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Analisis Economico — Comercial

PERU

I. INDICADORES MACROECONOMICOS

2012 2013!
PIB PERU TOTAL (FMI, MILLONES USS) $184.962  $200.222
PIB PERU PER CAPITA NOMINAL (FMI, MILES DE USS) $6.070 $6.470
PIB PERU 2011 PER CAPITA PPP (FMI, MILES DE USS) $10.589  $11.223
CRECIMIENTO PIB 6,3% 5,5%
POBLACION (MILLONES DE HABITANTES 2012) 30,47 30,95
RESERVAS INTERNACIONALES (MILLONES US$) $63.991  $66.635°
EXPORTACIONES (MILLONES USS) $45.639  $41.877
IMPORTACIONES (MILLONES USS) $41.113  $42.543
INFLACION 2,6% 3,0%
DESEMPLEO 7,5% 7,5%
TASA DE INTERES DE REFERENCIA DEL BANCO CENTRAL® 4,25% 4,25%
TIPO DE CAMBIO A DICIEMBRE S./ 2,55 S./2,76

! Estimaciones
? Acumulado a agosto 2013.
* Desde junio de 2011 hasta la fecha.

Fuente: MEF, INEl, Banco Mundial, SUNAT, BCRP (Rl sept. 2013), FMI (abril 2012) y BBVA Research.

Breve Analisis:

Ante un panorama de un ritmo moderado de expansién de la economia global, que se estima
se expandira 2,9%, donde las economias emergentes han perdido dinamismo que no podra ser
compensada por la débil mejora de la economia avanzadas, la economia peruana sigue
mostrando un buen desempeiio, pero ya muestra sefiales de verse afectada, revisando a la
baja sus estimaciones de crecimiento para el presente afio, de 6,3% en marzo de 2013 a 5,5%
en septiembre. El impacto se ha transmitido, tanto a través, de los canales comerciales como
financieros. Desde el tercer trimestre de 2012 el crecimiento trimestral venia decayendo
desde 6,8 hasta 4,8% durante el primer trimestre de este afio, para luego recuperarse el
segundo trimestre y asi mostrar una expansion de 5,2% el primer semestre de 2013.

En lo que va del afio, los términos de intercambio acumulan una caida de 2,8 por ciento,
debido, principalmente, a una disminucion de los precios de exportacion (metales basicos y
oro acumulan las mayores caidas). La caida de estos precios fue parcialmente contrarrestada
por menores precios de importacion, asociados a una correccion de las cotizaciones
internacionales de los alimentos
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Lo peores términos de intercambio ha significado que las exportaciones hayan retrocedido
11,1% durante los primeros 6 meses, que se explica principalmente por la caida en las
exportaciones tradicionales (-13,2% en valor), mientras las importaciones han aumentado en
igual periodo 6%. El consumo e inversidn publica han vuelto a crecer a dos digitos, para
compensar la menor expansion del consumo e inversidn privada. Por el lado de la oferta, el
crecimiento lo sigue impulsando el sector construccion (13,2% 1S 2013), pero lo frena por su
parte el sector pesquero (-2,2%) y de mineria metalica (-0,8%).

Paro lo que resta del afio, los riesgos de producirse un deterioro en el escenario internacional,
vienen con una menor probabilidad de un periodo recesivo en EE.UU o de una profundizacién
de la recesiéon en Europa se han reducido en los ultimos meses, pero se ha elevado la
probabilidad de una desaceleracién mayor en los paises emergentes. Y por el lado de la
demanda interna, lo que se podria ver afectado es la inversién privada a través del deterioro
de la confianza empresarial. Sin embargo, el mayor impulso fiscal atenuara el posible impacto
negativo sobre el crecimiento.

Para el aflo 2014 se espera que la economia peruana siga siendo la primera en la region,
proyectandose una expansion del 6,2%, en linea con el crecimiento del PIB potencial. Y para el
afio 2015 se prevé una aceleracidn del crecimiento a 6,7%, debido a la entrada en operacion
de varios proyectos de inversion, principalmente mineros.

e FACTORES INTERNOS

INFLACION:

Luego de una tasa de inflacidn de 2,6% el afio 2012, ésta ascendié en el mes de agosto a 3,28%
durante los ultimos 12 meses, levemente sobre el rango meta. Esta evolucién ha sido afectada
por factores transitorios, y por tanto, las autoridades esperan que vuelva al rango meta
durante el udltimo trimestre del afio. Este escenario supone que no habria presiones
inflacionarias asociadas a incrementos en los precios de los commodities alimenticios ni a la
demanda interna. La variacidon de los ultimos doce meses de la inflacion subyacente, que
excluye los rubros con mayor volatilidad de precios, fue 3,6 por ciento y la del IPC sin
alimentos y energia fue 2,5 por ciento.

TASA DE INTERES:

En la dltima reunién del Directorio del BCRP se decidié mantener la tasa de referencia en
4,25%. Por una parte, esta decisién considera el impacto que tendria sobre la inflacién futura
tanto los menores términos de intercambio como el menor crecimiento previsto de la
economia mundial en un entorno de incertidumbre. Por otra parte, prevé que la inflacion
continuara convergiendo al rango meta en los siguientes meses por efecto de la reversion de
los choques de oferta en un entorno de crecimiento sin presiones de demanda. Asi, el Peru se
ha reservado la posibilidad de hacer una politica monetaria expansiva en el caso que el
contagio del escenario internacional impacte al pais.

CRECIMIENTO ECONOMICO:

El desempefio de la economia peruana durante los ultimos 7 afios (2006 — 2012) ha sido muy
positivo, creciendo a una tasa promedio de 7,0%. El afio 2012 el PIB creci6 6,3% y el afio 2012
se proyecta un crecimiento de 5,5 por ciento, tasa menor a la proyectada ha comienzo de afio.
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Esta proyeccién contempla un decrecimiento de las exportaciones y un menor crecimiento del
gasto privado (consumo e inversidn), como consecuencia de una menor confianza del
consumidor y empresarial.

ACTIVIDAD ECONOMICA POR SECTORES:

El dinamismo menor al previsto en algunos sectores, como mineria e hidrocarburos,
agricultura y manufactura, durante el primer semestre, hace proyectar tasas de 3,1%; 2,4% vy
2,9% para el afio 2013. Toda esta proyeccién estad en linea con el menor aumento de la
demanda interna, asi como de la menor demanda mundial que impacta en las menores
exportaciones. Por su parte, cabe destacar el mayor crecimiento de los sectores no primarios
tales como construccién, comercio y servicios que mostraron tasas de entre 5,7 y 13,2.

e FACTORES EXTERNOS

TIPO DE CAMBIO:

Desde diciembre de 2008 el nuevo sol se venia apreciando respecto al Délar. El tipo de
cambio, a diciembre de 2008 era de S/. 3,136 por ddlar, pasando a S./2,55 en diciembre de
2012. Pero, dicha tendencia se revirtié en abril del presente afio, asi la moneda local se ha
depreciado 10,11 por ciento en lo que va del afio. Esta evolucién estd en linea con el
debilitamiento observado de las monedas de las economias emergentes respecto al ddlar, ante
las expectativas del inicio de la reduccidon de las medidas de expansidn cuantitativa por parte
de la Reserva Federal. En este escenario, el Banco Central de Reserva ha intervenido en el
mercado cambiario a partir del 24 de mayo, fecha en se elevd la volatilidad financiera
internacional ante el anuncio de la Fed de que podria iniciar en setiembre de 2013 la reduccién
del estimulo monetario. Gracias a la intervencién del BCRP el nuevo sol es la moneda que
menos se ha depreciado en comparacién a otras monedas de economias emergentes
como: Brasil (17,9 por ciento), México (9,6 por ciento), Chile (8,3 por ciento), Turquia
(13,2 por ciento), India (24,0 por ciento), entre otros.

INVERSIONES:

La inversion extranjera directa sigue incrementando su flujo hacia el Peru, ya que la economia
peruana presenta un gran desempefio macroecondmico y varias oportunidades de negocios en
distintos sectores. Es asi, como la economia peruana durante el primer semestre de 2013 ha
recibido USS 6.872 millones, que representa un 26,6% mas que igual periodo del afio 2012 v,
se espera que el afio 2013 lo cierren con un flujo cercano a los USS 12.000. No obstante lo
anterior, muchos proyectos podrian ser postergados o mismo cancelados, debido a las
incertidumbres en cuanto a la conflictividad social y débil institucionalidad del pais.

COMERCIO EXTERIOR:

La politica comercial aplicada por el Peru ha sido similar a la de Chile, presentando hoy en dia
una red de acuerdos comerciales que les permite tener acceso a un mercado ampliado de 3,2
millones de personas. El intercambio comercial el afio 2012 superd los USS 86.000 millones,
con un superavit de USS 4.527 millones. Para el presente afio las exportaciones se espera
disminuyan 8,2%, donde las exportaciones tradicionales lo harian en 10,3%, mientras que las
exportaciones no tradicionales se reducirian 1,7%. Por su parte, las importaciones se
incrementarian en 3,5%, por lo que se espera una balanza comercial deficitaria de USS 666
millones.
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