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Los precios de exportacion han caido 12,9 por ciento con respecto
a 2011

INDICES DE PRECIOS DE EXPORTACIONES DE BIENES
(2007=100)

Precios

Variaciéon porcentual

Niveles (promedio) acumulada

2000 2011 2014* 2015* 2016* 2000-2011  2012-2014

Cobre ¢US$/lb. 82 400 314 310 308 461,1 -21,5
Oro US$/oz.tr. 279 1570 1278 1255 1255 462,2 -18,6
Plata US$/0z.tr. 5 35 20 19 20 569,7 -44.3
Zinc ¢US$/Ib. 51 100 96 95 96 103,8 3.1
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Los términos de intercambio influyen en la evolucion del PBI porque
afectan principalmente a la inversion

Inversidon y Téerminos de Intercambio
(variacion porcentual)
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Se observo una desaceleracion del crecimiento potencial o
de tendencia

PBI POTENCIAL
(variaciones porcentuales)
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La brecha del producto se cerraria hacia finales de 2016

Brecha del producto 2010 - 2016
(Porcentaje del PBI potencial)

(alejuadriod) aseq oleuadsa |ap Jopapale pepljigedqold

s ¢ 2 BEDEHEEAEE0EE = &

-4 - -4
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016



Una serie de choques negativos generd que la produccion
de importantes productos estuviera por debajo de lo
proyectado

PRODUCTO BRUTO INTERNO
(Variaciones porcentuales)

Proyeccion 2014

Dic.13
Anchoveta 21,2
Harina de pescado 37,5
Oro 1,4
Cobre 17,3
Zinc 4,8
Construccion 7,3

Subtotal

Bl 6.0

Oct.14

-20,0
16,5
-13,3
2,0
-4,5
2,9

Incidencia

Fendmeno EIl Nifio

Menores leyes del
mineral

Menor inversion
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Serevisa ala baja la proyecciéon de crecimiento de 2014 por factores transitorios como
menores leyes de oro y cobre, y por menor crecimiento de manufactura no primaria,
servicios y construccién, ante una menor confianza de los agentes economicos

PBI POR SECTORES ECONOMICOS
(Variaciones porcentuales reales)

*
Agropecuario 15 0,6 3,0 15 2,3 3,5
Pesca 18,1 -2,6 6,6 -6,8 23,1 16,9
Mineria e hidrocarburos 4.9 -0,7 9,4 -1,6 6,5 10,8
Mineria metalica 4,2 -1,6 9.1 6,5 12,3
Hidrocarburos 7,2 2,3 10,8 3,2 6,6 5,6
Manufactura 55 -0,8 41 -0,7 45 4.8
Recursos primarios 8,7 0,6 35 2.4 6,2 54
Manufactura no primaria 4.4 -11 43 0,2 4.0 47
Electricidad y agua 55 50 6,1 54 55 6,1
Construccion 8,9 1,0 7,3 2,9 7,0 7,5
Comercio 5,9 4.5 59 4.9 55 5,8
Otros servicios 6,0 4,9 6,2 52 5,6 58

PRODUCTO BRUTO INTERNO 58 2.8 El 3.1 55 6,3
Nota:

PBI primario 4.8 -0,2 5,2 -1,1 5,8 8,3
PBIl no primario 6,0 3,6 6,1 4.1 55 5.8

* Proyeccion



Se revisa la proyeccion de 2014 de 4,4 a 3,1 por ciento por la caida de la
inversion privada ante un deterioro de las expectativas de los agentes
econdmicos, y por menores exportaciones, principalmente de productos

tradicionales
P ————————————————————————————————————————————————————————————————

DEMANDA INTERNAY PBI
(Variaciones porcentuales reales)

2013 20_14* 2015* 2016*
Ene.-Set. RIDic.13 RIOct.14
|. Demanda interna 7.0 29 6.0 3.3 50 55
1. Gasto privado 6,7 2,6 53 3,0 4,6 50
Consumo 53 4,6 52 4,6 4,7 52
Inversion privada fija 6,4 -2,2 6,3 -04 52 6,3
2. Gasto publico 8,4 4,6 9,9 4,6 6,9 7,9
Consumo 6,7 6,9 6,3 6,9 6,0 6,0
Inversion 12,1 -0,6 15,5 0,0 8,8 11,6

Il. Demanda Externa Neta

1. Exportaciones -0,9 -3,4 6,3 -3.3 6,5 9,4
2. Importaciones 3,6 -2,5 6,3 -1,9 4,2 59
l1l. PBI 58 2,8 6,0 3,1 L_55 6.3

* Proyeccion



La confianza de los consumidores se mantiene en el tramo optimista
e

indice de Expectativas del Consumidor
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A partir de junio se observa una mejora del indicador de confianza del
inversionista

indice de Expectativas de Inversion
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La mayoria de indicadores de expectativas mejoran con respecto al
mes anterior

RESULTADOS DE LA ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS

Julio Agosto Setiembre
15|TUAC|ONACTUALDELNEGOC|O ................................................................................................................. 585 ............................. 57'8 ............................. 58’3 ......... I

2 ..... NNELDEVENTAS ................................................................................................................................................................... 4 9'1 ............................. 46’4 ............................. 54’2 ......... I

3 ..... |NVENTAR|OSRESPECTOALMESANTER|OR ..................................................................................... 4 97 ............................. 510 ............................. 533 ......... I

4ORDENESDECOMPRARESPECTOALMESANTERIOR .......................................................... 4 59 ............................. 476 ............................. 510 ......... I

5S|TUAC|ONF|NANC|ERADELAEMPRESA .............................................................................................. 619 ............................. 627 ............................. 635 ......... I

6S|TUAC|ONDEACCESOALCRED|TODELAEMPRESA .............................................................. 6 4 ............................... 64’9 ............................. 64’7 .......... 1
7. EXPECTATIVA DE DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A3 MESES 56 578 607 1
8. EXPECTATIVA DE CONTRATACION DE PERSONALA 3 MESES 507 97 s18 1
9 ..... EXPECTATNADELAECONOM|AA3MESES ....................................................................................... 50’6 ............................. 48'5 ............................. 54’0 ...............
e — e B e {
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Crecimiento de la produccion de electricidad de setiembre ha sido el
mas alto desde el mes de marzo

S —————————
Produccion de Electricidad: 2012-2014

(variaciones porcentuales 12 meses)
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Recuperacion en el consumo interno de cemento en setiembre por
mayor avance de obras en el sector publico

Consumo Interno de Cemento: 2012-2014
(variaciones porcentuales 12 meses)
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*Preliminar
Fuente: ASOCEM y empresas cementeras
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Recuperacion del crecimiento del circulante, que registro una tasa de
crecimiento de 7,4 por ciento en términos reales en setiembre de 2014

Circulante Real
(variacién % respecto a similar mes del afio anterior)
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Crecimiento de ventas en tiendas por departamento (en setiembre) y
supermercados (en agosto) supera los de los ultimos 3 meses

VENTAS DE TIENDAS POR DEPARTAMENTO
(variacion porcentual doce meses)
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En 2015y 2016 el crecimiento del volumen de exportaciones contribuiria a
una mejora en la balanza comercial

BALANZA COMERCIAL
(Millones de US$)
2014*
2013 2015* 2016*
Ene-Set Ao

EXPORTACIONES 42177 27 914 37914 40 182 44 286
De las cuales:

Productos tradicionales 30 954 19 393 26 149 27 742 30676

Productos no tradicionales 10 985 8 377 11 561 12 219 13 372
IMPORTACIONES 42 217 30834 40 924 41 804 44 588
De las cuales:

Bienes de consumo 8 837 6 497 8 780 9048 9635

Insumos 19 512 14 387 18 670 18 186 19 263

Bienes de capital 13 654 9812 13 037 13 435 14 541
BALANZA COMERCIAL -40 -2 919 -3 009 -1 622 -302
Nota:
Var. % Volumen:

Exportaciones -3,8 4.7 -4.6 6,7 9,9

Importaciones 3,5 -2,9 2,4 4,0 59
Var. % Precio:

Exportaciones -5,5 -6,8 -5,7 -0,6 0,2

Importaciones -0,8 -0,4 -0,7 -1,8 0,7

* Proyeccion
¥ 18



En 2014 el deterioro de la balanza comercial por los menores terminos de
Intercambio respecto a 2011 equivale a 2,4% del PBI

Efecto Precio sobre la Balanza Comercial
(Porcentaje del PBI)

BRI Oct.14 ® A precios de 2011

1,5 14
0,9 n
1,5 %
0,0 del PBI
219
~ 24 % il
del PBI
1,4 } -
2013 2014* 2015*
En miles de millones de US$
Proyeccion R.l. Oct. 2014 (A) A precios de 2011 (B) Diferencia (A) - (B)
Balanza Balanza Balanza
Export. Import. Comercial Export. Import. Comercial Export. Import. Comercial
2014~ 37,9 40,9 -3,0 43,5 41,6 1,9 -5,6 -0,7 -4,9
2015* 40,2 418 -1,6 46,4 43,3 3,1 6,2 -1,5 4,7
R.l.: Reporte de Inflacién
19
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Se estima una mejora en la cuenta corriente de 2014 y 2015 por
menor volumen y precio de importaciones

BALANZA DE PAGOS
(Millones de US$)
2014*
2013 2015* 2016*
Ene-Set Ano
|. BALANZA EN CUENTA CORRIENTE -9 126 -8 152 -9 840 -9 712 -8 462
Porcentaje del PBI -4.5 -5,4 -4.7 -4.3 -3,5
1. Balanza comercial -40 -2 919 -3 009 -1 622 -302
2. Servicios -1 801 -1131 -1499 -1 493 -1 593
3. Renta de factores -10 631 -7 690 -9813 -10 224 -10 352
4. Transferencias corrientes 3 346 3588 4 481 3627 3786
Il. CUENTA FINANCIERA 12 033 6 689 8 587 10 712 10 462
Del cual:
1. Sector privado 13 378 6014 7924 9313 9 387
2. Sector publico -1 345 675 662 1399 1075
lll. RESULTADO DE BALANZA DE PAGOS (=I+lI) 2907 -1 463 -1 254 1000 2000
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Déficit en cuenta corriente se encuentra financiado por capitales
de largo plazo del sector privado.

CUENTA CORRIENTE Y ENTRADA DE CAPITALES EXTERNOS DE LARGO PLAZO DEL SECTOR
PRIVADO: 2007-2016 1/
(Porcentaje del PBI)

10,4 10,8
PE— 9'3 ] 9’5

1,5

TeerrrnnT

-2,4
-3,3 -3,5
4,3 -4,5 4,7 43
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014* 2015* 2016*
M Cuenta Corriente D Entrada de capitales externos de largo plazo del sector privado

1/ Inversion directa extranjera neta, inversion extranjera de cartera en el pais y desembolsos de largo plazo del sector privado..
*Proyeccion
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Para 2014, se mantiene la proyeccion del resultado econdmico en 0,2 por ciento
del PBI, debido a gue los menores ingresos percibidos por el goblerno general se
compensarian con un menor gasto no financiero

SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO
(Porcentaje del PBI)

2014*
2013 2015* 2016*
Ene-Set. Ano

1. Ingresos corrientes del gobierno general 22,1 22,8 22,3 21,9 21,9

Variacion % real 3,7 3,8 3,7 3,8 6,2

2. Gastos no financieros del gobierno general 20,5 19,3 21,2 21,3 21,3

Variacién % real 11,2 9,0 6,5 6,1 6,3
Del cual:

Gasto corriente 14,3 14,3 15,1 15,2 14,9

Variacion % real 10,6 11,9 8,2 6,4 44

Formacién bruta de capital 5,6 4,5 55 5,5 5,7

Variacion % real 10,0 -0,8 -0,1 5,6 11,3

3. Otros 0,3 0,0 0,0 -0,1 -0,2

4. Resultado primario (1-2+3) 2,0 3,6 1,1 0,6 0,4

5. Intereses 1,1 1,1 1,0 0,9 0,9

6. Resultado econémico 0,9 2,4 0,2 -0,3 -0,5

* Proyeccion 23



En 2014 se concesionarian proyectos por U$$11 mil millones,

impulsando la inversion

Proyectos Concesionados
(Millones de USS)

10.592

4.543

3.688
1.330 1.367 1.523
739 331 825 750
...-.—.-..... -
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

* Concesiones programadas para 2014
Fuente: Proinversion

2013  2014*
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En lo que va del ano se han adjudicado concesiones por US$ 10
mil millones

Linea 2 del Metro

USS 5.168 M USS 658 M
Linea de Transmision
Mo obam-l uitos

Gasoducto del Sur
Y “" : . Camisea

Quillabamba @

PUNO
-

; AREQUIPA & ‘ampe
MOQUEGU

f‘}‘

 USS 3.600 M

TACNA
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La deuda neta se reduciria a 3,5 por ciento del PBI en el 2016

DEUDA DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO: 2007 - 2016
(Porcentaje del PBI)

29,9

26,9 27,2

24,3

22,1

20,4
: 196
18,0 19,2 18,7 18,2

14,1 14,3

12,2

8,6

5,0

3,7 2.9 3,1 3,5
I N min
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. g .1 Deuda Bruta H Deuda Neta
Proyeccion
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El impulso fiscal muestra en 2014 y 2015 una posicion anticiclica en la
politica fiscal

IMPULSO FISCALY: 2007 - 2016
(Porcentaje del PBI)

0,9 0,9
0,5

0,6

e

0,2 0,3 Expansivo

0,0

—

Contractivo

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014*  2015* 2016*

* Proyeccion
1/ El impulso fiscal resulta de la diferencia en el resultado estructural primario, lo que constituye un indicador de como la posicién fiscal afecta al
ciclo econémico

27



BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

1. éPor qué se ha desacelerado la
economia peruana?

2. Sector Externo
3. Politica Fiscal
4. Politica Monetaria e Inflacion

28



La inflacion a setiembre se ubica en el rango meta

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

Inflacién a setiembre 2014 Inflacion promedio
7 (var. % altimos 12 meses) 2001 - 2013

Inflacié 2,74
6 - Arlacion : Inflacion 2,5
o IoCE o IR — Inflacion sin Alimentos y Energia 2,0
5
4 -

3 AN = ‘ij\ Maximo
- - M.—-#' -
pm—T L - 7 - Rango

-

T e O s oo B e
2 B DN ot -on T ’-'_ ,‘h_'-— meta de
- . .
- = inflacién
1 2=
Minimo
U 1 1 1 1 1 1 1 1 1 I 1 1
-1 4
-2 -

sep.-10 ene.-11 may.-11 sep.-11 ene.-12 may.-12 sep.-12 ene.-13 may.-13 sep.-13 ene.-14 may.-14 sep.-14
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Se proyecta que la inflacion se mantendria en el rango meta y se ubicaria
en 2% en el 2015

Proyeccion de inflacion 2014 - 2016
(Variacion porcentual 12 meses)
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El Directorio del BCRP redujo la tasa de interés de referencia
a 3,5 por ciento en setiembre

Tasa de interés de referencia nominal y real
(En porcentaje)

—=Tasa de referencia Tasa real
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Medidas para sostener el crecimiento del credito en moneda
nacional. Reduccion de encajes desde mayo de 2013

%

60,0

50,0

Tasa de encaje en moneda nacional y extranjera ¥
(Como porcentaje de las obligaciones sujetas al encaje)
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e Encaje Marginal en ME 55,0
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50,0 .
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El crédito al sector privado crece 11,9 por ciento, con un mayor
dinamismo del crédito en soles (18,3 por ciento)

Crédito al sector privado

edi [ Crecimiento del crédito Moneda Moneda | Dolarizacién
(variacion porcentual doce meses) Set.14 / Set.13 Nacional Extranjera (%)

. . 1. Crédito a empresas 194 499

Setiembre Setiembre 2. Crédito a personas 17,2 4.4 20,3

2013 2014 : B — —

Moneda a.Consumo 12,6 1,9 9,5
nacional 20,3 18,3 Vehicular 36,2 2,6 71,2
Tarjetas de crédito 13,3 5,4 6,9
Moned_a 3,8 2,9 Otros 11,8 4,9 5,6
extranjera ; : :
Total 12.8 11.9 b. Hipotecario 26,7 -6,5 34,7
Total 183 29 394
CREDITO AL SECTOR PRIVADO
(Variacion porcentual 12 meses)
30,0 -
C—Nuevos Soles mmmD(lares =Total
25,0 - o N - -
20,0 - o ] - 18,3
15,0 - o =0 [l —‘ —‘ —‘ .y
\\\
~11,9
10,0 -
50 - 2,9
1 Ll dn el L i

ago/12 sep/l2 oct/12 nov/12 dic/12 ene/13 feb/13 mar/13 abr/13 may/13 jun/13 jul/l3 ago/13 sep/13 oct/13 nov/13 dic/13 ene/l4 feb/14 mar/l4 abr/14 may/14 jun/l4 jul/l4 ago/l4 sep/l4
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Los pasivos externos de corto plazo representan el 3 por ciento del total
del crédito de las empresas bancarias

Obligaciones externas de corto plazo de las empresas bancarias
Como porcentaje del total de créditos de la banca)
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El BCRP interviene en el mercado cambiario para reducir la
volatilidad excesiva del tipo de cambio

Tipo de cambio e intervencion en el mercado cambiario
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Depreciacion de las principales monedas de Latinoamérica

Tipo de cambio de las principales monedas de Latinoamérica
(Indice Ene13=100)

| o013 Ene.14 — Oct.14

10,5

Chile
Brasil
130,0
Colombia
125,0 Perl
1200 México
115,0
110,0
105,0
100,0
95,0
90,0

ene.-13

* Al 28 de octubre

feb.-13

mar.-13

abr.-13

may.-13

9,8
15,3
9,2
9,7
1.3
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Las tasas de interés de largo plazo son consistentes con los
desarrollos recientes de la economia mundial y los fundamentos
macroecondmicos

Tenenciade BTP de no residentes
(% del total)
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