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Tasa de referencia

El Directorio del Banco Central de Reserva del Peru aprobé mantener la tasa de interés de referencia de la
politica monetaria en 4,25 por ciento. Esta decision obedece a que el crecimiento econdmico se encuentra
cercano a su potencial, las expectativas de inflacion permanecen ancladas dentro del rango meta, se mantiene la
incertidumbre sobre las condiciones financieras internacionales y a que la inflacién fue afectada por factores
temporales en el lado de la oferta.
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Actividad econdmica

Los indicadores actuales y adelantados de la actividad productiva muestran un crecimiento de la economia
peruana cercano a su nivel sostenible de largo plazo, aunque los indicadores vinculados al mercado externo
muestran aun un desempefio débil, afectando los precios y volumenes de los productos de exportacion.
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Actividad econdmica

Otros indicadores de actividad muestran que el consumo sigue manteniendo su dinamismo.

Ventas de Pollo Expectativas del Desarrollo de la Camparia de Fiestas Patrias
(Var. % respecto a similar mes del afio anterion (Porcentaje de las empresas comerciales)
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VENTAS DE SUPERMERCADOS Y TIENDAS POR DEPARTAMENTO
(Var. % respecto a similar periodo del afio anterior)
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Nota: considera efecto de apertura de nuevos locales. 4
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Expectativas

En julio, la confianza se mantuvo en el tramo optimista.

indice de Confianza del Consumidor
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Fuente: APOYO Consultoria.
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EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 3 MESES

Indique su prevision paralos préximos tres meses respecto a la economia en general
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Indique su previsidn paralos proximos tres meses respecto a la demanda de los

EXPECTATIVA DE DEMANDA A 3 MESES

productos de su empresa
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ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:

CRECIMIENTO DEL PBI (%)

Encuesta realizada al:

31de May. 30deJun. 31 de Jul.

ANALISTAS ECONOMICO'S
2013
2014
2015

SISTEMA FINANCIERG
2013
2014
2015
EMPRESAS NO FINANCIERAS
2013
2014
2015

6,0
6,1
6,0

6,0
6,0
6,0

6,0
6,0
6,0
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6,0

6,0
6,0
6,0

6,0
6,0
6,0

5,7
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6,0

58
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6,0
6,0
6,0

18 analistas en mayo, 18 en junio y 21 en julio del 2013.
21 empresas financieras en mayo, 22 en junio y 24 en julio del 2013.

294 empresas financieras en mayo, 300 en junio y 320 en julio del 2013.




Proyeccion de Inflacion

Se proyecta el retorno de la inflacion al rango meta en el tercer trimestre, debido a la mejora en las condiciones de oferta
de alimentos y a expectativas de inflacion ancladas en el rango meta.

Proyeccién de lainflacion, 2012 - 2014
(Variacion porcentual ultimos 12 meses)

7 o7 ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
INFLACION (%)
6 - -6 Encuesta realizada al:
31de May. 30de Jun. 31de Jul.
5 - -5 ANALISTAS ECONOMICOS */
2013 2,5 2,5 2,6
4 L4 2014 2,4 2,4 2,4
2015 2,3 2,3 2,4
3 3 SISTEMA FINANCIERO %/
2013 2,5 2,6 2,6
2 | 2014 2,5 2,5 2,5
2015 2,5 2,5 2,5
EMPRESAS NO FINANCIERAS */
1 2013 2,7 2,8 2,8
2014 2,8 2,8 2,8
0 0 2015 2,8 2,8 3,0
1 L1 /" 18 analistas en mayo, 18 en junioy 21 enjuliodel 2013.
o1 empresas financieras en mayo, 22 enjunioy 24 enjulio del 2013.
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 ¥ 294 empresas financieras en mayo, 300 en junioy 320 enjulio del 2013.

Nota: El grafico muestra la probabilidad de ocurrencia de valores de la inflacion
en el futuro, de acuerdo con lo considerado en los prondsticos de inflacion del
Reporte de Inflacion de junio 2013. 6
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Inflacion de julio

La inflacion en julio fue 0,55 por ciento, explicada mayormente por el alza en los precios de alimentos
perecibles y de transportes. La inflacion de los ultimos 12 meses paso de 2,77 por ciento en junio a 3,24
por ciento en julio. La tasa de inflacion subyacente de julio fue 0,33 por ciento (3,52 por ciento en los

ultimos 12 meses) y la inflacion sin alimentos y energia fue 0,28 por ciento (2,48 por ciento en los ultimos
12 meses).

Inflacion y Meta de Inflacion
(Var. % ultimos 12 meses)
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1 2013 0,12 | 009 | 091 | 025 [ 0,19 | 0,26 0,55
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Entorno internacional

Los indicadores de actividad global se recuperaron en julio, principalmente por la mejora de los

Indicadores de manufactura y servicios en Estados Unidos y la Eurozona, mientras que en China se
mantuvieron estables.

indice de Servicios*
Enero 2007 - Julio 2013
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Dic-10 Dic-11 Dic-12 Ene-13 Feb-13 Mar-13 Abr-13 May-13 Jun-13IJu|-13\
Global 569 530 548 534 532 534 521 534 511 549
EUA 571 52,7 557 552 560 544 531 537 522 560
China nd. 563 561 562 545 556 545 543 539| 541
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Fuente: Bloomberg y JP Morgan. \./
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Manufactura /\
Dic-10 Dic-11 Dic-12 Ene-13 Feb-13 Mar-13 Abr-13 May-13 Jun-13/JuI-1
Global 555 505 501 514 509 512 504 506 506] 508
EUA 573 529 502 531 542 513 50,7 490 509] 554
China 539 503 506 504 501 509 506 508 501} 503
Eurozona 571 469 461 479 479 468 46,7 483 488\ 503
Japon 483 502 450 477 485 504 511 515 523 \507
A\
Fuente: Bloomberg y JP Morgan. 3
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Mercados Cambiarios

En julio y lo que va de agosto, los tipos de cambio muestran una evolucion mas estable, luego del
periodo de turbulencia financiera internacional por la posibilidad de un retiro anticipado del
estimulo monetario en Estados Unidos.

INDICES DE TIPO DE CAMBIO
(Diciembre 2008=100)
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Tipo de Cambio

El Nuevo Sol se deprecio en 0,5 por ciento respecto a junio y se aprecié en 0,18 por ciento en lo que va
de agosto. En este periodo (julio y lo que va de agosto), el BCRP vendié US$ 790 millones.
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Mercado de Bonos

La volatilidad financiera observada en meses previos ha continuado moderandose, por lo que se
ha observado una correccion en los rendimientos de los bonos soberanos.

Curva de Rendimiento Bonos Soberanos LATAM a 10 afios

EUA: Rendimiento de bonos a 10 afios
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Tasas de Rendimiento Bonos del Tesoro a 10 Aios
2013 Variacion (Pbs)
Pais 08 - ago-2013 08 - ago-2013
Abril Junio | 08.ago 2013 go-2013/ go-2013/
Abril Junio

Per 4,11 5,56 5,32 121 24
Colombia 4,91 6,67 6,66 174 -1
México 4,59 5,98 5,95 136 -3
Brasil 9,70 10,38 11,31 161 93
Estados Unidos 1,67 2,49 2,58 91 10
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Tasas de interés

En julio, las tasas de interés de corto plazo en soles se incrementaron ligeramente ante una mayor preferencia
por liquidez de la banca, en tanto que en dolares disminuyeron por la mayor holgura de liquidez en este mercado.

= Tasa preferencial corporativa 90 dias vs. tasa interbancaria overnight en
moneda nacional: Ene.11 - Jul. 13
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Crédito

Por monedas, el crédito en moneda nacional continué siendo el mas dinamico, registrando un
crecimiento de 17,3 por ciento en junio. El crédito en doélares continué desacelerandose, en
particular en el segmento de crédito hipotecario por una menor demanda por este tipo de
financiamiento.

CREDITO DEL SECTOR PRIVADO
(Tasas de crecimiento anuales)

Soles Dolares Total

Dic.12 Jun.13 Dic.12 Jun.13 Dic.12 Jun.13

Empresas 12.9 16.6 13.7 6.6 13.3 11.2
Personas 19.6 18.1 18.6 9.1 19.4 16.0
Consumo 14.8 11.1 19.6 15.3 15.2 11.5
\ehicular -1.4 0.1 38.9 31.6 24.3 22.7
Tarjeta de crédito  12.8 6.9 21.1 16.1 13.3 7.4
Hipotecario 33.2 36.9 > 182 7.2 26.0 22.8
TOTAL 16.0 17.3 14.7 7.1 15.4 12.9
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Crédito

El financiamiento considerando fondeo local y externo ha moderando ligeramente su ritmo anual de
expansion.

FINANCIAMIENTO AMPLIADO AL SECTOR PRIVADO

Saldos en millones de Soles Flujos Anuales Var. Anuales (%)

Dic-12 May-13 Jun-13 Dic-12 May-13 Jun-13 Dic-12 May-13 Jun-13
I. CREDITO DE SOCIEDADES DE DEPOSITO 168950 174064 176914 22607 20465 20200 15,4 13,3 12,9
M.N. (S/. Mills) 96350 101916 103978 13316 15092 15362 16,0 17,4 17,3
M.E. (USS Mills) 28471 28 293 28 602 3644 2107 1897 14,7 8,0 7,1
Il. CREDITO DE OTRAS SOC. FINANCIERAS %/ 22 098 20451 20 823 3980 217 -140 22,0 1,1 -0,7
M.N. (S/. Mills) 10 888 11095 11090 1486 1102 524 15,8 11,0 5,0
M.E. (USS Mills) 4396 3669 3817 978 -347 -261 28,6 -8,6 -6,4
Ill. ENDEUDAMIENTO EXTERNO PRIVADO */ 41700 54 984 55367 9582 18099 17949 29,8 49,1 48,0
(Millones de USS) 16 353 21562 21712 3758 7 097 7 039 29,8 49,1 48,0
Corto plazo (Mills. USS) 4 456 4 666 4 666 74 197 231 1,7 4,4 5,2
Mediano y largo plazo (Mills. USS) 11 897 16 896 17 046 3683 6 900 6 808 44,8 69,0 66,5

IV. TOTAL (1+11+101) 232748 249498 253104 36169 38780 38009 18,4 18,4

M.N. (S/. Mills) 107238 113011 115068 14802 16194 15886 16,0 16,7

M.E. (USS Mills) 49 220 53524 54132 8379 8 857 8675 20,5 19,8

1/ Lossaldos enddlares se evaltan al tipo de cambio constante de diciembre de 2012
2/ Incluye préstamos e inversiones en titulos de renta fija emitidos por el sector privado.
3/ Lainformacién de juniode 2013 incluye los bonos de empresas emitidas en el exteriory una estimacién de los créditos externos.
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Encaje

El Directorio ha venido adoptando desde abril medidas de flexibilizacion del regimen de encajes con la
finalidad de promover una evolucion ordenada del crédito y otorgar mayores fuentes de financiamiento en
soles. Estas medidas han permitido liberar fondos de manera inmediata por S/. 1 000 millones en
moneda nacional y US$ 150 millones en moneda extranjera y en lo que resta del afio por otros US$ 200
millones.

MEDIDAS RECIENTES DE ENCAJE

abr-13

Se amplié el volumen de las obligaciones de largo plazo con el exterior exoneradas de encaje de 2,2 a 2,3 veces el patrimonio efectivo.

may-13

Se establecio un tope de 20% al encaje medio en moneda nacional.

jul-13
Se redujo el tope a la tasa de encaje media en moneda nacional de 20 a 19 por ciento.

Se redujo la tasa de encaje marginal en moneda nacional de 30 a 25 por ciento.

Se establecio un tope de 45 por ciento al encaje medio en moneda extranjera.

Se redujo la tasa de encaje marginal en moneda extranjera de 55 a 50 por ciento.

Se redujo la tasa de encaje de 60 a 50 por ciento para los nuevos adeudados externos de corto plazo.

Se redujo la tasa de encaje de 25 a 20 por ciento para las lineas de créditos externas destinada a financiar operaciones de comercio
exterior.

Se ampli6 el volumen de las obligaciones de largo plazo con el exterior exoneradas de encaje de 2,3 a 2,5 veces el patrimonio efectivo.
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Encajes

El Directorio, de ser necesario, adoptara medidas adicionales de flexibilizacion del régimen de

Tasa de encaje en moneda nacional
% ({Como % de las obligaciones sujetas al encaje)
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