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Politica Monetaria
Programa Monetario de abril 2009

El Directorio del Banco Central de Reserva del Perl aprobé reducir la tasa de interés de referencia de
la politica monetaria de 6,0 a 5,0 por ciento, con lo que se acumula una disminucién de 150 puntos
bésicos en lo que va del afio.

Tasa de interés de referencia
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Inflacion

La decision de acelerar la reduccion en la tasa de referencia se sustenta en la disminucién de las presiones
inflacionarias, que ha llevado a que la tasa de inflacién se reduzca desde 6,7 por ciento en diciembre a 4,8 por ciento en

marzo
80 - indice de precios al consumidor 80
' diciembre  enero febrero  marzo '
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BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL

Actividad econémica

... 'y en la desaceleracion que se viene registrando en el gasto del sector
privado
Encuesta de expectativas macroeconémicas:
Crecimiento del PBI

Encuesta realizada al:
31 de Oct. 28 de Nov. 30 de Dic. 30 deEne. 27 de Feb. 31 de Mar.

SISTEMA FINANCIERO V

2009 6,4 6,4 6,0 53 50 4010
2010 6.0 6.3 6.0 57 55 5040l
2011 64 3%

ANALISTAS ECONOMICOS ¥
2009 6.4 6,0 538 54 50 15
2010 6.5 6,0 6,0 56 55 5‘1ﬂ
2011 6.0 6.0

EMPRESAS NO FINANCIERAS ¥
2009 7.0 7.0 6,0 6,0 50 50 =2
2010 7.0 7.0 6.0 b.0 6.0 55 L
2011 6.0 6.0

' Seencuestaron a 22 emprezas financieras en enero, 20 en febrero v 21 en marzo de 2009

' Se encuestaron a 25 analistas en enero, 22 en febrero y 23 en marzo de 2009.

Se encuestaron 365 empresas no financieras en enero, febrero y marzo 2009.
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Actividad econ6émica

... por efecto del ajuste de inventarios

INDICE DE INVENTARIOS CON RESPECTO AL MES ANTERIOR
Todos los sectores econémicos

60
Inventarios Aumentaron

51 2 o, 2 52 5 51 5
‘// 49 43

46 47 47
40 42

Inventarios Disminuyeron 37

30
Ene08 Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic Ene09 Feb Mar

Fuente: Encuesta de Expectativas Macroecondmicas, BCRP Marzo 2009

@ BANCO C RAL DE RESERVA DEL PERU

Actividad mundial

... y del deterioro de la economia mundial.

Proyecciones de crecimiento
parael 2009
9,0 ¢ (porcentajes)
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Inflacion

De mantenerse esta tendencia, el Banco seguira flexibilizando su politica monetaria.

La inflacion fue de 0,36 por ciento en marzo, con lo cual la inflacion de los Gltimos 12
meses se redujo por quinto mes consecutivo.

INFLACION

2008 Febrero 2009 Marzo 2009
Pond. Mes Acum. 12 meses Mes Acum. 12 meses
IPC 1000 6,65 0,07 0,03 549 0,36 0,39 4,78
1. Alimentos y hebidas 475 970 0,23 1,20 8,40 0,23 144 6,77
2. Resto de componentes h2,5 3.86 0,39 -1,09 2,78 0,46 0,63 2,85
a. Combustibles y electricidad B2 165 -4 92 -9.40 -7 a7 -0.15 -9.54 -8.04
b. Transporte 84 586 012 -0.56 597 -0,08 -0.64 5,56
c. Servicios pdblicos 24 B8pE8 0,13 0,1 10,09 0,01 -0,10 959
d. Otros bienes y servicios 355 351 045 056 3,91 0,80 136 428
Educacidn 5.1 393 016 025 393 323 349 4 B4
Resto o4 343 051 062 390 033 095 4.2

Inflacion al por mayor
Se espera que en los proximos meses continte la reduccién de la inflacion...
INDICE DE PRECIOS AL POR MAYOR
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Expectativas de inflacion

... y de las expectativas de los agentes econdmicos sobre ésta.

Encuesta de expectativas macroeconomicas:
Inflacién

Encuesta realizada al:
3 de Oct. 28 de Nov. 30deDic. 30deEne. 27 deFeb. 31de Mar.

SISTEMA FINANCIERO "

2009 420 420 | 400 356 350 3,00 |

2010 3.30 3.50 350 3.00 300 3,00 =

2041 - - - 3,00 3,00
ANALISTAS ECONOMICOS ¥

2009 3,69 160 | 350 347 3,02 3,00#

2010 3,00 3,00 300 3.00 750 768

2041 2,50 2,50
EMPRESAS NO FINANCIERAS ¥

2009 450 450 420 4.00 4,00 3500

2010 400 400 400 4,00 3.70 3500

2011 - - = = 350 350

" Seencuestaron a 22 empre=as financieras en enero, 20 en febrero v 21 en marze de 2008

Se encuestaron a 25 analistas en enero, 22 en febrero y 23 en marzo de 2008,

Se encuestaron 365 empresas no financieras en enero, febrero y marzo 2009. 9

@ BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

Inflacidn
... lo que permitiria la convergencia de la inflacién al rango meta en el
cuarto trimestre del presente afio.
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Mercado monetario

Tasa activa preferencial a 90 dias en moneda
extranjera (semanal)

Continda la reduccion de las tasas 10w
de interés en moneda extranjera.

——TASAPRMER DOD{AS  —— TAGA INTERBAMCARIAME

Tasa activa preferencial a 90 dias en moneda
nacional (semanal)

- - Las tasas de interés preferenciales
ean continllan  reduciéndose  como
- _,—/_’_/_/—\_\_m consecuencia de la reduccién de la
tasa de referencia y de las

g & expectativas de menores tasas

—— TAGAPRIME MN 90 DIAS  —— TASADE REFERENCIA 11

En marzo la curva de rendimiento de los bonos soberanos mostré una
mayor reduccion en las tasas de corto plazo que en las de largo plazo.

Mercado Secundario de Bonos Soberanos del Tesoro Publico ¥
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Plazo residual (afios)

1/ Promedio de las tasas de rendimiento negociadas en el periodo.
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En febrero el crédito al sector privado se incrementd en 0,3 por ciento,
acumulando un crecimiento doce meses de 26,5 por ciento.

CREDITO AL SECTOR PRIVADO: 2006-2009

Rk (Variacién porcentual anual)
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TOTAL Ene-08| Feb-08| Mar-08 | Abr-08 | May-08| Jun-08 | Jul-08 | Aeo-08 | set-08 | Oct-08 | Nov-08 | pic-08 | Enc-09 | Feb-n9
Saldos. 78 408] 79 370 B0493] 82313 84180 86234 seess| s s15| 9204s] s5480 98363|  seess| 100112] 100 422)
Flujos mensuales| 1 454) s61 1123| 1820] 1868] z0s4| za24| 11s6| 2228|3437 2 852] 1 320 430) 303
Variacion % im. 1,3 1.2] 14| 2,3} 2,3) 2,4} 28] 1.3] 2,5} 37] 3,0] 1.3] 0.2 0,3
Variacion % 12m. 353 3sa s39] 336 34 323 334 33,4 32,4] 34,5} 315 296] 27.7] 26,5]

Por tipo de crédito se observa que los créditos corporativos y de
consumo muestran un mayor ritmo de desaceleracion.
CREDITOS CORPORATIVOS
I':'b-ﬂ? May-07 Ago-07 Hov-07 Feb-08 May-08 Ago-08 Hov-08 Feb-09
CREDITOS DE CONSUMO
T CFasas a8 variucith SnuaD
= Feb-07 May-07 Ago-07 Hov-07 Feb-08 May-08 Ago-08 Hov-08 Feb-09
1/ Calculado a tipo de cambio constante.
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Mientras que los créditos hipotecarios y a microempresas han
mantenido su dinamismo.

CREDITOS HIPOTECARIOS
FEBRERO 2007 - FEBRERO 2009
(Tasas de varlactan anual)
180 Soles — DO Lares —Total 1/

BO
60
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Feb-07 May-07 Ago-07 Hov-07 Feb-08 May-08 Ago-08 Hov-08 Feb-0%

CREDITOS A MICROEMPRESA
quququ RO 2007 - FEBRERO 2009
(Tasas de variac Gn anual 1]

s 588885838
: -

45
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Fob-07 May-07 Age-07 Hov-07 Feb-08 May-08 Age-08 Henv-08 Feb-09
1/ Calculado a tipo de cambio constante.
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