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Reservas internacionales netas: US$ 14 016 millones

Al 31 de mayo, las RIN alcanzaron los
US$ 14 016 millones, superiores en
US$ 387 millones respecto a abril. El
incremento es explicado por compras netas
de moneda extranjera por US$ 151
millones (US$ 251 millones por Mesa de
Negociacion y ventas al sector publico por
US$ 100 millones), mayores depositos del
sistema financiero y del sector puablico en
US$ 340 vy US$ 12 millones,
respectivamente, y rendimiento de las

inversiones por US$ 1 millon. Esta evolucion
fue parcialmente compensada por la
variaciébn en el precio del oro y divisas
(US$ 117 millones).

En lo que va del afo, las RIN registraron
un aumento de US$ 1 385 millones. A la
misma fecha, la Posicion de Cambio del
BCRP ascendi6 a US$ 7 859 millones,
acumulando en el afio un incremento de
US$ 1 220 millones.

Reservas Internacionales Netas y Posiciéon de Cambio del BCRP
Mayo 2004 - Mayo 2005
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Tasa de interés interbancaria en 3,01 por ciento

En mayo, el promedio de la tasa
interbancaria en moneda nacional se ubico

en 3,01 por ciento.
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Operaciones monetarias

Entre el 26 de mayo y el 1 de junio, el
Banco Central realiz6 las siguientes
operaciones:

e Subasta de Certificados de Depdsito
(CDBCRP) a: i) 5 meses por S/.30
millones, en tres oportunidades, a una
tasa de interés promedio de 3,78, 3,75 y
3,73 por ciento y ii) 1 afio por S/. 20,
S/. 30y S/. 30 millones a 4,40, 4,36 y 4,33
por ciento, respectivamente.

e Subasta de compra temporal de
CDBCRP y BTP a: 1 dia por S/. 375 y

Ene Feb Mar Abr May
2005

Nov Dic

S/. 100 millones a 3,11 por ciento, en las
dos ocasiones.

e Compras de moneda extranjera en la
Mesa de Negociacién por un total de
US$ 34 millones a un tipo de cambio
promedio de S/. 3,255.

e Recibi6 depésitos overnight los dias 26,
27, 30 y 31 de mayo por S/. 47,1;
S/. 9,0; S/. 16,7 y S/. 104,1 millones,
respectivamente.
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Tasa de interés preferencial corporativa en 4,02 por ciento

En mayo, el promedio de la tasa de interés
corporativa a 90 dias en soles disminuyo
respecto a abril de 4,06 a 4,02 por ciento,
mientras que en doélares se increment6 de

3,48 a 3,71 por ciento, esta ultima
asociada al incremento en las tasas de
referencia de la Reserva Federal de los
Estados Unidos (FED).

Tasa de interés promedio mensual en moneda nacional
(Mayo 2004 - Mayo 2005)
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Tipo de cambio: S/. 3,256

En mayo la cotizacion promedio del délar
se mantuvo, por cuarto mes consecutivo,
en S/. 3,26 por délar. En lo que va del afio,
la apreciacién alcanza 0,8 por ciento y en
los Ultimos doce meses 6,7 por ciento. En
términos fin de periodo, el tipo de cambio
mostrd una ligera apreciacion al pasar de
S/.3,258 a fines de abril a S/. 3,256 por
dolar el 31 de mayo.

Nov Dic Feb Mar Abr  May

2005

La relativa estabilidad en el tipo de cambio
se dio en un contexto regional favorable.
La mayoria de spreads disminuyeron
luego del anuncio de la Reserva Federal
de seguir con su politica monetaria de
ajustes graduales, la cual se ratific6 al
elevar la tasa de interés de 2,75 a 3,0 por
ciento, en linea con lo esperado por el
mercado. En el mismo sentido, las
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monedas de la region se apreciaron,
destacando la apreciacion del real (4,9 por
ciento), el peso mexicano (1,3 por ciento)
y el peso chileno (0,4 por ciento). Esta
evolucion de las monedas de la region
difiere con lo observado con el euro y la
libra esterlina que se depreciaron por
segundo mes consecutivo frente al dolar.

En este contexto, el Banco Central
intervino a través de compras en la Mesa
de Negociacién con un total de US$ 251
millones, lo que fue compensado por los
montos que el BCRP vendié al Tesoro

Publico por US$ 100 millones. Las
intervenciones se concentraron en la
primera quincena del mes.

Asimismo, el saldo de ventas netas
forward present6 una caida de US$ 25
millones, pasando de US$ 564 millones a
fin de abril a US$ 538 millones al cierre de
mayo. De manera similar, la posicién de
cambio de la banca se redujo de US$ 387
millones a US$ 358 millones en el mismo
periodo.

SALDO DE FORWARDS Y POSICION DE CAMBIO
(Millones de US$)

Diciembre | Diciembre Abril Mayo

2003 2004 2005
a. Ventas netas a futuro (i-ii) 607 699 564 538
i. Ventas a futuro 834 1163 1019 979
ii. Compras a futuro 227 464 455 440
b. Posicién de cambio de la banca 536 340 387 358

Tipo de cambio real se mantiene estable en mayo

En mayo el tipo de cambio real no
registr6 una variacion  significativa
respecto a abril. A la estabilidad del tipo
de cambio nominal se sumé el minimo
diferencial entre la variacion de los precios
externos (0,2 por ciento) y los precios
domésticos (0,1 por ciento). En términos
anuales, el tipo de cambio real se
incrementd6 0,1 por ciento, como
consecuencia de la apreciacion nominal
(6,7 por ciento) y del diferencial de precios
externos (9,1 por ciento) y doméstico (1,8
por ciento).

Conviene sefalar que la variacion de los
precios externos del mes se explica
basicamente por la inflacion al consumidor
de los paises socios comerciales. La
canasta de monedas se mantuvo estable
durante el mes de mayo debido a que,
como promedio mensual, la apreciaciéon
del doélar respecto al euro, la libra y el
dolar canadiense se compensd con la
depreciacion que registro el ddlar frente al
yen y a las monedas de la region, entre
las que destacan el real y el peso
mexicano.
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Inflacién de 0,13 por ciento en mayo

La inflacion de mayo fue 0,13 por ciento,
acumulando una variacion de 1,79 por
ciento en los Ultimos 12 meses. Tres
rubros contribuyeron con 0,26 puntos
porcentuales a la inflacién del mes: cebolla
(0,10 puntos), carne de pollo (0,09 puntos)

y legumbres frescas (0,07 puntos). Por el
contrario, tres rubros contribuyeron con
-0,23 puntos porcentuales a la inflacion del
mes: pescado (-0,10 puntos), tarifas de
electricidad (-0,08 puntos) vy otras
hortalizas (-0,05 puntos).

TASA DE INFLACION
(Variacion porcentual anual)

POND. Mensual Indicador a 12 meses Indicador promedio anual
May. May. Abr. May. May. Abr. May.
2005 2004 2005 2005 2004 2005 2005
I._INFLACION SUBYACENTE 68,3 0,11 2,53 1,26 1,17 1,38 2,35 2,24
Bienes 41,8 0,15 2,95 1,21 1,10 1,23 2,76 2,61
Alimentos y bebidas 20,7 0,03 5,95 2,07 1,73 1,94 5,77 5,40
Textiles y calzado 7,6 0,30 1,26 1,40 1,31 0,88 1,38 1,38
Aparatos electrodomésticos 1,0 -0,09 -1,09 -3,76 -3,90 -1,70 -2,66 -2,90
Resto de productos industriales 12,5 0,28 -0,65 -0,03 0,27 0,49 -0,99 -0,91
Servicios 26,6 0,04 1,88 1,35 1,28 1,63 1,70 1,66
Comidas fuera del hogar 12,0 0,01 1,89 1,29 1,19 1,46 1,76 1,70
Educacion 51 0,09 3,51 3,30 3,39 3,19 3,97 3,96
Salud 1,3 0,14 1,42 0,81 0,89 2,34 1,12 1,07
Alquileres 2,3 0,00 0,49 -2,05 -2,24 0,53 -0,95 -1,17
Resto de servicios 5,9 0,06 1,02 1,10 0,98 0,84 0,68 0,67
Il._INFLACION NO SUBYACENTE 317 0,13 4,53 3,59 3,03 4,54 5,63 5,40
Alimentos 14,8 0,78 7,55 1,04 0,44 2,67 5,81 5,19
Combustibles 3,9 0,16 8,40 11,55 10,66 9,15 13,70 13,87
Transportes 8,4 0,08 0,13 3,53 3,84 8,12 2,05 2,36
Servicios publicos 4,6 -1,93 -0,47 3,39 1,64 -0,66 2,79 2,96
Ill. IPC 100,0 0,13 3,18 2,02 1,79 2,39 3,39 3,27

La inflacion subyacente del mes fue 0,11
por ciento, acumulando 1,17 por ciento en
los Ultimos doce meses. La inflacion no
subyacente del mes fue 0,13 por ciento,
acumulando 3,03 por ciento en los ultimos
doce meses.

INFLACION
(Variacién porcentual Gltimos 12 meses)
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La inflacién subyacente sin alimentos y
bebidas del mes fue 0,14 por ciento (0,92
por ciento en los Ultimos doce meses). La
inflacion importada del mes fue 0,08 por
ciento (3,68 por ciento en los Ultimos doce
meses).

INFLACION, COMPONENTE INTERNO Y COMPONENTE
IMPORTADO
(Variacién porcentual tltimos 12 meses)

Sep-03 Ene-04 May-04 Sep-04 Ene-05 May-05

ay-03

+ IPC - IPC intemo — IPC rmpcﬂado.
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Emision primaria al 31 de mayo de 2005

El saldo de la emisi6on primaria al 31 de
mayo (S/. 9 402 millones) se increment6
en 0,8 por ciento (S/. 74 millones) con
respecto al cierre de abril. En términos
promedio, la tasa anual de crecimiento de
la emisién primaria en este periodo fue
27,6 por ciento (25,5 por ciento en abril).

Por fuentes, las operaciones que
expandieron la emision primaria fueron las
compras de moneda extranjera en la Mesa
de Negociacion (US$ 251 millones U

S/. 817 millones) y los vencimientos netos
de Certificados BCRP (S/. 387 millones).
Estas operaciones fueron compensadas
por mayores depdésitos del sector publico
(S/. 426 millones), la cancelacion de
compra temporal de titulos valores
(S/. 385 millones), la venta de doélares al
sector publico (US$ 100 millones 6 S/. 325
millones) y el aumento de depdsitos
overnight del sistema financiero (S/. 46
millones).

Cuentas monetarias del Sistema Bancario al 7 de mayo de 2005

Durante las cuatro ultimas semanas, la
liguidez en moneda nacional aumenté en
0,3 por ciento (S/. 88 millones),
alcanzando un saldo de S/. 27 634
millones (crecimiento anual de 33,0 por
ciento). El crédito al sector privado en
moneda nacional aumenté en 0,3 por
ciento (S/. 35 millones), con lo que su
saldo fue de S/. 11 901 millones
(crecimiento anual de 13,7 por ciento).

La liguidez en moneda extranjera
aumenté en 4,4 por ciento (US$ 418
millones), alcanzando un saldo de
US$ 9 893 millones (crecimiento anual de
7,1 por ciento). El crédito al sector privado
en moneda extranjera aumento en 2,5 por
ciento (US$ 250 millones), alcanzando un
saldo de US$ 10 149 millones (crecimiento
anual de 4,6 por ciento).

EVOLUCION DE AGREGADOS MONETARIOS FIN DE PERIODO DEL SISTEMA BANCARIO
EMISION PRIMARIA LIQUIDEZ EN M/N CREDITO EN M/N LIQUIDEZ EN M/E PASIVOS DE C.P. 1/ CREDITO EN M/IE
VAR.(%) | VAR.(%) | VAR.%) VAR.(%) VAR.(%) VAR.(%) | VAR.(®) | VAR.(%) VAR.(%) VAR.(%) VAR.(%) VAR.(%)
MES ANO MES ANO MES ANO MES ANO MES ANO MES ANO

2003
Mar. -1,1%| 5,0% 1,8% 10,6% 1,6% 6,3%| -0,1% 4,1%| -15,3%| -44,9%| -0,4% -6,1%
Jun. 1,7% 6,5%| -1,7% 7.8%|( -1,1%| 11,2%| 1,1% 3,5%| -2,8%| -42,7% -0,2% -6,5%
Set. -2,5%| 6,0%| 0,1% 9,3%| -0,1% 7,9%| -0,8% -3,1%| -1,5%| -459%| -1,1% -6,0%
Dic. 11,5%| 10,1%| 3,6% 10,5%| -1,2% 5,1%| 0,5% -2,6%| -0,1%| -8,0%| -0,6% -5,8%
2004
Ene. -6,4%| 13,4% 2,6% 17,0%| -0,2% 8,8%| -0,2% -2,7% 1,4% 4,8%] -1,0% -4,0%
Feb. 0,7%| 14,5%| -0,6% 13,3%| -0,5% 4,2%| -2,7% -5,3% 1,9%| -3,3% -0,9% -4,6%
Mar. 0,7%| 16,6% 1,5% 12,9% 3,6% 6,3%| 0,0% -5,2%| -4,7% 8,8% 0,5% -3,7%
Abr. 4,4%| 18,2%| -0,6% 12,6% 0,0% 2,6%| 0,9% -3,8% 7,4% 4,0% 1,2% -3,5%
May. 0,7%| 20,3%| 0,5% 12,3%| -0,2% 1,9%| -0,4% -3,3%| 13,6%| 20,7% 1,5% -1,2%
Jun. 0,7%| 19,2%| -0,1% 14,1% 0,8% 3,9%| 3,0% -1,5% 3,4%| 28,4% 0,7% -0,3%
Jul. 9,9%| 21,0% 2,6% 10,7% 1,2% 51%| 2,4% 2,2%| -5,1%| 17,6% 0,5% 0,8%
Ago. -5,2%| 18,6% 1,3% 14,0% 0,4% 6,2%| -1,8% 0,6%] -5,2%| 20,8%| -1,2% -0,5%
Set. -1,0%| 20,5% 2,8% 17,0% 1,6% 8,0%| -0,1% 1,3% 6,5%| 30,6%| -1,2% -0,6%
Oct. 4,5%| 24,3% 6,7% 24,1% 3,5%| 12,3%| -0,9% -0,1%| -17,1% 2,8% -0,7% -1,1%
Nov. 0,6%| 21,7% 2,9% 25,6% 0,4% 9,4%| 0,4% 1,1% 4,2% 2,7% 1,0% -0,4%
Dic. 14,9%| 25,3% 5,7% 28,1% 1,0%| 11,9%| 0,8% 1,4% 1,6% 4,5% 1,1% 1,3%
2005
Ene -6,7%| 25,0%| 0,4% 25,4%| -0,2%| 11,9%| 0,5% 2,1%| 22,7%| 26,4% 0,3% 2,7%
Feb. 2,0%| 26,7% 3,8% 31,0% 0,4%| 12,9%| -0,5% 4,3%]| -10,1%| 11,5% -0,1% 3,5%
Mar. -0,2%| 25,7% 3,7% 33,8% 2,8%|( 12,1%| -2,0% 2,2% 8,5%| 27,0% 0,4% 3,4%
Abr. 5,2%| 26,6%| -1,1% 33,1% 1,6%| 13,9%| 5,3% 6,6%| 11,1%| 31,3% 2,1% 4,3%
May.7 8,5%| 30,4% 0,3% 33,0% 0,3%| 13,7%| 4,4% 7,1% 2,5%| 12,3% 2,5% 4,6%

Memo:

Saldos al 7 de abr. 9218 27 546 11 865 9 475 875 9 899

(Mill.S1.6 Mill.US$)

Saldos al 7 de may. 9998 27 634 11901 9893 896 10 149

(Mill.S/.6 Mill.US$)

1/ Pasivos externos de corto plazo de las empresas bancarias.
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Expectativas Macroeconémicas

Entre el 17 y el 31 de mayo, el BCR llevo

a cabo la

Encuesta

Mensual de

Expectativas Macroecon6micas entre 28
empresas financieras, 345 empresas no

EMPRESAS NO FINANCIERAS
(Mediana” de la muestra)

financieras y 23 analistas econdmicos. Los
resultados de las encuestas se presentan

en los cuadros siguientes:

INSTITUCIONES DEL SISTEMA FINANCIERO

(Mediana" de la muestra)

Inflacién (%)
Mensual: junio
Anual: 2005

2006

Crecimiento del PBI (%)
Mensual: abril
mayo
junio
Anual: 2005
2006

Tipo de cambio (S/. por US$)
Mensual: junio
Diciembre 2005
Diciembre 2006

Tasa de interés interbancaria (%)
En nuevos soles
Mensual: junio
Diciembre 2005
Diciembre 2006

Encuesta realizada al:
31 de Mar. 2/ | 29 de Abr. 2/ | 31 de May. 3/
0,2
25 2,5 25
2,5 2,5 2,6
4,5 4,5 47
4,5 4,9
4,8
45 4,5 4,8
43 4,2 4,2
3.26
3,28 3,28 3,27
3,33 3,34 3,32
3,0
3.8 3,6 35
45 4,5 4,5

1/ Medida de tendencia central que muestra el valor en el medio de la muestra,
lo cual permite reducir el sesgo que generan los valores extremos.

2/ 29 empresas financieras.
3/ 28 empresas financieras.

ANALISTAS ECONOMICOS
(Mediana" de la muestra)

Encuesta realizada al:

31de Mar. 2/ | 29 de Abr. 2/ | 31 de May. 2/
Inflacién (%)
Anual: 2005 2,8 2,8 2,6
2006 3,0 3,0 3,0
Crecimiento del PBI (%)
Anual: 2005 4,5 4,5 4,5
2006 45 4,5 45
Tipo de cambio (S/. por US$)
Diciembre 2005 3,32 3,30 3,30
Diciembre 2006 3,40 3,40 3,40

1/ Medida de tendencia central que muestra el valor en el medio de la muestra,
lo cual permite reducir el sesgo que generan los valores extremos.

2/ 345 empresas no financieras.

Encuesta realizada al:
31lde Mar. 2/ | 29 de Abr. 3/ |31de May. 3/
Inflacién (%)
Mensual: junio -.- - 0,1
Anual: 2005 2,5 2,5 2,5
2006 2,5 2,5 2,5
Crecimiento del PBI (%)
Mensual: abril 4,6 4,9 4.8
mayo 5,0 52
junio 51
Anual: 2005 4,6 5,0 5,0
2006 4,0 4,5 4,5
Tipo de cambio (S/. por US$)
Mensual: junio -.- - 3,25
Diciembre 2005 3,29 3,28 3,29
Diciembre 2006 3,38 3,33 3,34
Tasa de interés interbancaria (%)
En nuevos soles
Mensual: junio -.- - 3,0
Diciembre 2005 3,7 35 33
Diciembre 2006 4,5 4,4 4,2

1/ Medida de tendencia central que muestra el valor en el medio de la muestra,

lo cual permite reducir el sesgo que generan los valores extremos.

2/ 19 analistas econémicos.
3/ 23 analistas econémicos.
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Spread del bono global 2012: 1,82 por ciento

En mayo, el spread del bono global 2012
disminuy6 de 2,34 al cierre de abril a 1,82
por ciento y el EMBI+ Pera de 2,34 a 2,06
por ciento. Los mercados emergentes se
favorecieron de los menores rendimientos
de los US Treasuries, de la variacion nula
de la inflacién subyacente de los Estados

Unidos en abril y de la ausencia de sefales
de que la FED incrementaria su tasa de
interés de manera mas agresiva. En el
caso de los bonos peruanos, éstos
aumentaron de valor ante el significativo
crecimiento de la recaudacion tributaria en
abril.

Indicadores del riesgo pais
(Mayo 2004 - Mayo 2005)
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En mayo, la cotizacion promedio del oro
disminuyé 1,8 por ciento a US$ 422 por
onza troy debido al debilitamiento del
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euro a su menor nivel en 8 meses

respecto al délar.
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En similar mes, la cotizaciéon promedio del
cobre descendi6 4,3 por ciento a
US$ 1,47 por libra. Cabe sefialar que en
mayo, se produjo una liquidacién de
posiciones en los metales basicos por

parte de los fondos de inversion motivada
por el fortalecimiento del délar. Ademas se
registr6 un incremento de los inventarios
en la Bolsa de Metales de Shangai.

Cotizacion del Cobre

(cUS$/Ib.)
170

(Mayo 2004 - Mayo 2005)

160 -

150 -
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120 +

110
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En mayo, el precio promedio del zinc bajo
4,2 por ciento a US$ 0,56 por libra por la
toma de ganancias por parte de los
fondos de inversion. Sin embargo, a partir
de la segunda semana de mayo, se
percibe una recuperaciéon en la cotizacion

Oct

Ene Feb Mar
2005

Nov Dic Abr May

de los metales basicos. Entre los cuales,
el zinc se ha beneficiado de la continua
caida de los inventarios en la Bolsa de
Metales de Londres y las perspectivas
favorables del metal en los proximos 2
afnos.

Cotizacion del Zinc
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En el mes bajo andlisis, la cotizacion
promedio del petréleo WTI disminuyd 5,7
por ciento a US$ 49,8 por barril ante el
aumento de los inventarios de crudo y
gasolina en los Estados Unidos. Segun el

Departamento de Energia, al 30 de mayo,
los inventarios de crudo alcanzaron los 334
millones de barriles, 8,4 por ciento superior
al promedio de los ultimos 5 afios para la
misma semana.

Cotizacion del Petroleo
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En términos promedio, el délar se aprecio
2,1 por ciento frente al euro y se deprecié
0,3 por ciento respecto al yen. El ddlar se
vio impulsado por el crecimiento del
empleo en abril, la reduccion del déficit
comercial de los Estados Unidos en
marzo en mayor medida a lo esperado por
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el mercado y la mayor tasa de crecimiento
en los Estados Unidos con respecto a la
registrada en Europa. Por su parte, el
euro se vio afectado por la negativa de
Francia a adoptar la nueva constitucion
europea y la publicacion de desfavorables
datos macroeconémicos.

Cotizaciones del Yen y Euro
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Entre el 30 de abril y el 31 de mayo, la
tasa de interés Libor a 3 meses aumento
de 3,21 a 3,34 por ciento y el rendimiento
del bono del Tesoro norteamericano a
diez afios descendi6 de 4,20 a 3,98 por
ciento. La demanda por US Treasuries se

incrementd debido a la confianza de la
FED en mantener la inflacion bajo control
y la rebaja a grado especulativo de la
calificacion crediticia de General Motors y
Ford.

Cotizaciones Libor y Tasa de Interés de Bonos del Tesoro a 10
afios de Estados Unidos

Porcentajes
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Bolsa de Valores de Lima

En mayo, el Indice General y el
Selectivo disminuyeron 1,5 y 0,8 por
ciento, respectivamente. Luego de
presentar una caida mensual acumulada
en los indices bursétiles de hasta 7,1 y
7,3 por ciento, respectivamente al dia 13
de mayo; se observa una recuperacion a
partir del dia 16 a la par con el avance de

Nov Dic Ene Feb Mar Abr May

2005

los metales bésicos. En la segunda mitad
del mes, se produjo una recuperacion en
el precio de las principales empresas
mineras como: Volcan, Atacocha, El
Brocal y Corona. En lo que va del afio
2005, los indices bursatiles acumulan
ganancias de 6,8 y 7,0 por ciento,
respectivamente.

Indicadores Bursatiles
(Mayo 2004 - Mayo 2005)
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BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

OPERACIONES MONETARIAS Y CAMBIARIAS
(En millones de S/.)

26 mayo 27 mayo 30 mayo 31 mayo 1 junio
1. Saldo de la cuenta corriente de las empresas bancarias antes de las operaciones del BCR 129,2 120,1 162,5 199,9 60,3
2. Operaciones monetarias y cambiarias del BCR antes del cierre de operaciones
a. Operaciones monetarias anunciadas del BCR
i. Subasta de Certificados de Dep6sitos del BCR (CDBCRP 20,0 30,0 30,0 30,0 30,0 30,0
Propuestas recibidas 64,0 79,0 139,0 55,0 93,0 76,0
Plazo de vencimiento 1 afio 5 meses 1 afio 5 meses| lafio 5 meses
Tasas de interés: Minima / Maxima 4,40/4,40 3,73/3,82 (4,35/4,37 3,75/3,75 |4,30/4,35 3,70/3,75
Promedio 4,40 3,78 4,36 3,75 4,33 3,73
Saldo 9573,1
Préximo vencimiento de CDBCRP (25 de abril de 2005) 390,0
Vencimientos de CDBCRP del 21 al 22 de abril de 2005
ii. Subasta de compra temporal de CDBCRP y de BTP 375.0 100.0
Propuestas recibidas 500,0 175,0
Plazo de vencimiento 1dia 1dia
Tasas de interés: Minima / Maxima 3,11/3,11 3,06/3,13]
Promedio 3,11 3,11
Saldo 475,0
iii. Subasta de Certificados de Dep6ésitos Reajustable del BCR (CDRBCRP
Propuestas recibidas
Plazo de vencimiento
Tasas de interés: Minima / Maxima / Promedio
Saldo
Préximo vencimiento
b. Operaciones cambiarias en la Mesa de Negociacién del BCR 16.3 9.8 9.8 42,3 32,6
i. Compras (millones de US$) 5,0 3,0 3,0 13,0 10,0
Tipo de cambio promedio 3,2551 3,2550 3,2550 3,2535 3,2552
ii. Ventas (millones de US$)
Tipo de cambio promedio
3. Saldo de la cuenta corriente de las empresas bancarias en el BCR antes del cierre de operaciones 125,5 99,9 112,3 182,2 567,9
4. Operaciones monetarias del BCR para el cierre de operaciones
a. Compra temporal de moneda extranjera (swaps). Monto (millones de S/.
Comision (tasa efectiva diaria) 0,0139% 0,0129% 0,0139% 0,0139% 0,0139%
b. Compra temporal de CDBCRP y BTP (fuera de subasta)
Tasa de interés 3,75% 3,75% 3,75% 3,75% 3,75%
c. Crédito por regulacién monetaria en moneda nacional
Tasa de interés
d. Depésitos Overnight en moneda nacional 47,1 9.0 16.7 1041
Tasa de interés 2,25% 2,25% 2,25% 2,25% 2,25%
5. Saldo de la cuenta corriente de las empresas bancarias en el BCR al cierre de operaciones 78,4 90,9 95,6 78,1 567,9
a. Fondos de encaje en moneda nacional promedio acumulado (millones de S/.) (*) 1152,7 11445 11233 1116,7 14393
b. Fondos de encaje en moneda nacional promedio acumulado (% del TOSE) (*) 6,8 6,7 6,6 6,6 8,4
c. Cuenta corriente moneda nacional promedio acumulado (millones de S/.) 312,5 304,3 283,1 276,5 567,9
d. Cuenta corriente moneda nacional promedio acumulado (% del TOSE) (*) 1,8 1,8 1,7 1,6 3,3
6. Mercado interbancario y mercado secundario de CDBCRP
a. Operaciones a la vista en moneda nacional 3126 3143 363,6 3178 143.0
Tasas de interés: Minima / Maxima/ Promedio 2,95/3,05/3,01(2,95/3,05/3,00 3,00/3,05/3,01 2,95/3,05/3,00 3,00/3,15/3,07
b. Operaciones a la vista en moneda extranjera 1.0 12,0 5.0 4,0
Tasas de interés: Minima / Maxima/ Promedio 3,05/3,05/3,05(3,05/3,05/3,05(  2,90/2,90/2,90 2,96/2,96/2,96
c. Total mercado secundario de CDBCRP 20 20 62,0 19.0 7.0
Plazo 6 meses (monto / tasa promedio) 1,0/3,85
Plazo 12 meses (monto / tasa promedio)
Plazo 24 meses (monto / tasa promedio)
7. Operaciones en moneda extranjera de las empresas bancarias (millones de US$)
Flujo de la posicién global ** = a+b.i-c.i+e+f 17,9 43,1 -5,9 -17,4 -36,2
Flujo de la posicién contable ** =a + b.ii - c.ii+ e + f 17,0 39,5 -6,2 -17,0 -29,6
a. Mercado spot con el publico (** 231 39,7 0,3 158 -29.3
i Compras 69,0 129,8 79,4 103,4 34,9
i. (-) Ventas 45,9 90,1 79,0 87,6 64,1
b. Compras forward al publico (con y sin entrega) (** 9.4 -28.4 0.0 -0,6 29,8
i. Pactadas 1,0 6,6 0,0 3,0 30,0
i. (-) Vencidas 10,4 35,0 0,0 3,5 0,2
c. Ventas forward al publico (con y sin entrega) (** -10,3 -32,0 -0.3 -0,1 36.4
i Pactadas 1.2 3,0 0,9 315 40,0
i. (-) Vencidas 115 35,0 12 31,7 3,6
d. Operaciones cambiarias interbancarias (**)
i Al contado 70,0 28,5 42,5 51,0 86,1
ii. A futuro 3,0 73 5,0 4,0 17,5
e. Operaciones spot asociadas a swaps y vencimientos de forwards sin entrega (**) 0,0 -2,6 10 174 0,6
i Compras 10,0 0,0 1,0 20,0 0,6
ii. (-) Ventas 10,0 2,6 0,0 2,6 0,0
f. Operaciones netas con otras instituciones financieras -5.0 2.4 -6,3 221 25
g. Crédito por regulacién monetaria en moneda extranjera
Tasa de interés
Nota: Tipo de cambio interbancario promedio (Fuente: Datatec) 3,255 3,254 3,254 3,254 3,254

* Datos preliminares

** Datos preliminares para el dltimo dia




Indices Bursatiles, Tipos de Cambio y Cotizaciones Internacionales *

Datos de fin de mes Variaciones respecto a
Dic.03 Dic.04 Abr.05 25-May 31-May Semana Abr.05 Dic.04 Dic.03
(@ (b) (©) (1) (2) (21) @) 2b) (@
|IBOLSAS |
ASIA
JAPON Nikkei 225 10676,6 11 488,8 11 008,9 11014,4 11276,6 2,4% 2,4% -1,8% 5,6%
HONG KONG Hang Seng 12 575,9 14 230,1 13 909,0 13 562,1 13 867,1 2,2% -0,3% -2,6% 10,3%
SINGAPUR Straits Times 1764,5 2066,1 21253 2160,5 21618 0,1% 1,7% 4,6% 22,5%
COREA Seul Comp. 810,7 895,9 911,3 941,3 970,2 3,1% 6,5% 8,3% 19,7%
INDONESIA Jakarta Comp. 691,9 1000,9 1029,6 1049,1 1088,2 3,7% 5,7% 8,7% 57,3%
MALASIA KLSE 793,9 907,4 879,0 870,1 860,7 -1,1% -2,1% -5,1% 8,4%
FILIPINAS PHS Comp. 1442,4 1822,8 1854,6 1869,5 1929,4 3,2% 4,0% 5,8% 33,8%
TAILANDIA SET 764,2 668,1 658,9 660,2 667,6 1,1% 1,3% -0,1% -12,7%
CHINA Shanghai C. 1497,0 1330,2 1159,1 1072,1 1060,7 -1,1% -8,5% -20,3% -29,1%
EUROPA
ALEMANIA DAX 3965,2 4300,2 41848 4396,6 4460,6 1,5% 6,6% 3,7% 12,5%
FRANCIA CAC 40 3557,9 3870,5 3911,7 4100,3 4120,7 0,5% 5,3% 6,5% 15,8%
REINO UNIDO FTSE 100 4476,9 4814,3 4.801,7 49715 4.964,0 -0,2% 3,4% 3,1% 10,9%
AMERICA
EEUU. Dow Jones 10 453,9 10 783,0 10 192,5 10 457,8 10 467,5 0,1% 2,7% -2,9% 0,1%
Nasdaq 1998,5 2175,4 1921,7 2050,1 2068,2 0,9% 7,6% -4,9% 3,5%
BRASIL Bovespa 22 236,4 26 423,1 24 843,7 24 478,4 25207,1 3,0% 1,5% -4,6% 13,4%
ARGENTINA Merval 1072,0 1375,4 1348,4 1458,2 1485,6 1,9% 10,2% 8,0% 38,6%
MEXICO IPC 8795,3 12917,9 12 323,0 13057,8 12 964,4 -0,7% 5,2% 0,4% 47,4%
CHILE IGP 7336,7 9375,8 9229,2 9148,8 9200,4 0,6% -0,3% -1,9% 25,4%
COLOMBIA IGBC 23337 43458 48958 47417 47633 0,5% -2,7% 9,6% 104,1%
VENEZUELA IBC 22204,0 29952,2 25 089,1 22 665,0 224939 -0,8% -10,3% -24,9% 1,3%
PERU Ind. Gral. 2435,0 3710,4 3986,3 3878,6 39253 1,2% -1,5% 5,8% 61,2%
PERU Ind. Selectivo 3993,9 6159,6 6557,7 6 402,7 6507,7 1,6% -0,8% 5,7% 62,9%
[TIPOS DE CAMBIO
ASIA
JAPON Yen 107,31 102,45 104,66 107,68 108,05 0,3% 3.2% 55% 0,7%
HONG KONG HK Dolar 7,762 7,778 7,793 7,781 7,780 0,0% -0,2% 0,0% 0,2%
SINGAPUR SG Dolar 1,698 1,639 1,637 1,655 1,664 0,5% 1,7% 1,6% -2,0%
COREA Won 1191 1035 997 1001 1007 0,6% 1,0% -2,7% -15,4%
INDONESIA Rupia 8410 9285 9558 9 468 9502 0,4% -0,6% 2,3% 13,0%
MALASIA Ringgit 3,80 3,80 3,80 3,80 3,80 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
FILIPINAS Peso 55,47 56,10 54,00 54,40 54,35 -0,1% 0,6% -3,1% -2,0%
TAILANDIA Baht 39,59 38,82 39,43 40,15 40,60 1,1% 3,0% 4,6% 2,6%
CHINA Yuan 8,277 8,277 8,277 8,277 8,277 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
EUROPA
EURO USS$ por Euro 1,259 1,356 1,2%' 1,260 1,231 2,3% 4.4% 9,2% 2.2%
REINO UNIDO USS$ por Libra | | 1,779 1,918 1,908 1,832 1,818 | | -0,7% -4,7% -5,2% 2,2%
AMERICA
BRASIL Real 2,890 2,660 2,527 2,408 2,409 0,0% 4,7% -9,4% -16,6%
ARGENTINA Peso 2,950 2,970 2,903 2,890 2,890 0,0% -0,4% -2,7% -2,0%
MEXICO Peso 11,230 11,130 11,045 10,934 10,880 -0,5% -1,5% -2,2% -3,1%
CHILE Peso 592,9 555,5 582,3 579,8 583,0 0,6% 0,1% 5,0% -1,7%
COLOMBIA Peso 2779 2350 2346 2329 2338 0,4% -0,4% -0,5% -15,9%
VENEZUELA Bolivar 1596 1915 2145 2145 2145 0,0% 0,0% 12,0% 34,4%
PERU* N. Sol (Venta) 3,462 3,285 3,256 3,255 3,254 0,0% -0,1% -0,9% -6,0%
N. Sol (Compra) 3,462 3,279 3,255 3,254 3,255 0,0% 0,0% -0,7% -6,0%
COTIZACIONES
ORO LME ($/0z.T.) 414,80 439,40 436,80 418,50 416,40 -0,5% 4,7% 5,2% 0,4%
PLATA H & H ($/02.T.) 5,96 6,85 6,93 7,08 7,26 2,5% 4,8% 6,1% 21,8%
COBRE LME (cUS$/lb.) 105,28 148,76 151,89 147,33 145,78 -1,0% -4,0% -2,0% 38,5%
Futuro a 15 meses 101,38 125,19 129,95 122,92 119,75 -2,6% -7,9% -4,3% 18,1%
ZINC LME (cUS$/lIb.) 45,72 57,61 58,20 56,79 56,79 0,0% -2,4% -1,4% 24,2%
Futuro a 15 meses 45,95 54,79 59,10 56,56 56,38 -0,3% -4,6% 2,9% 22,7%
PETROLEO Residual 6 ($/B) 26,10 29,50 37,55 37,90 37,40 -1,3% -0,4% 26,8% 43,3%
PETROLEO West Texas Int. C. 32,52 43,45 49,72 50,78 51,97 2,3% 4,5% 19,6% 59,8%
HAR. PESCADO 64% (US$/T.M.) 650 610 665 670 670 0,0% 0,8% 9,8% 3,1%
SPR. GLOBAL 15 PER. (pbs) ** 343 257 316 285 280 5 -36 23 -63
SPR. GLOBAL 12 PER. (pbs) ** 301 201 234 185 182 -3 -52 -19 -119
SPR. GLOBAL 08 PER. (pbs)** 100 59 150 110 101 -9 -49 42 1
SPR. GLOBAL 331/  PER. (pbs)* 367 309 373 352 342 -10 31 33 -25
SPR. GLOBAL 16 2/ PER. (pbs)** n.d. 258 324 301 287 -14 37 29 n.d.
SPR. EMBI + PER. (pbs) ** 312 220 234 211 206 5 -28 -14 -106/
ARG. (pbs) ** 5632 4703 6295 6292 6498 206 203 1795 866
BRA. (pbs) ** 463 382 457 429 420 -9 37 38 -43
Eco. Emergentes (pbs)** 418 356 395 376 372 -4 -23 16 -46

* Datos al cierre de operaciones.

** \ariacion en pbs.

1/ Emitido el 14 de noviembre de 2003.
2/ Emitido el 26 de abril de 2004.

Elaboracién: Gerencia de Estudios Econémicos - Subgerencia del Sector Externo

Fuente: Reuters y Bloomberg.




Indicadores Econdmicos/ Economic | ndicators

2003 2004 2005
DIC. DIC. ENE. FEB MAR | 29Abr.| ABR |25May.|26 May.| 27 May.| 30 May.| 31 May.| MAY.
RESERVASINTERNACIONALES (Mills. US$) / INTERNATIONAL RESERVES Var. Var.
Posicion de cambio /Net international position 4583 6639 6847| 7304 7545 7807 261 7869 7857 7875 786l 7859 52|
Reservas internacional es netas /Net international reserves 10194| 12631 13125| 13328 13555 13629 74| 13988| 14017 14090 14075 14016 387|
Depoésitos del sistema financiero en el BCRP /Financial system deposits at BCRP 2892 2915 3102 2721 2854 2673 -181) 2949 2987 3042 3040 3013 340
Empresas bancarias / Banks 2687| 2811 2996 2636 2748 2575 -173| 2845 2883 2944| 2938 2902 327
Banco de laNacién / Banco de la Nacion 154| 45 49 25 46 39 -8| 43 43 37 40 50 12|
Resto de ingtituciones financieras /Other financial institutions 52 58 57 60 60 59 0 61 61 61 61 61 2|
Depdsitos del sector puiblico en el BCRP /Public sector deposits at BCRP 2761 3120] 3217 3344] 3199 3195 -4 3213] 3215 3215 3215 3207 12|
(OPERACIONES CAMBIARIAS BCR (Mill. US$) / BCRP FOREIGN OPERATIONS Acum. | Acum. | Acum. | Acum. | Acum. Acum. Acum.
Origen externo de la emisién primaria/External origin of the monetary base 175] 306 259 412 260 16| 254 0| 5| 3 3 13| 151
Compras netas en Mesa de Negociacion / Net purchases of foreign currency 176 345 327 462 360 16 353 10 5] 3 3 13 251
Operaciones swaps netas / Net swap operations 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Operaciones con el Sector Plblico /Public sector 0| -40| -68| -50| -100| 0| -100| -10| 0| 0| 0| 0| -100|
TIPO DE CAMBIO (S/. por US$) / EXCHANGE RATE Prom. | Prom. | Prom. | Prom. | Prom. Prom. Prom.
Comprainterbancario/interbank bid Promedio / Average 3471] 3.276| 3266| 3258 3258 3256| 3,257| 3,254 3255 3,254 3254 3253 3254
Apertura/ Opening 3472 3283 3270 3,260 3,260 3257 3259 3255 3,255 3,255 3,255 3,255/ 3,255
Venta I nterbancario Mediodia/ Midday 3471 3,281 3268 3260 3260 3256 3259 3,255 3,256| 3,255 3,255 3,254 3,255
Interbank Ask Cierre/ Close 3471 3282 3269 3,260 3,260 3256 3,258 3,255 3,256| 3,255 3,255 3,254| 3,255
Promedio / Average 3471] 3284 3271] 3260 3260] 3257| 3259 3,255 3,256 3,255 3,255 3254 3255
Sistema Bancario (SBS) Compra/ Bid 3471 3280 3,267| 3,258 3,258 3256 3257 3254| 3,254| 3251 3,253 3252 3,254
Banking System Venta/ Ask 3472 3282 3269 3260 3260 3258 3259 3,255 3,255 3,255 3,256| 3,255 3,256
indice de tipo de cambio real (1994 = 100) /Real exchange rate Index (1994 = 100) 106,6/ 1050 1045 1049 1045 104,6| 104,6|
INDICADORES MONETARIOS/ MONETARY INDICATORS
oneda nacional /Domestic currency
Emisién Primaria (Var. % mensual) / (% monthly change) 11,5] 14,9] -6,7| 2,0 -0,2] 5.2 5.2
Monetary base (Var. % Ultimos 12 meses) / (% 12-month change) 10,1 25,3] 25,0] 26,7] 25,7] 26,6 26,6
Ofertamonetaria (Var. % mensual) / (% monthly change) 3,6 57 0,4 3,8 37 -1,1] -1,1]
Money Supply (Var. % Ultimos 12 meses) / (% 12-month change) 10,5 28,1 254 31,0 33,8 33,1 33,1
Crédito sector privado (Var. % mensual) / (% monthly change) -1,2] 1,0] -0,2] 0,4 2,8 1,6 1,6
Crédit to the private sector (Var. % Ultimos 12 meses) / (% 12-month change) 51 11,9] 11,9] 12,9] 12,1 13,9] 13,9]
TOSE saldo fin de perfodo (Var.% acum. en el mes) /TOSE balance (% change) -0,8 -0,4 2,0] 22| 8,7| -4,6 -4,6 -0,5 0,5 13 23
Superévit de encaje promedio (% respecto al TOSE)Average reserve surplus (% of TOSE) 0,2 04 0,6 0,7 0,5 0,6 0,6 0,8 0,8 0,6 0,6
Cuenta corriente de los bancos (saldo mill. §/.) /Banks’ current account (balance) 192 267 231 216 271 62| 275 101 78| 91 96 78| 276
Créditos por regulacién monetaria (millones de S/.) Rediscounts (Millions of S'.) 0| 0 0| 0 0 0 0 0| 0| 0 0| 0| 0|
Depésitos plblicos en el BCRP (millones S/.)Public sector deposits at the BCRP (Mills.g.) 1196| 1918 2470, 2406| 2619] 4665 4665 5349 5294/ 5210 5132 5091 5091
Certificados de Depésitos BCRP (saldo Mill.S/.) /CDBCRP balance (Millions of §.) 4097 8255 9259| 10396 11261| 9960 9960 9403 9423 9453 9513 9573 9573
Operaciones de reporte (saldo Mill. §/.) /repos (Balance millions of §/.) 0 0 0 0 0 385 385 0 0 0 0 0 0
Préstamos y descuentos hasta 360 dias/ Loans & dscount 13,97| 14,68 1514/ 1534 1500 1491 14,92 1522 1529 1530 1540/ 1531 15,13
Interbancaria/ Interbank 251 3000 298 29 293 301 303 299 301 300 301 300 301
Tasade interés (%) Preferencial corporativaa 90 dias/ CorporatePrime 3,32] 3,84] 3,92] 3,92] 3,98 4,08 4,06 4,00 3,95 3,95] 3,95] 3,95] 4,02
Interest rates (%) Operaciones de reporte con CDBCRP /CDBCRP repos sm sm. sm. sm. sm. 313 313 sm. sm. sm. sm. sm. sm.
Créditos por regulacién monetaria/Rediscounts ** 3,25 3,75] 3,75 3,75] 3,75] 3,75] 3,75] 3,75] 3,75] 3,75] 3,75] 3,75] 3,75]
Del saldo de CDBCRP / CDBCRP balance 3,91 4,46 4,50 4,50 4,48 4,59 4,59 4,62 4,62 4,61 4,61 4,61 4,61
Moneda extranjera/foreign currency
Crédito sector privado (Var. % mensual) / (% monthly change) -0,6| 1,1 0,3 -0,1] 0,4 2,1 2,1
Crédit to the private sector (Var. % Ultimos 12 meses) / (% 12-month change) -5,8] 1,3| 2,7 3,5 3,4 4,3 4,3
TOSE saldo fin de periodo (Var.% acum. en e mes) /TOSE balance (% change) 0,2 1,2] 1,4 -4,6| 1,1 4,1 4,1 0,8 1,1 1,2] 1,0]
Superévit de encaje promedio (% respecto al TOSE)Average reserve surplus (% of TOSE) 0,1 0,6 0,1 0,2 0,1 0,2 0,2 1,2] 1,1 0,6 0,4
Créditos por regulacién monetaria (millones de US délares) Rediscounts 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0|
Préstamosy descuentos hasta 360 dias/Loans & discount 724/ 766 7,78 801 826 811 819 832 830 830 831 829 825
Tasa de interés (%) Interbancaria/ Interbank 1,09 2,19 2,31 2,54 2,66 2,99 2,75 3,04] 3,05] 3,05] 2,90 2,96 3,04]
Interest rates (%) Preferencial corporativaa 90 dias/ Corporate Prime 172 2,60 3,18 3,19 331 3,51 348 3,84 3,90 3,90 3,90 3,90 3,71
Créditos por regul acién monetaria /Rediscounts *** sm. sm. sm. sm. sm. sm. sm. sm. sm. sm. sm. sm. sm.
INDICADORES BURSATILES/ STOCK MARKET INDICES Acum. | Acum. | Acum. | Acum. | Acum. Acum. Acum.
Indice General Bursitil (Var. %) / General Index (% change) 134 2,6) 4,6 51 2,0 -0,1] -4,2] 0,2 -0,3] 0,7 0,4 0,4 -1,5]
indice Selectivo Bursdtil (Var. %) /Blue Chip Index (% change) 16,2 3,1 3,9 53] 19 -0,1] -4,4 0,2] -0,3] 0,8] 0,4 0,7| -0,8]
Monto negociado en acciones (Mill. §.) - Prom. diario 15,7| 25,3 13,9] 10,2] 10,9] 7,9 14,7| 8,4 275 1621 32| 11,8 23,7
INFLACION (%) / INFLATION (%)
Inflacién mensual /Monthly 056/ -001 010] -023 065 0,12]
Inflacién dltimos 12 meses / %12 months change 2,48 3,48 3,03 1,68 1,88 2,02
GOBIERNO CENTRAL (Mill. S/.) / CENTRAL GOVERNMENT (Mills. of §.)
Resultado primario / Primary balance -740| -1165 991 -15) 815 1946
Ingresos corrientes /Current revenue 2963 3322 3093| 2747 3493 4756
Gastos no financieros / Non-financial expenditure 3827| 4489 2173] 2763] 2684 23830
COMERCIO EXTERIOR (Mills. US$) / FOREIGN TRADE (Mills. of US$)
Balanza Comercial / Trade balance 184 410 335 319 395
Exportaciones / Exports 909| 1380, 1253 1126 1328
Importaciones / Imports 726 970 918 807 933
PRODUCTO BRUTO INTERNO (indice 1994=100) / GROSS DOMESTIC PRODUCT
Variac. %, respecto a mismo mes del afio anterior /Annual rate of growth 3,6 8,7 54 6,7 4,0]
COTIZACIONESINTERNACIONALES/INTERNATIONAL QUOTATIONS Prom. | Prom. | Prom. | Prom. | Prom. Prom. Prom.
LIBOR atres meses (%) / LIBOR 3-month (%) 1,17 2,50 2,66 2,82 3,02] 3,21 3,15] 3,31 3,32] 3,33 3,33] 3,34 3,28
Dow Jones (Var %) / (% change) 653 340 -272| 286 -244 121] -296 -044/ 076 005 ~sm| -071 270
Rendimiento delos U.S. Treasuries (10 afios) /U.S Treasuries yield (10 years) 4,26 4,22 4,21 4,16 4,49 4,20 4,32 4,09 4,08 4,07 4,07 3,98 4,13
Stripped spread del EMBI+ PERU (pbs) / EMBI+ PERU stripped spread (basis points) 318 236 242 235 226 234 244 211 208 210 210 206 222
Bono Global 2012 - Per(i (en pbs) / Global Bond 2012 - Peru (basis points) 304 216 232] 222| 212] 234 234] 185 185 186 204 182] 203|

* Incluye depdsitos de Promeepri, Fondo de Estabilizacion Fiscal (FEF), Cofide, fondos administrados por la ONP; y otros depésitos del MEF. El detalle se presentaen el cuadro No.21 de la Nota Semanal.
** Corresponde alamayor tasa entre 3,25% o latasainterbancariadel dia.

*** | astasas de interés paralos créditos de regulacion monetaria en ddlares serdn alatasa Libor aun mes més un punto porcentual.

Fuente: BCRP, INEI, Aduanas, Banco de laNacién, BVL, Sunat, SBS, Reuters y Bloomberg.



