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Se mantiene proyeccion de crecimiento mundial en 2018 y 2019 aunque con un menor
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de China, nuestro principal socio comercial.
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grado de sincronizacién entre las principales economias. Se revisa al alza el crecimiento

2008-2017
Promedio: 2,1%
Méaximo: 6,1% (2010)
Minimo:-1,8% (2009)

2,7
2,2

1,4

)

América Latina y Caribe

2017 2018* 2019*




En junio, las proyecciones de la Fed corrigieron al alza en crecimiento e inflacion, y ala
baja en desempleo; y elevo el perfil de tasas para 2018 y 2019. El mercado espera ahora 2
alzas mas en 2018 (setiembre y diciembre) y tres en 2019, convergiendo de esta manera
hacia una tasa alrededor de 3,0 por ciento.

2018* 2019* Largo plazo*
. _ ) 2020*

Proyecciones de la Fed Marzo  Junio Marzo Junio Marzo Junio
Crecimiento (%) 2,7 2,8 T 2,4 2,4 2,0 1,8 1,8
Tasa de desempleo (%) 3,8 3,6 l 3,6 3,5 l 3,5 l 4,5 4,5
Inflacion PCE (%) 1,9 21t 20 214 21 2.0 2.0
Inflacién subyacente PCE (%) 1,9 2,0 T 2,1 2,1 2,1
Tasa de interés 2,1 2,4 T 2,9 3,1 T 3,4 2,9 2,9

*Proyeccion.
Fuente: Fed
EUA: Déficit fiscal EUA: Deuda
(% del PBI) (% del PBI)
111,3
4,0
109,4
2017 2018* 2019* 2020* 2017 2018* 2019* 2020*

*El déficit es la mediana de proyecciones de Bloomberg y la deuda es la proyeccion del FMI.
Fuente: Bloomberg y FMI.



Perul tendria el mas alto crecimiento de la region mientras que Argentina se veria afectada

2008-2017
Promedio: 4,9%
Maximo: 9,1% (2008)
Minimo: 1,0% (2009)
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por los recientes eventos de volatilidad financiera.
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*Proyeccion del Consensus Forecast (Mayo 2018) y BCRP (Peru).
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El alza del precio del petréleo y la ligera correccion de los precios de los metales basicos
implicaran un incremento de los términos de intercambio de 4,9 por ciento en 2018.

TERMINOS DE INTERCAMBIO: 2017 - 2019*

2017

Rl Jun

Términos de intercambio (var. % anual)

Precios de Exportaciones (var. % anual)

Cobre (ctv US$ por libra)
Zinc (ctv US$ por libra)
Plomo (ctv US$ por libra)
Oro (US$ por onza)

Precios de Importaciones (var. % anual)

Petréleo (US$ por barril)
Trigo (US$ por TM)

Maiz (US$ por TM)

Aceite de Soya (US$ por TM)
Torta de Soya (US$ por TM)

3
131

280

131

105
1257

54

51
145
131
707
348

i3
1,9

329

142

113
1335

0,6

63
198
162
713
384

RI Mar

2018** 2019** 2018** 2019**
74 02 49
120 0,1 11,6
317 316 319
154 143 146
116 115 112
1315 1300 1314
4,3 -0,1 6,4
60 57 65
161 173 186
144 156 145
716 735 674
373 377 402

* Precios promedio anuales
**Proyeccién

RI: Reporte de Inflaciéon
Fuente: BCRP

Términos de intercambio y precio de exportaciones

2011 2012

*Proyeccion
Fuente: BCRP.
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Esta recuperacion de términos de intercambio sumada a los mayores volumenes de
exportacion incidiran en el superavit de balanza comercial que superaralos US$ 10 mil
millones en 2019.

Balanza Comercial
(Millones de US$)

[ La bal ial de los ltimos ) Ene-
A ICICio T Do LLILCS Volimenes (Var. %) 2017 2018* 2019*
12 meses, acumulada a abril, sumo Abr 18

L US$ 7,1 mil millones.

) i. Exportaciones
/Con el resultado de abril (US$ 398\ a) Productos Tradicionales 7,4 0,3 1,0 2,9
mﬂl_ones), e cpmermal b) Productos no Tradicionales 7,0 12,8 12,6 6,8
registra 19 meses consecutivos con
\superévit. ) ii. Importaciones 4.4 6,4 4,7 43
10 011
9224 9025
6 393 6 266

1888
504

e
-1 509

-2 916
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018* 2019*

* Proyeccion 8
Fuente: BCRP.



El déficit de la cuenta corriente se mantendria alrededor de 1,2 por ciento del PBI en el
horizonte de proyeccion.

Cuenta corriente de la Balanza de Pagos: 2009-2019
(Porcentaje del PBI)

1,3 -1,2 -1,2

-1,7

2.8 -2,7 Rl Mar 18

-1,2 -1,3

-4,8

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019*

* Proyeccion
Fuente: BCRP. 9



El nivel de reservas internacionales se ubica alrededor de 27 por ciento del producto y
representa casi 5 veces el total de nuestras obligaciones externas de corto plazo

INDICADORES DE COBERTURA INTERNACIONAL

RESERVAS INTERNACIONALES _

(Miles de millones de USS) RIN como porcentaje de:
a) PBI 27,1

b) Deuda externa de corto plazo V 457

c) Deuda externa de corto plazo

o . . 1
mas déficit en cuenta corriente 38

1/Incluye el saldo de deuda de corto plazo mas las amortizaciones a un afio del sector privado y publico.

65,7

64,0 ’ 63,6 626 64,4
48,8
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018* 2019*
*Proyeccion 10

Fuente: BCRP
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Evolucién positiva de diversos indicadores de la actividad econdmica sostuvieron la
recuperacion de la demanda interna.

fos Consumo interno de cemento
DEMANDA INTERNAY :
(Variaciones porcentuales reales)
3.8 ‘ Produccion de electricidad

3,5 34 34 .

“I’ - Importaciones de bienes de consumo
v jg duradero

Importaciones de bienes de capital

@ Inversion del gobierno general

e Impuesto general a las ventas

-2,1
2016 - 1l Il v 2017- 1l Il IV 2018 -

| '5 Crédito al sector privado
1/ Sin inventarios {7
@ Empleo formal privado
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Indicadores de actividad economica muestran sefales claras de mayor dinamismo.

Electricidad Consumo interno de
(Var. % anual) cemento
(Var. % anual)

5,8 5.2
3,1
W
|
-2,5
0 2 5.6

IT.2017 T T IT.2018 Abr-May

IT.2017 T T IVT IT.2018 Abr-May

Fuente: COES Fuente: INEI

El crecimiento entre abril y mayo Acumula 12 meses de crecimiento. El

fue el mas alto desde enero de ultimo periodo largo de expansién
2017. finalizo en marzo de 2014 (28 meses).
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Indicadores de actividad economica muestran sefales claras de mayor dinamismo.

Volumen de Importaciones de bienes de consumo Volumen de importaciones de bienes de capital
duradero (Var. % anual)
(Var. % anual)

10,2
13,8 9,0
6,3
4,2
N =
2,4
0.1 i 77
g > ‘8,9 0
-0,7
IT.2017 T T IVT IT.2018 Abr-May
IT.2017 1) 1T VT IT.2018 Abr-May

El crecimiento de los

: . El altimo periodo con los meses
primeros cinco meses de

consecutivos de mayor

2018 es el mas alto desde crecimiento fue de abril a
finales de 2012. agosto de 2013 (5 meses).

Fuente: BCRP 14



Indicadores de actividad economica muestran sefales claras de mayor dinamismo.

Inversiéon del Gobierno General Impuesto General a las Ventas
(Var. % anual) (IGV)

(Var. % anual)

16,7
7.4
4,4
0,8
[ |

-7,7 g P— | =
-1,1 -0,6
-13,5
IT.2017 Nt T VT IT.2018  Abr-May IT.2017 nT mT VT IT.2018 Abr-May

Para el periodo Enero-Mayo, el Acumula 8 meses de crecimiento. El

ultimo periodo largo de expansion
finalizé en abril de 2014 (9 meses).

crecimiento de 2018 (12,8 %) es
el mas alto desde 2016 (15,1 %).

Fuente: BCRP 15



Indicadores de actividad economica muestran sefales claras de mayor dinamismo.

Crédito de consumo
(Var. % real anual)

10,5
8,7
6,8
4,8
Crédito al Sector Privado 8,2
(Var. % real anual)
IT.2017 nT VT IT.2018 Abr-May
Crédito hipotecario
(Var. % real anual)

IT.2017 nT IT.2018 Abr-May I I I
IT.2017 nT IT.2018 Abr-May

Fuente: BCRP
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Indicadores de actividad econdmica muestran sefiales claras de mayor dinamismo. A Abril
se crearon 192 mil puestos de trabajo destacando la agricultura, la manufacturay los

servicios. Asimismo, la masa salarial creci6 8,7 por ciento.
—_——

Puestos de Empleo Formal Privado
(Var. % anual) 5,4

IT.2017 1R} inT IVT IT.2018 Abril

Fuente: SUNAT (Planilla electronica).
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La mejora en la confianza empresarial sera crucial para el crecimiento de la inversion.

Expectativa de la economia a3y 12 meses

=C=Economia a 3 meses =—Economia a 12 meses
80 78
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Tramo optimista

70

Tramo pesimista

Fuente: BCRP.
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Se espera un crecimiento de la demanda interna de 4,2 por ciento para 2018 y 4,4 por ciento
para 2019 sustentada en la recuperacion de los indicadores de confianza 'y de consumo

privado.

2011

*Proyeccién
Fuente: BCRP

2012

DEMANDA INTERNA

(Variaciones porcentuales reales)

7,7
7,3 7,3
2,9
2,2
i 11

4,2 £

1,6

2013

2014

2015

2016

2017 2018* 2019*
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Para 2018 se mantiene el crecimiento del PBIl en 4,0 por ciento y se revisa al alzade 4,0 a
4,2 por ciento para 2019, consistente con el dinamismo de la demanda interna,
principalmente la inversidon y el consumo privado, gracias al mejor entorno internacional y
a larecuperacion de la confianza.

DEMANDA INTERNA Y PBI
(Variaciones porcentuales reales)

RI. Mar. 2018 RI. Jun. 2018
2016 2017
2018* 2019* 2018* 2019*

Demanda interna 11 1,6 42 42 4,2 4,4
Consumo privado 3.3 2.5 3.2 3.6 3.4 3.7
Consumo publico 0.6 1.0 4,0 2.5 3.8 25
Inversion privada 57 0.3 55 7.5 5,5 75
Inversion publica 0.2 2.3 14,2 5.0 195 5.0
Exportaciones 9,5 7,2 3,2 3,6 4,4 3,9
Importaciones -2,2 4,0 4,0 4,3 51 4,5
PBI 4.0 25 4.0 4.0 4,0 42

Nota:
Gasto publico -0,5 0,1 6,8 3,2 6,2 3,2
Demanda interna sin 0.8 1.7 4.2 4.2 42 44

inventarios

RI: Reporte de Inflacion
*Proyeccion

Fuente: BCRP




Se revisa a la baja la proyeccién de crecimiento de la inversion publica de 14,2 a 12,6 por
ciento en 2018, y se mantiene la proyeccion de 5,0 por ciento para 2019.

Inversion publica
(Variaciones porcentuales reales)

19,5
12,6
11,1
5,0
T T T = T T T T T i
11 -0.2 o
’ -2,3
-9,5
-11,2
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018* 2019*
*Proyeccion

Fuente: BCRP
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Se espera que el crecimiento de la inversion privada alcance el 5,5 por ciento en 2018y 7,5
por ciento en 2019 por larecuperacidon de las expectativas empresariales, los mayores
precios de los minerales y por la reanudacion de algunos proyectos de infraestructura.

Inversion privada
(Variaciones porcentuales reales)

15,6

11,0

7,1

7,5
5,5
0,3 i

[ T T T - T . T T
-2,2

4,2
5,7
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017  2018*  2019*
Minera 84,8 13,0 18,0 8,5 11,2 50,8 12,3 14,0 18,6
No Minera -2,1 16,1 5,2 -1,1 -2,9 2,2 -1,0 4,6 6,4

*Proyeccion
Fuente: BCRP
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Para 2018 y 2019, se estima una recuperacion de la actividad no primaria con la
recuperacion del sector construccion, manufactura y servicios.

PBI POR SECTORES ECONOMICOS
(Variaciones porcentuales reales)

2016 2017 Rl Mar.18 Rl Jun.18
2018* 2019* 2018* 2019*
Agropecuario 2,7 2,8 4,0 4,0 4,8 4,0
Pesca -10,1 4,7 23,5 0,5 30,0 -4,2
Mineria e hidrocarburos 16,3 3,2 2,0 3,5 0,1 4,0
Mineria metalica 21,2 4,2 2,4 3,0 0,5 3,5
Hidrocarburos -5,1 -2,4 -0,8 7,6 -2,0 7,6
Manufactura -1,4 -0,2 4,8 3,5 51 3,8
Recursos primarios -0,6 1,9 9,9 4,1 9,9 4,1
Manufactura no primaria -1,6 -0,9 3,0 3,4 3,5 3,8
Electricidad y agua 7,3 1,1 2,5 3,5 3,3 4,0
Construccion -3,1 2,3 8,5 8,0 7,5 8,0
Comercio 1,8 1,0 3,5 3,8 3,7 3,8
Servicios 4,0 3,3 3,7 4,0 4,1 4,2
PRODUCTO BRUTO INTERNO 4,0 25 4.0 4.0 4.0 4,2
Nota:
PBI primario 10,0 3,0 3,8 3,6 2,9 3,8
PBI no primario 2,4 2,3 4,0 4,2 4,3 4,3

* Proyeccion
RI: Reporte de Inflacion



Peru continuaria liderando el crecimiento de las economias de la region.

Crecimiento del PBIl: América Latina
(Variacidn porcentual anual)

2018
Per I@
Bolivia _ 4,0
Paraguay _ 3,9
Chile B 3.6
Uruguay _ 3,2
Colombia - 2,6
Brasil - 2,5
México B 2.2
Ecuador - 1,8
Argentina - 1,7

Venezuela -11,0 [

Fuente: Consensus Forecast (Mayo 2018) y Pert (BCRP).

2019
Per 11
Bolivia B 4.0
Paraguay B 3.9
Chile B 3.5
Uruguay _ 3,4
Colombia _ 3,0
Brasil _ 2,9
Argentina _ 2,5
México - 2,3
Ecuador - 1,6

Venezuela -2,9 _
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En 2018 el déficit fiscal se mantendria en niveles similares alos de 2017, debido a que la
recuperacion de los ingresos corrientes, especialmente por mayores ingresos tributarios,
compensaria los mayores gastos, principalmente en inversidén publica.

RESULTADO ECONOMICO DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO: 2011 - 2019

(Porcentaje del PBI)
-2,5 I I I
-3,1 -3,1 2,9

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018* 2019*

* Proyeccion. 26



Los ingresos corrientes iniciaran su recuperacion hasta llegar a representar el 18,8 por
ciento del PBI en 2019, principalmente por la mayor recaudacion por mineria, IGV y por el
aumento del ISC. En tanto, los gastos superarian el 20 por ciento del PBI, principalmente por
los Juegos Panamericanos y la reconstruccion.

INGRESOS CORRIENTES DEL GASTOS NO FINANCIEROS DEL GOBIERNO
GOBIERNO GENERAL: 2011- 2019 GENERAL: 2011-2019
(Porcentaje del PBI) (Porcentaje del PBI)

m Gastos Corrientes #Gastos de Capital

223 200 22,2

21,
> 20z 20,0 204 203

18,6 e
I I I I i

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018* 2019* 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018* 2019*

* Proyeccion.
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La trayectoria prevista del déficit fiscal llevaria a aumentar el saldo de deuda bruta, pero ésta
se mantendria en niveles sostenibles y bajos en relacion a otros paises de la region.

Deuda Publica Bruta (%PBI) 2017*

2017
Brasil 83,9 [Colombia 49,4
Uruguay 66,2 |Ecuador 44,9 Vida promedio de la deuda (afios): 12,3
México 54,2 |Paraguay 25,6 _
rgentina 52,6 |Perd 24.8 Porcentaje de deuda en soles: 65
Bolivia 50,9 |Chile 23,6
* Estimados.

FUENTE: WEO Abril 2018 (FMI) y BCRP.

DEUDA DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO: 2011 - 2019

Porcentaje del PBI
( J ) 24.8 25,2 et
23,2 23,7 ’
21,5
19,8 19.2 19,8
10,2 12,1 13,4 16,1 16,3 17,0
10,4 11,1 14,1
11,8
7,6
8.8 i 8,7 AV
2011 2013 2014 2017 2018* 2019*

m Deuda Bruta Moneda Extranjera i Deuda Bruta Moneda Nacional 1 Deuda Neta
* Proyeccion.
Fuente: BCRP. 28



La participacion de inversionistas no residentes se ha estabilizado.

Participacion de Inversionistas No Residentes en bonos soberanos

(%)
39
38 I

a7 47

45 45
/”——~\\
\
’ \
40 \ 40 40 40 '

~ N~ ~ N~ N~ N~ N~ ~ N~ N~ N~ N~ © (o) © © © ©
- - H \—l H H H H ‘—| ~ H H H — H ~ H ~
[} o = o > c = o e = > <.> a5 o = = > c
c (o) < o © S = > Q 2 ) = c (o) < o © S
w L = < > = - < 2 o z a W i = < = =
Fuente: MEF
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El rendimiento de los bonos peruanos de largo plazo se mantiene entre los mas bajos de la
region.

Calificaciones soberanas

Rendimientos soberanos de 10 anos
(moneda local)

(moneda local)

S&P Moody's Fitch

Chile Pert México Colombia Brasil Turquia

Chile AA- Aa3 A+
10-abr-18 4,44 4,93 7,31 6,43 9,85 12,99 =
14-jun-18 4,58 5,63 7,92 6,57 11,82 15,64 Peru A- A3 A-
Variacién en pbs 14 70 61 14 197 265 México A- A3 BBB+
0 -
(%) Colombia BBB Baa?2 BBB
16 - Brasil BB- Ba2 BB-
15 -
14 -
13 - .
Brasil
12 -
11 -
10 -
wa AN México
8 - fd\ 7Y Ty, S .
A J - AP & %0 00 R oeseen®®e oo, .u""
7 7 P ‘U o 7' " _n”L LY "n At A s HL\:....... 0.’ _ ..9.“°. ° -
. et - gt WY ﬁ\’/ ‘1514 9% e v§_: py \m\‘ S O|Omb|a
| s )
‘o..:.....'.......00...0...0‘.... .- Pel’u
5
=== Chile
4 |
3

Feb.-14
Abr.-14 -
Jun.-14
Jun.-15 -
Ago.-15 -
Oct.-15 -
Dic.-15 -
Feb.-16 -
Abr.-16 -
Jun.-16 -
Ago.-16 -
Oct.-16 -
Dic.-16 -
Feb.-17 -
Abr.-17 -
Jun.-17
Ago.-17 -
Oct.-17
Dic.-17 -
Abr.-18 -
Jun.-18 -

Fuente: Bloomber
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El BCRP mantuvo la tasa de interés de referencia en 2,75 por ciento en el segundo
trimestre. Esta decision reflejé la intenciéon de mantener la posicion expansiva de la
politica monetaria con el objetivo de garantizar que la inflacion y sus expectativas se

ubiquen dentro del rango meta en el horizonte de proyeccién, en un contexto de
recuperacion ciclica de la actividad econGmica aunque aun por debajo de su potencial.

70 Tasas de interés nominal y real (%)
6,0
5,0
Nominal 4,25
4’0 w
3,0 3,50 3,25
2,75
2,0 Tasa neutral
1,0 \/‘fe;:’ W5
0,0 0,25 a5 0,53
-1,0
-2,0
N (qV] (QV| AN (42) (92] ™ ™ < < < < Lo Lo L0 L0 © O O (o) N~ N~ N~ N~ 00} o0}
S T B S B S R (- S T R B T I S
S 36033 3hp0023h60s3p03s3h03=3 060 23

*Con expectativas de inflacion.
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La inflacion sin alimentos y energia continud con su tendencia decreciente pasando de
2,1 por ciento en diciembre a 2,0 por ciento en mayo lo que refleja menores presiones
de demanda.

Inflacion
(Variacion porcentual 12 meses)

7 - Prom. 01-17 May.18

Inflacion: 2, 7% 0,9%
6 - ,'\\ Sin alim. y energia 2,1% 2,0%

/
V4 \ [y 8
- Alimentos y
V4 - N\ 0, = 0,

5 - ’ N AN energia Boe e

Maximo
Rango

meta de
inflacion

Inflacion
-1 - . ) v )
----- IPC sin alimentos y energia
[ 4

= = = Alimentos y energia

-2 -
May.-15 Set.-15 Ene.-16 May.-16 Set.-16 Ene.-17 May.-17 Set.-17 Ene.-18 May.-18
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Las expectativas de inflacion a 12 meses continuaron bajando, de 2,25 por ciento al
cierre de diciembre de 2017 a 2,22 por ciento en mayo de 2018.

Expectativas de inflacion a 12 meses
(Puntos porcentuales)

5,0
Expectativas %
4,5 Dic.16 2,93
Dic.17 2,25
4,0 Mar.18 2,18
Abr.18 2,17
3,5 May.18 2,22

A [N
RSV AN

1,5

1,0

0,5

0,0
Lo Lo (o] (o] N~ N~ 00} (o)) (@] o o i N N o™ ™ < < n (e} © M~ N~
o o o o o o = o o — — — — — — — — — — e — — FI|
() o = 5 > o = o T = > c (&) (o] = s > o = o) 5 = >

® (8] = =] (] o) @® (&) = =) (] o

c o)) © (<5} o =] [ [@)] 5} [5] [e]
L <« = O s 0 » @ O < =z »5 W = O s O » o O < =z
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El crecimiento de la actividad econdmica mayor a su potencial conllevaria a un cierre
gradual de la brecha de producto en el horizonte de proyeccidon, en un entorno de baja
inflacion.

-—

Brecha del producto*, 2015 - 2019
(Porcentaje del PBI potencial)

Brecha del producto

2017 -1,1
2018 -0,6
2019 0,0

-2 L2
2015 2016 2017 2018 2019

*Brecha del producto: diferencia entre el PBI potencial y el PBI observado.
Fuente: BCRP 35



Se espera que la inflacion interanual se ubique transitoriamente por debajo de 2,0 por
ciento durante la primera mitad de 2018, como resultado de la reversion de los choques
de oferta asociados a fenomenos climatoldgicos. La convergencia gradual hacia 2 por
ciento se daria en un contexto de ausencia de presiones inflacionarias de demanday
expectativas de inflacion ancladas.

Proyeccion de lainflacion, 2015-2019
(Variacion porcentual ultimos 12 meses)

2017 2018 2019
5 -5
1PC 14 22 20
1. IPC sin alimentos y energia 21 2,0 21
i. Bienes 1,2 1,7 1,8
4 - -4
ii. Servicios 2,7 2,2 2,2
2. Alimentos y energia 05 25 20
i. Alimentos 0,3 2,3 21
3 - \\/ \/ ii. Energia 16 3,7 1,4 -3
2 - -2
1 -1
0 0
1 - |
2015 2016 2017 2018 2019

Fuente: BCRP 36



La inflacion en Perd continuara siendo una de las menores en la region.

Inflacion: América Latina

(Variacion porcentual anual)

Ecuador |1,1 Peru I@I
Per @I@I Ecuador || 2.0

chile |l 2.5 Chile | 3.1
Colombia - 3,2 Colombia - 3,2
Brasil - 3,5 México - 3,6
Bolivia [ 3.6 Bolivia [ 4.0
México - 3,9 Paraguay - 4,0
Paraguay - 42 Brasil - 42
Uruguay - 6,9 Uruguay - 6,8
Argentina _ 25,9 Argentina _ 18,0

Venezuela | 20 345 Venezuela | 4 665

Fuente: Consensus Forecast (Mayo 2018) y Pert (BCRP).
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El crédito total al sector privado se acelerd por el crédito corporativo y el dirigido a

personas.

Credito al sector privado
(Variacion porcentual anual)

mDic-17 M Abr-18

s o / 10,2

8,8 8,7

° N\

6,

Corporativo y gran empresa MYPE A personas

Fuente: BCRP

Proyeccién

2018 8,5
2019 8,8

/7

8,6

Total
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En lo que va de 2018, el BCRP ha intervenido en muy pocas ocasiones en el mercado
cambiario. Ello en un contexto en el que se ha observado alta presion depreciatoria en las
monedas de la region, pero que en el caso del sol se ha disipado por la mayor oferta de
las empresas mineras y administradoras de fondos de pensiones.
e ———

Tipo de Cambio e Intervencion Cambiaria del BCRP"

Intervencién por tipo de instrumento®
(Millones de US&)
Compras netas utilizando derivados e
Compras netas instrumentos indexados
en mesa de . Vencimiento Neto | Total
Y. Vencimiento  Colocacién Neta
negociacion Neto de CDR de COLD de Swaps
Cambiarios
3,40 1 Enero 2018 184 0 258 0 442 700
Febrero 2018 0 -323 0 -337 -660
Marzo 2018 0 0 -378 0 -378
Abril 2018 0 579 0 337 916
Mayo 2018 0 -154 0 -383 -637 500
Junio 2018* 1] 0 0 0 0
2018 184 102 -119 -384 C-217)
* Megativo indica ventas netas de ddlares
3 30 ** Al 14 de junio 300

- 100

Tipo de Cambio (Sol por Dolar)
o
o

Intervencion Cambiaria (millones US$)

3,20 ~
- -300
- -500
3.10 : : : : : ] -700
= 2 2 2 2 2 2
5 : 2 £ 2 g 3

mmm ntervencion Cambiaria Neta ——Tipo de cambio

1/ Incluye: Compras netas de délares, vencimiento neto de CDR BCRP, vencimiento neto de Swaps Cambiarios, colocacion neta de CDLD y Compras Netas por REPO de Sustitucion. 39



Los recientes eventos de volatilidad financiera han afectado economias con elevados
niveles de déficit de cuenta corriente...

Depreciacion (Mayo 2018%*) vs
Cuenta Corriente 2018**

o
o @
d 4.0
(@)
S ®
L 2,0
=
i o
o O)
%: =0
::) q>erl] Brasil
Chile @

= 20 [@ @@
5 ® ® ®
@)

® -4.0

@Argentina
-6,0

-10,0 5,0 0,0 5,0 10,0 15,0 , 25,0 30,0 40,0

DEPRECIACION (%)

* Respecto a diciembre de 2017 (fin de periodo).
**Proyeccion FMI, WEO, Abril, 2018.
Fuente: Bloomberg, Reuters y FMI.
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... y ademas un bajo nivel de reservas como es el caso de Turquia y Argentina.

Ratio de reservas* y balance béasico externo
(2017)

&

Per( 300%

o I
I1 e
- Rusia
= 250%
%)
®©
2
Q
a 200%
@ .
© India Eles]
o ® e
%) - 150%
% @'ndonesia
‘S Colombia Corea del Sur
5 México
g Polonia china ® e 100%
o . @ ina PY
.-S Argentina Chile Malasia ® Hungria
C‘E Sudéfrica [ll [ \/ 50%
0%
-6,0 -4,0 -2,0 0,0 2,0 4,0 6,0

Balance basico (CC + IDE neta como % del PBI)**

*Nivel de reservas observado como % del nivel de reservas requerido FMI. El nivel adecuado de reservas es calculado utilizando la siguiente ecuacion: 0,05*Exportaciones + 0,05*Liquidez
+ 0,3*Deuda de corto plazo + 0,15*Otros pasivos.

**|DE: Inversion directa extranjera.

Fuente: FMI y Moody's.
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Balance de Riesgos: los factores de riesgo mantienen en conjunto un sesgo neutral en la
proyeccion de inflacion.

RIESGOS

1. Crecimiento de lainversion menor al esperado.
2. Volatilidad de los mercados financieros internacionales.

3. Medidas proteccionistas adicionales de Estados Unidos
y represalias comerciales de los paises afectados.

Fuente: BCRP
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