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. Escenario Internacional

Latasa de crecimiento de la economia mundial ha sido
revisada a la baja...

2008 2009 2010
Oct-08 Ene-09 Mar-09 Abr-09 Ene-09 Mar-09 Abr-09

Economias Desarrolladas 0,3 0,5 -2.0 -3,3 -3,8 1,1 0,3 0.0
1. EUA 1,1 0.1 -1,6 -2,6 -2,8 1.6 0,2 0.0
2. Eurozona 0,9 0,2 -2.0 -3,2 -4,2 0,2 n,d -0,4
3. Japon -0,6 0,5 -2,6 -5,8 -b,2 0,6 -0,2 0,5
4. Reino Unido 0,7 0,1 2.8 -3,8 41 0,2 0,2 0,4
5. Canada 0,5 1,2 -1,2 -2,0 -2.5 1,6 1,2 1,2
6. Otras Economias Desarrolladas 1,6 2,5 -2,4 -3,5 -4,1 2,2 1,2 0,6
Economias en Desarrollo 6,1 6,1 3,3 2,0 1,6 5,0 4,2 4,0
1. Africa 5,2 6.0 3.4 2.3 2.0 4,9 4,1 3.9
2. Europa Central y del Este 2,9 3,4 -0,4 -3,0 -3,7 2,5 1,5 0,8
3. Comunidad de Estados Independientes 5,5 5,7 -0,4 -2,9 51 2,2 1,8 1,2

Rusia 5,6 5.5 -0,7 -3.0 -6,0 1,3 1,0 0,5
4, Asia en Desarrollo 7.7 7.7 5,5 5,0 4.8 6,9 6,1 6,1

China 9,0 9,3 b,7 6,5 6,5 8,0 7.5 7.5
5. Medio QOriente 5,9 5.9 3,9 2.6 2,5 4,7 3,7 3,5
6. América Latina 4.2 3,2 1,1 -1.0 -1,5 3,0 2.0 1,6
Economia Mundial 3,2 3,0 0,5 -0,8 -1,3 3.0 2,1 19

Fuente: WEO Octubre 2008, Enero, Marzo, Abril 2009
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. Escenario Internacional
... en linea con los datos ejecutados recientes.

PBl: PRIMER TRIMESTRE 2009
(Variacion trimestral anualizada)
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. Escenario Internacional

(Contribuciones a la variacion porcentual real)

IV Trim.08 | Trim.09

Peru USA Peru USA
Consumo privado 5,2 -3,0 2,6 1,5
Inversion Privada 4.8 -3,4 14 -6,0
Gasto publico 1,1 0,3 1,0 -0,8
Variacion de existencias -1.8 -0,1 5,4 -2,8
Exportaciones netas 2,7 -0,2 2,4 2,0
PBI 6,6 -6,3 2,0 -6,1
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. Escenario Internacional
Dentro de América Latina, Peru lidera el crecimiento.

Minimo: -4.25%
Maximo: +3,5%

Promedio: -1,5%

Crecimiento de América Latina 2009 (%)

1
6)

Haiti
Colombia
ElSalvador

Costa Rica
Brasil

Chile

Per
Panama
Suriname
Guyana
Bolivia
Honduras
Uruguay
Dominica
Belize
Guatemala
Rep. Dom.
Nicaragua
Trinidad
Paraguay
St. Vincent
Grenada
St. Kitts
St. Lucia
Argentina
Antigua
Ecuador
Venezuela
Jamaica
Barbados
Mexico
Bahamas

Fuente: FMI
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. Escenario Internacional

Se han presentado las primeras senales del fin de la
recesion mundial

a. Estabilizacion en el consumo de economias desarrolladas
(ventas minoristas).

b. Caidareciente de inventarios explica parte importante de la
contraccion de la actividad economica (factor que podria
revertirse).

c. Indicadores recientes de China: incrementos de importaciones,
expansion de credito e incremento de la inversion.

d. Mejorade las bolsas en el mes de abril (posible indicador
adelantado de recuperacion)

@ BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERL




. Escenario Internacional

Senales de recuperacion en los paises de

Ameérica Latina

PRODUCCION INDUSTRIAL
(variacion porcentual anual)
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. Escenario Internacional

INDICADOR LIDER OECD*
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*El Indicador Lider de la OECD esta disefiado para mostrar sefiales tempranas de cambios en el ciclo econdmico. Se construye en base a un amplio conjunto de series
economicas. Un indice superior a 100 significa expansion, un indice inferior a 100 significa recesion.
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. Escenario Internacional

Ya se habria terminado la correccion a la baja en las cotizaciones de los commodities.
Nivel de términos de intercambio se mantiene por encima del que tenia en la crisis de 1998.

TERMINOS DE INTERCAMBIO Nivel similar

1998-2009* al de 2008 o
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. Escenario Internacional

COTIZACION DEL ORO

COTIZACION DEL COBRE
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. Escenario Internacional

En el caso del Perq, el costo de financiamiento se viene reduciendo al

nivel previo a la crisis

(puntos basicos)

Paises
Emergentes

Peru
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. Escenario Internacional

Indicador de Vulnerabilidad Externa*

77,4

51,8
45,3

36,5

21,7

Brasil Colombia Chile Mexico Peru
*Deuda de corto plazo + deuda de largo plazo que madura en un afio + depésitos de no residentes a un afio/RIN
Fuente: Moody’s y BCRP.
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11. Actividad Econdmica

TASA DE CRECIMIENTO DEL PBI: 2001- 2010
(Variaciones porcentuales reales)

9,9
8,9
Promedio
7,6 2001-2007: 5,4%
6,7
51
5,0 5.0-6.0

4,0

35-40
0’2 I

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009* 2010*
* Proyeccion

2 : sher 2
@ BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERLU HI:]lirii:;ﬁﬁ]l'



11. Actividad Econdmica

DEMANDA Y OFERTA GLOBAL
(Variaciones porcentuales reales)

2008 2009
2007 2008

| Trim. Il Trim. 1l Trim. IV Trim. | Trim.

DEMANDA GLOBAL (1+2) 10,9 12,3 14,2 12,4 8,0 11,7 -0,9

1. Demanda interna 11,8 12,0 14,7 13,7 9,2 12,4 -0,3

a. Consumo privado 8,3 8,4 9,4 9,5 8,0 8,8 3,8

b. Consumo publico 4,5 7,2 5,5 5,0 -0,3 4,0 4,8

c. Inversiéon Privada 23,4 19,0 32,5 27,7 23,3 25,6 6,6

d. Inversion Publica 18,4 68,8 60,2 56,8 19,7 41,9 24,1

e. Variacion de existencias 117,3 31,8 18,8 -204,9 54258 -19,2 -160,6

2. Exportaciones 6,2 14,1 11,4 6,5 2,1 8,2 -3,5

OFERTA GLOBAL (3+4) 10,9 12,3 14,2 12,4 8,0 11,7 -0,9

3. Producto bruto interno 8,9 10,4 11,8 10,9 6,6 9,9 2,0

4. Importaciones 21,3 214 26,3 19,0 14,1 19,9 -13,2
Memo:

Gasto publico 8,0 18,1 18,2 18,9 7,0 14,5 9.6

Gasto privado sin inventarios 11,4 10,7 141 13,9 11,7 12,6 4,5

Demanda interna sin inventarios 11,0 11,4 14,6 14,5 11,0 12,8 5,0
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Demanda Interna sin Variacion de Inventarios

(Var% ultimos 4 trimestres)

—Demanda interna sin inventarios

=>=Demanda interna

Brecha se amplia por
reduccion de

inventarios
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-10,0
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11. Actividad Econdmica

Comparacion del nivel de inventarios de productos terminados febrero - abril 2009
(En dias de produccion o venta)

Febrero Marzo Abril Nivel Deseado

R

ubros Abril
Alimentos y bebidas 37 30 28 22
Madera y muebles 130 106 77 70
Productos metalicos, maquinaria y equipo 139 89 43 27
Minerales no metalicos 66 34 40 31
Industria del papel e imprenta 56 27 43 27
Productos quimicos, caucho y plasticos 82 49 47 39
Textiles 88 69 69 43
Total 82 45 52 41

oA
(S
,___..,e“'i

Fuente: Encuesta de Expectativas Macroeconémicas 2009
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Se mantienen tasas positivas de crecimiento del

empleo
EMPLEO URBANO EN EMPRESAS DE 10 Y MAS TRABAJADORES

(Variacion porcentual anual)
8.3 8,4
7,2
] I I I
3,4
2,7
il I

I X
-1,9
-2,6
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009*

-5,8

* Promedio enero - marzo 18
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11. Actividad Econdmica

Empleo urbano por ciudades
(Var. % 2008/2006)
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VARIACION PORCENTUAL DEL EMPLEO POR CIUDAD

23,2 23,7

Enero-Marzo 2009 / 2008

1
15,0 6.6

12,7

04 95 109

76 7,7 7,8

4,3 52 53

2,5 218 3’1
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11. Actividad Econdmica

20 -

2002

2003

Producto Bruto Intermo: Cusco
(Var. % anual)

17.9

2004

2003

2008

2007

Promedio

2002-2007
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11. Actividad Econdmica

Megaproyectos en Cusco requieren US$ 2,4 mil millones:

- Aeropuerto Internacional de Chinchero,

- Gasoducto Sur Andino,

- Elevador para la ciudadela de Machu Picchu,
- Teleférico para Choquequirao,

- Centrales hidroeléctricas, a partir de las descargas del Rio
Vilcanota, Rio Araza, Rio Queros, Rio Azul Mayo, y Salka Pukay.

- Planta siderurgica del sur.
- Complejo turistico en Marcapata

- Produccion e industrializacion de la stevia y del yacon, entre otros.

22
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11. Actividad Econdmica

Encuesta de expectativas macroecondmicas

Crecimiento del PBI

Encuestarealizada al:
28 de Nov.30de Dic.30de Ene.27 de Feb.31 de Mar. 30 de Abr.

SISTEMA FINANCIERO 1/

2009 6,4 6,0 5,3 5,0 4,0 3,0
2010 6,3 6,0 5,7 5,5 5,0 4,5
2011 -.- -.- - 6.4 5,8 5,5

ANALISTAS ECONOMICOS 2/

2009 6,0 5,8 5,4 5,0 4.5 3,4

2010 6,0 6,0 5,6 55 51 4.9

2011 -.- -- -.- 6,0 6,0 5,0
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2009 7,0 6,0 6,0 5,0 5,0 4,0

2010 7,0 6,0 6,0 6,0 5,5 5,0

2011 -.- -.- - 6.0 6,0 6,0

1/ Se encuestaron a 20 empresas financieras en febrero, 21 en marzoy 23 en abril del 2009
2/ Se encuestaron a 22 analistas en febrero, 23 en marzo y 23 en abril del 2009.
3/ Se encuestaron 365 empresas no financieras en febrero, marzo y abril del 2009.




11. Actividad Econdmica

BALANZA COMERCIAL
(Millones de US$)

1T.08 2T.08 3T.08 4T.08 2008 Ene.-09 Feb.-09 Mar.-09 1T.09
1. EXPORTACIONES 7771 8470 8814 6 474 31529 1613 1791 1909 5313
Productos tradicionales 5951 6 562 6 729 4 555 23796 1134 1341 1394 3870
Productos no tradicionales 1792 1862 2 007 1881 7 543 468 440 507 1415
Otros 28 46 78 39 190 10 10 8 28
2. IMPORTACIONES 6 265 7 550 7 976 6 648 28 439 1772 1531 1565 4 867
Bienes de consumo 976 1100 1187 1264 4527 315 304 311 930
Insumos 3438 4 026 4 157 2933 14 553 712 612 734 2 057
Bienes de capital 1821 2 395 2 602 2420 9239 737 604 508 1850
Otros bienes 30 29 31 30 120 9 11 12 31
3. BALANZA COMERCIAL 1505 920 838 -173 3090 -159 260 344 446
24
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11. Actividad Econdmica

Los flujos de capitales privados de largo plazo para 2009 y 2010 seran mayores
gue los requerimientos de la cuenta corriente

CUENTA CORRIENTE: 2001 - 2010
(Porcentaje del PBI)

-3,3

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009* 2010*

= Cuenta corriente de la balanza de pagos H Financiamiento externo privado bruto de largo plazo

* Proyeccion

US$ Millones 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

-1203 -1 110 -949 19 1148 2854 1220 -4 180 -3 403 -3 760

Cuenta corriente
2102 2831 1834 2325 3225 4192 9779 7 130 5 398 7 090

Financiamiento externo bruto del sector privado

BANCO CENTRAL DE RESERV A DEL PERLU




Requerimientos financieros externos
(Porcentaje del PBI)

50 - @ Cuenta Corriente - 50
Deuda Externa de corto plazo Las RIN de Peru equivalen a
® Reservas Internacionales (RIN) 4,1 veces los requerimientos

40 - de la cuenta corriente y la L 40
deuda externa de corto plazo.

30 - - 30

®

20 - - 20
o ¢ o

10 ~ L — ® ® - 10

] =7
]
0 T T T T T T O
-10 - - -10
BRA CHL CcOoL MEX PER VEN Europa

Fuente: FMI Regional Economic Outlook
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11. Actividad Econdmica

9,2 ) , .
Costo Estimado de los Planes de Estimulo Fiscal
(2008 — 2010)
(En % del PBI)
4,9
4° 44 45 .
35 i &
3,2
129 28 28
. 2,2
’ 1,9
1,7 15 15 14 413
0,6 0,5 0.3
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Destacan los planes de China y EEUU. La zona Euro y Reino Unido han sido menos
agresivos. El tamano del rescate americano supone un riesgo sobre el valor27
internacional del dolar.
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11. Actividad Econdmica

SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
(En porcentajedd PBI)

2006 2007 2008 2009 * 2010 *

1. Ingresos corrientes del Gobierno Generd 19,9 20,7 20,8 19,0 19,0
2. Gastos no financieros del Gobierno Generd 16,3 16,0 17,3 19,6 19,5
3. Otros 04 0,2 0,1 0,2 0,1
4. Intereses 19 1,8 1,6 14 14
5. Resultado Econdmico 2,1 31 2,1 -1,8 -1,7
Mill. US$ $1833 $3264 $2811 -$2355 -$2407
6. Amortizacion (Millones de US$) $2557 $6823 $3126 $1247 $1428
7. Requerimiento Financiero (Millones de US$) $674 $3560 $316 $3602 $383H

* Proyeccion.
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11. Actividad Econdmica

Deuda Publica/PBI

60 1 55,4

lef\ﬁ:l Arﬂﬂlﬂ“':lﬂ\f\ r\ﬂlf\ml‘\:ﬂ nﬂlﬁlll I\AA\I:I\A r‘lf\:lt‘\
DI Aadll AlTYCllitlla CuUlIvIIivia rciu IVICTAILU CI111c
Fuente:Emerging Markets Debt and Fiscal Indicators, J.P. Morgan Mayo 2009 29
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11. Actividad Econdmica

Mediante un adecuado manejo de pasivos el gobierno ha
logrado extender la vida media de la deuda publica

(anos)

16,3

2002 = 2008

11,2

Deuda Externa Deuda Interna Total

s (LTI ' :
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111. Politica Monetaria

El BCRP continta flexibilizando su posicion de politica monetaria ante las menores presiones
inflacionarias y expectativas de inflacion decrecientes, en un entorno de menor crecimiento de la

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

Tasa de interés de referencia

(porcentajes)
7,0 1

6,0 -

55 1

4,5 A 4,50

4,0 1 375

T 30
3,00
25 1 2,50

Dic-02
Abr-03
Ago-03
Dic-03
Abr-04
Ago-04
Dic-04
Abr-05
Ago-05
Dic-05
Abr-06
Ago-06
Dic-06
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111. Politica Monetaria

Tasas de referencia por paises

13,0 Brasil

12,0
11,0 / 10,25%

10,0 0 O
9,0

8,0 € 5 em . Colombia
7.0 e 6,00%

6,0
5,0
4,0
3,0
2,0
1,0

Sep-08
Oct-08
Nov-08
Dic-08
Ene-09
Feb-09
Mar-09
Abr-09
May-09

Pertt —o—Chile —o—Colombia - - - -México —=a—Brasil
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111. Politica Monetaria

8,0%

7,0%

6,0%

Tasa de interés de referencia y tasa de interés preferencial corporativa en

BCRP inyecta liquidez en soles y
délares:

-Baja encajes

- Nuevos instrumentos de inyeccién
en soles

- Mayor plazo de la inyeccién en soles

- Reduccion de certificados de
esterilizacién

5,0%

4,0%

moneda

nacional

(Porcentaje)

Se inicia ciclo de
reduccion de tasa de
interés de referencia

asa de interés preferencial corpore

asa de interés de referencia

itiva

3,0%

Feb-08 Mar-08 Abr-08 May-08 Jun-08

Jul-08

Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nov-08 Dic-08 Ene-09 Feb-09 Mar-09 Abr-09 May-09
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111. Politica Monetaria

OPERACIONES MONETARIAS DEL BCRP

FLUJOS
Millones de S/.
Ene-Ago 08 Set.08-14.May.09

OPERACIONES MONETARIAS -15 655 30 314

1. CD BCRP -12 566 28 867

2. REPO Y 0 729

3. SWAP 0 0

4. ENCAJE -3 089 718

Y Saldo al 19 de mayo: S/. 729 millones.
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111. Politica Monetaria

FLUJOS EN EL MERCADO CAMBIARIO
(Millones de US$)

980

829

548

-137
-289

-1042

-1 149

Comprade US$ de AFPs  Aumento de la posicion de  Aumento del saldo neto Venta de US$ BCRP
cambio de bancos forward

m 2 de enero al 4 de marzo O 5 de marzo al 19 de mayo
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111. Politica Monetaria

CREDITO AL SECTOR PRIVADO
(Millones de S/.)

2546

1680
1277

Promedio Ene.-Set.08 Promedio Oct.-Dic.08 Promedio Oct.08-Abr.09
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Politica Monetaria

Riesgo crediticio en economias emergentes
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111. Politica Monetaria

Costo de emision de bonos de largo plazo en soles es menor al previo
de la crisis financiera

Mercado Secundario de Bonos Soberanos del Tesoro Publico ¥

11,0 -

10,2
1057 99100 101 10,1 10,2 o
10,0 - 98

9,5 - Q,M

9,0 -
8,5
80 - 8,0 8,0 8,0 8.1 Ago 08
7,5 -
7,0 6,8

6,5 - 6,0
6,0 5,7

55 4
5,0 1
4.5 -
4,0
3,5

Oct 08

65 65 6,6 14 May 09

Tasas de rendimiento (%)

5,0

4,0

Qo
(62BN
=

C

N)

)]
w |
Qo

15 20
Plazo residual (afios)

1/ Tasas de rendimiento negociadas al cierre de cada mes.




111. Politica Monetaria
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I11. Politica Monetaria
Reservas Internacionales: Periodo de altos precios internacionales
permitio acumulacion preventiva
Acumulacion de RIN

(millones de US$) 31196 31030

RIN / Emision primaria (veces) 4,8 27 689
RIN / Liquidez total (veces) 0,8
RIN / Obligaciones corto plazo (veces) 4,6
RIN/PBI 25,4 17275
12 631 14 097
10169 10194
J 9 1I83 8404 8180 8613 9 S I I

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009*

* Al 19 de mayo 40
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111. Politica Monetaria

RESERVAS INTERNACIONALES NETAS
(%PBI)

25,4

Brasil Colombia Chile Meéxico Peru

Fuente: Bancos Centrales, WEO-FMI.
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Politica Monetaria

Tipo de cambio real bilateral: EE.UU. y Economias de la Region

130 -
120 -
Chi —a— Col —%¢— MeX. e Per
115 - N

—e— Bra

110 -

105 -

100

95 -

90 -

85 -

80 -

Dic-07 Feb-08 Abr-08 Jun-08 Ago-08 Oct-08 Dic-08 Feb-09 Abr-09

Fuente:Bloomberg
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V. Politica Monetaria y Mercados Financieros

Indicadores Solidos del Sistema Bancario

58,1

Ratio de Ratio Liquidez Ratio Liquidez ROE
Morosidad MN ME

Ratio de Liquidez : Activos Liquidos / Pasivos de Corto Plazo

Fuente: SBS - Marzo
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Inflacion

Lareversion de las presiones inflacionarias ha
favorecido la accion de la politica monetaria.

INFLACION
(Variaciones udltimos doce meses)

Inflacion de abril

Mensual Acumulado en el afio
Subyacente 0,15 1,43
No subyacente -0,15 -0,92
Total 0,02 0,41

6.75

4.64

La inflacion
seguira
convergiendo al
rango meta.

Mar-03 Mar-04

TE’E-

Mar-05 Mar-06 Mar-07

Mar-08 Mar-09




1V. Inflacion

Las empresas financieras y los analistas econdmicos han revisado sus
expectativas de inflacion hacia la baja.

Encuesta de expectativas macroeconémicas
Inflacion

Encuestarealizada al:
28 de Nov.30de Dic.30de Ene.27 de Feb.31 de Mar. 30 de Abr.

SISTEMA FINANCIERO 1/

2009 4,20 4,00 3,55 3,50 3,00 2,75

2010 3,50 3,50 3,00 3,00 3,00 3,00

2011 -.- -.- -.- 3,00 3,00 3,00
ANALISTAS ECONOMICOS 2/

2009 3,60 3,50 3,47 3,02 3,00 3,00

2010 3,00 3,00 3,00 2,50 2,68 2,50

2011 -.- -.- -.- 2,50 2,50 2,50

EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2009 4,50 4,20 4,00 4,00 3,50 3,50
2010 4,00 4,00 4,00 3,70 3,50 3,50
2011 -.- -.- -.- 3,50 3,50 3,50

1/ Se encuestaron a 20 empresas financieras en febrero, 21 en marzo y 23 en abril del 2009
2/ Se encuestaron a 22 analistas en febrero, 23 en marzo y 23 en abril del 2009.
3/ Se encuestaron 365 empresas no financieras en febrero, marzo y abril del 2009.
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V1. Inflacion

INFLACION : A ABRIL 2009

Ultimos 12 meses

7.3
6,2
5,7 55
4,6 4,5
3,6
2,9
1,2
0,6
T T T T T T T T T T -

-0’3 ‘ . ‘ . ‘ r
07 09
15

Indonesia Mexico Colombia Brasil Peru Chile Corea Reino Canada* ZonaEuro  Japon* USA Tailandia China*
Unido*

* Datos a marzo 46
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Conclusiones

Factores gue estarian propiciando la etapa de
recuperacion:

*Politica monetaria expansiva

*Politica fiscal expansiva

*Fin de ciclo de reduccion de inventarios

Estimular el mercado de crédito

Impulsar el desarrollo de financiamiento hipotecario
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