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La Bolsa de Valores de Lima culminé la sesién con minimos descensos en medio de un volumen reducido de negocios, debido a que los
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. . . r lasificacion Fitch
inversores se mostraron expectantes ante la difusion de los reportes de utlidades de las empresas peruanas al primer trimestre del afo. El Riesgo Pais (Embi+) Spread c _as caciof te!
indice S&P/BVL Peru General cerr6 en 21 504 puntos tras registrar una baja del 0.06%, en una sesién en la que se negociaron 29'134,041 H‘;§7 -1d -7d -30d Riesgo Soberano
soles (equivalentes a 9'022,620 ddlares) en 616 operaciones. Cotizaron acciones de 49 empresas, de las que catorce subieron, veintitrés Mdos.v Emergentes 403 338 ig’: igg B
bajaron y doce se mantuvieron estables. Las acciones que mas subieron fueron Cartavio (5.0% ), ADR de Cementos Pacasmayo (2.92%), Argenina 242 401 247 252 BB
Rimac Seguros y Reaseguros (2.84%), Minsur (2.22%) y Cementos Pacasmayo (1.27%). Brasil . 243 "
Colombia 172 171 176 185 BBB
Indice Cierre Var 1-d% Var 30-d% YTD 2018 Chile 125 125 127 129 A+
Lima (IGBVL) 21504 -0.06 4.19 7.66 Ecuador 629 620 612 577 -
Lima (ISBVL) 32076 -0.03 419 4.26 México 184 185 183 195 BBB+
Bogota (IGBC) 12381 -1.09 853 7.87 Panama 123 185 183 131 BBB
Buenos Aires (MERVAL) 30 569 -1.20 -2.84 167 Pera 116 124 130 131 A
México (IPC) 48 047 -0.82 3.29 -2.65 Uruguay 164 161 167 163 BBB-
Santiago (IPSA) 5674 -0.53 3.35 1.97 Venezuela 4293 4227 4238 4346 cc
Sao Paulo (IBOVESPA) 85 469 -0.16 1.29 11.87
Fuente: Bloomberg - BVL Fuente: Reuters
Tipo de Cambio / Consejo Fiscal pide a Congreso no dar leyes que aumenten el gasto publico L Variacion %
El ipo de cambio cerr6 con una ligera baja, luego de tres jornadas de ganancias. Esto debido a las ofertas de dolares de administradoras de Monedas Cotizacién
fondos de pension ante una caida global de la misma moneda. El precio del délar retrocedié un 0,12% situandose en S/3.231. por US$ -1d -7d -30d YTD 2018
Por ofro lado,generar mayores ingresos, controlar el crecimiento del gasto agregado y priorizar el gasto de capital es la mezcla de politica

fiscal requerida. En esta tarea ayudara que el Poder Legislativo deje de proponer iniciaivas que incrementen el gasto publico o que impidan
la recuperacion de los ingresos. Segtin el Consejo Fiscal, “en los ulimos 5 afios el déficit fiscal y la deuda publica se han elevado en 5 puntos Sol 3.23 -0.12 0.34 0.25 -0.22
porcentuales del PBI, debido al descenso equivalente de los ingresos (corrientes del Gobierno). En todos estos afios la politica fiscal ha sido
expansiva”. En efecto, en los Glimos cinco afios, el resultado fiscal pasé de un superavitde 2.3% del PBI en el 2012 a un déficitde 3.1% en
el 2017. Ello como consecuencia de que los ingresos corrientes del Gobierno general cayeron 4.8 puntos porcentuales (pp) del PBI en los Real Brasilefio 3.47 0.58 1.90 4.83 4.83
dlimos 5 afos (a 18% en el 2017), mientras que el gasto no financiero crecié en ese mismo periodo. Para este afio se prevé un déficit fiscal
de 3.5%, con lo cual estamos en niveles de déficit fiscal de fines del siglo pasado e inicios del presente, advierte. No obstante, Luis Alberto
Arias esiima que este afio el déficit podria disminuir. De ofro lado, la deuda publica que venia disminuyendo sostenidamente desde inicios de Peso Mexicano 18.82 -0.66 4.21 1.58 -4.27
este siglo hasta 20% en el 2013 ha comenzado a subir y ahora esta en 24.8%, nivel que todavia es sostenible. El problema fiscal basico, dice
Mendoza, estd en los bajos ingresos tributarios. Otra de las conclusiones del informe es que en los ulimos afios la politica fiscal ha sido .
expansiva (en términos del impulso fiscal), lo cual es dificil de repetir, pero su efectividad no ha sido la mejor. Estmaciones realizadas en el Peso Chileno 598.71 -0.67 0.39 -1.49 -2.72
Consejo Fiscal indican que el gasto en inversion publica es mas efectivo que el gasto corriente o que la rebaja de impuestos. Lo que se
concluye es que si en los Glimos cinco afios la poliica fiscal hubiera sido mas en capital (inversion) el efecto multiplicador hubiera sido mayor.

En todo caso, la poliica fiscal expansiva ha elevado el nivel de la deuda publica. Mendoza remarcé que el rato razonable de deuda Peso Argentino 20.26 0.00 0.40 0.36 8.79
publica/PBI para un pais como el nuestro, que tiene tantas necesidades basicas insatisfechas, es de un 30% y la cuestion es como hacer para

que esta tasa se mantenga debajo de ese nivel. Finalmente, Mendoza hizo hincapié en que el problema fiscal central es el de como P Colombi 2784.04 1.04 218 2.04 6.76
incrementar los ingresos, en un contexto en el que se pretende reactivar la economia. €so Colombiano 784 o . i 6.7

Fuente: Gestion Fuente: Bloomberg - Datatec

ISuben de 29% a 43% los peruanos que tienen alguna cuenta de ahorros | Tasas de Interés Diarias del Sistema Bancario (Prom.)

En los ulimos afios, actores del sector publico y privado han apostado por centrarse en incluir financieramente a mas personas. Asi, el Moneda Nacional Moneda Extranjera

numero de peruanos mayores de 15 afios que tienen una alguna cuenta en una insfitucion financiera o de dinero electrénico pas6 de 29% a Tasas Activas _— _—

43% en los dlimos tres afios, segun el reporte Global Findex 2017, elaborado por el Banco Mundial. Pese a dicho avance, el Peru sigue Hoy _-1d _-30d _-360d Hoy _-1d _-30d _-360d

siendo uno de los paises menos bancarizados dentro de la Alianza del Pacffico, por detras de Chile (74%) y Colombia (46%). Ademas, la
brecha de género sigue siendo un tema pendiente. Otro reto es la inclusion de los més pobres. Mientras el 53% de las personas con mayores
ingresos tiene una cuenta, solo el 26% de las familias de menores ingresos estan bancarizadas. Y es que los altos costos siguen siendo una Microempresas 36.12 36.18 36.45 36.80 15.55 15.03 18.75 18.26
barrera para la inclusion, segin el 38% de peruanos. Entre otras razones para no bancarizarse, esta la lejania de la institucion financiera
(20%), la desconfianza en estas entidades (24%) y la falta de recursos (31%). El informe apunta que una oportunidad para expandir el Consumo 42.29 4240 44.96 45.90 33.94 33.93 34.50 33.14
numero de cuentas es a través de la digitalizacion de los pagos y sueldos. En el Glimo afio, el 40% de peruanos ahorr6 de alguna manera. Hipotecario 7.41 742 741 870 5.96 592 572 628
Segun el estudio, solo el 8% ulilizo las instituciones financieras para tal fin, menor al 12% que reporto usar este canal en el 2014. En el caso
chileno, el 21% de los que ahorraron lo hicieron a través del canal formal. El nimero de peruanos que ahorran para abrir, operar o expandir
su negocio pasé de 10% en el 2014 a 15%, en el 2017. A diferencia de otras economias en desarrollo, donde la familia o amigos son la

Corporativo 3.65 367 364 592 3.17 320 298 3.12

L e M K i N S Moneda Nacional Moneda Extranjera
principal fuente de créditos, en el Per( el préstamo formal es la fuente mas comin a la cual recurren los peruanos para obtener financiamiento, Tasas Pasivas S — -
destaca el Global Findex. Asi, el 19% sefiald que saco un préstamo en una entidad financiera o uso la tarjeta de crédito. Aunque las cifras Hoy _-1d _-30 360d Hoy _-1d _-30 360d
muestran una mejora, ain estan lejos de los niveles de Chile (31%).

Por otra parte, en linea con el avance de su estrategia digital, el BCP presentd su primer laboratorio abierto de innovacion del sistema Ahorro 033 030 031 042 0.12 0.13 013 047
financiero, que integra lo digital con el mundo fisico. BCP Lab, en La Molina, permitira interactuar y crear junto con los clientes iniciativas para Plazo 2.60 260 269 4.16 1.25 125 113 059
mejorar las experiencias en las agencias y en otros canales del banco, refiri6 Johnson. La zona abierta al publico de BCP Lab presenta

innovaciones como un sistema de colas y citas, folleteria digital y asesoria express, entre ofras. CTS 3.03 304 312 328 1.43 139 132 144
Fuente: Gestion Fuente: SBS

Evolucion de Indicadores Econémicos: Pert

s/.xUSS$ Precio de cierre de Tipo de Cambio Interbancario Diario Ultima encuesta de inclusién Multiplicadores fiscales
(24.Abril.2017 - 24.Abril.2018 ) fi . de Global Ind Aumento del PBI (en soles) ante un aumento del gasto
inanciera de Global Index o una disminucion
%
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Este reporte se publica con fines informativos. El Banco de la Nacién no se responsabiliza por cualquier error u omisién en su contenido, ni con los resultados de las decisiones de inversion por parte de los inversionistas.
Jefe de Estadistica y Estudios Econémicos: Erick Mendoza La Torre
Teléfono: 5192000 - anexo 96052 GERENCIA FINANZAS Y CONTABILIDAD
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HECHOS DE IMPORTANCIA

El secretario del Tesoro de Estados Unidos, Steven Mnuchin, viajara a China para tratar de solventar las tensiones comerciales entre ambos paises, afirmé el presidente estadounidense, Donald Trump. Se trataria del primer viaje de Mnuchin a China desde que
fue designado secretario del Tesoro el pasado afio. El mandatario estadounidense lament el actual desequilibrio comercial con Beijing y remarcéd que no tiene ofra “opcion” mas que ser “serio” en este tema. “Ellos comercian con nosotros, nosotros no podemos
comerciar con ellos”, indicd. Trump, quien apuntd que el presidente chino Xi Jiping es “un buen amigo”. Desde su llegada a la Casa Blanca en el 2017, el presidente estadounidense ha criicado de manera reiterada el abultado déficit comercial con China como
causa de la pérdida de empleos en el pais, y ha amenazado con imponer aranceles por un valor de US$ 150,000 millones a numerosos productos chinos, a lo que Beijing ha respondido con medidas similares. Las tensiones entre EE.UU. y China, las dos
mayores economias mundiales, han generado inquietud en los mercados financieros ante la posibilidad de que se desencadene una guerra comercial internacional. En tanto, China lamento que Estados Unidos “haya ignorado” su esfuerzo en la proteccion de los
derechos de propiedad intelectual y ratificé el compromiso del pais por mejorarla y aplicar nuevas medidas que incentiven la inversion de comparias extranjeras.

Asimismo los lideres de China estan dando su sefial mas fuerte desde el 2015 de que el crecimiento de la segunda mayor economia del mundo podria desacelerarse y que estan preparados para modificar la poliica si los riesgos financieros o comerciales
amenazan con generar una fuerte desaceleracion. Se requiere un trabajo arduo para cumplir con las metas econdmicas de este afio en medio de una situacion geopolitica cada vez mas complicada, segun un comunicado publicado por los medios estatales luego
de la reunion del buré politico encabezado por el presidente Xi Jinping. Sibien el crecimiento se mantuvo solido en el primer trimestre, quienes hacen proyecciones atin prevén que la economia se desacelerara este afio mientras las tensiones comerciales con
Estados Unidos y la campafa para sanear el sector financiero sigan siendo factores negativos. Dado que el comunicado del buré poliico menciond la necesidad de impulsar la demanda interna por primera vez desde 2015 y elimind una referencia al
desapalancamiento, los inversores estan interpretando el cambio de tono como una sefial de que el Gobierno puede aliviar las medidas de ajuste si se justifica. “Existe una profunda sensacion de riesgo subyacente a la tranquila superficie y de que la actitud del
liderazgo ha cambiado mucho”, escribi6 en un informe Deng Haiqing, economista jefe de JZ Securities Co. en Beijing.

El Departamento de Trabajo de Estados Unidos, en el marco del Tratado de Libre Comercio con el Per(, emiié una segunda revision, aunque se tenia prevista para junio, sobre el progreso en cumplir sus compromisos laborales. Ha solicitado medidas
adicionales. Entre las tres recomendaciones clave emitidas por EE.UU., se insiste en implementar una herramienta legal para limitar el uso de contratos a plazo en sector de exportacion no tradicional. Esta herramienta, sefiala el informe, debe asegurar que este
tipo de confratos “no restrinjan los derechos de asociacion de los trabajadores”, ya que ante la extincion por vencimiento del plazo, los trabajadores no pueden lograr una afiiacion sindical. EE.UU. también indicd que el Per debe fortalecer la Superintendencia
Nacional de Fiscalizacion Laboral (Sunafi) y el Ministerio de Trabajo, para que los trabajadores con contratos a corto plazo se conviertan mas faciimente en empleados permanentes. Por ello, hizo un llamado para que el Pert emita protocolos para que los
inspectores laborales verifiquen los contratos a plazo usados en la exportacién no tradicional. Asimismo, considera que se debe aumentar el personal de inspeccién laboral, en especifico, que aumente la capacidad de los inspectores, ya que en las oficinas
regionales, ienen limitada su actuacion a las micro empresas, al haberse incorporado al cuerpo inspectivo a inspectores auxiliares. En el marco de la TLC , en junio del afio pasado, una delegacion compuesta por funcionarios del Departamento de Trabajo y el
Representante Comercial de EE.UU. visitaron el Pert para dar seguimiento a las cuestiones identificadas en el informe, y las dos partes realizaron teleconferencias en agosto y diciembre del 2017. La Gltima evaluacién se realizé la semana pasada, y detallé que si
bien el Perti avanzé adecuadamente en algunas sugerencias dadas por el Departamento de Trabajo de EE.UU., alin no abordaron las recomendaciones clave.

Cierre Var 1-d% Var 30-d% YTD% 2018 | lComentario del Mercado Accionario Estadounidense
DOW JONES (EE.! 24 024 -1.74 2.09 -2.81
NgsD‘i\oQ (ESE(UU)UU) 7007 .70 021 151 Wall Street cerr6 con fuertes pérdidas y el Dow Jones de Industriales, su principal indicador, bajé un 1.74% tras una jornada de
S&P 500 (EE UU) 2635 _1‘34 1'79 _1' 46 resultados empresariales que no fueron bien recibidos por los mercados. Al final de las operaciones, el Dow Jones baj6 hasta
FTSE (In Iaténa) 7425 0 ‘36 7'27 _3'41 24 024 unidades, mientras que el selectvo S&P 500 cedi6 un 1.34% retrocediendo hasta 2 635 enteros. Por su parte, el indice
DAX (Alegwama) 12551 0 17 5'59 -2l84 compuesto del Nasdaq, en el que cotizan las principales firmas tecnolégicas, perdié un 1.70% bajando hasta 7 007 unidades. Casi
NIKKE! (Japén) 22978 0‘236 8l05 _2'14 todos los sectores acabaron a la baja, encabezados por el industrial (-2.82%) y el de los materiales basicos (-2.69%). El
SHANGAI (China) 3129 1.99 0.76 539 tecnoldgico cedi6 un 1.99% vy el de telecomunicaciones avanzé un 1.17%
. Variacién % | . L L .
|Monedas Cierre Spot 1d 7d 30d YTD 2018 _| Comentario de Principales Divisas Internacionales
EURO( $/€,) 1'2232 0.20 -1 -0.97 1.0 El délar cay6 ante el euro y finalizd mixto con respecto a otras monedas importantes, nuevamente en coincidencia con el repunte
Lg;/‘ia(%‘;g;s( ¥$) 1102988 3;3 127107 ?;%% 33:43 del rendimiento de los Bonos del Tesoro. Al trmino de la sesién en los mercados financieros de Nueva York, por un euro se
FRANCO Suizo (7/3) 0'979 0'07 1 '30 3 '32 0'47 pagaban 1.2233 délares. La moneda local subi6 ante la japonesa, con un cambio de 108.82 yenes por délar, y el franco suizo,
YUAN Chino (¥ /5) 6.307 047 038 015 308 pero bajo frente a la libra esterlina, el délar canadiense y el peso mexicano.
Bancos Centrales - Hoy Variacion (en pbs) Producto Bruto Interno (%)
Tasas Referenciales 1 semana 1 mes 1 afio 2016 2017 2018* 2019*
EE.UU. 1.75 0 0 75 - Mundo 3.2 3.8 3.9 3.9
ZONA EURO 0.00 0 0 0 - Estados Unidos 15 23 29 2.7
INGLATERRA 0.50 0 0 25 - Eurozona 1.8 23 24 2.0
CANADA 125 0 0 75 - Alemania 19 25 25 2.0
JAPON -0.10 0 0 0 - China 6.7 6.9 6.6 6.4
- Japon 0.9 1.7 1.2 0.9
Fuente: Fondo M onetario Internacional - Abril 2018 *Proyecciones
. - COMMODITIES Ho! Ayer Var - 1d Var - 7d Var - 30d YTD 2018
Comportamiento delIndice DowJones en los EE.UU. ‘ Y Y |
Oro ($/0z) 13304 1324.9 55 -1741 -16.9 273
Plata ($/0z) 16.7 16.6 0.1 -0.1 0.2 -0.2
Cobre ($/TM) 6970.0 6898.5 715 142.0 352.3 -237.0
Zinc ($/TM) 31945 32145 -20.0 56.3 -20.0 -143.0
Estario ($/TM) 21365.0 21340.0 25.0 -230.0 520.0 1269.0
Plomo ($/TM) 23025 2310.0 -75 -46.0 -37.0 -182.3
N N N N \ \ N N o o o WTI ($/barril) 67.7 68.6 -0.9 11 1.8 72
N N N N N N 3 5 N o o o o
I G S G G Brent ($/barri) 735 746 -1 16 36 6.6
Precios Spot

Bonos del Tesoro Publico de los EEUU

Curva de Rendimientos

Treasuries HOy — Variacion (en pr) — 32 24/04/2017 24/03/2018 17/04/2018 24/04/2018
Yield 1 dia YTD 2018 1 afo -
2 Afios 2.50 2 61 126 —
_/
. ——
3 Afios 264 -0 66 120 24 [
5 Afios 283 1 62 103 % _—
10 Afios 3.00 2 59 73 _
16 —
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. I
20 Afios 3.08 4 52 44 _—
30 Afios 3.18 4 44 25 o8 - . . - " _ - - -
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Comportamiento de los precios de Commodities
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Fuente: Bloomberg, Reuters

Este reporte se publica con fines informativos. El Banco de la Nacién no se responsabiliza por cualquier error u omisién en su contenido, ni con los resultados de las decisiones de inversion por parte de los inversionistas.
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