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El Directorio del Banco Central de Reserva del Peru aprob6 mantener la tasa de interés de referencia de la
politica monetaria en 4,0 por ciento. Este nivel de tasa de referencia es compatible con una proyeccion de
inflacion de 2 por ciento para el horizonte 2014-2015.
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Nota: El grafico muestra la probabilidad de ocurrencia de valores de la inflacién en el
futuro, de acuerdo con lo considerado en los pronésticos de inflacién del Reporte de
Inflacién de diciembre 2013.
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La inflacion en febrero fue 0,60 por ciento, con lo que la inflacion de los udltimos 12 meses paso de 3,07
por ciento en enero a 3,78 por ciento en febrero, lo que reflejé el aumento de las tarifas eléctricas y de los
precios de algunos alimentos por factores de oferta transitorios. Por ello, la tasa de inflacién sin
alimentos y energia fue 0,19 por ciento (2,96 por ciento en los ultimos 12 meses).
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En marzo, se viene revirtiendo el aumento del precio observado en febrero de algunos alimentos como el

pollo.

Contribucion ponderada a la inflacion: Febrero 2014

Positiva Peso Var.% Contribucion
Electricidad 2,9 5,1 0,14
Comidas fuera del hogar 11,7 0,6 0,08
Carne de pollo 3,0 1,9 0,06
Legumbres frescas 0,2 20,4 0,05
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Fuente: INEI, MINAGRI.
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Las expectativas de inflacion permanecen ancladas dentro del rango meta de inflacién.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
INFLACION (%)

Encuesta realizada al:
31 de Dic. 31de Ene. 28 de Feb.
ANALISTAS ECONOMICOS Y/
2014 2,6 2,6 2,6
Expectativas de inflacion para el proximo afio* 2015 2,5 25 25
50 - (Puntos porcentuales) 2016 25
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* Corresponde al promedio de las expectativas del sistema financieroy analistas econémicos.
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El crecimiento del PBI ha venido registrando tasas menores a su potencial. Los indicadores de actividad
productiva y las encuestas de expectativas sefialan una recuperacién en la actividad econdmica, en
particular a partir de febrero de este afno.
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Con un crecimiento de 6 por ciento en el consumo de cemento ...

Consumo interno de cemento
(Var. % respecto a similar mes del afio anterior)
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. con una aceleracion del gasto no financiero del gobierno general respecto al cuarto
trimestre del 2013...

Gasto no financiero del gobierno general
(Var. % respecto a similar mes del ano anterior)
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. con unarecaudacion fiscal del IGV creciendo 12,3 por ciento en febrero...




... Con expectativas de mayor crecimiento de la economia para los siguientes tres meses ...

EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 3 MESES
Indique su previsidn para los proximos tres meses respecto a la
economiaen general
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... Y expectativas de contratacion de personal a tres meses que se mantienen en el tramo

optimista.
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EXPECTATIVA DE CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES

Indique su prevision para los proximos tres meses respecto al
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[ lgual
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Los indicadores recientes muestran sefiales mixtas de recuperacion de la economia mundial.

indice de Servicios* indice de Manufactura*
65 Enero 2012 - Febrero 2014 Enero 2012 - Febrero2014
60
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Fuente: Bloomberg. Fuente: Bloomberg.
Servicios Manufactura
Dic-12 Mar-13 Jun-13 Set-13 Dic-13 Ene-14 Feb-14 Dic-12 Mar-13 Jun-13 Set-13 Dic-13 Ene-14 Feb-14
Global 54,8 53,4 51,1 53,7 53,5 53,8 52,5 Global 50,1 51,1 50,6 51,8 53,0 53,0 53,3
EUA 53,0 53,2 56,3 57,7 55,7 56,7 53,3 EUA 54,0 54,6 51,9 52,8 55,0 53,7 57,1
China 51,7 54,3 51,3 52,4 50,9 50,7 51,0 China 51,5 51,6 48,2 50,2 50,5 49,5 48,5
Eurozona 47,8 46,4 48,3 52,2 51,0 51,6 52,6 Eurozona 46,1 46,8 48,8 51,1 52,7 54,0 53,2
Japon 51,5 54,0 52,1 53,0 52,1 51,2 49,3 Japén 45,0 50,4 52,3 52,5 55,2 56,6 55,5
Fuente: Bloomberg y JP Morgan. Fuente: Bloomberg y JP Morgan.
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El precio del oro se ha venido recuperando sostenidamente desde inicios de afio mientras que el
precio del cobre se ha reducido por el efecto de la incertidumbre sobre la evolucién de la
economia china. En los ultimos dias el precio del cobre se ha estabilizado.

COBRE (US$/lb.)
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El Directorio también acorddé modificar la tasa de interés para las operaciones pasivas en moneda
nacional del BCRP con el sistema financiero efectuadas fuera de subasta, reduciéndose de 3,2 a

2,8 por ciento, con el fin de contribuir a una mejor distribucion de la liquidez en el mercado
interbancario.

Tasas de interés del BCRP
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En marzo se ha continuado con la reduccion de la tasa de encaje en moneda nacional de 13
a 12,5 por ciento con la finalidad de sostener el dinamismo del crédito en soles. En enero
2014, el crédito en soles crecio 23,4 por ciento.

CREDITO AL SECTOR PRIVADO POR MONEDAS

Tasas de variacién anual Liberacion de recursos por medidas
de encaje en moneda nacional
S0les mmmm Dolares s==sTotg B (Millones de S/.)
_ [ ] Mes Monto liberado

BT T _ jun-13 480
e || 137 ago-13 567

sep-13 2026

oct-13 1064

dic-13 1086

l yy Eneld 1091

" feb-14 1086
- LI el 22 5
Total 7933
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Las tasas de largo plazo de los bonos de gobierno en moneda nacional siguen siendo las

mas bajas de la region. En la ultima semana, han disminuido reflejando la mayor demanda
de no residentes.

Curva de Rendimiento Bonos Soberanos LATAM a 10 afios

Tasa de Rendimiento(%)
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*Al 12 de marzo de 2014
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El sol se ha mantenido estable en las ultimas semanas, depreciandose menos que

otras monedas de la region.

Tipo de cambio (Soles por doélar)

Tipo de cambio e intervencion en el mercado cambiario
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EEm Compras netas de dolares =—Tipo de cambio
ago-13| sep-13| oct-13| nov-13| dic-13| ene-14| feb-14| 13-mar-14
Tipo de cambio 2,81 2,79 2,78 2,80 2,80 2,82 2,80 2,804
Var. Mensual (%) 0,54 -0,85 -0,39 0,90 0,00 0,82 -0,81 0,14
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Variaciones cambiarias de la regién
(En porcentaje - 12 Marzo 2014/ Dic 2013)
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Las Reservas Internacionales al 11 de marzo ascienden a US$ 64 828 millones, menores a las del 2013 en
US$ 835 millones (-1 por ciento). Este nivel de reservas, como porcentaje del PBI, es el mas alto de laregion.

Reservas Internacionales Netas
(Millones de US$)
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Millones de US dolares Compras
netas

2009 108
2010 8 963
2011 3537
2012 13179
2013 5
2014 -1 470
2010 - 2014 24 214

Deuda externa de corto plazo/Reservas Internacionales
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