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PBI mundial creceria por impulso de economias en desarrollo

Crecimiento mundial
(Variaciones porcentuales anuales)

2009 2010 2011 2012
RI Set.10 RI Dic.10 Rl Set.10 RI Dic.10  RI Set.10 RI Dic.10
Economias desarrolladas -33 2,4 2,8 19 19 2,0 2,0
Del cual:
1. Estados Unidos -2,6 2,7 2,8 2,4 2,4 2,4 2,4
2. Eurozona -4,0 1,2 1,6 1,0 1,1 1,1 1,1
Alemania -4,7 2,4 35 15 1,7 1,2 13
Francia -2,6 14 1,6 13 13 13 13
3. Japén -5,2 2,4 35 1,0 1,0 1,4 14
4. Reino Unido -5,0 14 17 2,0 2,0 2,0 2,0
Economias en desarrollo 2,5 6,2 6,6 58 59 58 58
Del cual:
1. Comunidad de Estados Independientes -6,5 4,1 4,2 4,0 4,2 4,2 4,2
Rusia -7,9 4,1 3,8 38 3,8 3,7 3.8
2. Asia en desarrollo 6,9 8,3 8,6 7,6 7,6 7,6 7,6
China 9,1 9,5 9,7 8,9 8,9 8,8 8,8
India 57 75 83 6,9 72 6,9 72
3. América Latina y Caribe -1,7 4,8 53 3,7 3,7 3,6 3,6
Brasil -0,2 7,0 72 4,0 4,0 4,0 4,0
Economia Mundial 06 42 45 |37 37 | [3&z 37
Nota:
Socios Comerciales -1,1 3,7 4,1 33 3,2 3,2 3,2

Fuente: Bloomberg, FMI, Consensus Forecast

Se observé una desaceleraciéon en el tercer trimestre en

economias emergentes
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Fuente: JPMorgan, BCRP.

@ BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU




Crecimiento de economias desarrolladas por debajo del
- e - 7 -
promedio del periodo de expansion mundial 2001-2007
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Flexibilizacion monetaria (QE) busca impulsar gasto mediante
compra de valores publicos en el mercado secundario

QEL: entre 4T09-3T10

* Obijetivo: restablecer el funcionamiento de los mercados de crédito y reducir las tasas de interés de largo plazo.

 Medida: compra de titulos hipotecarios (US$ 1,4 billones) y del Tesoro (US$ 0,3 billones), provision de liquidez
excepcional y recapitalizacion de la banca.

« Resultado: balance se expande de US$ 0,9 a 2,4 hillones entre julio 2008 y agosto 2010. Por el lado de los pasivos, este
incrementd se reflejé principalmente en el encaje.

* En agosto, la FED anuncié el mantenimiento del saldo de titulos (hipotecarios y Tesoro) en US$ 2 billones a través la
reinversion en titulos del gobierno.

QE2: desde el 4710

* Obijetivo: reducir los riesgos deflacionarios, en un contexto de tasas de politica cercanas a cero e inoperancia de los
canales de transmision monetarios.

* Medida: compra de titulos del Tesoro (US$ 0,6 billones).

* Resultado: incremento de las expectativas inflacionarias de largo plazo y empinamiento de la curva de rendimientos de
bonos del Tesoro de largo plazo.
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Debilidad de la posicion fiscal en economias desarrolladas,
principalmente europeas
Déficit Fiscal P_royectado 2010 (F?o ?geiatajlenléte)lhsgl)
(Porcentaje del PBI)
Manda  -32,0 2009 2010
Reino Unido
Estados Unidos Japon 2176 225,0
Japén Grecia 126,8 1440
Grecia Italia 116,0 1185
Espafia Ilanda 655 98,2
India Estados Unidos 833 89,4
Francia Francia 781 843
Portugal P0|_1ugal . 76,1 836
Canadé Reino Unido 68,2 785
" Aemania 734 788
Italia )
. India 773 755
Rusia Espafia 532 644
Brasil Brasil 628 612
Alemania China 192 190
China ‘ ) ‘ ) ) ‘ Rusia 71 78
40 -3 -3 -25 20 -15 -10 -5 0
Fuente: Moody's y Eurostat
Fuente: Moody's, Deutsche bank, JP Morgan y Eurostat
* No considera paquete de medidas fiscales que actualmente se discute en el Congreso. 8
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Pérdida de confianza en la solvencia fiscal

Costo del Seguro por Moratoria (CDS) a 5 afios*
(Puntos basicos)
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*Al 3 de diciembre de 2010.
Fuente: Bloomberg 9
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Politicas expansivas alentaron los flujos de portafolio hacia
economias emergentes

Flujos de portafolio a economias emergentes 2010
(flujos semanales, US$ millones)
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Latam: Latinoamérica, EMEA: Europa, Medio Oriente y Africa., EM Asia: Asia Emergente.
Fuente: Barclays.
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Reversion de la apreciaciéon de monedas

Tipo de Cambio
(Unidades monetarias por US$; Variacion porcentual)

15 Dic. 2010 respecto a Oct. 2010 15 Dic. 2010 respecto a Dic. 2009
Eurozona 4,7% Eurozona 7,4%
Japén 4,4% Japon 9,7%
Colombia Colombia -6,6%
Pert Perti
México México
China China
Brasil Brasil
Sudafrica 2,4% Sudafrica -7,8%
Chile -3,2% Chile 6,7%
-e% -4‘% -é% 0‘;/t> 2‘;/v 4‘;/0 6‘;41 -15% -1(;% -5% 0‘;/0 5% 16%
Apreciacion Depreciacion Apreciacion Depreciacion

11

@ BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERLU

Cobre (cent. US$/Ib.)
1600 Oro (US$/OZtI‘) | . 450 ; Spot 410,5*
1400 Spot 1363 400
1200 : 350
1000 1 300
1
800 1 250
600 Nivel maximo: Nov.10 1421 ! 200
00 : 150 Nivel maximo: Jul.08 407,5
Var.% respecto 31 jul. 15,9 1 Proyeccién Proyeccion
200 . I 100 Var.% respecto 31 jul. 25,8 - 5
0 I 50 1
e © o 8 SIS !
& @’b’\\ &Vt @K\ o o o ' &\ @’?\\ Yt °
SRS @ SRR ATCNROINNIRS
T ST S T L S
S N T PO W@ 8 WS ®
Zinc (cent. US$/Ib.) | 100 Petroleo (US$/bl.) . Spot 815"
140 I
| Spot100.2* 0
120 80 p
100 | 70 :
80 : 60 1
| 50 !
60 . L . 1
Nivel maximo: Nov.06 209 1 Proyeccion 40 1 P .
! I Toyeccion
a0 . 1 30 Nivel maximo: Jul.08 145 ! Y
Var.% respecto 31 jul. 11,9 | 1 s
20
] 2 Var.% respecto 31 jul. 11,7 :
0 10 1
» ® & & O @ W O 0N N
\Q@\Q@\Q WP J\ F @& N @ ¢ \@\ & e@“\ S ° !
* i & @ N4 \\Qq \Qq \@ @‘\Q \\’\Q NS {‘Q N \‘*° & «\‘*\ & \ \‘*\ \\\’*\
Al 16 de diciembre Fuente: Bloomberg y BCRP E & @Y R & V@* © 6752 & @ \@ » R 12
T o




El QE2 fue anticipado en los mercados de commodities

Trigo (US$/TM)
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Jun/09

Nov/09

Abr/10
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Maiz (US$/TM)
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Serevisa al alza la proyeccion de términos de intercambio. Se prevé
. ; . . .,
gue precios mantendran niveles altos en el horizonte de proyeccion.
indice de Precios de Commodities de Reuters
(CRB: Commodity Research Bureau)
550 Var. Nov.2010/
Nov.2009:
500 21,8%
450
400
350
300
250
0000 NVVNVNVWVPVNVVODDNDNDOADNDNDNDNHANDNNOOCOCOOOOODOO
P05 20300800900099599988 T ddgigaidaa
EBE5E5203085228505522555428555530388
TERMINOS DE INTERCAMBIO
(Variaciones y precios promedio)
Ejecucién 2010 2011 2012
2009 AOct.10 RISet10 RIDic10 RISet10 RIDic10 RISet10 RIDic10
Términos de intercambio 55 203 07 | | -16 212 |
Precios de Exportaciones -125 31,9 35 06 04
Cobre (ctv por libra) 234 331 324 339 325 380 325 380
Zinc (ctv por libra) 75 97 93 98 90 98 90 98
Oro (US$ por onza) 974 1194 1180 1222 1212 1300 1212 1300
Precios de Importaciones 74 9,9 33 4.2 22 17
Petréleo (US$ por barril) 62 78 76 79 75 86 75 86
Trigo (US$ por TM) 193 182 199 196 266 288 257 289
Aceite de Soya (US$ por TM) 729 812 817 858 910 1123 926 1133
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Paises emergentes con presiones inflacionarias. Economias

desarrolladas con riesgo de deflacion.

Inflaciéon subyacente

% anual

5 -

EM

Per(l

Inflacién

Brasl === México

Colombia

Ago-08  Nov-08 Feb-09 May-09 Ago-09 Nov-09 Feb-10 May-10  Ago-10  Nov-10

Fuente: Bloomberg

Inflacién (12 meses)

2010 Promedio anual
bMm Ago  Sep Oct Nov | 1995-99  2000-09
Brasil 45 47 52 56 96 6,7
03 04 O5 06 O7 O8 09 10 Chile 2,6 19 20 25 5,6 33
Colombia 23 23 23 26 16,9 6,0
Fuente: JP Morgan México 37 37 40 43 253 49
Pera 23 24 21 22 77 24
China 35 36 44 51 52 19
Fuente: Bloomberg
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Términos de intercambio continuarian en niveles histéricamente
elevados influyendo positivamente en la balanza comercial

Balanza Comercial y Términos de Intercambio
(Millones de US$ e indice 1994=100)

8986
9000 8 287 " 140

-
S
100)

- 80
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E=Balanza Comercial @-Términos de Intercambio
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Se eleva la proyeccién de superavit comercial por mejora de términos de
intercambio. Se mantienen voliumenes proyectados del Reporte de Setiembre.

BALANZA COMERCIAL
(Millones de US$)
2010* 2011 2012
2008 2009
R.I. Set.10 R..Dic.10 R.l. Set.10 R.l. Dic.10 R.l. Set.10 R.l. Dic.10
EXPORTACIONES 31529 26 885 33488 34 946 35162 38154 38522 41713
De las cuales:
Productos tradicionales 23796 20571 25958 27399 26 978 29672 29390 32 356
Productos no tradicionales 7543 6 160 7307 7307 7979 8242 8920 9110
IMPORTACIONES 28 439 21011 28 546 28 809 32447 33285 36 295 36 986
De las cuales:
Bienes de consumo 4527 3963 5396 5332 6632 6789 8008 8 065
Insumos 14 553 10077 13721 13 967 15 106 15500 16 425 16 478
Bienes de capital 9239 6 850 9280 9 347 10 545 10 831 11683 12 257
BALANZA COMERCIAL 3000 5873 4942 6137 | | 2715 4869 | | 2221 4721
Variacién % de volumen:
Exportaciones 8,1 -3,3 0,1 13 54 54 8,9 89
Importaciones 20,0 -20,0 238 24,6 10,2 10,8 9,3 93

R.I.: Reporte de Inflacion
* Proyeccion
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Las exportaciones no tradicionales contintan mostrando
mayor dinamismo

Volumen de Exportaciones Tradicionales y No Tradicionales
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*Proyeccion. 19
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Los flujos de capitales de largo plazo hacen mas sostenible la
cuenta corriente de la balanza de pagos

CUENTACORRIENTE Y FINANCIAMIENTO DE LARGO PLAZ0: 2003 - 2012
(Porcentaje del PBI)

Millones de US$ 2010* 2011* 2012*
Cuenta corriente -2738 -5314 -5 955
Financiamiento externo 12479 10099 11051
privado bruto de largo plazo
4,1
30 33
1, 4
0,0
-15 -18
37 -31 32
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010* 2011* 2012*

Cuentacorrientede labalanzade pagos ™ Financiamiento externoprivado bruto de largo plazo

*Proyeccion (desembolsos + inversién directa extranjera)
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Se proyecta un mayor déficit de cuenta corriente con
mayores influjos de capitales privados de largo plazo

BALANZA DE PAGOS
(Millones de US$)

a. Exportaciones
b. Importaciones

2. Servicios
3. Renta de factores

4. Transferencias corrientes
Del cual: Remesas del exterior

1I. CUENTA FINANCIERA
Del cual:
1. Sector privado (largo y corto plazo)
2. Sector pUblico

1ll. RESULTADO DE BALANZA DE PAGOS (=I+l)

2010* 2011* 2012*
2009
R.I.Set.10 R..Dic.10 R..Set.10 R..Dic.10 R.. Set.10 R.l. Dic.10
|. BALANZA EN CUENTA CORRIENTE 247 -2515 2738 -4.970 5314 | | -5 410 -5 955
Porcentaje del PBI 0,2 1,7 -1,8 -3,0 -3,1 -3,0 3,2
1. Balanza comercial 5873 4942 6137 2715 4869 2227 4727

26 885 33488 34 946 35162 38154 38522 41713

21011 -28 546 -28 809 -32 447 -33 285 -36 295 -36 986

1112 1352 -1669 1743 2124 AL 2315
7311 9034 -10166 9086 11237 9280 11815
2856 2028 2960 3144 3178 3415 3447
2378 2508 2508 2731 2731 3000 300
1694 1304 13188 6470 6814 6410 6955
20 13137 13264 [ 5831 ['6509] [ 6264] | 6843
1032 211 1024 175 385 1% 68
1940 10499 10450 1500 1500 1000 1000

R.1.: Reporte de Inflacion

* Proyeccion
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VI. Inflacion
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Crecimiento se mantiene elevado en el tercer trimestre

Crecimiento real del PBI trimestral
(Variacién porcentual con respecto al mismo trimestre del afio previo)
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Produccidn de electricidad crece mas de 9 por ciento en el
cuarto trimestre

Produccidn de electricidad
(Variacién porcentual con respecto a igual mes del afio anterior)

125 12,9

-7

EOO F M A M J J A S O N DEIWOF M A M J J A S O N D¢

* Al 15 de diciembre
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El consumo interno de cemento crece a tasas elevadas

Consumo interno de cemento
(Variacion porcentual con respecto a igual mes del afio anterior)

25,2

5
10,8 10,9
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Confianza empresarial se mantiene en el tramo optimista

INDICE DE CONFIANZA EMPRESARIAL Indice de Confianza del Consumidor
Situacion de la Economia Situacion Econémica Familiar
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80 75
74 74 58
07 AT Tramo optimista 0 2R TLATLNTL 170 1 70 60 55 55 56 56
70 & o7 7 53 53 53 5
55 52 57 51
61
60 56 50
50 45
47
3 40
20 a4 3533
Tramo pesimista 2 3 35
30
N+ T 7T T T T 77T T T T
» 233338333383888232292323928¢35%2
Ene- Mar May Jul Set Nov Ene- Mar May Jul Set Nov Ene- Mar May Jul Sep Nov v &6 £ & L& —é 6 a & L b ¢ b6 L oL L& ?‘, b a & 3
08 S &2 332y g5p228323vg482
de 2 BCRP Noviembre 2010 (Preliminar). oz <3S <V z We 2 <3S < 2 z

" " | e y |||lln|mmn.
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Mejores expectativas respecto a la campafa navidefia

¢Coémo espera Ud. Se desenvuelva la presenta campafia navidefia en comparacion
a la del afio anterior?
(Como porcentaje del total de respuestas de las empresas del sector comercio)

62
53

igual mayor o mejor peor

1 Noviembre 2009 = Noviembre 2010
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Crecimiento del empleo a nivel nacional

Crecimiento del Empleo Nacional Urbano

(Variacién anual) ] v |

83 w. |47
Ago 51
52

o |
| Set. l
37
I 1’3

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 Ene - set
2010

1‘0

-1,9

Fuente: MTPE - Encuesta Nacional de Variacion Mensual del Empleo.
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Crecimiento del empleo

Crecimiento del Empleo por Ciudades:
Enero — Setiembre 2010

Sullana 143
Paita 11,3
Abancay 11,2
Moquegua 93
Huanuco 89
Cerro de Pasco 85
Puno-Juliaca ——— (5
Huaraz —— 2
Piura EEeee———— 70
Talara EEee—— (6
Chincha EEeee—— 6,3
Arequipa = Y]
Ica —© 5
Tacna — ) §

|
|
|
|
|
Trujillo ) [\ )
Huancavelica |
|
|
|
i

Cajamarca E—— 33
Pisco R— 3,
Huancayo 29
Ayacucho E— 0,8
Chiclayo =] 1 . .
Tarapoto 403 Lima Metropolitana 3,5
Cuzco 01 Resto Urbano 4,0
Puerto Maldonado 0,1
lquitos 03" Total 3,7
Chachapoyas -1,3 ==
Pucallpa 21,5 —
Tumbes -3,6 E—
Chimbote -10,2 29
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Reduccién de la pobreza en todo el pais

2004 Tasa de pobreza total 2009 Tasa de Pobreza anual

(como porcentaie de la poblacion) €01 (En porcentaje)
0-30 31-40 41-60 61-mas

54,8 543

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

R |
" 1
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Serevisa al alza el crecimiento del PBI para 2010y 2011 como
consecuencia del mayor impulso del gasto privado

DEMANDA INTERNA Y PBI
(Variaciones porcentuales reales)

2009 2010 2011* 2012*
RISet 10+ RI Dic 10* RISet 10+ RI Dic 10 RISet 10+ RI Dic 10*

1. Demandainterna -29 114 12,6 6,9 7.6 6,0 6,1

a. Consumo privado 24 5.2 59 f 45 50 46 46

b. Consumo publico 16,5 9,9 9,5 44 50 3,6 2,7

c. Inversion privada -15,1 16,7 224 " 111 145 11,8 123

d. Inversion pablica 255 316 25,6 6.3 838 34 44
2. Exportaciones -25 14 23 5,2 5,2 84 84
3. Importaciones -18,4 194 22,3 10,1 10,6 8,0 8,0
4. Producto Bruto Interno 09 | 80 838 I’.‘ [ 60 65 | * 60 6,0
Nota:
Gasto publico total 19,6 17,8 154 52 6,5 35 34
Contribucién al crecimiento
Consumo privado 16 35 40 ‘ 30 33 3,0 3,0
Inversién privada -34 32 43 |2,3 31 | ‘ 25 2,9
Gasto publico total 24 2,6 23 0,8 1,0 0,6 05
Variacion de existencias -36 2,0 2,0 1,0 04 01 0,0
RI: Reporte de Inflaci6

epor e Intlacion 31

* Proyeccion
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Crecimiento sin presiones inflacionarias
Brecha del Producto
(Porcentaje del PBI Potencial)
6 - r6
5 4 Incertidumbre sobre la brecha L 5
4 ==—Estimacién central r4
3 9 r3
2 -2
1 A F 1
§ 1] r . r . r T T = o
-2 4 17 F -2
-3 A F-3
-4 4 - -4
-5 + -5
-6 - L -6
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011* 2012*
* Proyeccion 32

@ BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

16



Ratio de Inversion a PBI alcanzaria 28 por ciento en 2012

Composicion de la Inversion Bruta Fija: 2003 - 2012
(Porcentaje del PBI)

28,0
26,9

25,7 253

Brasil 18

Chile 22
Colombia 22
México 24

Pert 25
*Moody’'s Handbook. Nov
2010y BCRP

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010* 2011* 2012*
®Privada = Publica
* Proyeccion. 33
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Inversiones anunciadas para el periodo 2010 - 2012 superan
los US$ 40 mil millones

ANUNCIOS DE PROYECTOS DE INVERSION: 2010 - 2012
(Millones de US$)

Sector 2010 2011 2012 Total
Mineria 3477 6102 7519 17 098
Hidrocarburos 2 446 2078 2186 6711
Electricidad 828 1487 1801 4116
Industrial 1490 1289 1003 3782
Infraestructura 2437 1208 796 4 440
Otros Sectores 2031 1491 793 4315
Total 12 709 13 655 14 098 40 462

Fuente: Medios de prensa e informacion de empresas.
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Sectores no primarios lideran crecimiento

PRODUCTO BRUTO INTERNO POR SECTORES ECONOMICOS

(Variaciones porcentuales reales)

2009 0100 01 01

RI Set10 Rl Dic 10 RI'Set10 Rl Dic 10 RI'Set10 Rl Dic 10
Agropecuario 2,3 44 41 35 3,0 47 48
Pesca 7,9 -4,0 -15,5 54 21,8 2,6 2,6
Minerfa e hidrocarburos 0,6 18 04 71 6,4 85 85
Mineria metalica -14 2,4 35 47 31 10,0 10,0
Hidrocarburos 16,1 323 29,0 20,2 25,0 11 11
Manufactura 1,2 129 14,0 59 74 58 59
Recursos primarios 0,0 18 -1,2 54 113 49 49
Manufactura no primaria 85 [151 71 |4 |60 67 |4 60 60
Electricidad y agua 12 7.6 8,0 53 61 53 53
Construccién 6,1 [144 165 |4 [93 109 |4 120 106
Comercio 04 87 93 56 6,7 57 57
Otros servicios 31 6,9 8,0 59 6,1 52 55
PRODUCTO BRUTO INTERNO 09 [ 80 58 |k [s0 65 |4 60 60
Primario 1,0 28 14 51 59 6,0 6,0
No Primario 08 9,0 10,2 6,1 6,7 6,0 6,0

RI: Reporte de Inflacién.
* Proyeccién.

@ BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU
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Mejora de los resultados fiscales consistente con una posicién fiscal
contraciclicay necesidad de recuperar el espacio fiscal

Resultado Econémico del Sector Piblico No Financiero Impulso _Fl503|
(En porcentaje del PBI) (En porcentaje del PBI)
16
31 "
07 Posicién
expansiva

01 g
04 Posicion
05 08 ! contractiva
17 19 10
* * *
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2008 2010* 2011¢ 2012* 200312004 2005 2006 2007 2008 2009 2010* 2011* 2012
*Proyeccion
*Proyeccion
GASTO NO FINANCIERO DEL GOBIERNO GENERAL
(Variaciones porcentuales reales)
135
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010* 2011* 2012*
* Proyeccion.
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Se proyecta déficit fiscal nulo en 2011 y superavit en 2012

SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
(Porcentaje del PBI)
2009 2010* 2011* 2012*
Rl Set.10  RIDic.10 Rl Set.10  RIDic.10 Rl Set.10  RIDic.10

1. Ingresos corrientes del gobierno general 18,6 19,7 19,8 20,0 20,1 20,1 20,2

Variacién % real -11,3 16,6 18,7 6,5 76 58 6,0

2. Gastos no financieros del gobierno general 19,6 19,9 19,5 19,8 18,9 ] | 19,3 18,5

Variacion % real 12,7 12,3 11 41 29 2,7 32
Del cual:

a. Corriente 139 134 133 133 12,7 13,0 12,4

Variacion % real 4,4 6,8 7,0 3,7 1,2 2,9 3,2

b. Formacion bruta de capital 52 6,1 57 6,1 59 59 58

Variacion % real 325 288 22,3 51 94 24 35

3. Otros 04 0,1 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0

4. Resultado primario (1-2+3) 0,6 0,4 03 01 1,2 0,7 17

5. Intereses 13 1,2 1,2 1,2 1,2 1,1 12

6. Resultado econémico 19 15 09 | |0 00| | 04 05

Ingresos corrientes del gobierno central 15,9 17,1 17,2 17,3 17,4 17,4 17,4

Gastos no financieros del gobierno central 16,6 16,8 16,5 16,9 16,2 16,8 16,0

RI: Reporte de Inflacion
* Proyeccion.

@ BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU
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Deuda publica por debajo de 20 por ciento del PBI en 2012

DEUDAPUBLICA
(En porcentaje del PBI)
47,1

44,3
M Deudabruta

M Deudaneta

29,6
26,6
24,0

22,7
21,4 19,8

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010* 2011* 2012 *

* Proyeccion.

R |
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Compra de bonos soberanos por no residentes cambia la
curva de rendimientos

Mercado Secundario de Bonos Soberanos del Tesoro Publico ¥

7.1 71 Jun.10
7,0 4
Nov.10
6,51 64 Ago.10
g 60
2
5
£ 55 4
e}
5
= 5'0 4
()]
kel
@
45
8
4,0
35 : ‘ : : : , . .
0 5 10 15 20 25 30 35 40

Plazo residual (afios)

1/ Tasas de rendimiento negociadas al cierre de cada mes.
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Medidas monetarias aplicadas desde setiembre de 2010

O Seelevo la tasa de interés de referencia de la politica monetaria, de
2,5 a 3,0 por ciento. Pausa desde octubre.

O Se elevo la tasa de encaje minimo legal, de 8,5 por ciento a 9,0 por
ciento y elevo la tasa de encaje marginal de 15 a 25 por ciento para
obligaciones del régimen general en moneda nacional.

U Se eleva de 50 a 55 por ciento la tasa de encaje marginal en moneda
extranjera aplicada sobre las obligaciones sujetas al regimen general.

O Seelevo de 65 a 75 por ciento la tasa de encaje para los créditos del
exterior con plazos promedios menores a 2 afos.

21



El Banco Central redujo el estimulo monetario de manera
preventiva con pausa desde octubre

Tasa de interés de referencia del Banco Central

70 1 (En porcentaje) 7.0
65 6,5
6,0 6,0
55 A 55
50 A 50
45 A 45
4,0 A 4,0
35 35
3,0 1 3,0
25 A 25
2,0 A 2,0
15 1 15
1,0 1,0
3 nhass3 o3 nds3AnbDs3nhbs3os’3gaos3gasiga

T —
. ITTTY
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Se mantiene dinamismo del crédito

Crédito al Sector Privado*
(Variacién porcentual doce meses)

137
2
o
>
<

202

303
278
256
21
212
192
174
153
I i 85
=3 =3 3 3 3 3 =3 =3 3 =3
iE %3585 3 5 ;4

unto I &
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oct10 |G| &
Nov-10

13
3
>3
w

H

abr10 |
-

vey-10 | =

8,7 9,0
3 S
S @
3 S
2 i

5

Feb-10 |GG S
=

var-10 |

* Incluye colocaciones de las sucursales en el exterior de las empresas bancarias.
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Intervenciones tienen como finalidad reducir la volatilidad
cambiaria

Tipo de cambio, compras netas de délares y vencimiento neto de CDR
(tipo de cambio en soles por délar y compras y vencimientos en millones de délares)

3,350 - r 600
3,250 -
- 400
3,150 -
- 200
0
. [
3 3
o 3,050 - ‘ S
E LI :
3 [}
2 ro w°
@ 53
[
2 2,950 £
0 =
=
- -200
2,850
Compras netas
Acumulado 2007 10 306
2750 Acumulado 2008 2754 - -400
' Acumulado 2009 108
diciembre 3983
Acumulade 2007 - 2010 2213
2,650 -600
I~ 0O 0O O @ W W W W W MW W XV DD DDDDDDDDDDDNDNDO OO0 O OO O OO0 o o o
RPIIIIYIIRIIIIYIIIRILIIYILReeeRe Yy A A i dd g A
©C 0O X 5 >2CE TS 0 Q0 2L 0O 55 > TS 0 Qg 20O 55 22 S5 0 ag 2L
A 082 85300883 c082 85300883 c082F8530082453
Eu.|u.§i§—,:3<wC,>z°.u.ru.§<o,(§'-,:;<w0,zgu.ru.§i§73<w<?zg
R A A - I SN > 12327
FEB LRI T3d8a938352383856488838845383888¢g5
mmm Compras netas de délares Vencimiento neto de CDR BCRP ——Tipo de cambio
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Acumulacion preventiva de Reservas Internacionales

Reservas Internacionales: 2001-2010
(Millones de US$)

44046

RIN/Obligaciones de corto 51
33135
plazn 31196
RIN/Liquidez Total 0,95 27689
17275
10194 e ‘gl
10169

8540 9183 8613 9598

6641I I Isi“sio I i I

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010*

* Al 15 de diciembre.

Tres principales mecanismos de acumulacién de Posicion de
reservas internacionales: 35.0% 30,0% cambio 7%
1. Intervenciones en el mercado cambiario. e 132
2. Mayores requerimientos de encaje en financieros
moneda extranjera. Eﬁﬂﬂf‘,ﬁi il
3. Acumulacién de dep6sitos en moneda
extranjera del sector publico. 1999 2010¢

Fuente: Banco Central de Reserva del Per.
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Expectativas de tipo de cambio

Encuesta de Expectativas del BCRP

2010 2011 2012

[ Entidades Financieras ~ EAnalistas B Empresas no Financieras

P |
= - e B & “Il“!l!llnlnn-
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La inflacién se mantiene en el rango meta desde mayo

Inflacién y meta de inflacién

8,00 - (Variacion porcentual ultimos doce meses)
7,00 -
Nov.10:
6,00 - Inflacién: 2,22%
Subyacente: 1,96%
5,00 -
4,00
3,00 Méximo
Rango
200 meta de
’ inflacién
Minimo

1,00

0,00

1,00 - e==|nflacion ===Inflacién Subyacente

Sep/02 Sep/03 Sep/04 Sep/05 Sep/06 Sep/07 Sep/08 Sep/09 Sep/10
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Expectativas de inflacion ancladas

Encuesta de Expectativas del BCRP

2,5 2,5 2,5

2010 2011 2012

M Entidades Financieras B Analistas B Empresas no Financieras
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La inflacion subyacente se ubica en 2 por ciento

INFLACION
(Variacion porcentual)

Peso 2010
2009=100 2006 2007 2008 2009 Ene.-Nov. 12 meses

. INFLACION 100,0 114 3,93 6,65 0,25 1,89

Il._INFLACION SUBYACENTE 65,2 137 31 5,56 2,35 189

Bienes 329 0,97 3,30 532 2,17 1,31

Servicios 32,2 1,85 2,88 5,86 2,56 2,48
I1l._INFLACION NO SUBYACENTE 348 0,83 507 811 2,54 1,90 2,58
Alimentos 14,8 2,06 725 10,97 -1,41 2,30 2,69
Combustibles 2,8 -1,50 6,45 0,04 -12,66 11,92 14,51
Transportes 89 1,12 0,82 5,86 0,19 0,18 1,15
Servicios publicos 8,4 3,22 0,24 7,48 -4,56 0,02 -0,87

Nota:

IPC sin alimentos y energia 56,4 1,28 1,49 4,25 1,71 0,91 1,23

@ BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

Se proyecta que la inflacién se mantendra en el rango meta con una economia
creciendo a su nivel potencial y con expectativas de inflacién ancladas

Proyeccién de inflacion
(Variacion porcentual doce meses)

Porcmtaje
[
o
i

Jul-0k
Ened5
Jus
e 06
Jul-06
Ee07
Jul-or

Ene5

Jul-08
Ene.a
JuE

Ene 0
Jul-10

Fre=11

Ju 11

Ere-12

Ju-12

Parcmtaje

Nota: El gréafico muestra las bandas de prediccion de la inflacién a lo largo del horizonte de
proyeccién. La banda mas oscura alrededor de la proyeccién central muestra el 10 por
ciento de probabilidad de ocurrencia mientras que, en conjunto, todas las franjas
representan el 90 por ciento de probabilidad.
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Balance de Riesgos

. Mayor crecimiento de la demanda agregada.

. Incertidumbre sobre la evolucién de la
economia mundial.

. Incremento de precios de alimentos
importados.

@ BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU
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Reporte de Inflacion:

Panorama Actual y Proyecciones Macroeconémicas
Julio Velarde
Presidente del Directorio
Banco Central de Reserva del Peru

Diciembre 2010
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