$)
Tipo de cambio promedio
3. Saldo de la cuenta corriente de las empresas bancarias en el BCR antes del cierre de operaciones 82,5 109,0 98,6 89,7 80,7
4. Operaciones monetarias del BCR para el cierre de operaciones
a. Compra temporal de moneda extranjera (swaps). Monto (millones de S/.)
Comision (tasa efectiva diaria) 0,0102% 0,0092% 0,0102% 0,0102% 0,0102%
b. Compra temporal de COBCRP y BTP (fuera de subasta)
Tasa de interés
c. Crédito por regulacién monetaria en moneda nacional
Tasa de interés
d. Depésitos Overnight en moneda nacional 69.0 16,0 410 18.0
Tasa de interés 1,75% 1,75% 1,75% 1,75% 1,75%
5. Saldo de la cuenta corriente de las empresas bancarias en el BCR al cierre de operaciones 82,5 40,0 82,6 48,7 62,7
a. Fondos de encaje en moneda nacional promedio acumulado (millones de S/.) (*) 927,1 920,4 904,6 899,9 895,9
b. Fondos de encaje en moneda nacional promedio acumulado (% del TOSE) (*) 6,4 6,4 6,3 6,2 6,2
c. Cuenta corriente moneda nacional promedio acumulado (millones de S/.) 213,6 207,0 191,2 186,4 182,4
d. Cuenta corriente moneda nacional promedio acumulado (% del TOSE) (*) 1,5 14 1,3 1,3 1,3
6. Mercado interbancario y mercado secundario de CDBCRP
a. Operaciones a la vista en moneda nacional 1558 266,7 1838 2349 2250

Tasas de interés: Minima / Maxima/ Promedio

2,40/2,55/2,50

2,40/2,50/2,48 2,35/2,50/2,47 2,45/2,50/2,50 | 2,45/2,50/2,50

b. Operaciones a la vista en moneda extranjera 55,0 295 259 259 19,7
Tasas de interés: Minima / Maxima/ Promedio 1,01/1,15/1,10 | 1,00/1,15/1,09 1,04/1,15/1,12 1,05/1,15/1,09 | 1,08/1,15/1,12
c. Total mercado secundario de COBCRP 31,2 497 164.0 49,1 739
Plazo 6 meses (monto / tasa promedio) 4,0/3,07
Plazo 12 meses (monto / tasa promedio) 3,0/3,55 9,0/3,40
Plazo 24 meses (monto / tasa promedio) 2,0/4,35
7. Operaciones en moneda extranjera de las empresas bancarias (millones de US$)
Flujo de la posicién global ** = a+b.i-ci+e+f 17,9 -5,9 -26,6 0,9 -7,8
Flujo de la posicién contable ** =a + b.ii - c.ii + e + f 13,8 2,2 -23,4 -0,5 -9,2
a. Mercado spot con el publico (** 21,7 150 -12,2 8.7 41
i. Compras 48,1 52,4 32,0 43,1 50,6
i. (-) Ventas 26,4 37,4 44,3 34,3 46,6
b. Compras forward al publico (con y sin entrega) (**) 11,7 -7.9 21 10 -259
i. Pactadas 16,6 5,5 0,0 2,2 0,0
ii. (-) Vencidas 4,9 13,4 2,2 1,2 259
c. Ventas forward al publico (con y sin entrega) (** 7.6 0.1 11 -0,4 -27,2
i Pactadas 13,4 12,9 2,4 0,0 0,0
i. (-) Vencidas 57 12,7 1,3 0,4 27,2
d. Operaciones cambiarias interbancarias (**)
i Al contado 78,7 61,4 31,1 33,1 36,8
ii. A futuro 20,0 4,0 3,0 8,5 11,0
e. Operaciones spot asociadas a swaps y vencimientos de forwards sin entrega (** 2.0 -1,0 -2,0 0.0 -0,5
i. Compras 50 0,0 0,0 0,0 1,5
i. (-) Ventas 3,0 1,0 2,0 0,0 2,0
f. Operaciones netas con otras instituciones financieras -9,0 -125 -10,0 -10,0 -11.4
g. Crédito por regulacién monetaria en moneda extranjera
Tasa de interés
Nota: Tipo de cambio interbancario promedio 3,462 3,460 3,461 3,460 3,460

* Datos preliminares

** Datos preliminares para el Gltimo dia

nota semanal / RESUMEN INFORMATIVO / WEEKLY REPORT XXlV



Indices Bursatiles, Tipos de Cambio y Cotizaciones Internacionales

Datos de fin de mes Variaciones respecto a
Dic.02 Dic.03 Feb.04 24-mar 31-mar Dic.02 Dic.03 Feb.04 Semana
(@ (b) (c) 1) (2 @@ (2)/(b) (2lc)  (21(1)
[BOLSAS |
ASIA
JAPON Nikkei 225 85790 10676,6 11 041,9 11 365,0 117154 36,6% 9.7% 6,1% 3.1%
HONG KONG Hang Seng 93213 125759 13 907,0 12 678,1 12 681,7 36,1% 0,8% -8,8% 0,0%
SINGAPUR Straits Times 1341,0 17645 1888,6 1835,3 1858,9 38,6% 5,3% -1,6% 1,3%
COREA Seul Comp. 627,6 810,7 883,4 861,7 880,5 40,3% 8,6% -0,3% 2,2%
INDONESIA Jakarta Comp. 4249 691,9 761,1 738,8 735,7 73,1% 6,3% -3,3% -0,4%
MALASIA KLSE 646,3 793,9 879,2 895,3 901,9 39,5% 13,6% 2,6% 0,7%
FILIPINAS PHS Comp. 10184 14424 1483,2 1389,9 14243 39,9% -1,3% -4,0% 2,5%
TAILANDIA SET 356,5 764,2 716,3 677,6 647,3 81,6% -15,3% -9,6% -4,5%
CHINA Shanghai C. 1357,7 1497,0 1675,1 17401 17416 28,3% 16,3% 4,0% 0,1%
EUROPA
ALEMANIA DAX 28926 39652 4018,2 37156 3856,7 33,3% 2,7% “4,0% 3,8%
FRANCIA CAC 40 3063,9 3557,9 37254 35185 36252 18,3% 1,9% -2,7% 3,0%
RUSIA Interfax 359,1 567,3 670,1 705,2 752,7 109,6% 32,7% 12,3% 6,7%
AMERICA
EEUU. Dow Jones 83266 104539 10 583,9 10 0482 10 357,7 24.4% ~0,9% 2.1% 3.1%
Nasdaq 987,2 19985 20298 1909,5 1994,2 102,0% -0,2% -1,8% 4,4%
BRASIL Bovespa 112685 222364 217175 20 984,7 22 140,2 96,5% -0,4% 1,9% 5,5%
ARGENTINA Merval 525,0 1072,0 1183,1 12398 1201,7 128,9% 12,1% 1,6% -3,1%
MEXICO IPC 61135 87953 9991,8 10161,7 10517,5 72,0% 19,6% 5,3% 3,5%
CHILE IGP 5019,6 7336,7 7629,4 7380,1 74717 49,0% 1,9% -2,0% 1,3%
COLOMBIA IGBC 1649,6 23337 3089,8 31685 33212 101,3% 42,3% 7,5% 4.8%
VENEZUELA IBC 112685 222040 274848 26 543,5 26579,7 135,9% 19,7% -3,3% 0,1%
PERU Ind. Gral. 1393,0 24387 27481 29209 30357 117,9% 24,5% 10,5% 3,9%
PERU Ind. Selectivo 2205,4 4.003,6 4638,0 49535 5211,1 136,3% 30,2% 12,4% 5,2%
|TIPOS DE CAMBIO
ASIA
JAPON Yen 118,74 107,31 108,99 106,19 104,28 12,2% 2,8% 4,3% 1,8%
HONG KONG HK Délar 7,798 7,762 7,784 7,796 7,792 -0,1% 0,4% 0,1% 0,0%
SINGAPUR SG Dolar 1,734 1,698 1,697 1,693 1,674 -3,5% -1,4% -1,4% -1,1%
COREA Won 1186 1191 1178 1154 1142 -3,7% -4,1% -3,1% -1,0%
INDONESIA Rupia 8940 8410 8 450 8573 8561 -4,2% 1,8% 1,3% -0,1%
MALASIA Ringgit 3,80 3,80 3,80 3,80 3,80 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
FILIPINAS Peso 53,38 55,47 56,27 56,36 56,10 5,1% 1,1% -0,3% -0,5%
TAILANDIA Baht 43,08 39,59 39,25 39,47 39,22 -9,0% -0,9% -0,1% -0,6%
CHINA Yuan 8,280 8,277 8,277 8,277 8,277 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
EUROPA
EURO Euro 0,952 0,794 0,800 0,824 0,812 14,7% 2.2% 1,4% “1,5%
RUSIA Rublo | | 31,930 29,235 28,521 | | 28,485 28,514 | | -10,7% -2,5% 0,0% 0,1%
AMERICA
BRASIL Real 3,535 2,890 2,901 2,932 2,895 -18,1% 0,2% 0,2% 1.3%
ARGENTINA Peso 1/ 3,360 2,950 2,925 2,890 2,865 -14,7% -2,9% -2,1% -0,9%
MEXICO Peso 10,360 11,230 11,055 11,035 11,120 7,3% -1,0% 0,6% 0,8%
CHILE Peso 720,0 592,9 589,5 614,8 611,0 -15,1% 3,1% 3,6% -0,6%
COLOMBIA Peso 2855 2779 2679 2676 2676 -6,3% -3,7% -0,1% 0,0%
VENEZUELA Bolivar 1387 1596 1915 1915 1915 38,1% 20,0% 0,0% 0,0%
PERU* N. Sol (Venta) 3,504 3,462 3,473 3,462 3,460 -1,3% -0,1% -0,4% -0,1%
N. Sol (Compra) 3,501 3,462 3,473 3,461 3,459 -1,2% -0,1% -0,4% -0,1%
COTIZACIONES
ORO LME ($/0z.T.) 344,80 414,80 393,70 418,20 424,95 23.2% 2.4% 7.9% 1,6%
PLATA H & H ($/02.T.) 4,79 5,96 6,73 7,75 7,92 65,2% 32,8% 17,6% 2,2%
COBRE LME (cUS$/Ib.) 69,67 105,28 135,49 138,57 139,14 99,7% 32,2% 2,7% 0,4%
Futuro a 15 meses 72,35 101,38 121,34 121,34 119,75 65,5% 18,1% -1,3% -1,3%
ZINC LME (cUS$/Ib.) 34,00 45,72 51,23 49,94 49,28 44,9% 7.8% -3,8% -1,3%
Futuro a 15 meses 35,82 45,95 50,26 49,99 49,53 38,3% 7,8% -1,4% -0,9%
PETROLEO Residual 6 ($/B) 24,00 26,10 27,10 26,40 25,50 6,3% -2,3% -5,9% -3,4%
PETROLEO West Texas Int. C. 31,20 32,52 36,16 37,16 35,76 14,6% 10,0% -1,1% -3,8%
HAR. PESCADO 64% (US$/T.M.) 575 650 670 670 660 14,8% 1,5% -1,5% -1,5%
SPR. GLOBAL 15 PER. (pbs) 567 343 383 374 365 -35,6% 6,4% -4,7% -2,4%
SPR. GLOBAL 12 PER. (pbs) 567 301 323 312 300 -47,1% -0,3% -7,1% -3,8%
SPR. GLOBAL 08 PER. (pbs) 593 100 143 182 162 72,7% 62,0% 13,3% -11,0%
SPR. GLOBAL 332/  PER. (pbs) n.d. 367 427 393 391 n.d. 6,5% -8,4% -0,5%
SPR. EMBI + PER. (pbs) 610 312 356 342 343 -43,8% 9,9% -3,7% 0,3%
ARG. (pbs) 6391 5632 5 866 5740 4873 -23,8% -13,5% -16,9% -15,1%
BRA. (pbs) 1446 463 579 579 559 -61,3% 20,7% -3,5% -3,5%
Eco. Emergentes (pbs) 765 418 445 443 432 -43,5% 3,3% -2,9% -2,5%

* Datos al cierre de operaciones.
1/ A partir del 11 de enero de 2002, corresponde al tipo de cambio del mercado libre.
2/ Emitido el 14 de noviembre de 2003.

Fuente: Reuters y Bloomberg.
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Indicador es Econémicos/ Economic I ndicators

2002 2003 2004
DIC. DIC. ENE. FEB. 25Mar. | 26 Mar. | 29 Mar. | 30Mar. | 31 Mar. | MAR.
RESERVASINTERNACIONALES (Mills. US$) / INTERNATIONAL RESERVES Var
Posicion de cambio / Net international position 3341 4583 4914 4972 5166 5182 5187 5203 231
Reservas internacionales netas / Net international reserves 9598 10194| 10564 10503| 10494| 10510] 10480| 10475 -28
Depésitos del sistema financiero en el BCR/ Financial system deposits at BCR 3381 2892 3033 2969 2912 2914 2878 2861 -109
Empresas bancarias / Banks 3048/ 2687 2857 2792 2740 2759 2724 2706 -87
Banco de laNacién / Banco de la Nacién 291 154 120 124 118 101 101 103 -21
Resto de instituciones financieras / Other financial institutions 42 52 56 53 54 54 53 52 -1
Depésitos del sector publico en el BCR / Public sector deposits at BCR 2900 2761 2652 2595 2437 2434 2435 2432 -163
OPERACIONES CAMBIARIAS BCR (Mill. US$) / BCR FOREIGN OPERATIONS Acum. | Acum. | Acum. | Acum. Acum.
Origen externo de laemision primaria/ External origin of the monetary base 49 175 339 55 15 10 10 10 15 223
Compras netas en Mesa de Negociacion / Net purchases of foreign currency 5 176 317, 96 15 10 10 10 15 255
Operaciones swaps netas / Net swap operations 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Operaciones con el Sector Piblico / Public sector 45 0 23 -40) 0 0 0 0| 0 -32|
T1PO DE CAMBIO (S. por US$) / EXCHANGE RATE Prom. | Prom. | Prom. Prom. Prom.
Comprainterbancario/I nterbank bi{Promedio / Average 3513 3471 3468 3483 3461| 3459 3460 3459 3459 3464
Apertura/ Opening 3516| 3472| 3467 3485 3462| 3459 3462 3461 3460 3,466
Venta Interbancario Mediodia/ Midday 3,515 3471 3468 3483 3461| 3460 3461 3461 3461 3466
Interbank Ask Cierre/ Close 3515 3471 3468| 3483 3461 3462 3461 3461 3460 3,465
Promedio / Average 3515 3472 3468 3484| 3462| 3460 3461 3461 3460 3,466
Sistema Bancario (SBS) Compra/ Bid 3513 3470 3467 3483 3461| 3459 3460 3459 3459 3,464
Banking System Venta/ Ask 3515 3472 3468 3484| 3462 3462 3461 3461 3461 3466
indice de tipo de cambio real (1994 = 100) / Real exchange rate Index (1994 = 100) 100,4| 107,9 109,2| 1082
INDICADORES MONETARIOS/ MONETARY INDICATORS
M oneda nacional / Domestic currency
Emisién Primaria (Var. % mensual) / (% monthly change) 11,1 11,5 -6,4 0,7
Monetary base (Var. % Ultimos 12 meses) / (% 12-month change) 11,0 10,1 13,4 14,5
Ofertamonetaria (Var. % mensual) / (% monthly change) 6,3 36 2,7 -0,7
Money Supply (Var. % Ultimos 12 meses) / (% 12-month change) 10,6 10,5 17,1 133
Crédito sector privado (Var. % mensual) / (% monthly change) 0,8 -1,2 -0,3 -0,1
Crédit to the private sector (Var. % Ultimos 12 meses) / (% 12-month change) 71 5,1 87 45
TOSE saldo fin de periodo (Var.% acum. en el mes) / TOSE balance (% change) 29 -0,8 1,6 -0,6 2,1 34 4,2
Superévit de encaje promedio (% respecto al TOSE)/Average reserve surplus (% of TOSE) 0,2 0,2 0,5 0,5 04 03 0,3
Cuenta corriente de los bancos (saldo mill. §/.) / Banks' current account (balance) 191 192 172 184 82 40 83 49 63
Créditos por regulacion monetaria (millones de S/.) / Rediscounts (Millions of §.) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Depositos publicos en el BCR (millones S/.)/Public sector deposits at the BCR (Mills.S.) 275 119 1549 1756 2144 1909 1814 1859 n.d. n.d.
Certificados de Depdsitos BCRP (saldo Mill.S/.) / CDBCRP balance (Millions of S'.) 1635 4097| 5789 5489 5858 5858 5998 5998 5998 5998
Operaciones de reporte (saldo Mill. S/.) / repos (Balance millions of §.) 170 0 312 85 180! 0 0 0 70 70
Préstamos y descuentos hasta 360 dias/ Loans & discount 14,84 13,97| 14,47 14,89 14,62| 14,59 14,50 14,50, 1451 14,76
Interbancaria/ Interbank 3,80 2,51 2,41 2,52 2,50 2,48 2,47 2,50 2,50 2,48
Tasade interés (%) Preferencial corporativaa 90 dias/ Corporate Prime 5,10 3,30 3,30 331 3,36 3,36 3,36 3,36 3,36 3,32
Interest rates (%) Operaciones de reporte con CDBCRP / CDBCRP repos 36 s.m 2,5 2,6 2,5 s.m sm s.m 2,6
Créditos por regulacion monetaria/ Rediscounts 45 33 3,3 33 3,3 33 3,3 33 33
Del saldo de CDBCRP/ CDBCRP balance 4,6 39 3,7 37 3,7 37 3,6 3,6 3,6
Moneda extranjera/ foreign currency
Crédito sector privado (Var. % mensual) / (% monthly change) -0,3 -0,6 -1,3 -0,9
Crédit to the private sector (Var. % ultimos 12 meses) / (% 12-month change) -3,6 -5,8 -4,3 -4.9
TOSE saldo fin de periodo (Var.% acum. en el mes) / TOSE balance (% change) -1,9 0,2 -0,3 -31 1,3 14 1,2
Superévit de encaje promedio (% respecto al TOSE)/Average reserve surplus (% of TOSE) 01 01 0,1 01 0,3 0,2 0,2
Créditos por regulacién monetaria (millones de US délares) / Rediscounts 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Préstamos y descuentos hasta 360 dias/ Loans & discount 8,13 7,26 7,30 7,14 7,28 7,28 7,30 7,24 7,21 7,30
Tasa de interés (%) Interbancaria/ Interbank 2,22 1,09 1,14 1,09 1,10 1,09 1,12 1,09 1,12 1,08
Interest rates (%) Preferencial corporativaa 90 dias/ Corporate Prime 2,38 1,72 1,71 1,78 1,75 1,75 1,75 1,75 1,75 1,77
Créditos por regulacién monetaria/ Rediscounts ** 2,5 sm. sm. sm. sm. sm. sm. sm. sm. sm.
INDICADORES BURSATILES/ STOCK MARKET INDICES Acum. | Acum. | Acum. | Acum. Acum.
Indice General Bursétil (Var. %) / General Index (% change) 14 13,4 12,1 0,7 04 0,7 0,8 0,3 1,4 10,2
indice Selectivo Burstil (Var. %) / Blue Chip Index (% change) 1,7 16,2 11,9 38 0,7 1,0 1,1 0,5 1,4 11,9
Monto negociado en acciones (Mill. §/.) - Prom. diario 67,1 15,7, 18,2 21,3 12,6 13,9 11,1 18,7 18,1 135
INFLACION (%) / INFLATION (%)
Inflacién mensual / Monthly -0,03 0,56 0,54 1,09 0,46
Inflacién dltimos 12 meses / % 12 months change 1,52 2,48 2,80 343 2,76
GOBIERNO CENTRAL (Mill. §.) / CENTRAL GOVERNMENT (Mills. of §.)
Resultado primario / Primary balance -230 -821 739 435
Ingresos corrientes / Current revenue 2781 2933 2701 2553
Gastos no financieros/ Non-financial expenditure 3140 3867 1965 2121
COMERCIO EXTERIOR (Mills. US$) / FOREIGN TRADE (Mills. of US$)
Balanza Comercial / Trade balance 71 178 140 211
Exportaciones/ Exports 746 894 838 868
Importaciones / Imports 675 716 698 657
PRODUCTO BRUTO INTERNO (indice 1994=100) / GROSS DOMESTIC PRODUCT
Variac. %, respecto al mismo mes del afio anterior / Annual rate of growth 4,7 3,1 3,0
COTIZACIONESINTERNACIONALES/INTERNATIONAL QUOTATIONS Prom. Prom. Prom. Prom. Prom.
LIBOR atres meses (%) / LIBOR 3-month (%) 141 1,17 1,13 1,12 1,11 1,11 1,11 1,11 1,11 1,11
Dow Jones (Var %) / (% change) -5,90 6,53 0,33 0,91 1,70 -0,06 1,14 0,50 -0,23 -2,14
Rendimiento de los U.S. Treasuries (10 afios) / U.S. Treasuriesyield (10 years) 4,02 4,26 4,13 4,06 3,74 3,83 3,89 3,90 384 381
Stripped spread del EMBI+ PERU (pbs) / EMBI+ PERU stripped spread (basis points) 620 318 288 346 349 342 341 337 343 344
Bono Global 2012 - Perti (en pbs) / Global Bond 2012 - Peru (basis points) 576 304 282, 328 314 305 303 298 300 315

* Incluye depésitos de Promcepri, Fondo de Estabilizacion Fiscal (FEF), Cofide, fondos administrados por la ONP; y otros depdsitos del MEF. El detalle se presentaen €l cuadro No.21 de la Nota Semanal.

** Las tasas de interés para | os créditos de regulacion monetaria en dolares serén alatasa Libor aun mes més un punto porcentual.

Fuente: BCR, INEI, Aduanas, Banco de laNacion, BVL, Sunat, SBS, Reuters y Bloomberg.
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