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. Escenario Internacional

Se mantiene la proyeccion de crecimiento mundial en 2013 y la recuperacion en 2014.

Crecimiento mundial
(Variaciones porcentuales anuales)

Ponderacion PPP Ejecucidn 2013 2014
2011 2011 2012 Rl Dic RI Mar RI Dic RI Mar —
Economias desarrolladas 1,6 1,2 1,2 1,3 2,0 2,0 Eé:éhi?wda;isgzif moﬁ?}?ezmem;gfg
De los cuales 51,1 recuperandose, al igual que el mercado
1. Estados Unidos 19,1 1,8 272 1,9 1,9 24 2,4 inmobiliario, confianza podria deteriorarse
2. Eurozona 14,3 1,4 -0,6 0,1 -0,3 1,2 1,1 por el problema fiscal.
Alemania 3.9 3,0 0,7 0,7 0,6 1,5 1,5 .
] Eurozona: restricciones crediticias e
Francia 2,8 1.7 00 0.0 -0.2 1.0 1.0 impacto negativo en la confianza por
Italia 2,3 04 -24 0,6 -1,0 0,5 0,5 problemas politicos y en los sistemas
Espafia 1,8 0.4 1,4 1,5 -1,6 0,8 0,4 financieros de paises periféricos
3. Japon 5.6 07 1,9 0,2 1,0 1,4 1,4
4. Reino Unido 2.9 0,7 0,2 1.1 1,1 1,5 1,5
Economias en desarrollo 48,9 6,3 5,1 5,4 5,3 5,7 5,7
De los cuales
1. Asia en desarrollo 25,0 8.0 6,8 7,1 7,0 7.5 7.4
China 14,3 93 7.8 8,0 8.0 8,5 8,3
India 5.6 79 53 6,6 6,3 7,0 6,9
2. Europa Central y del Este 3,5 53 1,6 2.5 2.3 2.9 3.1
3. América Latina y Caribe 8,7 4.5 2,9 3,7 3,5 3,9 3,8
Brasil 2,9 2,7 0,9 3.8 3,2 4.0 3,8
Economia Mundial 100,0 39 31 3,2 3.2 3.8 3.8
Nota:
Socios Comerciales 1/ 3.6 2.7 2,7 2.7 3,3 33
BRICs 2/ 7,7 6,0 6,7 6,6 7.1 7,0

Fuente: Bloomberg, FM|, Consensus Forecast.
1/ Canasta de los 20 principales socios comerciales de Peru.

2/ Brasil, Rusia, India y China.
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EUA: (i) los indicadores recientes confirman estabilizaciéon en el mercado inmobiliario y mejora gradual en
el mercado laboral, (ii) riesgos a la baja por ajuste fiscal desordenado (limite de deuda y sequestration).

EUA: Crecimiento del PBI
2005 - 2014

Promedio 2001-2007: 24
3.0 1 24 |
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2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014*

* Proyeccion

EUA: empleo ytasa de desempleo i _ . .
EUA: Precios (S&P/CS*) e inventarios de viviendas
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*S&P/CS: S&P/Case-Shiller Home Price Index
Fuente: Bloomberg

Fuente: Bloomberg
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EUROZONA: afectada por: (i) condiciones crediticias diversas (economias periféricas con contraccion
del crédito); (ii) incertidumbre politica en Italia

Eurozona: crecimiento trimestral
(tasas timetrales desestacionalizadas anualizadas)

1T12 02712 w=m3T12 w=m4T12

2,0
20

0,0

Eurozona Alemania Francia

Fuenie: Bloomberg.
indices de Gerentes de Compras (PMI)

Eurozona Dic.-2010 Dic.-2011 Dic.-2012Ene.-2013Feb.-2013

Servicios 54,2 48,8 47,8 48,6 479
Alemania 59,2 524 52,0 557 547
Francia 549 50,3 452 43,6 43,7
ltalia 50,2 445 456 439 43,6
Manufactura 571 46,9 46,1 47,9 479
Alemania 60,7 484 46,0 498 50,3
Francia 57,2 489 446 429 439
ltalia 547 443 46,7 47 8 458

Fuente: Bloomberg.
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EUROZONA: Pese a los significativos ajustes de gastos que se han venido realizando, los niveles de
deuda y de déficit ain se mantienen altos

% del PBI Deuda Pablica Bruta Déficit Fiscal
2012 2013 2012 2013
Grecia 156,6 175,6 -6,7 -4.5
ltalia 127 1 128,1 -2,9 -2,1
Portugal 120,0 1239 -5,0 -4.5
Irlanda 117,9 1222 -7,8 -7,3
Bélgica 99,8 100,8 -3,0 -3,0
Espafia 841 95,8 -10,2 -6,7
Francia 90,3 934 -45 -3,7
Chipre 86,5 93,1 -5,5 -4.5
Alemania 81,6 80,7 -0,1 -0,2
Austria 74,3 75,2 -3,0 -2,5
Malta 731 738 -2,6 -2,9
Holanda 70,8 73,8 -4 .1 -3,6
Eslovenia 53,7 59,5 -4.4 -5,1
Finlandia 534 56,4 -1,7 -1,5
Eslovaquia 524 551 -4.8 -3,3
Luxemburgo 20,5 222 -15 -09
Estonia 10,5 11,8 -0,2 -04
Eurozona 93,1 951 -35 -2.8
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América Latina: (i) con excepcion de Chile, México y Peru, el crecimiento se ha moderado (en particular
en Brasil y Colombia) por menor estimulo externo y desaceleracion de la demanda interna en 2012; (ii)
presiones inflacionarias corrigiendo a la baja, excepto en Brasil; y (iii) para 2013 y 2014, la demanda
interna continuaria liderando el crecimiento.

América Latina: Proyecciones de crecimiento del PBI*
82013 02014

6,3 6,3
6,0

46 A8 4Bgy 948

41
38 4,0 4,
3,1 3

24 6

1,6

Venezuela Argentina  Brasil México FEcuador Uruguay Colombia Bolivia Chile Paraguay Peni

* Consensus Economics y BCRP (para Penl).
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Liquidez internacional: (i) actual contexto de alta liquidez internacional (por medidas dictadas por los
principales bancos centrales) favorece flujos de capitales hacia las economias emergentes; (ii) reciente
aumento de la aversion al riesgo revierte parcialmente esta tendencia.

Bancos Centrales: Activos totales Flujos de portafolio a economias emergentes*
(% PBI) (flujos semanales, US$ millones)
15000
35% -
A \
| |
25% - w
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Europa, Medic Ot y Africa “Asia W Américal zfina
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Fuenie: Bloomberg. Fuenie: Bardays.
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11. Actividad Econdmica

Se proyecta una moderacion en el crecimiento de la demanda interna mas gradual respecto a lo previsto
en diciembre. La ligera revision al alza para 2013 reflejaria la mayor inversion privada y el mayor gasto
publico por remuneraciones y bienes y servicios, que compensarian las menores exportaciones netas.

DEMANDA INTERNA Y PBI
(Variaciones porcentuales reales)

2011 2012 2013 2014

R..Dic.12 R.l.Mar.13 R.l.Dic.12 R..Mar.13

1. Demanda interna 7,2 7.4 6,3 6,8 6,3 6,6
a. Consumo privado 6.4 5,8 5,7 5,7 57 5,7
b. Consumo publico 48 10,6 7.6 10,1 6,2 6,6
c. Inversidn privada 11,7 13,6 8,2 8,8 8,2 8,2
d. Inversion publica -17.8 20,9 15,2 15,0 11,7 114
2. Exportaciones 8,8 4.8 7,7 5.1 9,1 7,9
3. Importaciones 9,8 10,4 7,5 7,8 8,9 8,9
4. Producto bruto interno 6,9 6,3 6,2 6,3 6,3 6,3

Nota:

Gasto publico 4.2 14,1 10,4 11,9 8,3 8,3

R.l.: Reporte de Inflacidon
* Proyeccion
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El Indice de Confianza del Consumidor y las expectativas de la economia a 3 meses en el
tramo optimista

Indice de Confianza del Consumidor 2009 - 2013
Situacion economica familiar

70 -
&5 - Tramo optimista
60 -
55 -
50 -

45
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Fuente: APOYO Consulforia
Haboracaon: BCRP

Expectativa de la Economiaa 3 meses: 2009 - 2013
a0
80 - Tramo optinista
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Fuente: Encuesta de Expeciativas M omcas, BCRP. Encuesia realizada la da qui de de 2013.
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Se revisa ligeramente al alza el crecimiento del PBI para 2013 a 6,3 por ciento, explicado por el mayor
dinamismo previsto en los sectores no primarios; en tanto que el sector primario se revisa a la baja por
menor produccion de oro y cafée.

PBI POR SECTORES ECONOMICOS
(Variaciones porcentuales reales)

2011 2012 2013* 2014~
R..Dic.12 RI.Mar.13 R..Dic.12 R.I1. Mar.13
Agropecuario 3,8 5.1 4.3 3,5 4.2 4.2
Pesca 29,7 -11,9 2.6 1.1 1,1 3.3
Mineria e hidrocarburos -0,2 2.2 71 5.0 12,6 12,7
Mineria metalica -3.6 2.1 6.4 3,9 12,9 12,3
Hidrocarburos 18,1 2.3 9.4 9.6 11,3 14 .4
Manufactura 5,6 1,3 5,6 5,0 6,0 5,7
Recursos primarios 12,3 -6.5 49 3,6 3.9 3.7
Manufactura no primaria 4.4 2,7 5,8 5,2 6.4 6,0
Electricidad y agua 7.4 5.2 5,9 59 6.5 6.1
Construccion 3.4 15,2 9.6 10,5 8,2 8,2
Comercio 8.8 6,7 5.8 6.4 5,9 6.0
Otros servicios 8,3 7,2 6,3 6,6 5,9 6.1
PRODUCTO BRUTO INTERNO 6.9 6,3 6,2 6,3 6.3 6.3
Nota:
PBI primario 4.4 1,7 5,2 4,0 6,9 6.8
PBIl no primario 7.4 71 6.4 6,7 6,2 6,2

R.l.: Reporte de Inflacién
* Proyeccidén
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El consumo interno de cemento continud creciendo a tasas de dos digitos

Consumo Interno de Cemento: 2009 - 2013
(Variacion porcentual doce meses)

26,0 - >

18,6
16,9

150 7 13,7
10,0 -

50 - 43

00 - Ini : =W 7

50 -
EO9F M AMJ JASONDEIWFMAMJ JASONDEMMFMAMUJJASONDEI2ZFMAMUJ J A S ON DEA13F

IT.08 [HIT.08IVT.08; IT.09 | IT.09:IT.09IVT.09 IT.10{ IT.10{1NT.10/IVT.10; IT.21 { NT. 2L NT.ALIVT. 123 IT. 12§ HT. A2 11T.12/IVT.12

Serie desestacionalizada

. 23,1414 {-55}211{-20{249: 162340108 7,7 | 88 | -3} -44 119221287 82 ;1891 -1,8
(en miles de TM)
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La produccion de electricidad continla mostrando dinamismo. En febrero, debido al afio bisiesto, el
crecimiento fue 5,3 por ciento. El crecimiento del primer trimestre seria menor debido al mayor numero de
feriados en comparacion con el mismo periodo de 2012.

Produccion de Electricidad: 2009 - 2013
(Variacion porcentual doce meses)

12 -

6,8
59

4.8

EO9F M AMJ JAS ONDEOF MAMJ JAS ONDEMFMAMJ JAS ONDE2ZFMAMUJ JAS ONDEISF

* Prelammar.
Fuente: COES.

IIT.08 {IIT.08{IVT.08 IT.09 | [IT.09IT.0%{VT.09; IT.10 | IT.10/IT.10{VT.10; IT.11 ¢ HT.11{NT.11IVT. 113 IT.12 { IT. 12 IT.12VT.12

Series desestacionalizada

68 { 74 -43,-10;-26 43 100126 97 | 74 i 86 {137 61 {6554 40 60 | 82 | 52
(en GWh)
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Los anuncios de proyectos de inversion privada para el periodo 2013 - 2014 alcanzan US$ 32 mil
millones, cifra mayor a lo previsto en diciembre, no obstante la revision a la baja en mineria por conflictos
sociales y demora en la obtencion de permisos.

ANUNCIOS DE PROYECTOS DE INVERSION PRIVADA
(Millones de USS)

2013-2014

Rl DIC.2012 Rl MARZO.2013
Mineria 15 025 14 793
Hidrocarburos 4 466 4 992
Electricidad 3780 3 826
Industrial 1 559 1 809
Infraestructura 1 697 1 697
Otros Sectores 4 400 4 919
Total 31127 32 036

Fuente: Medios de prensa e informacion de empresas
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Expectativas de crecimiento del PBI se ubican por encima del 6 por ciento

Expectativas de Crecimiento del PBI: 2013 Expectativas de Crecimiento del PBI: 2014
(Puntos porcentuales) (Puntos porcentuales)
6,5
6,3 6,3 6.1 6.1 6.0
j . I . I Y . _—— . .
Sistema Financiero Analistas Econdmicos Empresas No Financieras Sistema Financiero Analistas Econdmicos Empresas No Financieras
*Encuesta realizada durante la segunda quincena de febrero de 2013. *Encuesta realizada durante la segunda quincena de febrero de 2013.
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111. Balanza de Pagos

Se revisa a la baja la cuenta corriente en linea con el mayor crecimiento previsto para la demanda interna,

mejorando hacia 2014 conforme entren en operacion los proyectos de inversion. Se prevé mayores influjos de

capitales en 2013 y una moderacion en 2014 en un contexto de mayores tasas de interés internacionales

BALANZA DE PAGOS
(Millones de USS§)

2011 2012 2013~ 2014*
RIL Dic12 R1. Mar13 Rl Dic12R.1. Mar.13

I. CUENTA CORRIENTE -33M1 -7 136 -7 990 -8 877 -7 983 -9 385

Porcentaje del PBI -1,9 -3.6 37 4.0 3.4 -39

1. Balanza comercial 9 302 4 527 3 965 2771 5439 3002

a. Exportaciones 46 268 45 639 48 425 47 082 54 608 51 M3

b. Imporiaciones -36 967 41 113 -44 460 44 311 -49 169 -48 911

2. Servicios 2132 2 258 -2 020 2063 -2 422 2502

3. Renia de factores 13710 12701 13 415 -13 069 -14 611 -13 670

4. Transferencias comenies 3 200 3 296 3 480 3 485 3610 3784

Del cual: Remesas del exterior 2 697 2788 2 959 2964 3073 3218

Il. CUENTA FINANCIERA 8 065 21 963 12 990 21 377 11 483 13385
Del cual:

1. Seclor privado 7 185 20277 | 12 050 21 168 | 11 670 13172

a. Lango plazo 9 620 16 349 10 545 16 999 10 115 11072

b. Corlo plazo " 2 435 3929 1 505 4169 1 556 2100

2. Sector pablico z 880 1 685 o940 209 -187 213

Ill. RESULTADO DE BALANZA DE PAGOS (=I+ll) 4 724 14 827 5 000 12 500 3 500 4 000

Nota:
PBIl en US$ (miles de millones) 177 200 218 221 237 240

V Inclhuye enores y omisiones nelos
2/ Incluye Enanciamiento ex cepcional
R.l.: Reporie de Inflacion
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Términos de intercambio estables en el 2013 y 2014 con menores precios de importaciones este afio

TERMINOS DE INTERCAMBIO: 2011 - 2014
(Datos promedios anuales)

2013 2014
2011 2012
Ene-Feb RIDic. 12 R Mar.13 RiDic. 12 RIMar. 13
Términos de intercambio 54 -4,9 0,6 0,5 03 1,0 0,0
Precios de Exportaciones 20,0 -3,3 0,1 1,9 1,0 1,9 0,7
Cobre (ctv USS por libra) 400 361 366 365 359 366 360
Zinc (ctv US$ porlibra) 100 88 94 90 9N 94 93
Plomo (ctv US$ porlibra) 109 94 107 98 103 99 103
Oro (US$ poronza) 1570 1670 1650 1720 1608 1720 1600
Precios de Importaciones 13,8 1,7 -0,5 1,5 1,3 0,9 0,7
Petréleo (US$ por barril) 95 94 95 90 93 90 92
Trigo (US$ por TM) 280 276 281 331 276 324 280
Maiz (US$ por TM) 262 273 280 276 256 245 222
Aceite de Soya (US$ por TM) 1191 1125 1085 1096 1104 1125 1110
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En el horizonte de proyeccion se espera un menor superavit comercial explicado por el menor crecimiento
del volumen de exportaciones de oro y café, y menor demanda externa de productos textiles. Las
Importaciones mantendrian un alto dinamismo en linea con el crecimiento del PBI.

BALANZA COMERCIAL
(Vanaciones porcentuales)

2011 2012 2013* 2014*
R1. Dic.12 Rl Mar.13 Rl Dic.12 R.l. Mar.13

1. Valor:

a. Exportaciones 30,1 14 57 3,2 12,8 10,3
Productos tradicionales 295 44 46 27 13,4 96
Productos no tradicionales 32,6 91 10,5 4.1 1.1 12,3

b.Importaciones 28,3 11,2 75 7.8 10,6 104

2. Volumen:

a. Exportaciones 8,5 2,2 7.8 42 10,7 95
Productos tradicionales h2 04 75 39 11,6 96
Productos no tradicionales 20,2 90 | 83 52 | 8,3 91

b_Importaciones 12,8 95 9.1 92 9.6 96

3. Precio:

a. Exportaciones 20,0 -3,3 -1,9 -1,0 1,9 07
Productos tradicionales 229 46 2.1 1.1 1.6 00
Productos no tradicionales 104 03 20 -1,0 26 30

b_Importaciones 13,8 1,7 -1,6 -1,3 0,9 07

R.l.: Reporte de Inflacion
* Proyeccion
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El escenario central de proyeccion supone la entrada en operaciones de proyectos de cobre como Toromocho (Junin),

Las Bambas (Apurimac) y Constancia (Cusco). En el caso de oro, la trayectoria decreciente reflejaria las menores

leyes del mineral.

VOLUMEN DE EXPORTACIONES DE COBRE
(miles de toneladas métricas)

1817
1498
1372
1243 1246 1254 1257
1122
984 981
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013* 2014*
* Proveccion
VOLUMEN DE EXPORTACIONES DE ORO
(milesde onzas)
6 987
6 876 6674
6418 6 2416 6415
5967 5711 a1t
I I ]
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013* 2014*

* Proyeccion
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En 2013, los flujos de capitales privados de largo plazo estarian por encima del 10% del producto, similar
al registrado en el afio previo.

CUENTA CORRIENTE Y FLUJO DE CAPITALES PRIVADOS DE LARGO PLAZOY: 2005 - 2014
(Porcentaje del PBI)

99 103 10,1
90
8,0
6,7 6,7 6,3
43 47
3,2
15 1,4
-0,6
-1,9
25 L
42 36 40 -39
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013* 2014*
M Cuenta Corriente D FHujode capitales privados de largo plazo
1/Induye Inversion directa extranjera neta, inversion extranjera de cariera en el pais y desembolsos de largo plazo del sector privado
* Proyeccion
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El contexto internacional de reducidas tasas de interés continta incentivando a las empresas locales a

obtener financiamiento en el mercado externo. También han anunciado colocaciones en el exterior para

este afno: H20Imos SA, Chinalco, Andino Investment Holding, Nexus Capital Partner |l y Transportadora
de Gas del Perd, entre otros, por US$ 1,7 mil millones.

Emisiones de Bonos de Empresas No Financieras en el Mercado Internacional

USS Millones Plazo (afios) Tasa

2011 Total 320
Corporacidn Lindley 320 10 6,75%

2012 Total 1810
Volcan 600 10 5,38%
Camposol 125 5 9,88%
Terminales Portuarios Euroandinos 110 25 8,13%
Ajecorp 450 10 6,50%
Coazucar (Grupo Gloria) 325 10 6,38%
Maestro 200 7 6,75%

2013 Total 1694
Copeinca 75 5 9,00%
Pesquera Exalmar 199 7 7,38%
Cementos Pacasmayo 300 10 4,63%
Alicorp 450 10 3,88%
Gas Natural de Limay Callao 320 10 4,38%
Compaiiia Minera Milpo 350 10 4,63%

20
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1V. Finanzas Publicas

Para 2013 y 2014 se revisa a la baja el resultado economico a 1,0% del PBI por mayor gasto corriente del
gobierno general

SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
(Porcentaje del PBI)

2013* 2014*
2011 2012
Rl Dic12 R1L Mar13 Rl Dic12RI1 Mar13
1. Ingresos corrientes del gobierno general 21,0 21,6 21,7 21,6 21,7 21,6
Variacion % real 13,6 7.3 6,5 5,8 6,6 6,8
2. Gastos no financieros del gobierno general 18,1 18,7 | 19,5 19,6 19,6 19,7 |
Variacion % real 1,7 8.0 10,6 11,2 7.0 7.1
Del cual:
Gasto comiente 13,0 13,1 13,5 13,6 13,3 13,5
Variacién % real 71 5,2 94 9.8 56 5,9
Formacién bruta de capital 47 5,2 5,7 5,7 5,9 5,8
Variacion % real -8,1 16,0 11,7 14,8 10,7 10,0
3. Otros 0,1 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Resultado primario (1-2+3) 3,0 3,2 2,2 2,0 2.1 1,9
5. Intereses 1,2 1,1 1,0 1,0 1,0 0,9
6. Resultado econdémico 1,9 21 [ 1.1 1,0 11 1,0 |
Nota (miles de millones de S/.):
1. Ingresos cormentes del gobiemo general 102 114 123 123 133 134
2. Gastos no financieros del gobiemo general 88 98 111 112 120 122
3. PBI nominal 487 526 568 569 616 620
R.I.: Reporte de Infacion
* Proy eccion 21
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En 2013 se aceleraria el crecimiento del gasto publico

GASTOS NO FINANCIEROS DEL GOBIERNO GENERAL: 2005 - 2014
(Variacion porcentual real)

11,7

2005 2006 2007 2008 2008 2010 011 2012 013* 014*

* Proyeccidn
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GASTOS CORRIENTES NO FINANCIEROS DEL GOBIERNO GENERAL: 2005 - 2014
(Variacion porcentual real)

98 58
9,0
23

1

57 59

52

36 33
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La deuda publica seguiria una trayectoria decreciente y alcanzaria 17,2% del PBI en 2014. En 2013 se
contempla el prepago de deuda externa por US$ 1 679 millones.

TENENCIA DEBONOS SOBERANOS POR NO RESIDENTES DeudaPiblica
(Enporcente . (Porcentaje del PBI)
%5
2011 2012 013 2000 2006 20007 2008 200 210 2011 AN12 M3 2014
*Prefminar d 20 de marzo.

. W DeudaNeta DeudaBruia
*Proyeccion
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V. Politica Monetaria

Entre diciembre y marzo, el Directorio del Banco Central mantuvo la tasa de referencia en 4,25 por ciento

Tasa de interés de referencia del Banco Central
(En porcentaje)

Jun-08

dlc-08
un-07 A
dlg-07
Jun-08
dlc-08

' 1 1 1

sep-06 -
mar-07
sep-07 1
mar-08 1
sep-08 1
mar-08
Jun-08 A
sep-09 1
dlc-08 1
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Con las recientes medidas del Banco Central, el encaje medio en moneda nacional se elevo de 18,8 %,
en diciembre, a 19,9% en febrero y en délares, de 41,2% en diciembre a 43,1% en febrero.

Tasade encaje en moneda nacional

Tasade encaje en moneda extranjera
% {Como % de las obligaciones sujetas al encaje) % (Como % de las obligaciones sujetas al encaje)
35 - 60 =
30,0 T Encaje Medio en ME 55,0
30 1 Encaje Medio en MN essmsFncaje Marginal en MN e Fncaje Marginal en ME
25 -
19,9 43,1
20
15 -
10 -
05 - 25 -
00 - 20 TTYTTTTTTTTITTTTITTTIT T I T T I I T I TP T IO I T T I I T T T T I T T I T T T T I eI T T
™~ o0 o S~
553588383833 2223500450004 5555883888383 23 29000y aY
2 =9 3L >0 32 >0 z 0 >0 20 =9 20 >0 = S 2 0 2 5 0 2 0 35 26 S5 L 45 F L 4 2O
=] Q =] [=} =} \
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1/ Informacién preliminar 1/ Informacién preliminar s

Medidas de encaje en lo que va del afio

O  Elencaje medio en moneda extranjera se incremento en 225 puntos basicos

O  Elencaje medio en moneda nacional se elevd en 25 puntos basicos.

Desde marzo, el encaje medio en moneda extranjera se incrementara en 75 puntos basicos (6 150 puntos basicos) si el saldo

agregado
promedio de los créditos hipotecarios y de vehiculos para personas naturales excede en 10 por ciento (6 20 por ciento) al de febrero.
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El encaje contribuye a que las entidades financieras mantengan niveles adecuados de liquidez e
internalicen los riesgos de un uso desmedido del fondeo externo.

Medidas recientes de encaje

Moneda extranjera

Moneda nacional . Adeudados
Régimen General

Tasa de externos
encaje
minimo T:rs]:aqee Aumento Tasa de Aumento en
legal mar iIJ'lal en la tasa encaje la tasa de Corto plazo
a?ra de encaje marginal para encaje P
deppc’)sitos medio depositos medio
Feb.10 6% 30% 35%
Jul.10 7% 35% 40%
Ago.10 8% 12% 45% 0,10% 50%
Set.10 8,5% 15% 50% 0,20% 65%
Oct.10 9% 25% 55% 0,20% 75%
Nov.10 9% 25% 55% 75%
Dic.10 9% 25% 55% 75%
Ene.11 9% 25% 55% 60%
Feb.11 9% 25% 0,25% 55% 0,25% 60%
Mar.11 9% 25% 0,25% 55% 0,25% 60%
Abr.11 9% 25% 0,50% 55% 0,50% 60%
May.12 9% 30% 0,50% 55% 0,50% 60%
Jul.12 9% 30% 55% 60%
Set.12 9% 30% 0,50% 55% 0,50% 60%
Oct.12 9% 30% 0,50% 55% 0,50% 60%
Nov.12 9% 30% 0,75% 55% 0,75% 60%
Ene.13 9% 30% 0,25% 55% 0,75% 60%
Feb.13 9% 30% 55% 1,00% 60%
Mar.13 9% 30% 55% 0,50% 60%
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Los instrumentos monetarios del BCRP pasaron de representar el 17,7 % de las reservas internacionales
en diciembre, a 19,8% en febrero de 2013. Los depositos del sector publico continuaron siendo la
principal fuente de esterilizacion con una participacion de 34% en los pasivos totales del BCRP.

Balance simplificado del BCRP
(Como porcentaje de las Reservas Internacionales Netas)

Activos netos Dic-12 Feb-12
|l. Reservas Internacionales 100% 100%
Netas (US$ 63 991 mills.) (US$ 67 629 mills.)
Pasivos netos
Il. Depdsitos totales del Sector Publico 36.,4% 34.2%
En moneda nacional 23,6% 20,0%
En moneda extranjera 12.8% 14.2%
lll. Depésitos totales por encaje 27,8% 30,2%
En moneda nacional 12,1% 14,0%
En moneda extranjera 1/ 15, 7% 16,2%
IV. Instrumentos del BCRP 17, 7% 19,8%
CD BCRP 12,3% 13,1%
Depdsito a Plazo 5 5% 6,8%
V. Circulante 19.0% 17,0%
VI. Otros -0,9% -1,2%

1/ Incluye depédsitos overnight de las empresas bancarias en el Banco Central.
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Las tasas de crecimiento del crédito se han moderado en relacion a las observadas en 2011

28 230

marll abrll mayll junll

Crecimiento del crédito Moneda Moneda
Feb.13 / Feb.12 Nacional Extranjera

1. Crédito a empresas

a. Comercio exterior
b. Otros

2. Crédito a personas

Crédito al Sector Privado

(Var. % anual)

a.Consumo
Vehicular
Tarjetas de crédito
Otros

b. Hipotecario

221 21 Total
— 21,1 e 210 203

— — 195 197 195

N — 18,2
- | 17,4
- - 163 15,9 16,3 16,6 _ 16,7 16,1
— 148 . o B o o S
julll agell sepll octll novll dicll enel2 febl2 marl2 abr12 mayl2 junl2 jull2 agol? sepl2 octl2 novl2
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12.8
-29.3
13.1
18.7

13.2
5.4
10.2
154
33.6
155

14,6

150

dic12 enel3 febil3

13.7
25.3
11.8
16.6

20.3
38.4
21.2

5.6
15.4
14.3
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Luego de un importante aumento en 2010, los niveles registrados en el ratio PER se ubican
cerca del promedio de los ultimos dos afos

Preciode Venta / Alquiler Anual

16,0 - .
Promedio 2011-2012
15,5 -
15,0 -
' 15,0
14,5 -
CRITERIOS DE VALUACION PARA EL MERCADO INMOBILIARIO
14,0 - Ratio Precio/Ingresos por alquiler Clasificacién
50-12,5 Precio Subvaluado
12,5- 25,0 Precio Normal
13,5 - 25,0-50,0 Precio Sobrevaluado
1/ De acuerdo al Global Property Guide
13,0 T ] I T T T T T | T T 1

2110 3110 4110 1T11 2111 3T11 4111 1112 2112 3112 4T12 1T.13*

* Preliminar a febrero.
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Entre fines de diciembre de 2012 y febrero de 2013, el tipo de cambio registré una depreciacion nominal
de 1,5 por ciento. En dicho periodo el BCRP ha intervenido comprando US$ 3 360 millones en el mercado
cambiario. Se vendieron US$ 1 350 millones al fisco.

Tipo de cambio e Intervenciéon del BCRP

! - 500
2,790 + 422 I 416
2770 {362
2750 - : L 300
2730 - i
2.710 :
2710 - |
H Yy
B 20 Nl o
Pl AITAI ; 1]/ @
S 2670 5 oldtll | -
w . @
8 2650 - ; S
& : L 100 =
2630 - ; =
2610 - |
: 2.590
2500 - ; kadl -300
282 : -
2570 - ;
2550 - |
| 2,538
2530 - : L 500

29 13 26 10 23 08 21 01 14 27 11 24 0O7 20 04 17 28 16 29 13 26 O7 20 08 21 01 15 28
Mar.12 Abr12 May12 Jun.12 Jul.i2 Ago.12 Set12 Oct 12 Novi12 Dic12 Enpe13 Feb.13
=== Compras netas de délares =—eo—Tipo de cambio
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Los agentes econdmicos esperan que el tipo de cambio se ubique alrededor de S/. 2,50

Encuesta de Expectativas Macroeconomicas Tipo de Encuesta de Expectativas Macroeconémicas Tipo de
Cambio: 2013 Cambio: 2014
(Nuevos Soles por US Délar) (Nuevos Soles por US Dalar)
2,55 2,55

2,50 2,50 2,45 2,45
Sistema Financiero Analistas Econdmicos Empresas No Financieras Sistema Financiero Analistas Econdmicos Empresas No Financieras
*Encuesta realizada durante la segunda quincena de febrero de 2013. *Encuesta realizada durante la segunda quincena de febrero de 2013,
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El Banco Central continu6 acumulando Reservas Internacionales en un contexto de altos influjos de
capitales externos

Reservas Internacionales Netas
(US$ miles de millones)

68,3
64
2011 2012 2013*
RIN (US$ millones) 48 816 63991 68347 48,8
44,1
RIN / PBI (%) 27,6 32,0 33,9
RIN / Liquidez (%) 84,0 92,7 94,9

33,1

31,2
27,7
17,3
126 14,1
] I i I I

dic-01 dic-02 dic-03 dic-04 dic-05 dic-06 dic-07 dic-08 dic-09 dic-10 dic-11 dic-12 Mar-13*
32
*Al 18 de marzo de 2013
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V1. Inflacion

La inflacion de los dltimos doce meses continud disminuyendo, pasando de 2,65% en diciembre de 2012 a
2,45% en febrero de 2013, manteniéndose dentro del rango de la meta.

INFLACION Y META DE INFLACION
(Variacion porcentual ultimos 12 meses)

7 ] Variacion 12 meses Feb. 2013:
Inflacion: 2,45% —
6 — IPCsin alimentos y energia: 2,09% Inflacion
IPC sin alimentosy
5 - energia
3 vy Maximo
| _ Rango
2 -------------------- A T S A A ’ metade
v inflacién
Minimo

ene02 ene-03 ene-04 ene-05 ene-06 ene-07 ene-08 ene-09 ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 feb-13
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A febrero de 2013, se viene revirtiendo los choques de oferta que elevaron los precios de alimentos

INFLACION
(variacion porcentual)
Peso 2011 2012 2013

2009=100 Ene.-Feb. 12 meses
. INFLACION 100,0 4,74 2,65 0,03 2,45
Il. IPC SIN ALIMENTOS Y ENERGIA 56,4 2,42 1,91 0,22 2,20
. iINFLACION SUBYACENTE 65,2 3,65 3,27 0,50 3,22
Bienes 32,9 3,17 2,56 0,31 2,41
Servicios 32,2 4,13 3,97 0,68 4,04
IV. INFLACION NO SUBYACENTE 34,8 6,79 1,52 -0,.84 1,02
Alimentos 14,8 11,50 2,36 -2,72 0,23
Combustibles 2,8 7,54 -1,48 1,53 0,72
Transportes 8,9 3,61 1,99 0,11 3,08
Servicios publicos 8,4 1,50 0,54 0,92 0,41
Alimentos 37,8 8,0 4.1 -0,5 3,1
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En promedio las expectativas de inflaciéon se ubican por debajo del 3 por ciento

Expectativas de Inflacién: 2013 * Expectativas de Inflacién: 2014 *
(puntos porcentuales) (puntos porcentuales)
3,0
2,5 2,4
Sistema Financiero Analistas Econémicos Empresas No Financieras Sistema Financiero Analistas Econémicos Empresas No Financieras
*Encuesta realizada durante la segunda quincena de febrero de 2013. *Encuesta realizada durante la segunda quincena de febrero de 2013.
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Las expectativas de inflacion para el afio siguiente muestran un comportamiento a la baja en los altimos
meses, ubicandose dentro del rango meta.

Expectativas de inflacion para el proximo afio*

(Puntos porcentuales)
50 -
4,5 -
4,0 -
3,5
%0 1 ~ Maximo
\\ Rango
_ metade
inflacion
15
1,0 - - Minimo
05 -
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Se espera que la inflacidbn se mantenga dentro del rango meta y que converja gradualmente a 2,0 %.

Proyeccion de inflacion 2013 - 2014
(Variacién porcentual 12 meses)

7 - o
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VI1Il. Balance de Riesgos

El balance de riesgos es neutral

Los principales riesgos que podrian desviar a la tasa de inflacion
del escenario central son:

a. Incertidumbre sobre la evolucion de la economia mundial
b. Mayores entradas de capitales

c. Inflacion importada y condiciones climaticas adversas

) 38
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¢ BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

Reporte de Inflacion:
Panorama actual y proyecciones macroecondémicas
2013-2014

Julio Velarde
Presidente del Directorio
Banco Central de Reserva del Peru

Marzo 2013
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