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Sefnora

PATRICIA ELLIOT BLAS
Directora Ejecutiva

FONAFE

Presente.-

Asunto : Evaluacion Financiera y Presupuestaria — Il Trimestre 2017
Referencia Directiva de Gestion de FONAFE.

Tengo el agrado de dirigirme a usted con relacion a la Directiva indicada en la
referencia, en la cual se dispone que las entidades bajo el ambito del FONAFE deben
remitir el Informe trimestral de la Evaluacién Financiera y Presupuestaria, enmarcado
en el Numeral 2.6 de la Directiva de Gestion.

Al respecto, los formatos con la informacién correspondiente al Perfil de la Empresa
(Formato 1E), Estado de Situacién Financiera (Formato N.2E), Estado de Resultados
Integrales (Formato N.3E), Presupuesto de Ingresos y Egresos (Formato N.4E), Flujo
de Caja Proyectado (Formato N.5E), Gastos de Capital (Formato N.7E), Capital Social
e Inversiones (Formato 8E), Saldos de Caja, Depdésitos, Colocaciones e Inversiones en
el Sistema Financiero segun caracteristicas (Formato N.9E), Plan Operativo (Formato
10E) y Dietas (Formato N.11E), correspondientes al Segundo Trimestre 2017, han sido
remitidos a través del Sistema de Informacion (SISFONAFE) asimismo adjuntamos el
reporte del anexo Incremento de Remuneraciones a Junio.

Aprovecho la oportunidad para reiterarle los sentimientos de mi consideracion y estima
personal.

Atentamente,

PIETRO RINO MALFITANO MALFITANO
Gerente General (e)
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Av. Javier Prado Este 2499 -15021
Lima41- 5192101

URL: www.bn.com.pe
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Evaluar el desempefio, operativo, financiero, presupuestal, social y ambiental de la empresa al |l Trimestre con
|a finalidad de cumplir con las metas previstas por la empresa en su plan operativo y estrategico aprobado.

Directiva de Gestibn FONAFE y sus modificatorias.

Oficio SIED N° 540 ~ 2016/DE/FONAFE del 15.12.2016 mediante el cual FONAFE comunica que el Presupuesto
2017 del BN ha sido aprobado mediante Acuerdo de Direciorio N° 001 - 2016/012 - FONAFE.

Acuerdo de Directorio N° 2136 — 2016 del 21.12.2016 mediante el cual el Directorio del BN aprueba el
Presupuesto Desagregado del afo 2017,

Oficio SIED N°* 110 - 2017/DE/FONAFE del 16.03.2017 mediante el cual FONAFE comunict que mediante
Acuerdo de Direclorio N° 002 — 2017/004 — FONAFE aprobd la Primera Modificacion de Presupuesto del Banco
de la Nacion para el afio 2017,

Acuerdo de Directorio N® 2150 ~ 2017 del 05.04.2017 mediante e! cual e Directorio del BN aprueba la Primera
Modificacion del Presupuesto Desagregado del afio 2017.

Acuerdo de Directorio N° 2158 — 2017 del 06.06.2017 mediante el cual el Directorio del BN aprueba la Sequnda
Modificacion del Presupuesto Desagregado del afio 2017.

Aspectos Generales

3
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Naturaleza Juridica y Constitucion.

E| Banco de la Nacién es una empresa de derecho pliblico, integrante del Sector Economia y Finanzas, que
opera con autonomia econdmica, financiera y administrativa.

£l Banco se rige por este Estalulo, por la Ley de la Actividad Empresarial del Estado (a, b) y supletoriamente por
la Ley General de Instituciones Bancarias, Financleras y de Seguros (c, d).

a.  Ley N° 24948 de la Actividad Empresarial del Estado y su Reglamento aprobado por D. S, N 027-90-
MIPRE. Abrogada en aplicacion de lo dispuesto por la Cuaria Disposicion Final del D. Leg. N° 1031
publicado el 2008-06-24;

b. Decrelo Leg. N° 1031, promueve la eficiencia de |a actividad empresarial del Estado.

¢, Sustituida por la Ley N° 26702, Ley General del Sislema Financiero y del Sistema de Seguros y Organica
de la Superintendencia de Banca y Sequros,

d LeyN® 27658 Marco de Modemizacién de la Gestion del Estado de fecha 2002-01-17; publicado en el
diario oficial *E Peruano” con fecha 2002-01-30 que declara al Estado en proceso de modermnizacion. Se
establece los principios ¥ la base legal para iniciar el proceso de modemizacion de la gestion del Estado
en todas sus instituciones e instancias.

Objeto Social.

De acuerdo a lo indicado por el Estatuto Art. 4:

Es objeto del Banco administrar por delegacion las subcu@ntas del Tesoro Pblico y proporcionar al Gobiemo
Central los servicios bancarios para |a administracion de los fondos plblicos.



Cuando el Ministerio de Economia y Finanzas lo requiera y autorice en el marco de |as operaciones del Sistema
Nacional de Tesorerla, el Banco actuara como agente financiero del Estado, atenderé la deuda piblica externa y
las operaciones de comercio exterior. Asimismo, recauda fribulos y efectia pagos, sin que eslo sea exclusivo,
por encargo del Tesoro Piblico o cuando medien convenios con los drganos de la administracion tributaria.

3.3 Acclonariado.

Mediante el Decreto Supremo N* 078 — 2016 EF se modifica el articulo 5 del Estado del Banco de la Nacién,
aprobado por Decrelo Supremo N* 07-94 EF de fecha 26 - Ene - 94. El capital del Banco es de S/, 1 200 000
000,00 (Un Mil Doscientos Millones y 00/100 Soles), a ser integramente pagado por el Estado.

Por el capital no se emiten acciones ni titulos de ninguna especie, constando (nicamente en la cuenta
correspondients.

34 Directorio y Gerencia.

N Apeliidos y Nombres Cargo Situacion Fecha de Designacion
Directorio
1 Weiss Trelles Rodollo Victor Manuel Presidents Efocutivo Designado .S N° 030-2016-EF del 17-09-2016
2 Polasiri Ciark Rossana Carla Vicapresidentn ded Directorio Designado RS N° 019-2015.EF del 14-05-2018
3 Bareda Cnz Jorge Juan Director Designade RS N* 040-2015.EF del 09.08-2015
4 Gonzalez-Prada Saponara Luis Femando  Direcior (*) Desgnado RS N° 032-2016-EF del 04-10-2016
5 Viacaya Breiding Luis Federico Direcior Designado RS N 011-2017-EF dei 20-03-2017
Gerencias
1 | Malftano Malfitang Pletro Ring Garents Ganaml Encargado 110512015
2 Cérdenas Corlez Wilkredo Claudio Gerencia de Auditoria Intema | Encargado 09032017
3 Bias Ssenz Jhan Stvent Gesenie de Riesges Encargade 080772015
4 Acosta Pazos Eduardo Fabian Gerents de Asuntos Corporativos Encamado 01012016
§  Arbuld Loyola Martza Feliiana Gerente de Recursos Humanos Designado D30aRN2
6 Cardenas Zoleozi Jorge Luis Gerente de Informatica Encargado 060272017
7 | Pajuelo Gonzalez Oscar Alfredo Gerenie de Logistca Designado 0712013
8 Bustamante Gonzales Juan Carios Gerenie de Asesoria Juridica  Designado 240502016
§ Acosta Pazos Eduardo Fabisn Gerente d Pancamient ¥ Desamolle  Desinnado 080622016
10 Balion Garcia Juan Guiiermo Gerente de Operaciones Encanado 0BM22017
11 Niflez Vergara Parcy Manuel Gerents de Finanzas y Contabiidad Encamado 0108013
12 Guovara Camara Marla Lusa Gerenis de Banca de Senvico Encamada 11Ri22016
13 Palomino Reina Luls Airedo (Gerencia Banca Estatal y Minorista Encargado 250712013
4 Bourgeols Carpio Ronald Alain Omer Gerante Central da Negocios Designadn 17032016
15 Alaro Castro Lizardo ivan Gererte de Seguridad y Prevencidn Encamado 18012017

() El Director, sefior Luis Femando Gonzilez - Prada Saponan fallecid el 02.06.2017
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Marco Regulatorio.
De acuerdo al Estafulo, Art 3.

El Banco se rige por este Estatuto, por la Ley de la Actividad Empresarial del Estado y supletoriamente por fa
Ley General de Instituciones Bancarias, Financieras y de Sequros,

Fundamentos Estratégicos.
a Vision

mmMmmﬂmmmmmmmmmm
mymm.mmmmmWMmmmmmWy
gestion del lalento humana.

b. Misién

Emmhﬂmmm;mmm,mhmrhm
mmambmaﬁdndehdudadmiamhﬁaﬂmmm.yhmuduﬁm
descentralizado del pals, a través de una gestion eficiente y autosostenible.

c. Valores Institucionales.
- Vocacitn de servicio al ciudadano.
Compromiso e identificacion.
- Promocion de la cultura financiera.
Conducta ética y profesional
- Responsablidad social @ inclusion financiera.
d. Horizonte del Plan Estratégico.

Hmwwmmhmﬁmamahmmmhmuﬁmm
Gorpufalim{PEG]daFUNAFEanalhmizmte:ﬂﬂ-zﬂﬂ,elmmmﬁnﬁaaihmmnddMPh\
Estratgico 2008 - 2013 del Banco.

Area de influencia de las operaciones de la empresa.

Al cierre del 1l Trimestre, el Banco de la Nacion, esta presente en un total de 1,300 distritos a nivel nacional, esto
mediante los sigulentes puntos de atencion: oficinas (agencias y oficinas especiales), cajeros automaticos y
cajeros comesponsales (agentes mulfired).

Pmmmﬂmmmmﬂndademdamddem.mhaMhmwﬂumm
cuentan con presencia del Banco, comparandolos con los distritos a nivel nacional. Se adjunta cuadro con dicha

Area de influencia de los canales de atencion del Banco de la Nacion
Cobertura por Canal a Nivel Distrital

Al 30 de junio de 2017

Part.
Canal de Atencion Distritos del Area de Influencia | Distritos del Pais
%
Agencia y Oficinas Especiales 478 25.6%
Cajero Automtico 267 14.3%
1867
Cajero Comesponsal 1,241 66.5%
TOTAL DE DISTRITOS 1,300 69.6%




3.8 Participacion del BN en el Sistema Bancario.

AIdamdemayu21]1?.elsaldndacobcadmﬁulﬁmmﬁmuaﬁﬂmnsidammamﬂ]amndibaﬂzdﬁ
064 millones, participando e BN con el 4.2 % del lotal, destacando, los préstamos oforgados a los frabajadores
activos y pensionistas del sector piblico (S/ 3 521 millones). En el caso de la Banca Miiliple, las mayores
colocaciones se dieron en los segmentos “corporalivos”, S/ 55 523 millones; “consumo’, S/ 42 468 millones; y
*medianas empresas” S/ 39 678 millones.

Con relacién a los depdsitos, el BN alcanzd un saldo de &/ 22 031 millones, que representa el
9.2 % del total de depdsilos del Sistema Bancario. Asimismo, los depsitos a la vista representan la principal
mmmmmwnwmmm{azm.mmﬁmmmmw
mayor monto de captacion, la cuenta depésitos a plazo con S/ 96 835 (44.6 %).

Sin embargo, es importante sefalar que, en el BN la estructura de las colocaciones y depdsitos responde
principaimente al objeto de administrar por delegacion las Cuentas del Tesoro Piblico, proporcionar al Gobiemo
MHBMMMHMMEFMPMrHMWdHEM
cuando se lo requiera.

COLOCACIONES ¥ DEPOSITOS EN EL SIETEMA BANCARIO
N 3 de Mayo 2017
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alendida aproximadamente por 61 293 empleados, de este total el BN participa con un 7.8%.

Por su parte, por el Canal de Agentes del BN, al mes de mayo 2017 se atendit con 5 480 agenles operativos a
nivel nacional y los Cajeros Automaticos (ATM) Operativos aumentaron a 895 unidades.

Las ufilidades al mes de mayo 2017 de la Banca Miitiple y del BN ascendieron a S/ 3 263 millones, ubicandose
el BN en el quinto lugar con S/ 338 millones, En el mismo senlido, los indicadores de rentabilidad mostraron
resullados positivos. La rentabilidad patrimonial anualizada (ROE) y la rentabilidad de los activos anualizada
(ROA) registraron en el BN una cifra de 36.21% y 3.09% respectivamente, y en el caso de la Banca Mdltiple
muestra un ROE de 18.25% y ROA de 2.03%,
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3.10

RANKING DE CUENTAS AL MES DEMAYOD

{En millones de soles)
I1® | Crédito Exi 122 488 1* |Crédae Bxi I 1° |Crédito Ext 1202
2% | Continenial 76 604 2% | Continental 48393 2* | Continental 549
3 | Sotabunk 56211 3* | Seod iabank 32704 3* | Scodisbank AR5
4° |Interbank 40 934 4% | Intarbank 25419 47 | Interbank 347
s |BN 26548 5= [HN z20m 5 |BN 338
6* | BanBaf 12 908 o* | BanHif L] 4" | Mibanco 123
T | Milanco Il 306 T | Mibenco LR T | Chniband 39
8= |Financiero BavT &* | Financicro A 014 B | Baniaf 37
9 | Cleibhank 6359 o i Citibank 4 331 9 | Falabelin 32
Io* | GNE 521583 10* | GNB 4078 10" | Saniander i
117 | Santander 5 208 117 | San| ander 3577 1% | Ripley n
122 | Falabella A 87T 12*| Falabella 2825 1| GND e
13 Ripley 2237 13= | Comercio 1390 13" | Comercio 15
147 | Comercho 1 907 P4* [ Ripley 1 255 14° | Fmnancieno 5
15° | Cencomd 659 15° | Cencomad 468 15" | Cenoomud 5
16" f Adieca o 167 [ Arteca R0 167 | Azieca I
iT=|iICBC AEF 17 lChC 120 17 ICHhC -2
EEETTETTT TR T ﬁ

Lineas de Negocio del Banco de la Nacion.
Las principales lineas de negocio del Banco son las siguientes:
Megociacién y Ventas

Ingresos generados principaimente por la realizacion de operaciones de tesoreria, compra y venta de titulos,
monedas y commodities por cuenta propia, entre ofras actividades de naluraleza similar,

ca Minorista.

Servicio orientado al financiamiento a clientes minoristas incluyendo tarjetas de crédito, préstamo hipolecario,
enire ofros.

Banca Comercial,
Financiamiento a dlientes no minoristas, incluyendo, facioring, descuento, amendamiento financiero, entre otros.
Liquidacién y Pagos

Actividades relacionadas con pagos y cobranzas, Fransferencia interbancaria de fondos, compensaciones y
liquidacion, entre otras aclividades de naturaleza similar.

Otros Servicios

Servicios de custodia, fideicomisos, comisiones de confianza y olros servicios,

Logros

Se implementd la exoneracidn de comisiones por giros no mayores a S/ 1 500,00 que se emitan con destino
hacia las zonas declaradas en emergencia por un periodo de 30 dias (del 16 de marzo al 15 de abril). Duranle
dicho periodo la exoneracion se aplicd a mas de 177 mil giros realizados a nivel nacional, beneficiando a clientes
¥y usuarios que movilizaron més de 56 millones hacia la zona de emergendia,

Un equipo del BN se impuso a olros 15 de entidades financleras locales y extranjeras, tras presentar la mejor
solucibn de caso de estudio en el taller “Seguridad de Cajero Automdtico”, organizada por ASBANC vy
Liquidiexos, siendo premiados con una beca para el “Foro Latinoamericano de Seguridad en Medios de Pago”.

Se anunci el proyecto “Pagalo.pe: pago online de tasas del Estado”, que a partir de junio permiira el pago de
alrededor del 72% de lasas de entidades piblicas, grupo con mayor demanda, a lravés de internet con cualquier
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tajetaﬁadéﬁtnuu*&dhﬁsa;aﬂumumi&ﬁﬂﬂahﬂmﬁﬂmﬁ&u administrativa y digitalizacion del
Estado.

Los cludadanos no bancarizados (sin cuenta de ahorro) ya pueden elegir, desde su celular, abrir una billetera
mévil (BIM) con el BN. Como pilolo se esta promoviendo su uso en Agentes Multired de San Juan de
Lurigancho, Zarate y Arequipa.

&mmmummahmmmmﬁummmmmhm
IS0 9001:2008, referente mundial de gesfion de la calidad.

Se amplié el alcance de la certificacion de productos hardware y renovacion de la certificacion de 13 procesos de
Timammmmmmammmmn.

Enimiudhmduhﬂmmadsmﬁmdeﬁmmmwmﬂnmzmﬁ»mﬁ
otorgado por CEMEFI {Mﬁdm}y?uﬁﬂﬁmrmnudnhnbawmwmhumndmmnmmi
pais y sus diversos grupos de interés.

Descripcion del comportamiento de la economia del sector e industria donde se desenvueive la empresa.
ENTORNO INTERNACIONAL

mﬂmmmmmmnm.hmm,hmmmwmmmm
NMmMMJWWdﬁmw&mmmhdﬂmmh
mundial de 2.7% para el afio 2017 y 2.9 para el 2018. El fortalecimiento de la actividad y las expectativas de
incremento de la demanda mundial han colaborado a que los precios de las materias primas se incrementen,
ﬁmmmmm&ﬁuammmmmmmmmhhMmmummm
deflacionarias. Los mercados financieros, mis alla de aspecios geopoliticos relevantes que se han presentado a
h!mﬁ%m.mﬁwmm&hr&ﬁmﬁm@ﬁmdmmﬁtﬁmm
volatiidad financiera global, tanto para economias desarrolladas como emergentes, muestran, una tendencia de
mayor tranguilidad. En el &mbito de los flujos de capitales, se observa un sesgo positivo hacia palses
mmMMNMmmmmWamlmmmmwﬁm@mh
bolsa, particularmente en el caso de América Latina. La mejora alcanzada hasta este momento en el mercado
damataﬂasprimmfumlalﬁahmmﬁaﬂmdahmgiﬁndamabshmsimisﬁs.
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En este contexio, en junio el Banco Mundial (BM) mantuvo sus previsiones de crecimiento de |a economia
nm:ﬁaljrqmiﬁnunamadﬁndelamﬁﬁdadapuwdaammmdamnmmdam'
impulsadas principalmente por Estados Unidos.

El producto bruto intemo (PIB) mundial deberia aumentar 2.7% esle afio, a un fitmo méas elevado que e
registrado en 2016 (2.4%), segln las nuevas previsiones semesirales de la institucion multilateral, al percibir
alentadores signos de que la economia mundial se esta consolidando.

LaumniadeEa:tadnsUmmmmzﬂrz.ﬁenzl}iﬂ.amrihmaﬁnlajamda'ﬁmea
pmaidmie[}mﬂldTmmmfpmmmﬁmammm.ammﬁmsmMpm
la Zona Euro en relacién a enero, y estimo que el PBI regional creceria 1,7% en 2017. La institucién continia




previendo un crecimiento en China (6.5% este afio) y revisd figeramente a la baja fa muy sdlida expansion
econdmica registrada en India (7.2%), América Latina, creceria este afio 0.8%, mejorando con relacion al afio
2016 (-1.4%).

ﬁmamhmm@ﬁmd&mmmmmﬁmm'
derivados sobre todo de medidas proteccionistas.

En Estados Unidos, se estima que la economia crezca 2.2% en el 2017, en los Oltimos meses la expansion de la
economia continué a tasas moderadas, la fuerza laboral experimentt resultados alentadores, con un promedio
ﬁiﬂﬁmmﬂmwmrhMMmmmmwmmhmwﬂ,enui
cuarlo mes del aflo marcd un 1.7%, estos resultados afianzaron la continuacion del ajuste gradual de las tasas
por parte de la FED. En el mercado de la vivienda, la demanda continiia mostréndose mucho mas fuerte que la
oferta: las ventas de vivienda nueva crecieron un 2.9% (11.3% en lo que levamos de afio), pero el stock apenas
cubre 5.3 meses de demanda. Esa situacion esta impulsando a los precios, que siguen creciando muy por
encima de ta inflacién (4.9% interanual en abril, segin el indice S&P). Por ofro lado, los resultados de los test de
estrés a la banca para 2017 recogen un aprobado generalizado, por primera vez desde 2011. En la reunion de la
Reserva Federal realizada el 13 y 14 de Junio, la entidad tomé la decision de elevar el rango de su tasa de
referencia a 1.00-1.25 por ciento y se espera que para el segundo semestre del afio los ajusies a la tasa de
referencia continiien,

EnEmmmmmmdﬁﬁ?susﬁnmmtﬁrmﬂmmm1.5&5&&9&%
unWmhMMﬁﬂmmmMmﬁﬁu.mmﬂmmmﬂed&md&
su fuerza laboral, la consolidacion de una politica monetaria expansiva y la mejora en la confianza del seclor
privado después de los resultados de las elecciones presidenciales de Holanda y Francia. Se estiman que esfos
faclores seguirdn impulsando la demanda interna en lo que resta del afio. Sin embargo, persisten aun los
mhﬁd&ﬁgﬂ.WﬂpﬂdmdﬂmmdﬂMammm
politica y los ajustes de! sistema bancario por la morosidad y capitalizacion. La inflacion anual se ubica
alrededor del 2% lo cual reduce los temores deflacionarios y le brinda espacios para empezar a restringir el
estimulo monetario,

mmmmm.awmmmmwaWMhmmmwmm
la consolidacion al alza de los precios de las materias primas y la implementacién de politicas expansivas que
mm.ﬁnm@.mmmmmmlmmmamw
una fuerte apreciacion del dolar,

Las perspectivas de crecimiento de China se mantuvieron en 6.6% para el 2017, tras los esfuerzos de su

goblemo al impulsar la inversion pablica especialmente ia manufactura. Asi la produccion industrial y tas venlas
minoristas meioraron en su desenvolvimienio con un crecimiento de 6.5% y 10.7%, respectivamente.

En América Latina. las economias se enfrentan a un entomo glabal ligeramente favorable por la estabilizacion de
las materias primas y el flujo de capitales hacia la region. Se espera que Brasil supere la recesion que
e:paﬁnmﬁdﬂpmadﬂ.mﬁm.mmhaunwgmeiuﬂahmm;ummmwﬁnmm
externos de sus socios comerciales por las medidas proteccionistas, aunque la desregulacitn de los precios de
hmmmmmemmmmmﬁmmmmmm
quaaxpan'mntﬁanalprimarHmsﬂeyﬂuimbhhumuasﬂalmmmdamqusteﬁscalyd‘mhmdnh
actividad de su sector industrial, por lo que la perspectiva de crecimiento de estos paises se revisa a la baja.

El Mercado Bursétil Global registrd en el segundo trimestre rendimientos positivos, impulsados por una menor
aversion al riesgo global con excepcion del Shanghai.
Las bolsas esladounidenses obtuvieron resultados pesitivos por segundo Irimestre consecutivo del afio,

fortalecidas por los resultados de las corporaciones americanas. En el viejo continente se vio favorecido por la
disminucion de un riesgo deflacionario y a estabilidad politica, iras las elecciones de Holanda y Francia.

RENTABILIDAD ACUMULADA POR TRIMESTRE DE LAS PRINCIPALES BOLSAS INTERMACIONALES
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Por su parts, el mercado bursatil a nivel regional muestra en el segundo frimesire resultados mixios. Con

rendimientos positivos para Buenos Aires, México y Bogola; en correspondencia con la lendencia de las plazas
extranjeras y resultados negativos para Sao Paulo, por fa incertidumbre politica.

RENTABILIDAD ACUMULADA POR TRIMESTRE DE LAS PRINCIPALES BOLSAS A NIVEL REGIONAL

Fr— : : 8 ARES. = .?_;-f-l-l —— & AD IIITFT"" L:,_ .:___
g *‘fﬁ h Feple s bt P o i e
2018
1 Trim 501% 5.36% 5.52% 10.95% 1435%
1l Trim 19.75% 151% 2.90% 7.13% 0,15%
1N Trim 13.57% 278% 0-48% 13.27% 0.87%
IV Trirm 1.45% -3.30% 3.30% 2.19% 263%
a1
1 Trim 19.79% 6.35% 15.22% 7.90% 044%
1 Trim 5.5T% 1.65% 0.76% -4 56% 604%
Nofe Rontatliclad acumulsci del ¥ fimestre (320 Jun 37 - 3 Mar 2017)
Fuente: Bloomberg

El Mercado Internacional de Divisas, la moneda americana obluvo resuitados mixtos ante las divisas mas
importantes, se deprecit ante el euro, la libra esterina y el franco suizo (6.8%, 3% y 4.3%, respeclivamente) y
se aprecid ante el yen y el dolar canadiense (0.8% y 2.1%, respectivamente).

COMZACION DE LAS PRINCIPALES MONEDAS INTERNACIONALES
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Finalmente, las monedas en los paises latinoamericanos, experimentaron en su mayoria una depreciacién por la
calda de precios en la mayoria de commodities.

COTIZACION DE LAS PRINCIPALES MOMEDAS LATINDAMERICANAS
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Incerfidumbres y Riesgos, Las perspectivas econtmicas globales permanecen sujetas a significativas
incertidumbres y riesgos a la baja con la fuerza necesania para obsiruir el moderado crecimiento que se proyecta
para el afio 2017 y 2018, algunos de estos riesgos tienen que ver con las decisiones de las polificas en los
paises desarroliados. Uno de los mas importantes son el impacto de los instrumentos de politica monetaria no
lesteados como las tasas de interés negativas en Europa y Japin, lo que podria llevar al deterioro de los
balances bancarios con las consecuencias de restricciones de financiamiento y desestabilizacion de las
entidades financieras. Obro riesgo importante es el momento de la subida de las tasas de interés en Estados
Unidos, en la medida gque los diferenciales con ofras tasas de palses desarrollados se amplian, existe riesgo de
una mayor volatilidad financiera, reversion de flujos de capitales a los paises de desarollo y ajusles abruptos de
tipo de cambio, elevando en los paises en desamollo los cosios de financiamiento, presiones de
desapalancamiento y esirés bancario.


























































































