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Segln el BCRP y SuNaT, durante el primer trimestre de
2006 la cuenta corriente de la balanza de pagos registré
un saldo deficitario de -167 millones de ddlares, equiva-
lente a -0,8% del PBI, luego de haber obtenido, por seis
trimestres consecutivos, resultados superavitarios.

Este resultado es explicado por las mayores utilidades
pagadas por empresas con capital extranjero, el mo-
desto incremento del saldo comercial —debido al me-
nor ritmo de crecimiento de las exportaciones (21,8%)
durante dicho periodo— y el mayor dinamismo de las
importaciones (27,5%), impulsado por el desempefio
de la demanda interna. El incremento del saldo comer-
cial no fue suficiente para compensar los déficit de la
balanza de servicios —ascendente a -216 millones de
délares— y de la renta de factores —de -1.592 millones
de ddlares—. Debe senalarse que durante el primer tri-
mestre, las remesas del exterior se incrementaron en
67 millones de délares respecto al primer trimestre del
afo anterior, y representaron 83% de las transferencias
corrientes, lo cual reflejé su importancia para las cuen-
tas externas del pais.

Por su parte, la cuenta financiera registré un saldo po-
sitivo que ascendié a 271 millones de délares. Esto se
debié principalmente al mayor financiamiento del sec-
tor privado, que ascendié a 729 millones, el cual solo
fue parcialmente compensado por las salidas de capita-
les de corto plazo (-240 millones de délares) y el saldo
negativo en la cuenta financiera del sector publico (-218
millones de ddlares).

Estos resultados significaron una reduccién de las RIN
del BCRP de 375 millones de délares durante el primer
trimestre de 2006, y una acumulacién en el afo de un
flujo de reservas internacionales de 14.472 millones de
délares.

Balanza comercial

Seglin el BCRPR en abril de 2006 la balanza comercial
crecié 35,6% respecto del mes anterior, llegando a un
monto de 622 millones de délares. Asi, registré un cre-
cimiento de 231,8% respecto del mismo mes del afio
anterior.

Exportaciones e importaciones

Segln el BCRP y SuNar, durante el periodo enero-abril
las exportaciones representaron 6.128,5 millones de
ddlares, lo cual expresa un crecimiento de 23,2% con
respecto el mismo periodo del afio anterior.

Las exportaciones peruanas de abril se destinaron prin-
cipalmente a Estados Unidos (2,1%), seguido por China
(12,2%) y Canada (12,19). Por otro lado, los princi-
pales sectores exportadores fueron mineria (65.7%),
petréleo y derivados (10,19) y textil (6,5%).
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Seguin el BCRP y SuNaT, durante el periodo enero-abril
de 2006 las importaciones totales alcanzaron los 4.327,9
millones de ddlares. Estas crecieron 16,3% respecto al
mismo periodo de 2005.

Los principales mercados de origen de nuestras impor-
taciones en abril fueron Estados Unidos (16,6%), Brasil
(10,7%) y China (9,3%). Por otro lado, los principales
sectores importadores fueron materias primas y pro-
ductos intermedios (53,7%), bienes de capital y mate-
riales de construcciéon (28,0%), y bienes de consumo
(18,1%).

Riesgo pais

El Emerging Makets Bond Index Plus (EMBI+) mide el
grado de «peligro» que significa un pais en desarrollo
para las inversiones extranjeras. Asi, el EMBI+Peru
mide la diferencia del rendimiento promedio de los
titulos soberanos peruanos frente al rendimiento del
bono del tesoro de Estados Unidos. En este sentido,
el EMBI+Peru es una estimacién del riesgo politico y la
posibilidad de que el pais pueda incumplir con sus obli-
gaciones de pago.

Seguin Reuters, al cierre de mayo de 2006 el EMBI+Peru
como promedio mensual se ubicé en 170 puntos basi-
cos (p. b.), nivel inferior en 20 p. b. que el promedio
de abril. Esta disminucién no fue consistente con el
comportamiento general de la regiéon, medido por el
EMBI+Latin, que se ubicé, al cierre de mayo, en 7 p. b.
por encima del mes previo. En el nivel de la region, Ar-
gentina, Brasil y Colombia tuvieron un gran incremento
de I3, 14y 18 p. b., respectivamente, mientras que en
el caso mexicano y chileno se produjeron incrementos
moderados de 3y | p. b., respectivamente. Esa incon-
sistencia se debe a que el riesgo Peru durante los meses

anteriores aumenté debido a la coyuntura electoral; asi,
la subida del riesgo en Latinoamérica ya habia sido des-
contada por el indice del Peru.

Anilisis del riesgo pais en la regién latinoamericana
Riesgo pais medido por el EMBI+

EMBI Peri  Argen- Brasil México Co- Chile Uru-
Fecha + (BB) tina (BB) (BBB) lombia (A) guay
LAT (B) (BB) (B)
May-05 469 222 6.307 436 181 376 69 453
Dic-05 280 185 493 313 124 238 78 305
Abr-06 213 190 332 234 130 172 76 222
May-06 220 170 345 248 133 190 77 244
Variacién 7 -20 13 14 3 18 | 22
mensual
Variacién -60 -15 -148 -65 9 -48 -1 -6l
amayo |/
Variacién -249 -52  -5.962 -188 -48 -186 8 -209

anual

Correlaciones de los indices | PER PER PER PER PER PER
(al 0l de mayo) -ARG -BRA -MEX -COL -CHI -URU

0,10 0,29 0,53 0,54 0,10 0,36

Fuente: Reuters
1/ Variacién registrada con respecto a diciembre de 2005,

En el siguiente grafico se observa que el riesgo Pert se
encuentra por debajo del de Latinoamérica y se aproxi-
ma a los niveles de paises como Chile y México. Ade-
més, durante los Ultimos meses se observa una subida
del riesgo para el Per; esta evolucién refleja la coyuntu-
ra electoral que vivié el pais y las expectativas de incre-
mento de tasas de interés en Estados Unidos. [

Evolucién del riesgo pais
Riesgo pais medido por el indice EMBI+
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