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Tasa de referencia

El Directorio del Banco Central de Reserva del Peru aprobo mantener la tasa de interés de referencia de la
politica monetaria en 4,25 por ciento.
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Inflacion

Esta decision obedece por un lado a que el desvio de la inflacién ha reflejado principalmente factores
temporales de oferta y, por otro, a que el ritmo de crecimiento de la economia es cercano a su potencial.
Asimismo, las expectativas de inflacion para el presente afio se encuentran ancladas en el rango meta. El
Directorio se encuentra atento a la proyeccion de la inflacion y sus determinantes para considerar ajustes

en los instrumentos de politica monetaria.
Proyeccién de lainflacién, 2012 - 2013
(Variacion porcentual dltimos 12 meses)
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Nota: El grafico muestra la probabilidad de ocurrencia de valores de la inflacion en el futuro, de acuerdo con lo considerado en los pronésticos de inflacién del Reporte
de inflacion de marzo 2012.
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Inflacidon de marzo

La inflacidbn en marzo registré una tasa mensual de 0,77 por ciento, reflejando principalmente el incremento de las
matriculas y del precio del pollo, factores que contribuyeron con 0,55 puntos porcentuales a la inflacion del mes.
Con esta evolucion la tasa de inflacion anual se ubicd en 4,23 por ciento. La tasa de inflacion subyacente de
marzo fue 0,62 por ciento con lo cual acumulé una tasa de 3,82 por ciento en los ultimos 12 meses. La inflacion
sin alimentos y energia fue 0,57 por ciento, con una variacion anual de 2,47 por ciento. Asimismo, las
expectativas de inflacion para este afio y el préximo se ubican dentro del rango meta.

INFLACION Y META DE INFLACION

(Variacién porcentua| Gltimos 12 meses) ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
7 - INFLACION (%)
YafTa(.:i,é 'TizzgfseSMarmzmz: m Encuesta realizada al:
e SUbyace“te 31deEne. 29deFeb.  31de Mar.

Subyacente: 3,82%
IPCsin alimentosy energia: 2,47%

SISTEMA FINANCIERO V/

5 4
IPCsin alimentosy 2012 2,9 2,7 2,8
energia 4,23 2013 2,5 2,5 2,5
3,82 2014 - 2,5 2,5

3 \ [\ Maximo |ANALISTAS ECONOMICOS >/
m Rango 2012 2,8 2,8 2,8
metade 2013 2,5 2,4 2,3
inflacién 2014 - 2,4 2,2
n EMPRESAS NO FINANCIERAS ¥/

Minimo
2012 3,0 3,0 3,0
2013 3,0 3,0 3,0

v 2014 - 3,0 3,0

'l J v 26 empresas financieras en enero, 22 en febreroy 24 en marzo del 2012.

2/ 26 analistas en enero, 23 en febreroy 21 en marzodel 2012.

Mar-05 Mar-06 Mar-07 Mar-08 Mar-09 Mar-10 Mar-11 Mar-12 3/ Muestra representativa de empresas de los diversos sectores econémicos.
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Commodities

Si bien se vienen registrando alzas en las cotizaciones internacionales de los combustibles y choques de
oferta internos, se espera que el impacto de estos en la inflacion se revierta con mayor intensidad a
mediados de afio, con lo que la tasa de inflacién anual convergeria al rango meta.
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Actividad econdmica

Algunos indicadores actuales y adelantados de actividad muestran que el crecimiento de la economia se ha
estabilizado alrededor de su nivel sostenible de largo plazo.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS: Indicador de electricidad
CRECIMIENTO DEL PBI (%6) (Variacion porcentual respecto a similar periodo del afio anterior)
Encuesta realizada al:
31 de Ene. 29 de Feb. 31 de Mar. 109
10,1

SISTEMA FINANCIERO ¥/ — 50 9,5 94 E

2012 5,2 5,3 5,5 = [ 11 s8s 88

o 83 I 83 81

2013 5,7 5,6 5,7 - Y A 79

2014 - 6,0 6,0 — ] 67
ANALISTAS ECONOMICOS ?/ —

2012 5,0 5,0 5,5 56

2013 5,5 5,6 6,0

2014 - 6,0 6,0
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2012 5,5 5,5 5,8

2013 6,0 6,0 6,0

2014 - 6,0 6,0
1/ 26 empresas financieras en enero, 22 en febreroy 24 en marzo del 2012.
z 26 analistas en enero, 23 en febreroy 21 en marzo del 2012. £11 F M A M J J A 3 o N D E12 4 M

Muestra representativa de empresas de los diversos sectores econdmicos.

Consumo interno de cemento Importacién de insumos industriales
(Variacion porcentual respecto a similar periodo del afio anterior) (Variacion porcentual respecto a similar periodo del afio anterior)
359
152 15,5
18,6 66
16, 15,7
73 13,7 13,3
51 45 11,3
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Actividad econdmica

La confianza empresarial y del consumidor se mantienen en el tramo optimista.

iNDICE DE CONFIANZA DEL CONSUMIDOR
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Fuente: Apoyo Consultoria
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Entorno internacional

Por otro lado, los indicadores de la economia mundial muestran que persiste la incertidumbre sobre el ritmo de
actividad global.

indices de manufactura y servicios: diciembre 2010 - marzo 2012

Dic-10

Set-11

Oct-11

Nov-11

Dic-11

Ene-12

Feb-12

Mar-12

indice Global de Manufactura y Servicios (JP Morgan):
Marzo 2007- Marzo 2012

65
Global Manufactura 55,5 498 499 49,7 50,5 51,3 51,2 51,1 &0 eeesse Sanvicios Manufactura
EUA 573 52,5 51,8 52,2 53,1 54,1 52,4 53,4 e .-' '.,. "
Japon 183 193 506 091 50,2 50,7 50,5 51,1 > Sl
China 53,9 51,2 50,4 49,0 50,3 50,5 51,0 531 50 o
Eurozona 57,1 485 471 46,4 46,9 488 49,0 477 45 ¥
Reino Unido 58,7 50,8 478 47,7 49,7 52,0 51,5 52,1 40
Global Servicios 56,9 52,6 51,8 52,7 53,0 55,3 56,3 55,2 3%
EUA 57,2 52,6 52,6 52,6 53,0 56,8 573 56,0 %
Reino Unido 197 52,9 51,3 52,1 54,0 56,0 53,8 55,3 o o o
5558888888382 22e-cc-cc-ccd
Eurozona 54,2 488 46,4 475 48,8 50,4 488 49,2 L § s o = g S 5 = S S o = § s o * § L o6 o=
Fuente: Bloomberg. ESWEESNE FESBET ESGERESH 2 E
Fuente: Bloomberg.
Prima por seguro de incumplimiento
(CDS spread)
Rendimientos de bonos a 10afios de algunas economias dela Eurozona (%)
Dic.08 Dic.09 Dic.10 Dic.11 Mar-12 05-abr 11-abr 12-abr 80
(8) )] (6) (5) @ (3 (2 )] ;Z
Spreads CDS (en pbs) GYSW\\[/\/‘/_AJ-\-\,\ ~
Brasil 305 122 110 161 121 121 132 128 60 77\ \/ A o
Chile 216 67 86 132 92 92 103 99 55 el o
México 289 135 113 153 117 117 129 125 50 talia
Per( 306 124 114 172 121 121 132 129 45
Espafa 101 113 348 380 436 436 482 481 40
Francia 54 32 107 220 168 168 185 180 38 JJMW Frania
Grecia 232 283 1026 8786 25423 nd. nd.  nd. 22 21
Irlanda 181 158 619 724 573 573 579 572 2 M
Italia 157 109 238 484 395 395 434 425 s L7
Portugal 96 92 497 1082 1070 1070 1094 1087 10 Alemaria
Hungria 419 238 378 635 548 556 565 562 7999999949999 93439399999999393a39394939394
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—Interbancaria

—Tasa preferencial MN- 90 dias

= Referencia
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Las tasas de interés de corto plazo en soles han evolucionado en linea con los cambios en la tasa de referencia
de la politica monetaria; mientras que en délares han mostrado ligera tendencia al alza.

Tasapreferencial corporativaa 90 dias, tasa interbancaria
y de referencia
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Tasa de interés

Tasapreferencial corporativa a 90 dias vs. tasa interbancaria overnight en
moneda extranjera
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Crédito

En febrero el crédito al sector privado crecio 18 por ciento, siendo el crédito a personas naturales el que mostro
mayor dinamismo.

CREDITO AL SECTOR PRIVADO TOTAL, POR TIPO DE COLOCACION 1/

Saldos en millones de soles Tasas de crecimiento (%)

Feb-11 Ene-12 Feb-12 Dic-11/ Ene-12/ Feb-12/

Dic-10 Ene-11 Feb-11

Créditos a empresas 1/ 87140 101269 100998 17,0 173 15,9
Créditos a personas naturales 2/ 43 538 52515 53160 230 22,8 22,1
Consumo 27 094 32013 32 360 20,3 20,1 19,4
Hipotecario 16 444 20 502 20 801 27,4 27,2 26,5
TOTAL 130678 153784 154158 19,0 19,1 18,0

¥ Comprende créditos a personas juridicas y tenencias de bonos empresariales, incluyendo las colocaciones de las sucursales en el exterior de los bancos locales.

2/ Incluye personas juridicas sin fines de lucro.
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Tipo de cambio

El Banco Central ha continuado interviniendo en el mercado cambiario para reducir la volatilidad cambiaria,
acumulando en el afio compras por US$ 6 425 millones.

Tipo de cambio e intervencién en el mercado cambiario

2,90 - 600
- 400
= 2,85 - ™
[+ [}
S kS
2 L 200 ©
S )
: 2’80 7 “ k‘ g
; TR i i, *
) i | JUNU AR o 5
2 =
g 2,75 1 Millones de US délares Compras ;5
o netas . 200 ©
S 2007 10306 - S
>
g 2000 “1oe £
= =
2,70 - =
2010 8963 L .400
2011 3537
Acumulado 2012, al 12 de abril 6425
2007 - 2012 32092
2,65 — - A M - — — — - -600
2222929933829y gdggggggIgIIIYYY
P R O e - - T - T T G S S O N S - N - S - N S S & S S - S LR s
0522323232838 20588235833383892248¢8 2%
322833883888 AKEEIIB8SI2RNINSgeS
mmm Compras netas de ddlares ——Tipo de cambio
Encuesta de expectativas de tipo de cambio
Encuestar 1 la al:
TIPOS DE CAMBIO (UM por US$) V 0/ A 31 de Ene. 29de Feb. 31 de Mar.
ar. %o Acum.
Dic.10 Dic.11 13/04/2012 SISTEMIA FINANCIERO %/
2011 2012 2012 2,65 2,65 2,65
Brasil Real 1,659 1,863 1,833 12,3 -1.6 2013 2,65 2,65 2,64
. 2014 - 2,64 2,64
Argentina Peso 3971 4,302 4,400 8.3 23 ANALISTAS ECONOMICOS 2/
Mexico Peso 12,357 13,948 13,078 12,9 -5,2 2012 2,65 2,65 2,65
Chile Peso 468 519 484 11,0 8.8 2013 263 264 2,63
. 2014 - 2,63 2,62
Colombia Peso 1915 1938 1777 1.1 -82 EMPRESAS NO FINANCIERAS 2/
Per Mugwvo Sol 2,807 2,697 2659 -39 -1.4 igiz ;;g ijg 2'22
Fuente: Bloomberg. 014 o 270 270 11

*A1 13 de abril.
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