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Mundo

PBI Principales Economias

Se registré una desaceleracion en el crecimiento
de Estados Unidos de 3.2% a 2.5% durante el
cuarto trimestre, una décima menos del dato
previamente divulgado, asociado a un menor
nivel de inversion en los inventarios privados y el
aumento de las importaciones

Expansion de 2.3% del PBI de la Eurozona
respecto a 2016, impulsada por el crecimiento
de los paises del este.

Crecimiento chino de 1.6% durante el cuarto
trimestre, alcanzando un crecimiento anual de
6.9% superando las expectativas del mercado
asociado al incremento del sector servicios.

Se ralentizé el crecimiento de Japon de 0.6% a
0.4% durante el cuarto trimestre; sin embargo,
se situd por encima del 0.1% previsto por los
analistas.
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Inflacion Principales Economias

Estabilizacion de precios de las principales
economias.

* Lainflacion en Estados Unidos se mantuvo
estable (2.2%), frente al 2.0% fijado como
meta por la Reserva Federal (FED). Por otro
lado, la inflacién subyacente se situé en
0.2%.
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» La inflacién anual en la Zona Euro se
ubicé en febrero en un nivel de 1.2%, se
redujo ligeramente respecto al 1.3% de
enero. La inflacién subyacente fue de
1.1%.

* Lainflacién anual en China se ubic6 en
2.9% en febrero. Este aceleracion estuvo
fundamentada en el aumento de precios
de alimentos y productos no alimentarios.
La inflacién subyacente fue de 2.2%.

* En enero, Japon registré una inflacién de
1.4% anual, impulsada por el incremento
de precios de los alimentos. La inflacion
subyacente fue de 0.9%.
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Politica Monetaria Principales Economias

Las principales economias mantienen su
politica monetaria acomodaticia, ya sea a
través de una baja tasa de referencia u
otorgando liquidez directamente al sistema.
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Indicadores Adicionales Principales Economias
PRINCIPALES INDICADORES (Febrero 2018)

PMI 60.80 58.60 51.60 54.10
Manufacturero N v A v
P No 59.50 56.20 54.20 51.70
Manufacturero v v v v
PMI Compuesto 55.90 57.50 53.30 52.20
A v v v
Tipo de Cambio
(M.0.JUS$) 1.00 O.EZ 6f3 103.73
Confianza 130.80 0.10 1223 43.70
Consumidor A A v v

A mayor respecto al mes antergr . menor respecto al mes anterior == similar al mes anterior

*Informacion al mes de Enero

PMI: indice compuesto que pretende reflejar la
situacion econémica de un pais. Si el indice PMI
resultante esta por encima de 50, indica una expansion
del sector; por debajo de 50, una contraccién y si es
inferior a 42, anticipa una recesion de la economia
nacional.
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Mundo

Mercados financieros

Libor
Evolucion de la tasa LIBOR
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En febrero, la curva Libor se expandi6 en promedio
19.56 puntos basicos, este ajuste se ha visto
influenciado por la emision de deuda publica a corto
plazo y la caida de la demanda de deuda bancaria.
Curva tasa LIBOR
2.80%
2.40%
2.00%
1.60%
—&—28-Feb
1.20% —+—31-Ene
0.80%
0.40%
0.00% T T T
™ 2M 3M 6M 1Y
31-Ene 1.58% 1.66% 1.78% 1.97% 2.27%
28-Feb 1.67% 1.81% 2.02% 2.22% 2.50%
20-Mar 1.85% 1.96% 2.25% 2.41% 2.65%

Bonos del tesoro americano

Evolucion del rendimiento de los bonos de tesoro americano
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Durante febrero, se expandié en 16 puntos basicos el
rendimiento de los bonos relacionado con el
incremento de las tasas de interés por parte de la
FED.

Curva cupon cero

4.00%

3.00%

2.00% —a—28-Feb
—+—31-Ene

1.00%

0.00% T 1

3M 6M 2y 5Y 10Y 30Y

31-Ene  1.46% 1.66% 2.15% 2.52% 2.71%  2.94%

28-Feb  1.66% 1.86% 2.25% 2.64% 2.86% 3.13%

20-Mar  1.80% 1.97% 2.35% 2.70% 2.90%  3.13%
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Indices bursatiles y tipo de cambio
indices Bursatiles mercado internacional
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El indice Dow Jones cerr0 el dia viernes 02 de marzo
del 2018 con una pérdida de 0.29% respecto al dia
anterior, esto debido a la inquietud que se generé
luego de que el presidente Donald Trump anunciara la
aplicacion de aranceles a las importaciones de acero y
aluminio, lo cual desataria una guerra comercial. De la
misma manera, el referido Indice tuvo una pérdida de
1.07% en comparacion al viernes 23 de febrero,
cerrando en 24,538.06 puntos. Los sectores que mas
cayeron fueron servicios publicos, materiales basicos y
bienes de consumo no ciclicos.
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PBI Nacional

La produccion nacional en enero de 2018 creci6
2.81%. Este resultado fue explicado por la
evolucion favorable de la mayoria de sectores,
destacando el sector construccion, servicios y
agropecuario. Contrariamente, disminuyeron los
sectores mineria y electricidad, gas y agua.

INDICE DE PRODUCCION SECTORIAL (Var %)
Feb 17 - Ene 18/

Sectores Ene-18 Feb 16 - Ene 18
Agropecuario 3.87 2.77
Pesca 12.42 2.18
Mineria e Hidrocarburos -1.52 1.98
Manufactura 0.23 -0.78
Electricidad y Agua -0.68 0.59
Construccion 7.84 3.07
Comercio 2.38 113
Transporte y Mensajeria 4.62 294
Telecomunicaciones 5.32 7.59
Financiero y Seguros 4.85 1.60
PBI 281 233

El crecimiento de la actividad productiva se
explica por la evolucion positiva del consumo de
los hogares, reflejado en las mayores ventas
minoristas, los créditos de consumoy la
importacion de bienes de consumo no
duradero. Ademas de la recuperacion de la
demanda externa (exportaciones).

Contribucion mensual segln Sector

Agropecuario

Pesca

Mineria e Hidrocarburos
Manufactura
Electricidad, Gas y Agua
Construccién

Comercio

Servicies

-1.0 00 1.0 20

Balanza Comercial

En enero de 2018, la balanza comercial
registré un superavit de US$ 592 millones,
mayor al superavit de US$ 333 millones
registrado en enero del afio previo.

Las exportaciones de enero registraron US$
3,983 millones (20.6% mayores respecto al
mismo periodo del afio anterior),
correspondiendo US$ 2,855 millones a las
exportaciones tradicionales, US$ 1,115
millones a las no tradicionales y US$ 13
millones a otras exportaciones.

Respecto a las importaciones, éstas fueron
de US$ 3,391 millones (14.2% mayores
respecto al mismo periodo del afio anterior),
correspondiendo US$ 1,683 millones a las
importaciones de insumos, US$ 935 millones
a las de bienes de capital, US$ 737 millones
a las de bhienes de consumo y US$ 36
millones a otros bienes.

Balanza Comercial Mensual
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Inflaciéon

En febrero de 2018, el indice de Precios al
Consumidor de Lima Metropolitana (IPC)
registré una disminucion de 0.06% con relacién
al mes precedente, acumulando con ello una
variacion anual de 1.18% (tramo inferior del
rango meta establecido por el BCRP).
Asimismo, la inflacion subyacente anualizada
se ubico en 1.97% por segundo mes
consecutivo (dentro del rango meta del BCRP).

. 4

La inflacion registrada en el dltimo mes se
sustenta principalmente en el aumento de
precios en los grupos Alimentos y bebidas, y
energia (incremento de 0.38% en el mes).

Inflacion Anual (%)
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Politica Monetaria

El Directorio del BCRP redujo la tasa de interés

de referencia de la politica monetaria a un nivel

de 2.75% para el mes de marzo, compatible con
una proyeccién de inflacion que se mantiene en
el rango meta en el 2017 y 2018.

Tasa de interés (%) - Promedio del periodo

15.7 7.2 15.9 6.8
 TasaPasiva 2.3 0.6 2.4 0.6
spEEa 134 6.6 13.5 6.2

INRESTEmes 3o [ 15 [ 30 [ 15 |

Al cierre de febrero, las reservas internacionales
totalizaron US$ 61,885 millones, registrando una
disminucién de US$ 2,405 millones respecto al
cierre del mes anterior. Ademas, resultaron
menores en US$ 406 millones respecto al nivel
alcanzado en similar mes del afio anterior.

INICIO



Mercados financieros

Bonos soberanos

Evolucion del rendimiento de los bonos soberanos
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La curva de rendimientos se expandié levemente
durante el mes de febrero, de tal forma que en
promedio los rendimientos de corto y mediano,
plazo aumentaron en alrededor 15 puntos basicos
respecto al mes anterior.

Curva bonos soberanos

7.00% - T

6.00%

5.00% -

4.00%

3.00%

Sob 20 Sob 26 Sob31 Sob 37 Sob 42

31-Ene 2.67% 4.38% 4.96% 5.43% 5.72%
28-Feb 2.92% 4.50% 5.12% 5.54% 5.80%
21-Mar 2.79% 4.59% 5.19% 5.63% 5.81%

Bonos globales

Evolucion del rendimiento de los bonos globales
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En el mes de febrero, se registré un incremento

en el desplazamiento de la Curva_ de bonos

globales, cuyos rendimientos regjistraron un alza
e 33 puntos basicos en promedio.

Curva bonos globales
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2.10%
2.32%
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3.88%
4.25%
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3.98% 4.14%
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Riesgo pais

Evolucién del riesgo pais
(Indice EMBI+ en pb.)
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El indice S/P BVL Peru General cerr6 el dia viernes 02
de marzo del 2018 con una ganancia de (0.38%)
respecto al dia previo, esto debido a la ganancia en las
acciones del sector mineria financiero e industrial. De la
misma manera, el Indice General tuvo un leve aumento
de 0.31% respecto al periodo anterior, cerrando en
20,832.77 puntos. Las ganancias en la jornada se
debieron principalmente a las acciones del sector
mineria y consumo.
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Tipo de Cambio

Al cierre del mes de febrero, el tipo de
cambio contable se ubic6 en 3.260 soles por
dolar americano, registrandose con ello una
depreciacién del sol de 1.4% con respecto a
enero 2018. Durante el mes de febrero, no se
registraron compras BCRP en mesa de
negociacion.

El tipo de cambio, al 20 de marzo fue de S/
3.266 soles por ddlar.

Tipo de Cambio
(Diciembre 2017 - Febrero 2018)

Millones de US$
120 3.35

S/ por US$

T 3.33
Tipo de
Cambio

¥

Compras Netas

80 + Diarias + 3.30

60 3.28

40 + T 325

20 + T 323

+ 3.20
30 06 13 19 26 03 09 15 19 25 31 06 12 16 22 28

Volatilidad (% cambio)
1.0%
0.5%
0.0%
-0.5%

-1.0%
30 05 10 15 20 25 30 04 09 14 19 24 29 03 08 13 18 23 28

Diciembre Enero Febrero

Por su parte, al cierre de febrero el sol
acumulé una depreciacion de 3.7% frente al
yen y una apreciaciéon de 0.3% frente al euro,
respecto a enero del 2018.

SistemaFinanciero

Las colocaciones del sistema financiero a
enero registraron una caida mensual de
0.3% explicado por la contraccion de créditos
en moneda nacional, principalmente en el
rubro mediana empresay gran empresa.
Tomando en cuenta los Ultimos 12 meses, se
acumula una expansion de 6.3%.

De un total de créditos de S/ 285,939
millones, el 28.58% est4 compuesto por
créditos en moneda extranjera, poniendo en
situacién altamente vulnerable por
variaciones en el tipo de cambio a aquellas
empresas con un gran nivel de
endeudamiento en délares (Crédito gran
empresa con un 56.38%, seguido de créditos
corporativos con un 47.22%, y mediana
empresa con 40.99%).

204,227 0.02% 5.35%
25,408 -0.31% 11.04%
Morosidad Sistema Financiero
Segun tipo de Cartera
—— Pequefia
Empresa
AR :
——Mediana 74 .
Empresa
6.7/
——Micro Empresa
—— Consumo —_—T, 5.2
4.8 >1
3.6 35 3.6
—— Hipotecaria 2.8 2.8
23—
——Gran Empresa 1.3 1.3 1.3
Corporativo 0.0 0.0 0.1
Ene-17 Dic-17 Ene-18
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Por otro lado, la evolucién de los créditos MYPE
registré una caida de 0.7% y un crecimiento de
8.06% en los ultimos doce meses, pasando a
representar un 13.06% del total de créditos directos
a enero de 2018.
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El nivel de morosidad del sistema financiero se
ubicé en 3.54%, mayor en 27 puntos basicos
respecto a enero de 2017. La morosidad de la
MYPE fue de 7.64%, mayor por 35 puntos basicos
frente a similar mes del afio previo, cabe resaltar
gue esta cartera es la que representa los mayores
niveles de morosidad del total de carteras de
crédito, en especifico la cartera de pequefia
empresa registré una mora de 8.60%.
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Peru

Proyecciones Macroeconémicas

Analistas Sistema Sistema No BCRP
Econdmicos Financiero Financiero RI. Dic-17

2018 2.30 2.00 2.50 2.00
Expectativas de Inflacion

(%) 2019 2.50 2.50 2.50 2.00

2020 2.50 2.50 2.50 -
) . ) 2018 3.28 3.25 3.30 3.35
Expectativas de Tipo de cambio 2019 335 325 335 341
(/7 Uss) 2020 3.35 3.28 3.40 3.42
. e 2018 3.50 3.50 3.00 4.20
Expectativas del ;Z)eamlento del PBI 2019 3.80 370 350 4.20

2020 4.00 4.00 4.00 -

Fuente: Encuesta de Expectativas Macroecondmicas del BCRP - Febrero 2018
Fuente: Reporte de Inflacion - Diciembre de 2017

Proyecciones de Tipo de Cambio (USDPEN)

RGO 1218 1318 1418 T1 2019 “
Publicacion

Scotiabank 06/03/18 3.19 3.20 3.18 3.18 3.12
BNP Paribas 02/03/18 3.20 3.19 3.18 3.18 3.15
Rabobank 01/03/18 3.30 3.33 3.40 3.38 3.57
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 27/02/18 3.24 3.24 3.25 3.28
Morgan Stanley 23/02/18 3.24 3.14 3.27 3.15
Standard Chartered 22/02/18 3.15 3.10 3.10 3.00
Silicon Valley Bank 09/02/18 3.26 3.22 3.19 3.15
Ebury 07/02/18 3.30 3.35 3.40 3.40
JPMorgan Chase 02/02/18 3.22 3.21 3.20

MUFG 01/02/18 3.17 3.14 3.10

=
N b=}

3.15 3.10 3.10 3.18 3.00
Max 3.30 3.35 3.40 3.38 3.57
Promedio 3.23 3.21 3.23 3.25 3.23

Fuente: Bloomberg-Prondsticos de divisas.




Acuerdo de Confidencialidad y Disclaimer

El presente Boletin ha sido elaborado por COFIDE para fines informativos, para el
uso exclusivo de la contraparte destinataria de este documento. COFIDE ha utilizado
en la elaboracion del presente Boletin aquella informacion publicamente disponible y
la producida internamente por COFIDE que se considera pertinente. Ciertas
estimaciones y proyecciones incluidas en este documento han sido preparadas por
COFIDE sobre la base de estimaciones y presupuestos elaborados por la misma.
COFIDE no se hace responsable en forma alguna por el efecto que la inexactitud o
iIncorreccion de la informacion sefalada pueda tener respecto de las conclusiones
contenidas. Este documento ha sido elaborado para fines informativos, sobre una
base de estricta confidencialidad. Finalmente, este documento no expresa opinion
alguna respecto de materias de orden legal o tributario. Asimismo, no constituye una
recomendacion de inversion ni puede ser utilizado o interpretado para fines distintos
de los expresamente sefialados en el mismo.
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EL BANCO DE DESARROLLO DEL PERU

COFIDE, EL BANCO DE DESARROLLO DEL PERU
Augusto Tamayo 160, San Isidro

Central Telefénica: 615-4000
postmaster@cofide.com.pe
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