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@ BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

Decision y Orientacion

El Directorio del Banco Central de Reserva del Pera
(BCRP) aprobod 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 inflacion frente al
robusto crecimiento que viene registrando la demanda
interna.

El Directorio continuara vigilante a la evolucion de la
inflacion y sus determinantes, distinguiendo los factores
gue tienen efectos temporales de aquellos permanentes.
Ademéas, considera que con la informacién
macroeconOmica actual, este ajuste de la tasa de interés 2
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Inflacion

El indice de Precios al
Consumidor de Lima
Metropolitana (IPC) se
increment6 0,47 por ciento en
junio, acumulando 1,5 por
ciento en los Ultimos doce
meses, con lo cual se vuelve a
ubicar dentro del rango meta.

En junio la evolucion de la
inflacion fue influenciada por
las alzas en los precios de los
combustibles y de algunos
alimentos como el pollo.
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Como en anteriores episodios (primeros meses de 2004 y 2006), estas alzas por
factores de oferta tienen impactos de una sola vez en la tasa de inflacion y
producen por ende un efecto transitorio sobre el crecimiento promedio de los
precios.
INFLACION ¥ CHOQUES DE OFERTA 2002 - 2007
Mar. - Abr. 02 Set. - Oct. 02 Feb. - Mar. 03
Rubro Var% Contr. Pond. Rubro Var% Contr. Pond. Rubro Var% Contr. Pond.
Inflacién 13 100,0 Inflacién 1,2 100,0 Inflacién 16 100,0
Carne de pollo Ta 20,72 Pan 18.9 57,88 Fasaje urbano 105 52,14
Combustibles B.7 20,32 Combustibles 7.2 25,24 Fapa 241 23,07
Legumbres frescas 480 17,98 Citricos 19,3 9,33 Combustibles 7.3 2112
Tatal 0.8 58,02 1.1 9245 15 98,33
Dic. 03- Mar. 04 Ene-abr 06 May.-jun. 07

Rubro Var% Contr. Pond. Rubro Var% Contr. Pond. Rubro Var% Contr. Pond.
Inflacién 27 100,0 Inflacién 2.0 100,0 Inflacién 1,0 100,0
Fan 12,5 1848 Azldcar 40,3 2915 Carne de pollo 141 47,03
Azdcar 28 6 12,749 Carne de pollo 10,8 17.07 Combustibles T2 39,37
Arroz 15,3 11,84 Papa 218 16,96
Tatal 12 43,11 1.3 G318 04 4
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INFLACION

(Variacion porcentual mensual)
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Por su parte, la tasa de
inflacion subyacente de
los dltimos 12 meses —
indicador de tendencia
de crecimiento de los
precios- pas6 de 1,5 por
ciento en mayo a 1,7 por
ciento en junio.
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Inflacion

La tasa anual de inflacion se ‘
ubicé durante los primeros -
meses del afio por debajo ‘
de 1,0 por ciento. A partir de oo
mayo se inici6 el proceso de |
convergencia a la meta de s’
2,0 por ciento, y se espera | /
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gue en los siguientes meses 1o
la inflacién continGe en este
proceso, revirtiendo asi las os-
correcciones de precios que

se observaron desde mayo oo
del afio anterior, en linea
con lo previsto en el dltimo 05 -08
Reporte de Inflacion que 2z 2 £ = g £ & 5 £ <
corresponde al mes de
mayo.

flacion total proyectada
enel RI Mayo

Inflacion total observada 705
hasta junio |
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Expectativas de Inflacion

Las expectativas de inflacion de las empresas no financieras se ubican en 1,5 por
ciento para el 2007, en tanto que las expectativas de entidades del sistema
financiero y los analistas econdmicos se encuentran alineadas a la meta de
inflacion de 2,0 por ciento.

Expectativas de Inflacién para 2007/2009

Proyeccion Sistema Analistas Empresas no
X Fecha de encuesta N - P N >
para: Financiero _econémicos __financieras

Enero 2,0 19 15
Febrero 1,9 1,9 15
Marzo 18 18 15
2007 Abril 1,9 19 15
Mayo 1,9 1,9 15
Junio 19 20 15
Enero 2,0 2,2 15
Febrero 2,0 2,0 15
Marzo 2,0 2,0 1,5
2008 Abril 2,0 2,0 1,6
Mayo 2,0 2,0 1,5
Junio 2.0 2,0 15
Marzo 2,0 2,5 -
Abril 25 2,0 1,6
2009 Mayo 2,5 2,0 15
Junio 25 20 17
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Actividad Econdmica

Demanda interna
(variacion porcentual)

N
S

En los primeros cuatro

Ene. - Abr.|

meses se mantiene un st 7%
alto dinamismo de la £,/

demanda interna con £ | ‘ | | | || || || ||| H

una tasa_esimada de & | JL ML bt oIl ALILAOLLAMMAN]
10,7 por ciento. I
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De enero a abril, los componentes mas dinamicos fueron el
crecimiento del consumo privado y la inversion privada (7,4 por
ciento y 20,1 por ciento,respectivamente).

DEMANDA Y OFERTA GLOBAL
(Variaciones porcentuales reales)

2007

2006 I Trim. Il Trim. * Ao *

1. Demanda interna 10,6 10,2 10,1 9,0
a. Consumo privado 6,5 7.4 6,9 6,3

b. Consumo publico 8,7 2,5 4,5 5,4

c. Inversion privada 20,2 19,5 24,2 19,7

d. Inversion publica 12,7 -4,3 5,5 29,1

2. Exportaciones 0,3 1,0 1,0 5,3
3. Importaciones 12,3 14,9 16,0 14,3
4. PBI 8,0 7.5 7.4 7.2

* Proy eccion
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Expectativas de crecimiento

Continda la revision al alza de las expectativas de crecimiento para el 2007 y 2008.
Estas se ubican entre 7,4 y 7,5 por ciento para el 2007 y entre 6,5 y 7,0 para el
2008; mientras que las expectativas para el 2009 se mantienen en el mismo nivel
que el mes anterior ubicandose entre 6,0 y 7,0 por ciento.

Expectativas de crecimiento del PBI para 2007/2009

Proyeccion Sistema Analistas  Empresas no
para: Fecha de encuesta Financiero _econdmicos fingncieras
Enero 65 6,38 7,0
Febrero 6,38 6,38 7,0
Marzo 7,0 73 7,0
2007 Abril 7,0 73 72
Mayo 71 7.4 75
Junio 7.4 75 75
Enero 6,1 6,0 65
Febrero 6,2 6,0 6,8
Marzo 63 6,0 7,0
2008 Abril 6,3 6,2 7,0
Mayo 65 63 7,0
Junio 6,5 6,5 7,0
Marzo 6,0 58 -
Abril 6,0 59 7.0
2009 Mayo 6,0 6,0 7,0
Junio 6.0 6.0 7.0 11

@ BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

Mercados Financieros

La tasa de interés Tasas promedio mensual
promedio mensual del ;. (en porcentajes)
mercado interbancario se
ubico en 4,52 por ciento en ool Tasa preferencial

junIO. LaS tasaS de COFtO ! corporativaagodias

plazo se mantienen 520
relativamente estables, asi
la tasa de interés
preferencial corporativa
promedio para créditos en
soles a noventa dias en el

mismo mes fue 5,20 por 01 Tasa de interés de
ciento, similar a la referencia
observada durante el mes 20l
de mayo. Ene May Sep Ene May Sep Ene May Sep Ene May Sep Ene May
2003 2004 2005 2006 2007
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Mercados Financieros

) . Inflacién Tasade
Tasas de interés . B
esperada interés real
Pais
. ) 2007 2007
Dic-06 Vigente (1) ) /)
Colombia Repo (Reverse) 7,50 9,00 5,0 3,8
Reino Unido Subasta Minima 5,00 5,75 2,1 3,6
Eurozona Repo 3,50 4,00 2,0 2,0
Mexico Tasa Overnight 7,00 7,25 3,5 3,6
Peru Tasa Referencial 4,50 4,75 1,8 2,9
EUA Fondos Federales 5,25 5,25 3,0 2,2
Chile Politica Monetaria 5,25 5,00 3,3 1,6
Israel Crédito de C.Plazo 4,50 3,50 1,6 19
Brasil Selic 13,25 12,00 3,5 8,2

1/ Fuente: Consensus Forecast (junio 2007)
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Mercados Financieros

. i
Sin Embargo, MERCADO SECUNDARIO DE BONOS SOBERANOS DEL TESORO PUBLICO

debido a la reciente
tendencia al alza de o
las tasas de interés 2w
internacionales, se
ha observado un
incremento en el
rendimiento del
bono soberano en
soles a veinte afios
que cerré el mes en
6,15p0rcient0,l4 R EEEEEEEEEEEEEEE R
pbs. mayor al del Piazo residual iafios)

cierre de mayo. 1 Tasas 0 rendimiento de ios bonas sabersns heQUCINAS IS Cercans o e 3t periodo,

£

Tasas te rendinderta (%

&
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Mercados Financieros

Crédito al Sector Privado
(variacion % de los Gltimos doce meses)
El indice General de la Bolsa
de Valores de Lima se

incrementé 11,1 por ciento en “

el mes de junio. Por su parte, 5

el crédito al sector privado de B

mayo crecié en 17,5 por ciento = od |
en los Ultimos 12 meses (17,6 = JINin 1A tb e
por ciento a abril) y 41,8 por  © AL AT T T : 115 G,
ciento en el caso del crédito s ﬂ AL H ‘ | | I I I |
en moneda nacional (39,4 por |S|m| | IEL' Ll (0000 |s I I |E L

MMMMM May05 May-07

ciento a abril). e

[—JCrédito en S/. mmm Crédito en US$
- - - Crédito Total con Tipo de Cambio Constante —— Crédito Total con Tipo de Cambio Variable

Tipo de cambio

En junio el nuevo sol, en st oruss
promedio, se deprecié
nominalmente 0,08 por ciento
respecto al délar, cerrando el
mes en S/. 3,168 por dodlar.
Esta evolucion estuvo asociada
principalmente a una reduccion
del saldo neto de contrato a

futuro contra riesgo de P —indice TCreal  —=—TC nominal

apreciacion (forward) por US$

518 millones. 7 220
70 2,00

Ene.96 Ene.97 Ene.98 Ene.99 Ene.00 Ene.01 Ene.02 Ene.03 Ene.04 Ene.05 Ene06 Ene.07
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Tipo de cambio e intervencion

COMPRAS NETAS DE DOLARES Y TIPO DE CAMBIO: 2004 - 2007

Millones de US$ S/, por US$
En este contexto el 20
Banco Central compré 350
US$ 371 millones en el w0
mercado cambiario,
monto menor en 78 por 330
ciento a las compras de 320
mayo.
3,10
3,00
Jun-04 Sep-04 Dic-04 Mar-05 Jun-05 Sep-05 Dic-05 Mar-06 Jun-06 Sep-06 Dic-06 Mar-07 Jun-07
s Compras netas —o— Tipo de cambio
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