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La Bolsa de Valores de Lima (BVL) finalizé la sesién con indices mixtos, en una jornada en que un refroceso de los papeles mineros fue

compensado con un avance de los fitulos ligados a la construccion. Al cierre de la sesion el indice general perdio 0.59% y el indice selectivo . , . Spread Clasificacién Fitch
que inguye aLIas aF'cwozesTmés ‘Ifth./llid?s dbelﬂmercsa(j(;o/aumzn;; e1n1 8.19"/;3. Se neg‘ociaron' S/d4(l).§ ml\qne; (Uss 1I2 rni\lolngs)I en 706 Riesgo Pais (Embi+) Hoy 1d 7d -30d Riesgo Soberano
operaciones. La accion de Trevali Mining bajé un 5.17% a .10 en linea con los precios del zinc, mientras que el papel de la mayor
productora de metales preciosos Buenaventura perdio un 1.94%, a US$ 12.15, pese al avance del oro. El fiulo de la cuprifera Southern Mdos. Emergentes 338 334 342 333
Copper retrocedio un 2.45% a US$ 39.02 en una jornada en que el cobre bajo desde maximos de varios afos. Sin embargo, la accion de
Volcan, la mas liquida del mercado, avanzé un 1.14% a S/ 0.89. De otro lado, el valor de la consfructora Grafia y Montero gané un 3.45%, Argentina a7 406 453 435 B
a S/ 2.10, mientras que la accion de Sider sumé un 3.13% a S/ 0.33. Los indices sectoriales que mas subieron fueron: juniors (10.38%), Brasil 279 271 281 273 BB
construccion (1.54%) e industriales (1.35%). Colombia 206 201 211 206 BBB
Bolsas Latinoamericanas Indice Cierre Var 1-d% Var 30-d% YTD 2017 Chile 124 120 124 132 AA-
Lima (IGBVL) 17078 -0.59 3.16 9.71 Ecuador 642 634 635 672 -
Lima (ISBVL) 24 980 0.19 2.60 5.94 México 195 190 198 190 BBB+
Bogota (IGBC) 10 866 0.10 -1.08 7.52 Panamé 144 142 147 144 BBB
Buenos Aires (MERVAL) 22724 -0.71 7.97 34.32 Pera 136 131 136 134 A-
Meéxico (IPC) 50 994 -0.32 -0.21 1.72 Uruguay 185 179 189 187 BBB-
Santiago (IPSA) 5111 0.01 1.42 23.12 Venezuela 3044 3028 3001 2465 CcCcc
Sao Paulo (IBOVESPA) 67977 -0.90 4.04 12.87 Fuente: Reuters

Fuente: Bloomberg - BVL
ITipo de cambio venta / Informalidad en el sector publico

Variacién %

El ipo de cambio finalizd sin cambios al cierre de la sesion cambiaria, debido a que una oferta de dolares de empresas, que requieren soles Monedas Cotizacion
para el pago de sus impuestos, fue compensada por una demanda de divisas de inversores extranjeros ante una aversion global al riesgo. por uss$ -1d -7d -30d YTD 2017
Alfinal de la jornada el dolar cerro sin variacion a S/ 3.241, con negocios por US$ 334 millones (Datatec). Con el resultado de la sesion, la
moneda local acumula una apreciacion del 3.43% en el afio. Cabe indicar que al terminar el afio 2016, la moneda peruana alcanzé una Sol 3.24 0.00 -0.34 -0.09 -343
apreciacion de 1.70% (Datatec).
Por ofro lado, recientemente, Servir ha calculado que, a diciembre del 2015, la tasa de informalidad laboral en el sector publico es de Real Brasilefio 318 073 20.02 0.60 245
alrededor de 12%), segun la Planilla Electrénica (MTPE) y la Enaho; equivalente a la participacion de los locadores de servicios (personas
naturales) registrados en los tres niveles de gobierno. El supuesto es que dicha modalidad esta siendo utlizada por ciertas entidades publicas
a fin de encubrir, bajo una orden de servicio (de naturaleza temporal y sin subordinacion), a una persona que fiene una relacion de Peso Mexicano 17.85 1.06 -0.68 214 -13.88
subordinacion. Asimismo, se indica que un 12% del personal al servicio del Estado se encuentra bajo el régimen de Contratacion
Administraiva de Servicios (CAS) — vigente desde el afio 2009, el cual busco reemplazar, otorgando ciertos beneficios, a quienes eran Peso Chileno 645.93 0.09 -0.35 -1.46 -3.65
contratados bajo la modalidad de “servicios no personales’. En la realidad se observa la siguiente pracica informal de contratacion: se
requiere una persona con urgencia y existen dos alternativas: que la plaza esté presupuestada en el CAP (bajo el D.L. 728) o contratar via

Peso Argentino 17.35 0.80 -2.06 1.51 9.24

CAS. En caso de no estar dentro del CAP de la entidad, se procederia a contratar via CAS, sujeto a ciertos limites presupuestales, pero
considerando la urgencia, se contacta “a dedo” a una persona para que empiece a “apoyar” mientras se le tramita su Orden de Servicio, es
decir, ingresara a la enidad como un locador de servicios. En resumen, un concepto mas preciso de informalidad debe considerar que Peso Colombiano 2990.43 0.72 -0.22 -0.71 -0.39
incluso la modalidad CAS se ha desvirtuado; es decir, comprende una proporcion dificil de medir, de contratacion informal “formalizada”. El
CAS no fue una solucion a la informalidad laboral del sector publico, solo fue un maquillaje de esa informalidad. La informalidad iene causas
estructurales y mientras esas causas no sean atacadas, seguira persistiendo.

Fuente: Bloomberg - Datatec

|Desde setiembre se reduciran las tasas de interés para la mayoria de créditos bancarios | Tasas de Interés Diarias del Sistema Bancario (Prom.)

El proximo mes se comenzara a ver un abaratamiento de los créditos como consecuencia de la poliica monetaria expansiva del Banco Moneda Nacional Moneda Extranjera
Central de Reserva (BCR). Elimpacio de la reduccién de la tasa de interés del BCR en los diferentes sectores de crédito se sentira a partr Tasas Activas m H m
de sefiembre, estmo Alberto Morisaki, gerente de estudios economicos de la Asociacion de Bancos (Asbanc). Por ahora, el estimulo — S oy i —
monetario del BCR se traduce en una caida de las tasas de los préstamos de corto plazo a corporaciones para financiar activo fijo o capital de Corporativo 5.31 531 523 6.19 2.60 260 260 3.52
frabajo a 30 o 60 dias, precis6. Para los demés sectores, el efecto de la poliica monetaria del BCR tiene un rezago. Como parte de su plan Microempresas 36.94 36.94 36.93 36.82 2231 2231 21.67 22.91

de estimulo monetario, el instituto emisor redujo su tasa clave de 4.25% a 4% en mayo, y a 3.75% en julio. Ademas, en abril disminuy6 el
encaje en soles exigido a los bancos de 6% a 5%; y el encaje medio y marginal en dolares paso de 44% a 42% en julio. El crédito se
desaceleré marcadamente este afio. En junio crecié solo 2.58% anualizado, muy por debajo de lo observado 12 meses a atras (8.3% ). No Hipotecario 8.49 849 850 897 6.04 6.04 602 641
obstante, con las poliicas expansivas del BCR y el aumento de la inversion publica, el gremio bancario espera una reactivacion del
financiamiento a fin de afio. En los Ulimos meses del afio, la inversion publica se aceleraria por el destrabe de proyectos importantes, lo que a

Consumo 47.06 47.06 47.08 44.55 34.10 34.10 34.06 32.48

su vez impulsaria la inversion privada, y con ella la demanda de financiamiento, indico Morisaki. Asi, los créditos bancarios crecerian enfre Tasas Pasivas M M
4% y 5% al cierre del 2017, proyectd. Elimpulso provendria de los segmentos de consumo, mype e hipotecario, afiadié tras participar en el Hoy _=1d _-30d _-360d Hoy _-1d _-30d _-360d
Il Congreso Latinoamericano de Riesgos organizado por la Federacion Latnoamericana de Bancos (Felaban) y Asbanc. Asimismo, los Ahorro 0.38 038 039 042 0.16 016 0.16 020
bancos méas grandes han anunciado que dejaran de ser tan restricvos en sus poliicas crediticias y que tomarédn mas riesgo en los

segmentos de consumo y mype, lo que indica que las instituciones financieras tienen la expectatva de que habra mayor dinamismo Plazo 3.93 393 392 4.3 069 069 069 034
economico en los proximos meses, dijo Morisaki. CTS 3.02 3.02 3.03 355 1.16 116 1.16 143

Fuente: Gestion Fuente: SBS

Evolucion de Indicadores Econémicos: Peru

Precio de cierre de Tipo de Cambio Interbancario Diario : R , . .
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Este reporte se publica con fines informativos. El Banco de la Nacién no se responsabiliza por cualquier error u omision en su contenido, ni con los resultados de las decisiones de inversion por parte de los inversionistas.
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HECHOS DE IMPORTANCIA

El nimero de estadounidenses que presentaron nuevas solicitudes de subsidios por desempleo cayé a casi un minimo de seis meses la semana pasada, lo que apunta a una mejoria del mercado laboral que podria alentar a la Reserva Federal a delinear
un plan para empezar a reducir su enorme cartera de bonos. Sin embargo, la debilidad del sector automotor estd empafiando un panorama econémico que de otro modo seria brillante. En tanto, otro dato divulgado el jueves mostré que la produccion
manufacturera cayé en julio por un desplome de la produccién automotriz. Los fabricantes de autos estan reduciendo la produccién ante la debilidad de las ventas, lo que ha creado un exceso de inventarios. "Los datos de hoy fueron constructivos hacia
nuestra expectativa de ofra alza robusta en el crecimiento del PIB real en el tercer frimestre y una mayor mejoria del mercado laboral", comenté Dana Peterson, economista de Citigroup en Nueva York. "Las lecturas respaldan nuestra conjetura que sino
fuera por la inflacion baja, ya estan dadas las condiciones para que la Fed anuncie una reduccion de su hoja de balance", agregd. Los pedidos iniciales de beneficios estatales por desempleo cayeron en 12.000, a una cifra desestacionalizada de 232.000,
en la semana que terminé el 12 de agosto, dijo el Departamento del Trabajo. Fue el nivel mas bajo desde la semana que terminé el 25 de febrero, cuando las solicitudes bajaron a 227.000, la mejor lectura desde marzo de 1973. El dato ha estado debajo del
umbral de 300.000, asociado con un mercado laboral robusto, por 128 semanas, la racha mas larga desde 1970, cuando el mercado laboral era mas pequefio. La tasa de desempleo es de 4,3 por ciento. El promedio mévil de cuatro semanas para los
pedidos, considerados una mejor medicion de las tendencias del mercado laboral debido a que elimina la volatlidad semanal, bajo en 500, a 240.500 la semana pasada. La buena salud del mercado laboral probablemente sea suficiente para que la Fed
empiece a delinear una propuesta para reducir su cartera de 4,2 billones de délares en bonos del Tesoro y acfivos respaldados por hipotecas en su préxima reunion de poliica monetaria en septiembre. Sin embargo, la inflacion persistentemente baja podria
llevar al banco central estadounidense a retrasar una nueva alza de las tasas de interés hasta diciembre, después de subirlas dos veces este afio. El indice dolar operaba estable frente a una cesta de divisas a media sesién, mientras que los precios de los
bonos del Tesoro subian marginalmente y las acciones caian por la preocupacion de los inversores sobre la capacidad del presidente Donald Trump de aplicar sus poliicas econémicas procrecimiento. En otro reporte, la Fed dijo que la produccion
manufacturera bajé un 0,1 por ciento en julio debido a un desplome de un 3,6 por ciento en la produccion de vehiculos motorizados y piezas. Un tercer informe de la Fed de Filadelfia mostré que el indice de actividad fabril en la zona norte de la Costa Este
de Estados Unidos bajé a 18,9 este mes desde 19,5 en julio.

SUB GERENCIA ESTUDIOS ECONOMICOS Y FINANCIEROS - SECCION ESTADISTICA Y ESTUDIOS ECONOMICOS

La tasa de empleo en Alemania alcanzo niveles maximos desde la reunificacion en 1990, mientras que los permisos para construccion de viviendas cayeron en la primera mitad del afio, de acuerdo a datos divulgados el jueves, lo que transmite sefiales
mixtas sobre el estado de la mayor economia de Europa. En un indicio posivo para el gasto de los hogares y los ingresos fiscales, la cifra de empleo alcanzé un récord de 44,2 millones de personas en el segundo trimestre, segun datos de la Oficina de
Estadisticas. "Este es el nivel mas alto registrado en un frimestre desde la reunificacion alemana”, dijo un portavoz de la oficina, que agrego que el sector servicios es el que se estd expandiendo mas répido. EI empleo entre abril y junio aumentd en 475.000
puestos de trabajo a nivel rimestral y en 664.000 frabajadores en términos interanuales, segin los datos. Entre las empresas que crearon mas empleos estan las firmas de informacion y comunicacion, los proveedores de educacion y salud, los restaurantes
y las constructoras. Por ofra parte, la Oficina Federal de Estadisticas revelé que las autoridades alemanas emitieron unos 13.400 permisos de construccion residenciales menos en la primera mitad del afio, en comparacion con los primeros seis meses de
2016. La consfruccion de viviendas se ha convertido en un motor clave de la expansion econémica en Alemania, ya que la mayor seguridad laboral y los bajos costos de los préstamos estan impulsando la demanda de bienes raices.

Cierre Var 1-d% Var 30-d% YTD% 2017 I |Comentario del Mercado Accionario Estadounidense
DOW JONES (EE.UU) 21751 124 0.82 10.06 Wall Slreet. cerré hoy ala Pa]a despugs de. 'que las minutas Qe la reunién de julio de la Rgserva Federarl mostraron crecientes
preocupaciones por la debilidad de la inflacion en Estados Unidos, en momentos en que los inversores estan preocupados por la
NASDAQ (EE.UU) 6222 -1.94 -1.93 15.58 capacidad del presidente Donald Trump de cumplir sus promesas para impulsar el crecimiento. El Dow Jones de Indusfriales, su
principal indicador, refrocedié un 1.24%. Asimismo, el indice compuesto del Nasdaq y el S&P 500 retrocedieron un 1.94% y
S&P 500 (EE.UV) 2430 -1.54 -1.24 8.54 1.54% respectivamente. La desaceleracion de la inflacion en Estados Unidos hace temer que la Fed tenga que frenar su ciclo de
FTSE (Inglaterra) 7388 061 0.03 243 alza d~e tasas d'e interés,' pese a que la economfa esta creciejtr\do de forma mgerada yla ra§a de desempleo esta en un |"rﬂnirno de
16 afos, segun las minutas del banco publicadas el miércoles. Datos divulgados el jueves mostraron que el numero de
DAX (Alemania) 12203 -0.49 -1.83 6.29 estadounidenses que presento nuevas solicitudes de subsidios por desempleo bajé a un minimo de casi seis meses la semana
pasada, reforzando la solidez del mercado laboral. Los once indices principales del S&P operaban con pérdidas y las mayores
NIKKEI (Japon) 19703 -0.14 -1.49 3.08 caidas se veian en el indice de tecnologia. Cisco se desplomaba un 4 por ciento y era el mayor lastre en el S&P y en el Nasdaq,
mientras que la baja de Wal-Mart de 2 por ciento era el mayor peso en el Dow Jones. Las ventas frimestrales del negocio de
SHANGAI (China) 3268 068 254 531 seguridad de Cisco no cumplieron con las expectativas de los analistas, mientras que los margenes de Wal-Mart cayeron debido a
que el minorista continué bajando los precios e invirtiendo en operaciones de comercio electrénico.
. Variacion % Comentario de Principales Divisas Internacionales
Monedas Cierre Spot
1d 7d 30d YTD 2017
El ddlar se aprecié hoy ante el euro impulsado por la debilidad de esta Glima, tras la publicacion de las minutas del Banco Central
EURO ( $/€) 1.1723 -0.37 -0.42 1.46 11.47 Europeo y ofras divisas importantes. La divisa estadounidense se mostré volatil por rumores en redes sociales sobre la posible
renuncia de Gary Cohn, director del Consejo Nacional Econémico de la Casa Blanca. Al término de la sesién en los mercados
YEN Japonés ( ¥/$ ) 109.57 -0.56 0.34 -2.23 -6.32 financieros en Nueva York, por un euro se pagaban hoy 1.1723 délares frente a los 1.735 délares del cierre del miércoles. La
moneda estadounidense bajo un 0.56% ante la moneda japonesa con un cambio de 109.57 yenes por ddlar. Retrocedio también
LIBRA ($/£) 1.287 -0.18 -0.84 -1.32 4.28 ante el franco suizo (0.29% ) y el yuan chino (0.24%). Avanzé frente a la libra esterlina (0.18%).
FRANCO Suizo (fr/$) 0.963 -0.29 0.04 0.86 -5.50
YUAN Chino (¥ /$) 6.676 -0.24 0.43 -1.05 -3.88 Producto Bruto Interno (%)
2015 2016 2017 2018* |
Bancos Centrales - Ho Variacion (en pbs) | -Mundo 3.2 3.1 3.4 3.6
Tasas Referenciales v 1 semana 1 mes 1 afio | - Estados Unidos 26 1.6 2.3 25
EE.UU. 125 0 0 75 - Eurozona 20 1.7 1.6 16
ZONA EURO 0.00 0 0 0 - Alemania 15 1.7 15 15
INGLATERRA 0.25 0 0 0 - China 6.9 6.7 6.5 6.0
CANADA 0.75 0 0 25 - Japén 1/ 12 0.9 0.8 0.5
JAPON -0.10 0 0 0 Fuente: Fondo M onetario Internacional - Enero 2017.
1Japén realizé una revision integral a sus cuentas \las sonla del Sistema de (*) Proyeccién
Cuentas Nacionales de 1993 al de 2008 y la actualizacion del afio de referencia de 2005 a 2011
Comportamiento delindice DowJones en los EE.UU [commoDITIES Hoy Ayer Var - 1d Var - 7d Var - 30d YTD 2017 |
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Fuente: Bloomberg, Reuters
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