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Tasa de interés corporativa en soles disminuyo0 a 5,15 por ciento

En el periodo comprendido entre el 22 y 28 de marzo, el promedio diario de la tasa de interés
corporativa a 90 dias en moneda nacional disminuy6 de 5,19 a 5,15 por ciento, mientras que esta
tasa en doélares aumento de 6,10 a 6,11 por ciento.
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Operaciones monetarias

Entre el 22 y el 28 de marzo de 2007, el Banco Central realizd las siguientes operaciones
monetarias: i) subastas de CDBCRP por S/. 981,9 millones promedio diario a plazos de 1 dia, 3 dias,
1 semana y 1 afio a una tasa de interés promedio entre 4,50 y 5,09 por ciento; ii) compras de
moneda extranjera en la Mesa de Negociacion por US$ 230 millones, a un tipo de cambio promedio
de S/. 3,183 por délar; y iii) depdsitos overnight en moneda nacional por S/. 217,8 millones.
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Reservas internacionales en US$ 18 221 millones al 27 de marzo y alcanzan

récord historico

Al 27 de marzo, las RIN alcanzaron
los US$ 18 221 millones, mayor en
US$ 86 millones con relacion a las
registradas al cierre de febrero. El
aumento del saldo de las RIN se
debié principalmente por las
operaciones cambiarias del BCRP por
US$550 millones, el  mayor
rendimiento de las inversiones por
US$ 35 millones y por la mayor
valuacion de otros valores por US$ 18
millones. Ello fue atenuado por la
venta de moneda extranjera para el
cumplimiento del compromiso de la
deuda publica externa por US$ 200

millones, la disminucion de los
depésitos del sector puablico por
US$ 186 millones, los menores

depésitos del sistema financiero por
US$ 128 millones y la reduccion de
los depositos del Fondo de Seguro de
Depésito por US$ 11 millones.
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Al 27 de marzo, la Posicion de Cambio del BCRP se ubicd en US$ 12 300 millones, mostrando
un aumento de US$ 375 millones con relacion al cierre de febrero.

Tipo de cambio en S/. 3,184 por dolar

Del 21 al 28 de marzo, el tipo de cambio interbancario promedio venta disminuy6 de S/. 3,187 a
S/. 3,184. Con ello, en lo que va de marzo, el Nuevo Sol se apreci6 en 0,2 por ciento. En el periodo
comprendido entre el 1 y 28 de marzo, el Banco Central intervino en el mercado cambiario
mediante la compra de US$ 550 millones en la Mesa de Negociacion.

Tipo de cambio y compras netas en Mesa de Negociacién
(Diciembre 2006 - Marzo 2007)
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Emision primaria al 22 de marzo de 2007

El saldo de la emisidon primaria al 22 de marzo (S/.13 113 millones) disminuy6 en 0,1 por ciento
(S/. 7 millones) con respecto al cierre de febrero. En términos promedio, la tasa anual de
crecimiento de la emision primaria en este periodo fue 21,1 por ciento (20,3 por ciento en febrero).

Por fuentes, las operaciones que contribuyeron a la contraccion de la emisién primaria fueron las
ventas de doélares al sector publico (US$ 200 millones 6 S/. 637 millones), las colocaciones netas
de Certificados de Depo6sitos BCRP (S/. 392 millones) y los mayores depésitos del sector publico
(S/. 46 millones). Por el contrario, la emision primaria se expandié por las compras de moneda
extranjera en la Mesa de Negociacion (US$ 320 millones 6 S/. 1 019 millones).

Liquidez y Crédito al Sector Privado en febrero

En febrero, la liquidez en moneda nacional aumenté en 0,9 por ciento (S/. 308 millones),
alcanzando un saldo de S/. 35 583 millones (crecimiento anual de 25,4 por ciento). Por su parte, la
liquidez en moneda extranjera crecié en 0,5 por ciento (US$ 62 millones), con lo que su saldo se
ubic6 en US$ 13 084 millones (crecimiento anual de 9,5 por ciento).

EVOLUCION DE LA LIQUIDEZ Y EL CREDITO AL SECTOR PRIVADO
EMISION PRIMARIA LIQUIDEZ EN M/N CREDITO EN M/N LIQUIDEZ EN M/E CREDITO EN M/E
VAR. (%) VAR. (%) VAR.(%) VAR.(%) VAR. (%) VAR.(%) VAR.(%) VAR.(%) VAR.(%) VAR.(%)
MES ANO MES ANO MES ARO MES ANO MES ARO
2005
Mar. -0,2%| 25,7% 4,2%| 35,5% 2,8%| 155%| -1,3% 3,8% 0,4% 3,2%
Jun. 1,9%| 28,1% 1,8%| 34,1% 1,2%| 19,0% 0,4% 5,0% 1,5% 5,5%
Set. -0,1%| 31,8% 0,6%| 39,5% 2,5%| 24,6% 0,5% 4,8% -1,2% 4,9%
Dic. 13,1%| 25,7% 7,7%| 33,3% 6,5%| 36,4% 2,9%| 10,5% 0,0% 5,7%
2006
Ene. -7,2%| 25,0% -4,4%| 29,1% 1,1%| 38,0% 3,3%| 14,5% -3,4% 2,4%
Feb. 0,3%| 22,9% 0,9%| 25,1% 2,8%| 40,4% 1,7%| 17,1% 0,0% 2,5%
Mar. 0,8%| 24,2% 2,4%| 22,9% 2,3%| 39,7% 1,7%| 20,7% 1,7% 3,7%
Abr. 0,3%| 18,3%| -4,0%| 19,0% 1,2%| 39,5%| -1,0%( 16,1% 0,5% 2,3%
May. -1,6%| 15,5% -0,2%| 18,2% 1,0%| 38,1%| -1,1%| 12,8% 3,3% 3,6%
Jun. 2,3%| 16,0% 1,6%| 18,0% 1,9%| 39,0% 0,4%| 12,9% 2,0% 4,1%
Jul. 8,0%| 11,7% 2,6%| 12,1% 1,6%| 38,7% 1,0%( 14,9% 0,5% 3,9%
Ago. -4.2%| 12,8% 1,2%| 13,3% 2,0%| 36,7% 0,9%| 14,4%| -0,6% 5,2%
Set. 0,9%| 13,9% 1,1%( 14,0% 2,5%]| 36,7% 0,8%| 14,7% 0,9% 7,4%
Oct. 0,8%| 13,5% 2,6%| 15,2% 3,4%| 35,7% 1,8%| 15,9% 0,4% 7,6%
Nov. 2,6%| 15,6% 4,2%| 16,2% 3,1%| 33,6% 2,4%| 15,6% 1,3% 6,7%
Dic. 15,7%| 18,3%| 10,2%| 19,0% 3,2%| 29,5% 2,0%| 14,6%| -1,8% 4,7%
2007
Ene. -6,8%| 18,8% 0,7%| 25,4% 1,4%| 29,9%| -0,1%| 10,9% 0,0% 8,4%
Feb. 1,5%| 20,2% 0,9%| 25,4% 3,1%| 30,3% 0,5% 9,5% 0,8% 9,2%
Memo:
Saldos al 31 de ene. 12 927 35 275 25029 13 022 11 927
(Mill.S/.6 Mill.US$)
Saldos al 28 de feb. 13 120 35583 25808 13084 12 024
(Mill.S/.6 Mill.US$)

En febrero el crédito al sector privado se incrementd 1,5 por ciento (S/. 969 millones). En
moneda nacional este crédito crecio en 3,1 por ciento (S/. 780 millones), con lo que su saldo fue de
S/. 25 808 millones. Por tipo de institucion, ese crecimiento correspondié mayormente a las
empresas bancarias (S/. 393 millones), banca estatal (11,2 por ciento 6 S/. 162 millones) y los
fondos mutuos de inversion (25,1 por ciento 6 S/. 159 millones).

En los dltimos 12 meses la tasa de crecimiento fue 30,3 por ciento (S/. 6 008 millones) siendo el
mayor aporte el de las empresas bancarias (S/. 4 490 millones).
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CREDITO AL SECTOR PRIVADO EN MONEDA NACIONAL

Saldos en millones de nuevos soles Tasas de crecimiento

Feb.07/ Feb.07/

Feb06 Ene07 Feb07 Feb 06 Ene 07

Empresas bancarias 13 830 17 927 18 320 32,5 2,2
Banca estatal 1537 1453 1616 51 11,2
Instituciones de microfinanzas 2911 3620 3678 26,3 1,6
Empresas financieras 1192 1396 1404 17,8 0,5
Fondos mutuos 330 633 791 139,5 25,1
TOTAL 19 800 25029 25 808 30,3 3,1

Memo:

Crédito del sistema financiero al 23 220 28971 29 599 27,5 2,2

sector privado

El crédito al sector privado en moneda extranjera aumenté en 0,8 por ciento (US$ 97 millones),
alcanzando un saldo de US$ 12 024 millones. Ese incremento se explica por el mayor crédito de
las empresas bancarias (US$ 50 millones) y los fondos mutuos de inversién (US$ 41 millones).

En los Ultimos 12 meses la tasa de crecimiento fue 9,2 por ciento (US$ 1 013 millones) y los

mayores aportes fueron también de las empresas bancarias (US$ 820 millones) y los fondos
mutuos (US$ 103 millones).

CREDITO AL SECTOR PRIVADO EN MONEDA EXTRANJERA

Saldos en millones de dolares Tasas de crecimiento

Feb.07/ Feb.07/

Feb06 Ene07 Feb07 Feb.06 Ene.07

Empresas bancarias 9570 10339 10 390 8,6 0,5
Banca estatal 182 173 173 -5,1 0,2
Instituciones de microfinanzas 540 626 631 16,9 0,9
Empresas financieras 37 45 45 22,7 -0,1
Fondos mutuos 681 744 784 15,2 55
TOTAL 11011 11927 12 024 9,2 0,8

Memo:

Crédito del sistema financiero al 12 498 13 696 13701 9,6 0,0

sector privado

Superavit del Gobierno Central llegaa S/. 4 116 millones en los Gltimos 12 meses

Entre marzo 2006 y febrero 2007, las operaciones del gobierno central alcanzaron un superavit de
S/. 4 116 millones, cifra que contrasta con el déficit de S/. 686 millones registrado en similar
periodo del afio anterior.

En los Ultimos 12 meses se observd un crecimiento de los ingresos corrientes de S/. 10 403
millones (22 por ciento en términos reales). En este periodo los gastos no financieros aumentaron
en S/. 5 297 millones (12 por ciento en términos reales).

De esta forma se alcanzd un superdvit primario acumulado de S/. 9 547 millones (S/. 4 501
millones en el periodo marzo 2005 — febrero 2006), mientras que los intereses acumulados
crecieron en 3 por ciento en términos reales.
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OPERACIONES DEL GOBIERNO CENTRAL
(Millones de Nuevos Soles, acumulado anual)

Periodos de 12 meses

Mar 2005  Feb 2006 Mar 2006 Var % Real
Feb 2006  Ene 2007  Feb 2007 CIA C/B
A B C
1. INGRESOS CORRIENTES 42942 53 042 53 345 22,1 0,5
A. TRIBUTARIOS 37171 45779 46 133 22,0 0,8
B. NO TRIBUTARIOS 5771 7 262 7212 22,9 -0,7
2. GASTOS NO FINANCIEROS 38 840 43 577 44 137 11,8 1,3
A. CORRIENTES 33902 37576 38114 10,6 14
B. CAPITAL 4938 6 001 6 023 20,0 0,4
3. INGRESOS DE CAPITAL 399 346 339 -16,3 -1,9
4. RESULTADO PRIMARIO 4501 9810 9547
5. INTERESES 5188 5 365 5431 3,1 1,2
6. RESULTADO ECONOMICO - 686 4 445 4116
7. FINANCIAMIENTO 686 -4 445 -4 116
1. Financiamiento Externo -4 830 -1801 -1957
A. Desembolsos 7145 2002 1871
B. Amortizaciones -11 974 -3803 -3 828
2. Financiamiento Interno 5342 -2948 -2515
3. Privatizacion 174 303 356

En febrero las operaciones del gobierno central registraron un déficit econémico de S/. 505
millones. Los ingresos corrientes aumentaron en 9 por ciento en términos reales, en tanto que los
gastos no financieros se expandieron en 19 por ciento en términos reales, debido principalmente a
las mayores transferencias a otras entidades publicas. Aislando el efecto de estas transferencias,
el gasto no financiero crecié en 4 por ciento en términos reales.

OPERACIONES DEL GOBIERNO CENTRAL

(Millones de Nuevos Soles)

2006 2007 Var % Real
Feb Ene Feb 1 mes 12 meses Acum.12m
1. INGRESOS CORRIENTES 3435 4 654 3739 -19,9 8,5 22,1
A. TRIBUTARIOS 2870 4150 3223 -22,5 11,9 22,0
B. NO TRIBUTARIOS 566 504 516 2,0 -9,2 22,9
2. GASTOS NO FINANCIEROS 2864 2759 3425 23,8 19,1 11,8
A. CORRIENTES 2685 2678 3224 20,1 19,6 10,6
B. CAPITAL 180 81 201 148,6 11,7 20,0
3. INGRESOS DE CAPITAL 13 62 6 -89,7 -49,8 -16,3
4. RESULTADO PRIMARIO 584 1958 20
5. INTERESES 760 428 826 92,5 8,3 3,1
6. RESULTADO ECONOMICO -176 1530 - 505
7. FINANCIAMIENTO 176 -1530 505
1. Financiamiento Externo - 228 - 66 - 383
A. Desembolsos 151 56 20
B. Amortizaciones -379 -122 - 404
2. Financiamiento Interno 400 -1 467 832
3. Privatizacion 4 3 56

En febrero, los ingresos corrientes del gobierno central (S/. 3 739 millones) registraron un
crecimiento de 9 por ciento en términos reales respecto a similar mes del afio 2006, lo que se
explico por la evolucion de los ingresos tributarios (S/. 3 223 millones) que aumentaron en 12 por
ciento en términos reales. Este crecimiento se debe principalmente a los mayores pagos del
Impuesto a la Renta (23 por ciento), del Impuesto General a las Ventas -IGV- (17 por ciento) y del
Impuesto Selectivo al Consumo —ISC- (11 por ciento).
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En febrero, el gasto no financiero (S/. 3 425 millones) registré un crecimiento del 19 por
ciento en términos reales respecto al de similar mes del 2006. Por grupo de gasto, el
incremento se explicd principalmente por el aumento del gasto corriente no financiero (S/. 539
millones). Por rubro de gasto, las transferencias aumentaron en 51 por ciento en términos reales,
las remuneraciones en 5 por ciento, mientras que los bienes y servicios aumentaron en 2 por
ciento.

El financiamiento interno fue S/. 832 millones. El financiamiento externo fue negativo en S/. 83
millones (US$ 120 millones) como consecuencia de las mayores amortizaciones (US$ 127
millones) respecto a los desembolsos (US$ 6 millones).

Mercados Internacionales

Riesgo Pais se ubica en 121 puntos basicos

Del 21 al 28 de marzo, el riesgo Indicadores de Riesgo Pais
pais medido por el spread del Puntosbasicos (Julio 2006 - Marzo 2007)
EMBI+ Per( disminuyé de 130 a  2%°
121 puntos basicos continuando
con la tendencia de los spreads de
la region.
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Cotizacion del petroleo aumenta a US$ 64,1 por barril

El precio del petrdleo WTI Cotizacion del Petroleo

aumenté 9,9 por ciento a US$ 64,1 - (Enero 2006 - Marzo 2007)

por barril entre el 21 y el 28 de
marzo, debido a las tensiones
geopoliticas en el Medio Oriente
—imposicién de nuevas sanciones a
Iran por parte de las Naciones
Unidas y mayores tensiones entre
Iran e Inglaterra por la captura de
15 marines britanicos en el Golfo
Pérsico—, a la expectativa de que la
demanda en Estados Unidos

45

aumente por la cercania de las Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Set Oct Nov Dic Ene Feb Mar
vacaciones de verano y a la 2006 _ 2007 28
disminucién de los inventarios de Variacion %

crudo y gasolina en los Estados 28 Mar-07 . Semanal Mensual Anual
Unidos. US$ 64,1 / barril. 9,9 3,7 -3,0
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El Departamento de Energia de Estados Unidos reportd que los inventarios de crudo y gasolina
disminuyeron en 0,9 y 0,3 millones de barriles a 328,4 y 210,2 millones de barriles,
respectivamente, durante la semana que finalizo el 23 de marzo.

Del 21 al 28 de marzo, la cotizacién
del oro aumenté 1,3 por ciento a
US$ 667,1 por onza troy, lo cual se
debié al debilitamiento del dolar
frente al yen -—-aumentando el
atractivo del metal precioso como
alternativa de inversion—-, a la
elevacion de los costos de la
energia —incremento en la
cotizacion del crudo— que alenté la
demanda del metal precioso como
cobertura contra la inflaciéon y a la
mayor incertidumbre geopolitica en
el Medio Oriente.

En similar periodo, el precio del
cobre aumenté 0,8 por ciento a
US$ 3,06 por libra. Esta evolucion
responde a la disminucién de los
inventarios en la Bolsa de Metales
de Londres en 5,32 por ciento a
179 225 TM, la mayor caida desde
junio de 2006, y a la mayor
demanda de China, el cual importé
152 651 TM de cobre refinado en
febrero de 2007, que fue el mayor
volumen importado desde febrero
de 2004. Sin embargo, este
incremento en el precio del cobre
fue parcialmente atenuado por una
toma de ganancias y por mayores
temores de una desaceleracion del
mercado inmobiliario de Estados
Unidos que llevaria a una
reduccién de la demanda del metal
rojo.
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Cotizacién del Oro

(Enero 2006 - Marzo 2007)
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Cotizacién del Cobre

(Enero 2006 - Marzo 2007)

Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Set Oct Nov Dic Ene Feb Mar
2006 2007 28
Variaciéon %
28 Mar-07 Semanal Mensual Anual
US$ 3,06/ Ib. 0,8 12,7 26,2

De otro lado, el banco de inversiéon Deutsche Bank elevd su prediccion del precio del cobre para
fines de 2007, basandose en la mayor demanda de commodities por parte de China e India y las
expectativas de mayor crecimiento en Europa y Japon.

XVi
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Entre el 21 y el 28 de marzo el
precio del zinc aumentdé 0,2 por
ciento a US$ 1,45 por libra, a pesar
del incremento de inventarios en la
Bolsa de Metales de Londres en
0,4 por ciento a 107 275 TM. Esta
mejora en el precio del zinc se
debi6 a una toma de posiciones por
parte de los inversionistas, tras el
nivel bajo de los precios del metal
basico registrado en las Ultimas
semanas.

Cabe destacar que a partir del 26
de marzo China empezd a
participar por primera a vez en
transacciones de futuros de zinc en
el Mercado de Shangai. Este tipo
de operaciones se podran llevar a
cabo gracias a la aprobacion por
parte de la Comision Reguladora
de Valores de China.

Délar se deprecia frente al yen

En el periodo de andlisis, el dolar
registr6 una apreciacioén de 0,5 por
ciento frente al euro y una
depreciacion de 0,7 por ciento
respecto al yen. Los datos
positivos de crecimiento en
Estados Unidos al cuarto trimestre
de 2006, revirti6 la tendencia
depreciatoria del délar con respecto
al euro. También favorecié al délar
las declaraciones de Bernanke, en
torno a las preocupaciones por la
inflacion, lo que en cierta forma,
corrige las expectativas previas
generadas por el comunicado de la
Reserva Federal. Asimismo, el yen
se fortalecié6 ante el aumento de
aversion al riesgo —problemas
geopoliticos en el Medio Oriente—
gue generd una reversion de las
operaciones especulativas carry
trade.
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Cotizacién del Zinc
(Enero 2006 - Marzo 2007)

Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Set Oct Nov Dic Ene Feb Mar
2006 2007 28
Variacién %
28 Mar-07 Semanal Mensual Anual
US$ 1,45/ 1b. 0,2 -7,9 22,9
Cotizaciones del Yen y Euro
(Yen/US$) (Enero 2005 - Marzo 2007) (Us$/Euro)
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US$/ Euro
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r 1,30

r 1,25

r 1,20
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Ene Mar May Jul Set Nov Ene Mar May Jul Set Nov Ene Mar
2005 2006 2007 28
Nivel Variacion %
28 Mar-07 Semanal Mensual Anual
doélar/euro 1,332 0,5 0,6 10,9
yen/délar 116,8 0,7 -1,4 -0,9

Rendimiento de los US Treasuries a 10 afios aumenta a 4,62 por ciento.

Entre el 21 y el 28 de marzo, la tasa Libor a 3 meses se mantuvo en 5,35 por ciento y el
rendimiento del bono del Tesoro norteamericano a diez afios aumenté de 4,54 a 4,62 por ciento
debido a ciertos indicadores positivos 0 mayores del esperado como el crecimiento del cuarto

trimestre de 2006.

nota semanal / RESUMEN INFORMATIVO / WEEKLY REPORT

XVii



El PBI de Estados Unidos creci6
a una tasa anual de 2,5 por ciento
en el cuarto trimestre, por encima

Cotizaciones Libor y Tasa de Interés de Bonos del

Tesoro de Estados Unidos a 10 afios
(Enero 2006 - Marzo 2007)

6,0

del estimado previo de 2,2 por
ciento.

e Bonos de EUA a 10 afios

Libor a 3 meses

Adicionalmente, el 24 de marzo
se registré una caida inesperada
de las peticiones de subsidio por
desempleo de 318 mil unidades a
308 mil unidades.
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Libor a 3 meses 5,35 0 0 39
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Bolsa de Valores de Lima aumenta a 10,6 por ciento al 28 de marzo
Al 28 de marzo, los indices Indicadores Bursaétiles
General y Selectivo de la Bolsa de (Enero 2005 - Marzo 2007)
Valores de Lima (BVL) registraron 200 18000
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incremento  en los precios $38 - - g
. . 8 o 110500 &
internacionales de los metales © 2 0
basicos y preciosos. Asimismo, la £ %7 T 9000
BVL se vio favorecida por la S 7500
expectativa de balances L N L 6000
empresariales positivos al término | 4500
del primer trimestre del afio, o 00 arl 3000
especialmente en el sector Ene Mar May Jul Set Nov Ene Mar May Jul Set Nov Ene Mar
industrial. 2005 2006 2007 28
Nivel al: Variacion % acumulada
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IGBVL 16 7628 3,6 10,6 30,1
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=100

indice Base Dic.1991

Durante la semana de analisis se observd que los principales indices de los mercados de valores
de la regién cerraron con indicadores negativos debido a los malos resultados del sector

hipotecario en Estados Unidos.

En lo que va del afio, los indices bursatiles registran un crecimiento de 30,1 y 26,4 por ciento,

respectivamente.
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