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ESCENARIO INTERNACIONAL

Elevada incertidumbre en la Zona Euro.

Riesgo de contagio hacia las economias mas grandes de
la Zona Euro. Desapalancamiento de la banca europea.

Mejora de indicadores de Estados Unidos.

Se revisa a la baja el crecimiento de la economia
mundial.



Los datos recientes muestran una desaceleracion de la actividad

econdmica mundial
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PBI: crecimiento mundial trimestral desestacionalizado
(tasas % anualizadas)
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Las economias
emergentes se
desaceleran,
aunque desde
tasas altas

Las economias
desarrolladas
crecen a tasas
por debajo de su
potencial.
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Los indices de actividad globales (PMI

desaceleracion, principalmente

desarrolladas
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Dic. 10 Mar. 11 Jun. 11 Set. 11 Nov. 11
EUA 57,1 57,3 53,3 53,0 52,0
Reino Unido| 49,7 57,1 53,9 52,9 52,1
Eurozona 54,2 57,2 53,7 48,8 47,5

de JPMorgan ) confirman esta
por la evolucion de las economias
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indice de Manufactura
Dic. 10 Mar. 11 Jun. 11 Set. 11 Nov. 11
EUA 58,5 61,2 55,3 51,6 52,7
Japon 48,3 46,4 50,7 49,3 49,1
Reino Unido 58,7 56,7 51,4 50,8 47,6
Eurozona 57,1 57,5 52,0 48,5 46,4

A Europa esta en el lado negativo tanto en el indice de
manufactura como en el de servicios.

A Estados Unidos muestra sefiales de recuperacion
especialmente en el indice de manufactura.



Las proyecciones de crecimiento mundial para los ainos 2012 y 2013
se hanrevisado ala baja

A Europa: problemas fiscales
en variospaises, crisis de
deuda y alta exposicion del
sistema bancario.

A EEUUestancamiento de la
economia e incertidumbre
por la activacion de
medidas fiscales.

A China: crecimiento
moderado.

Crecimiento mundial: 2012
(variaciones porcentuales)
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Alta exposicion de la banca europea a deuda de paises de la eurozona

Exposicidn de bancos en paises con problemas financieros

(porcentaje del total de activos)

Espafia Grecia Irlanda Italia Portugal Total
Alemania 50 0,7 3,5 51 1,2 15,4
Estados Unidos 2,3 0,5 1,3 3,2 0,6 8,0
Francia 5,6 2,0 1,7 15,2 1,0 25,5
Japoén 1,0 0,0 0,8 1,6 0,1 35
Reino Unido 2,2 0,3 3,2 1,7 0,5 8,0
Suiza 1,2 0,2 0,7 14 0,1 3,6

* Incluye activos externos y otras potenciales exposiciones (derivados, garantias, etc.)

Fuente : BIS, setiembre 2011

Totalde exposicion externa de la banca

(Billones de US$)
Metodologia BIS

m Alemania

m Estados Unidos
® Francia

m Japon

® Reino Unido

m Suiza



Banca Europea: enfrenta peores condiciones de financiamiento de
corto plazo

Spread entre EURIBOR a 3 meses y OIS*
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Fuente: Bloomberg.
*OIS: tasa O/N del mercado swap




Problemas de financiamiento de la Banca Europea a largo plazo

L

Emisién y Amortizacion de deuda a plazo de Bancos Europeo:s

I Avalanche alert
EU27 bank bonds, $bhn
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En los meses recientes la volatilidad se ha acentuado, reflejando una
mayor aversion al riesgo
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Coeficiente de aversion al riesgo: VIX (S&P'500)
(Enero 2008 - Noviembre 2011)
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V Uno de los principales

riesgos para el crecimientc
es la crisis de deuda en
Europa.

V Se mantiene alta la
probabilidad de contagio a
economias mas grandes.

V Mayor volatilidad
financiera.



La proyeccion de crecimiento de EUA se ha revisado al alza en el aino

2011y alabajaenel 2012

V Mejoran indicadores de la
actividad econdmica.

V La inversion bruta fija ain
no alcanza niveles previos
a la crisis.

V Recuperacion del consumo
privado.

V Ajuste fiscal requerido
impactaria el crecimiento.
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En China las medidas restrictivas destinadas a combatir la inflacidon
han reducido el dinamismo del crecimiento
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V La inflacion se viene
desacelerando desde julio.
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El Pert continuard mostrando un alto crecimiento en 2011 y el mas alto de la

region en 2012

América Latina: Proyecciones de crecimiento del PBI*
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*Consensus Economics y BCRP (Peru).
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Correccion de precios por incertidumbre sobre la situacion de la
economia mundial

indices de precios de exportaciéon, importaciéon y términos

deintercambio: Enero 2007 - Octubre2011 (1994=100) TERMINOS DE INTERCAMBIO: 2001 - 2013

Var. % (Variaciones Porcentuales)
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Términos de intercambio 141,6 134,8 25,0 1
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PRECIOS DE COMMODITIES
(Datos promedios anuales)
2011 2012 2013

Cobre (ctv US$ por libra) 402 345 346 V P reCIOS Se m antl e ne n

Zinc (ctv US$ por libra) 100 91 94

_ aun en niveles altos.
Plomo (ctv US$ por libra) 109 94 97

Oro (US$ por onza) 1577 1675 1675
Petréleo (US$ por barril) 95 100 100
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ACTIVIDAD ECONOMICA
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