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a vitdria da Fuerza Popular (36.34% dos votos). gy
Proximas eleicBes legislativas serdio em 2021. A
Indicadores Demograficos e Sociais '
Populagéo 30.4 milhdes (CIA, est.2015)
Esper.vida a nascen. 73.48 anos (CIA, est. 2015)

Literacia %(adults>15) 94.5% (CIA, est.2015) Rating I:Ilt.alteraq. Outlook
Populagdo Urbana 78.6% (CIA, 2015) S&P BBB+ Ago. 2013 Estavel
Moody's A3 Jul. 2014 Estavel
Estrutura Econémica Fitch BBB+ Out. 2013 Estavel

PIB em USD USD 192.14 mm (FMI,2015)

PIB per capita USD 6021.1 (FMI,2015) PIB nominal por sector Desenvolvimento e de Negécio Ultima .
(2015) . alteracao
Estrutura PIB (% PIB nominal) Ind.Transf. Indice de Competitividade Global
Ind.Transf. 13.4% 699 (total de 140 paises) 2015
Extr.Petr.e outros 12.2% Extr.Petr. [
Comérc. 11.2% € outros Doing Business
Constru. 6.2% 500 (total de 189 paises) 2016
Agricultura 5.2% Outros | comére. ) ¥
Outros 51.7% Agri Indice de D Ivi to H
gricultura Constru. 840 (total de 188 paises) 2015
1980-89 1990-99 2000-09 2010-15
PIB real (%)* 0.6% 3.2% 5.0% 5.4% indice de Percepgao de Corrupgéo (Transparency.org)

* Média das taxas de crescimento inscritas no WEO Abril 2016 (FMI) 8809 (total de 168 paises)

Estrutura do Comércio - Principais parceiros por destino/origem (2015)

Avaliacao Geral

Exportacoes Importagoes Pontos Fortes Pontos Fracos
9% total 9% total . Contas publicas robustas e baixo nivel de . Elevado nivel de dolarizagdo da economia
China 22.1% China 22.7% divida publica; (28% do crédito em ddlares);
EUA 15.1% EUA 20.6% - Sistema bancério saudavel e bem . Infra-estruturas insuficientes;
Suica 8.1% Brasil 5.1% cap’italizado; ) . Vulnera?ilidade a choques climatéricos;
Canada 6.9% México 4.5% - Varios .ac~ordos de cor~nercio Ii}nje; . Depend'e'ncia da exportagdo de
Japdo 3.4% Coldmbia 3.4% Supervisdo e regulagdo bancéria fortes; commodities;

. Nivel de reservas internacionais favoravel. . Mercado de capitais pouco desenvolvido;

Fonte: ITC (2015); calc. BPI . Capital humano débil.

Estrutura do Comércio - Grupo de produtos (2015)

Perspectivas e Riscos

Exportacoes Importagdes . O crescimento econdémico devera fixar-se em 3.7% este ano, acelerando para 4.1%
USD mm % total USD mm 9% total em 2017 (explicado pelo aumento esperado das exportagées de minerais e recuperagdo

Minérios 9.9 29.8% Maquinas 5.5 14.4% do investimento publico).
Pedras Prec. 6.0 18.0% Eq. Eléc. 4.4 11.7% Os riscos estdo equilibrados. De forma negativa destacamos a desaceleragdo
Comb. Féss 2.4 7.3% Comb.Miner. 3.9 10.3% econdémica na China, normalizagdo da politica monetaria nos EUA, baixos precos das
Cobre' ' 1'9 5.80/ Vefcul'os ’ 3'7 9'60/ matérias-primas, impactos adversos de outras economias da regido (ainda que em
Frutas 1.8 5'4; Plasticos 2'0 5'20/0 dimensdo reduzida), condigdes climaticas adversas e um dolar forte; em sentido

. . 0 . . 0

positivo, destacamos a melhoria da confianga empresarial e uma execugdo mais eficaz

Fonte: ITC (2015); calc. BPI dos nroiectos de infra-estruturas em carteira.

Principais Indicadores Macroeconémicos

Fonte 2012 2013 2014 2015E 2016P 2017pP

PIB (variagao real %) WEO, FMI 6.0% 5.9% 2.4% 3.3% 3.7% 4.1%
Nominal (mm USD) WEO, FMI 192.8 202.1 202.9 192.1 178.6 189.7
Nominal (mm de Nuevos Soles) WEO, FMI 508.4 546.0 576.0 612.0 643.1 683.0
IPC (%, média anual) WEO, FMI 3.7% 2.8% 3.2% 3.5% 3.1% 2.5%
Taxa de Desemprego (%) WEO, FMI 6.8% 7.5% 6.0% 6.0% 6.0% 6.0%
Saldo da Balanga Comercial (mm USD) Artigo IV;FMI 6.4 0.5 -1.5 -3.2 -1.9 -0.9
Exportagoes de Bens (mm USD) Artigo IV;FMI 47.4 42.9 39.5 34.2 33.8 36.2
Importagoes de Bens (mm USD) Artigo IV;FMI 41.0 42.4 41.0 37.4 35.7 37.1
Servigos (mm USD) Artigo IV;FMI -2.4 -1.8 -1.7 -1.7 -1.7 -1.8
Saldo da Balanca Corrente (% PIB) WEO, FMI -2.7% -4.3% -4.0% -4.4% -3.9% -3.3%
Saldo Orgcamental (% PIB) WEO, FMI 2.1% 0.8% -0.3% -2.2% -2.2% -1.4%
Saldo Orgamental Primario (% PIB) WEO, FMI 3.0% 1.7% 0.7% -1.3% -1.1% -0.1%
Divida Publica Bruta (% PIB) WEO, FMI 21.2% 20.3% 20.7% 23.1% 25.3% 25.5%
Total da Divida Externa (% PIB) Artigo IV;FMI 27.3% 27.2% 29.7% 33.7% 37.7% 36.5%
T.Cambio Real Efec.(média periodo) Artigo IV;FMI 8.1 -0.2 -1.6 0.8 - -
Reservas Internacionais Brutas (mm USD) Artigo IV;FMI 64.0 65.7 62.4 61.5 62.2 62.9
em meses de importacoes de bens e servicos Artigo IV;FMI 15.4 16.2 16.5 16.6 16.4 16.0

Fontes: Projecgdes Macroecondmicas do FMI (World Economic Outlook Abril 2016 e Artigo IV Julho 2016).
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Enquadramento Econémico

O Peru continua a registar um dos melhores desempenhos econémicos na
Ameérica Latina

O Peru é um dos paises com melhor desempenho econdémico na América Latina, mas,
tal como a maioria dos paises da regido, enfrenta um ambiente externo desfavoravel
em 2014 e a actividade econémica desacelerou de 5.9% em 2013 para 2.4%. Em
causa estiveram a queda dos pregos dos metais nos mercados internacionais, a débil
procura dos principais parceiros comerciais (nomeadamente a China), a queda do
investimento publico e privado e rupturas temporarias de aprovisionamento no sector
da pesca, indlstria extractiva e agricultura. Em 2015, no entanto, a economia
recuperou apesar do ambiente externo volatil, em linha com o aumento da produgéo
na industria extractiva e na actividade piscatéria, e recuperagdo, ainda que moderada,
do sector dos servigos e comércio. Adicionalmente, o consumo privado e publico
suportaram o crescimento econdmico no ano transacto, assim como a acumulagéo de
inventarios. Em sentido contrdrio comportou-se o investimento, publico e privado, que
impediu que a actividade econdémica fosse mais dindmica. A expectativa de um
aumento das exportagdes de minerais, apesar das condigdes externas pouco
favoraveis, assim como uma recuperagdo do investimento publico, sdo os factores de
suporte esperados para a actividade econémica em 2016, que, de acordo com o FMI,
devera expandir 3.7%. Os riscos estdo equilibrados, mas realga-se, em sentido
negativo, a desaceleragdo econdémica na China, efeitos decorrentes do ambiente
econdmico noutros paises da regido (ainda que relativamente pequenos), ajustamento
nos pregos dos activos nas economias avangadas e emergentes e a valorizagdo do
dolar.

Aumento da inflagdo levou o Banco Central a restringir a politica monetaria

A taxa de inflagdo tem aumentado, em linha com os choques na oferta de bens
alimentares, decorrentes do fenémeno climatérico E/ Nifio, e com a depreciagdo da
moeda nacional contra o ddlar. Neste contexto, e com o objectivo de aproximar as
expectativas de inflagdo ao intervalo definido pelo Banco Central (1%-3%), a
instituigdo procedeu com aumentos da taxa de juro de referéncia: um aumento de 25
pontos base em Setembro de 2015, e dois novos aumentos na mesma dimensdo em
Janeiro e Fevereiro deste ano para 4.25%. Mais recentemente, a instituicdo monetaria
reforgou que estes efeitos comegaram a desvanecer, patente na diminuigdo da taxa de
inflagdo observada nos ultimos meses, justificando, deste modo, as Ultimas decisdes de
politica monetéria de manutengdo da taxa de referéncia no nivel actual.

Politica fiscal mais expansionista em 2015

Entre 2003 e 2013, a divida publica bruta caiu mais de metade para 20% do PIB, e o
saldo orgamental melhorou de -1.6% do PIB em 2003 para +0.8% em 2013, explicado
pela gestdo macroeconémica prudente durante o periodo do boom das matérias-primas
e da aplicagdo de importantes reformas estruturais. Em 2014, o governo anunciou um
pacote de medidas para estimular a economia do Peru, com um custo total de cerca de
2% do PIB (0.2% do PIB foi gasto em 2014 e o restante em 2015). Ainda que em 2015
a politica fiscal tenha mantido um cardcter expansionista, continuou-se a assistir a
atrasos na execugdo das despesas de capital. Adicionalmente, as receitas cairam,
reflectindo a diminuicdo das taxas de imposto ao abrigo deste pacote de medidas,
assim como a queda dos pregos das commodities e efeitos extraordinarios na
arrecadacgdo de receitas observados em 2014. A divida publica aumentou em 2015, e
inclui a emissdo de Eurobonds num total de EUR 1.1 mil milhdes, com maturidade de
11 anos e uma yield de 2.75%, numa operagéo de pré-financiamento das necessidades
esperadas para 2017. Apesar do desempenho positivo das finangas publicas, o FMI
recomenda uma gradual consolidagdo das contas pulblicas nos préximos anos, tendo
em conta o expectavel contexto econdémico desafiante, no sentido de manter um nivel
controlado de divida.

O défice da conta corrente volta a agravar em 2015

O Peru registou um défice de conta corrente de 1.3% do PIB, em média, entre 2000 e
2013. Desde 2012, o défice tem agravado, em linha com a deterioragdo dos termos de
troca e queda do volume de exportagdes peruanas. Em 2015, e apés uma recuperagao
em 2014, o défice voltou a deteriorar, reflectindo a queda dos precos do metais nos
mercados financeiros internacionais, enquanto as exportagdes ndo relacionadas com as
matérias-primas ndo beneficiaram da depreciagdo da moeda doméstica. O défice da
conta corrente foi parcialmente financiado através de investimento directo estrangeiro
e empréstimos de médio e longo prazo, enquanto os outros fluxos de capital
permaneceram contidos. A queda das reservas internacionais brutas foi inferior a
registada em 2014, atingindo USD 61.5 mil milhdes no final de 2015. Ainda assim,
num nivel confortavel, superior a 16 meses de importagdes de bens e servigos.

Crescimento Econémico no Peru
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Esta publicagdo destina-se exclusivamente a circulagdo privada. A informagdo nela contida foi obtida de fontes consideradas fidveis, mas a sua precisdo ndo pode ser totalmente garantida. As
recomendagdes destinam-se exclusivamente a uso interno, podendo ser alteradas sem aviso prévio. As opinides expressas sdo da inteira responsabilidade dos seus autores, reflectindo apenas
0s seus pontos de vista e podendo n&o coincidir com a posigdo do BPI nos mercados referidos. O BPI, ou qualquer afiliada, na pessoa dos seus colaboradores, ndo se responsabiliza por qualquer

perda, directa ou potencial, resultante da utilizagdo desta publicagdo ou seus conteudos. O BPI e seus colaboradores poderdo deter posigdes em qualquer activo mencionado nesta publicagdo. A
reproducdo de parte ou totalidade desta publicacdo é permitida, sujeita a indicagdo da fonte. Por opgdo propria, os autores ndo escrevem segundo o novo Acordo Ortografico. Os nimeros s&o
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apresentados na versdo anglo-saxdnica, ou seja, utilizando a virgula como separador de milhares e o ponto como separador decimal e utilizando a designacdo de "milhar de milhdo" para 101°9.



