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ANEXO B:
PROYECCION DE LA DEMANDA

B1: PROYECCION DE LA DEMANDA Y REPRESENTACION DE DEMANDA POR
BARRAS

B2: INFORME DE APOYO CONSULTORIA

B3: CARTAS SUSTENTATORIAS PARA LA PROYECCION DE LA DEMANDA (CARGAS
INCORPORADAS, ESPECIALES Y GENERADORES AUTOPRODUCTORES)
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ANEXO B:

PROYECCION DE LA DEMANDA

PROYECCION DE LA DEMANDA Y REPRESENTACION DE DEMANDA
POR BARRAS

PROYECCION DEL PBI - BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU.

CARTAS SUSTENTATORIAS PARA LA PROYECCION DE LA DEMANDA
(CARGAS INCORPORADAS, ESPECIALES Y GENERADORES
AUTOPRODUCTORES)

Se adjunta en medio digital:

Modelo Demanda por Barras_0509(PC).xIs: Contiene la proyeccion de la
demanda global y realiza el proceso de la distribucion de demanda en
barras.

2008.WF1 : Datos del Modelo Arima para EViews.
fita0509.wf1: Datos del Modelo de Correccion de Errores para EViews
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B1: PROYECCION DE LA DEMANDA'Y
REPRESENTACION DE DEMANDA
POR BARRAS
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PROYECCION DE LA DEMANDA GLOBAL DEL SISTEMA ELECTRICO
INTERCONECTADO NACIONAL Y REPRESENTACION EN BARRAS PARA LA
. SIMULACION CON EL MODELO PERSEO

B1.1 Metodologia de la Proyeccion de la Demanda Global.

Para el presente Estudio Tarifario se completd la data historica del 2008
(Noviembre y Diciembre) mediante el uso de un modelo ARIMA, y para la
proyeccion anual se empled el modelo econométrico de correccion errores
utilizado por OSINERGMIN en la Fijacién Tarifaria del afio 2008.

Se realiza la estimacién de los meses faltantes del afio 2008 con Ia
metodologia ARIMA, luego utilizando el modelo econométrico de correccion
de errores y las series de PBI, Poblacion y Tarifas se proyectan los valores
de los afios 2009-2011. Esta propuesta se encuadra bajo el esquema que se
muestra en la figura B1.1 y el procedimiento desarrollado en el cuadro B1.1.

Figura B1.1
Esquema de la Propuesta del COES
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Cuadro B1.1
Determinacién de la Demanda Global

ANO Secuencia Férmula

Demanda global del SEIN determinada por metodologia ARIMA
(Informacién estadistica enero-septiembre).

2008 Va00s = D2oos — K2oos
Luego se determina el equivalente de la demanda de ventas

correspondiente.

Vooos = exp(In(V2o0s) +
Aplicacion del crecimiento en diferencias de logaritmos (Afio2009/Ai02008)
obtenido del Modelo Econométrico a las ventas del afio 2008. Luego se

AlNag0912008)

adiciona las pérdidas, las grandes cargas, proyectos, etc. Para obtener la
| demanda global.
D201 = Vaoi1 + k2011

2009 adiciona las pérdidas, las grandes cargas, proyectes, etc. Para obtener la
demanda global.
D2009 = Vaooy + k2009
Vao10 = exp{In{Vaoos)+
Aplicacion del crecimiento en diferencias de logaritmos (Afio2010/AR02009) AlN201012009)
obtenido del Modelo Econométrico a las ventas del afio 2009. Luego se
2010 L o
adiciona las pérdidas, las grandes cargas, proyectos, etc. Para obtener la
demanda global. |
D2o10 = V2010 + k2010 |
Vao11 = exp(In{Vaoio)+
Aplicacion del crecimiento en diferencias de logaritmos (Afio2011/Af02010) AlNae112010) |
2011 obtenido del Modelo Econométrico a las ventas del afio 2010. Luego se |

Dsoas2011  : Demanda Global afios 2008 a 2011
Vogs2011 . Ventas de los afios 2008 a 2011

Kaoos2011  © Pérdidas, incorporaciones, grandes cargas, proyectos, etc (afos
2008 a 2011).

Aln . Crecimientos en diferencias de logaritmos anuales. |

La proyeccion de las ventas del Sistema Eléctrico Interconectado Nacional (SEIN)
tiene como base la metodologia desarrollada por la consultora Monenco AGRA con
la especificacion del Modelo Econométrico de Correccidn de errores detallado en el
item B.1.1.2 Las proyecciones del PBI fueron preparadas por EL Banco Central de
Reserva del Per0.
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B1.1.1 Variables del modelo Econométrico
Ventas de Energia

Las ventas de energia para el Sistema Interconectado Nacional son la suma de las
ventas del SIS y SICN desde el afio 1981 a 2005, dichos datos son recopilados de
la informacion estadistica del OSINERGMIN-GART vy fueron utilizados por dicho
organismo en la Regulacién Tarifaria de Mayo 2008. Asimismo, para el afio 2008
se estimaron las ventas del SEIN, en base a la informacién enviada por las
empresas, informacion comercial del OSINERGMIN vy la produccion de energia del
SEIN.

Participacion de las Ventas por nivel de tension

Se ha considerado la participacion de las ventas por nivel de tension utilizada en la
Regulacion Tarifaria de mayo de 2008, los porcentajes son:

- Participacion Venta Facturada Distribuidor (MT y BT)  77.87 %
- Participacion Venta Facturada Distribuidor (MAT y AT) 215%
- Participacion Venta Facturada Generador (MAT y AT)  19.98 %

Estos porcentajes de participacién se han mantenido a lo largo del horizonte de
estudio.

Pérdidas de Distribucion

Los porcentajes de pérdidas de distribucion corresponden a las pérdidas
calculadas por el COES siguiendo una tendencia de los Ultimos afios, los mismos
que estan referidos a la inyeccion en Media Tension.

Para estimar las pérdidas de distribucion se realizo una regresion lineal
considerando valores historicos de los Gltimos 3 afios (2005 - 2007) ver cuadro B-
10 con dicho detalle en anexo.

Los resultados de la proyeccion de los porcentajes de pérdidas de los afios 2008 -
2011:

| 2008 | 2009 | 2010 | 2011 |
8.10% 7.96%|7.82% 7.68%

Perdidas de
Distribucion (%)
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Pérdidas de Transformacion y Sub Transmision

El porcentaje de pérdidas de transformacién y sub transmision es el utilizado por
OSINERG en la Regulacion Tarifaria de mayo de 2008, siendo este valor 2.0%
igual en todo el horizonte de estudio.

Producto Bruto Interno

Se ha efectuado una revisién y actualizacion del PBI en la nueva base (1994)
segln la proyecciéon del Banco Central del Perl publicada en el Reporte de
Inflacién de Setiembre de 2008.

El pronostico del crecimiento del PBI del SEIN preparado por el Banco Central de
Reserva del Perl se encuentra detallado en el anexo B2.

Poblacion

Asimismo, se utiliza la serie poblacién del periodo: 1981 - 2010 excluyendo al
departamento de Tumbes debido a que la demanda de dicho departamento se
representa en forma externa al modelo, en la denominada “cargas incorporadas”

Tarifa

Los valores histéricos de la tarifa al cliente final para el periodo de 1981 — 2005
corresponden a las publicaciones de la OSINERGMIN-GART. Para el afio 2008 se
ha considerado la informacién proporcionada por OSINERGMIN-GART al cuarto
trimestre del afio 2007.

Para los proximos afios (2009-2011) se ha supuesto que la tarifa mantiene una
estabilidad en el valor de la tarifa estimada del afio 2008 (7.88 ctvs. US$/KWh).

B1.1.2 Formulacion Econométrica de las Ventas

En el presente ESTUDIO se ha considerado el modelo econométrico de
correccién de errores con resolucion anual, utilizado por el OSINERGMIN
en el proceso de Fijacién Tarifaria del 2008.

En el cuadro B-1 se muestra la base de datos econométricos que se han
utilizado para efectuar el pronéstico indicado.
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Utilizando el programa estadistico E-Views, cuyos resultados se muestran
en el cuadro B-2, se ha determinado la proyeccion de las ventas en el SEIN
la misma que esta fundamentada por las siguientes ecuaciones:

Ln(ventas) = c0 + m1*Ln(Poblacion) + m2*Ln(PBI) + m3*Ln(Tarifas)

Ln(Error) = Ln(Ventas) — (c0 + m1*Ln(Poblacion) + m2*Ln(PBIl) +
m3*Ln(Tarifas))

D(Ln(ventas)) = d0 + k1*D(Ln(PBl)) + k2*D(Ln(Ventas(-2))) +
k3*Ln(Error(-1)) + k4*D(DUMMY_92)

Donde:

D(Ln(PBI)) . Primera diferencia del logaritmo Natural de la serie
histérica del PBI.

Ln(Pob) . Logaritmo Natural de la serie Historica Poblacion.

Ln(Tarifas) . Logaritmo Natural de la serie Histérica de tarifas.

D(Dummy_92) : Primera Diferencia de la variable auxiliar ficticia.

Ln (Error) . Logaritmo Natural de la diferencia de logaritmo de
ventas reales y logaritmo de ventas estimadas.

D(Ln(Ventas)) : Primera diferencia de las ventas.

B1.1.3 Modelo Arima

En el presente ESTUDIO se ha considerado un modelo ARIMA para
completar la demanda total del afio 2008 (estimacién de los meses de
noviembre y diciembre 2008).

Asimismo para realizar una correcta estimacion se ha quitado en la data
historica el aporte del proyecto Cerro Verde y Southern Copper, dado que
los consumos de dichos proyectos correspondientes al afio 2007, se
afiaden por fuera tal como se muestra en el cuadro B1.4

La demanda de Cerro Corona solo se afiade por fuera.
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B1.2 Otras Representaciones

B1.2.1 Modelamiento de Centrales que no pertenecen al COES y no son
representadas en el modelo PERSEO

En este caso se ha efectuado una disminucion de la demanda igual a la
generacion de cada central a partir del mes en que ingresan en operacion.

En el cuadro B-6 se ha efectuado los siguientes ajustes:

- Para considerar el aporte de la central de la refineria La Pampilla se
ha restado a la demanda global enviada por REPSOL

- El aporte de la C.H. de la Joya

- El aporte de la CH. de Yauli y Sacsamarca, incluida por
OSINERGMIN desde la fijacién tarifaria de mayo 2005.

- C.T. Oquendo — SdF Energia

- El aporte de la C.H. Santa Rosa I.

B1.3 Resultados

Las proyecciones de ventas de energia del SEIN para el periodo 2008 - 2011,
asi como los correspondientes parametros econométricos, se muestran en
los cuadros B-1 al B-3.

En el cuadro B-4 se muestra las cargas incorporadas al SICN o SIS en los
ultimos anos los cuales son cargas que reingresan a operacion, o constituyen
medianos sistemas eléctricos que se interconectaran con el SEIN en los
siguientes afios. Por motivos de facilidad en el manejo de la informacion se
las ha considerado por separado de las ventas a cliente final. En estas
cargas se encuentran la demanda del sistema Pucallpa, Yura-Cahimayo, las
demandas de Talara, Tumbes, las nuevas incorporaciones del sistema Bagua
— Jaén, Tarapoto-Moyobamba, Bellavista y Puerto Maldonado.

En el mismo cuadro B-4 también se muestran las cargas especiales. Estas
cargas corresponden a los consumos del Subsistema Ex - Centromin,
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Southern Copper, Shougang, Antamina, Cerro Verde y su ampliacion,
Tintaya, San Rafael, Cementos Yura, Yanacocha, Huar6n, Callalli vy
Ampliacién de Acreos Arequipa.

En el cuadro B-5 se incluye la demanda de nuevos proyectos, entre los
cuales se tiene:

e La demanda del proyecto de expansién de la concentradora Cuajone
la misma que tomara del SEIN 17 MW, con una demanda de energia de
136 GWh, informada por la empresa SOUTHERN COPPER vy
sustentada con carta del 23.08.2008.

e La demanda del proyecto de expansion de la concentradora
Toquepala la misma que tomara del SEIN 25 MW, con una demanda de
energia de 199 GWh, informada por la empresa SOUTHERN COPPER
y sustentada con carta del 23.08.2008.

e La demanda del proyecto de expansiéon de la fundicion de llo y
refineria de cobre la misma que tomara del SEIN 18 MW, con una
demanda de energia de 144 GWh, sustentada por la empresa
SOUTHERN COPPER con carta del 23.08.2008.

e La demanda del proyecto Tia Maria el mismo que demandara del
SEIN 10 MW en afio 2010 y 55 Mw el afio 2011, con una demanda de
energia de 80 GWh y 517 Gwh para los afios 2010 y 2011
respectivamente, sustentada por la empresa SOUTHERN COPPER con
carta del 23.08.2008.

e La demanda del proyecto Cajamarquilla (292 Etapa Ampliacion)
proyecto que demandara del SEIN 40 MW el afio 2009 y 70 MW el afio
2011, con una demanda de energia de 747 GWh al afio 2011,
sustentada por la empresa Votorantim-Metais con Carta: Votorantim-
Metais 4CJ017-005-2008 del 11.01.2008.

e La demanda del proyecto de ampliacién Quimpac la misma que
demandara del SEIN 23 MW para los afios 2010 y 2011, con una
demanda de energia de 79 y 160 GWh para los afios 2010 y 2011
respectivamente, sustentada por la empresa QUIMPAC con carta:
QUIMPAC SIN de 20 06 2008.
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e La demanda del proyecto Bayovar el mismo que tomara del SEIN
105 MW el afio 2010, con una demanda de energia de 54 GWh, MISKI
MAYO con carta: MISKI MAYO N° NMMBAYIim-0127-2007 de
26.07.2007.

¢ Lademanda del proyecto Marcobre el mismo que tomara del SEIN 5
32 MW el afto 2011, con una demanda de energia de 252 GWh,
sustentada por la empresa MARCOBRE con carta: Marcobre s/n de
23.10.07

¢ La demanda de Cemento Andino la misma que tomara del SEIN 10
MW el afio 2011, con una demanda de energia de 79 GWh, sustentada
con carta: Cemento Andino G/P 21608.

e La demanda del proyecto de Ampliacién Siderpert que tomara del
SEIN 24 MW, con una demanda de energia de 139 GWh, sustentada
por comunicacion de EDEGEL.

Asimismo, en los casos en que las empresas han informado sus factores de
carga y su probabilidad de ocurrencia del proyecto, se ha considerado dichos
valores caso contrario se asumieron de acuerdo a proyectos similares.

El orden de prioridad de las fuentes de informacidén para incluirlos en el
modelo es: 1) propia empresa en mencién, 2) empresa suministradora.

En base al modelo Econométrico de Correccidn de Errores con resolucion
anual, se ha obtenido la proyeccién global de la demanda de energia y
potencia para el periodo 2008 — 2011, que se muestra en cuadro B-6.

B1.4 Representacion de la demanda por barras

B1.4.1Informacién Base

La informacién utilizada corresponde a los registros de medidores del
ano 2005 y 2006.

Las principales fuentes de informacion fueron:

e Informacién de la demanda por Barras y zonas de la Division de
Evaluacion del COES, en cuanto a la distribucion y crecimiento
obtenido en los afios 2006/2005.
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e Plantilla de las transferencias de energia entre los integrantes
COES del afio 2006.

¢ Informacion de las transferencias de energia entre integrantes
COES del afio 2006.

e Informacién del afio 2006 suministrada por las empresas de
generacion de clientes y cargas que se encuentran en su area
de influencia.

B1.4.2 Consideraciones generales

La proyeccién de la demanda de energia determinada por el modelo ARIMA-
Econométrico es a nivel de bornes de generacion (Demanda Global
Proyectada) y contiene la demanda de los distribuidores, la demanda de las
grandes cargas (ventas de energia a clientes regulados y libres), las pérdidas
de distribucion, transformacion y transmision (longitudinales y transversales)
y los servicios auxiliares de las unidades de generacion. Por lo que es
necesario implementar una metodologia para repartir temporal y
espacialmente la Demanda Global.

Para la definicion de barras de carga se ha considerado la red representada
en la Fijacién Tarifaria de Mayo de 2008. Contiene 103 barras, de las cuales
78 son barras de carga. A esta red de transmision definida para el modelo se
le ha denominado “red reducida”.

Las barras consideradas en esta red reducida no corresponden estrictamente
a cargas individuales, sino en la mayoria de los casos a un conjunto de
cargas reales, acumuladas en alguna barra de la red reducida, por lo tanto, la
demanda representada en esta barra contiene también las pérdidas
(longitudinales y transversales) de la red asociada a estas cargas, debido a
que por el modelamiento lineal de la red el modelo tarifario PERSEO no
considera las pérdidas transversales de las lineas de transmision.

Discretizacion de la demanda en bloque horarios:

Se ha discretizado la demanda en tres bloques horarios: punta, media y
base.
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Duracién de Bloques Horarios

e El bloque de punta se extiende de las 18 a 23 horas de cada dia
exceptuando domingos y feriados.

e El bloque de media se extiende de 8 a 18 horas, se incluye en este
bloque las horas comprendidas entre las 18 y 23 horas de los dias
domingos y feriados.

e El blogue de base estd comprendido entre las 23 y 8 horas del dia
siguiente.

B1.4.3 Determinacion de la Plantilla de distribuciéon por Barras, Meses,
Bloques.

La demanda global que se obtiene con los métodos econométricos, se
debe distribuir en las diferentes barras del sistema en la “red
reducida’.

La metodologia considerada divide esta demanda en dos grandes
rubros: la demanda residual vegetativa, y las grandes cargas. Siendo
las primeras las que se distribuyen por barras mediante factores, y las
grandes cargas de manera discreta a las barras respectivas.

Entonces el problema se reduce a obtener la demanda residual
vegetativa por barras en la red reducida, descontando las grandes
cargas que son consideradas en el modelo de demanda.

B1.4.3.1 La demanda Residual Vegetativa

La demanda residual vegetativa es aquella demanda que no
considera el aporte de las grandes cargas incluidas en el modelo de
demanda.

Para su obtencién se procedi6 de la siguiente manera: Una vez
obtenida la demanda total mensual de cualquier barra se descuenta
la demanda de las grandes cargas que estuvieran conectadas a
dicha barra. Para el presente estudio se ha utilizado la informacion
de la Division de Evaluacion del COES de los afios 2006/2007, en lo
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referente a la demanda total mensual por barras y para la demanda
de la fijacién tarifaria de Mayo 2008 para los afios 2006/2007.

Cabe indicar que la cantidad de barras modeladas por la DEV es
inferior a la “red reducida” del PERSEOQ, por lo cual se hicieron
aproximaciones en algunas barras concentradas, asimismo la
distribucion por bloques y por meses no sera actualizada, utilizando
las obtenidas anteriormente en el calculo de la plantilla de
distribucion de la fijacién Tarifaria de Mayo 2008.

B1.4.3.2 La demanda de las Grandes Cargas

La demanda de grandes cargas es la demanda de incorporaciones, cargas
especiales, proyectos, etc. Que son considerados en el modelo de demanda.

La demanda de las grandes cargas, como magnitud (GWh) se obtiene de la
informacién retenida por la empresa o por sus suministradores o de la
informacion de ventas del OSINERGMIN. Conociendo la magnitud de cada
una de ellas, procede a colocarlas en las barras respectivas.

Asimismo cabe indicar que también se debe considerar el descuento por
barras, las grandes cargas que son proyectadas dentro del toral vegetativo y
que luego son descontadas y ubicadas en sus barras correspondientes, tales
como: La refineria de Cajamarquilla, Aceros Arequipa, Quimagq, Peru Bar,
entre ofras.

Para cada una de las grandes cargas con la informacion remitida por las
empresas (medidores), se obtienen los factores de distribucion mensual y por
blogues, asimismo no es necesario obtener la distribucién espacial puesto
que cada grande carga tiene una ubicacién especifica.

Una vez obtenida la demanda residual vegetativa, por barras se procede a
calcular sus factores de su factor de distribucion espacial y tasas de
crecimiento por zonas.

B1.4.3.4 Utilizacion de la plantilla de distribucion

La distribucion de la demanda global proyectada, se realiza sobre la plantilla
de distribucion anual para los consumos vegetativos, y de manera puntual
para las grandes industrias, cargas especiales y proyectos. Cabe indicar que
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en la planilla no se incluye el consumo de los servicios auxiliares de las
centrales hidroeléctricas, por lo que dichos consumos son internamente
representados en el modelo PERSEO.

En resumen, para el presente estudio Tarifario (mayo 2008) se ha
actualizado la plantilla de distribucion espacial, mensual, por bloques horarios
de la demanda vegetativa y el crecimiento por zonas, Tomando como datos:

eLa demanda por barras informada por la Division de Evaluacion del
COES SINAC. En cuanto a la distribucion espacial y al
esparcimiento anual.

ela informacion de ventas mensuales por suministradores, de los
afios 2006 y 2007 enviada por OSINERGMIN en el modelo de
demanda de la Fijacién Tarifaria de Mayo 2008 (Informacion
histdrica).

eLas ventas de clientes del area de influencia de los generadores del
COES.

eLos archivos de transferencias de energia correspondientes al afo
2007.

La nueva plantilla se muestra en las hojas “vegetativas” y “especiales” del
libro “Demanda COES.xIs”

Separacion por tipos de consumo y pérdidas

De acuerdo a la clasificacion planteada en la metodologia de Monenco AGRA
se ha clasificado a la demanda en:

Carga Vegetativa

Estas cargas incluyen los consumos domésticos, consumos de la pequefa y
mediana industria. Se ha deducido que la demanda Global Proyectada.

Cargas Incorporadas y Especiales

Cada carga incorporada y especial se ha representado con sus factores de
distribucién mensual y sus factores de distribucion por bloque horario
(determinados en base a la informacion de los afios 2006 y 2007).
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. Proyectos
Constituye la cartera de proyectos planteado en el Modelo MONENCO.

Se ha supuesto factores de distribucién mensual y por bloques horarios y su
pronostico anual es extraido del resultado del modelo MONENCO.

Perdidas

En base a datos de las lineas de transmision de la red reducida para la
simulacion con el modelo PERSEO se ha determinado las pérdidas
transversales de las lineas para cada afio, estas pérdidas se han mantenido
constantes el horizonte de estudio.

Las pérdidas longitudinales se estiman a través de un procedimiento iterativo
que se describe en B.4.3.1 yB4.3.3.8

n

Z D; + Pédidasggirudinales = Demanda Globalpygyecraaa = Generacidong,,.,,PERSEOP
@ 1
Donde:

Di= Demanda en la barra i de la red reducida
B1.4.4.1 Distribucion por meses y por bloques horarios

Para la distribucién de la demanda se ha determinado factores de distribucion
a nivel mensual y por bloque horario del total de la demanda residual
vegetativa historica.

Los factores de distribucion son definidos como:

Factores de Distribucion del mes i:

” dmes;
m. =
. fam, Danual
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. Dmes i
Con estos factores se obtienen la demanda residual vegetativa por bloques y
por meses de todo el sistema.

B1.4.4.2 Procedimiento de Distribucion

Una vez distribuida la demanda residual vegetativa por bloques y por meses
se procede a distribuirla por barras para ello se utiliza los factores de
distribucién espacial o factores de distribucién por barras anteriormente
detallados.

Luego con los factores de distribucién mensual y por bloques horarios de las
grandes cargas se distribuye la demanda de las cargas especiales,
incorporaciones y proyectos, las mismas que espacialmente ya tienen
definidas su ubicacion.

Finalmente, la demanda anual estara conformada por los siguientes
componentes:

Demanda Giobal Proyectada
= Demanda Vegetativa + Cargas Ecpeciales + Cargas Incorporadas + Proyectos

+ Pérdidas Transversales + Pérdidas Longitudinales

Por consiguiente, cada barra de carga representada en el modelo PERSEO
tendra los cinco primeros componentes de la Demanda Global Proyectada.

Las pérdidas transversales se estiman mediante formulas (detallado en
B1.4.4.7) y las pérdidas longitudinales debido a que son dependientes del
resultado del despacho y de la solucién de la red reajustandola hasta obtener
que la produccion total de las centrales sea igual a la demanda global, de la
siguiente manera:

lteracion 1:

Go=Fox*D (La generacion total es mayor a a la demanda).
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Fa=": - " (Se determina un factor de ajuste).

[teracion 2;

G = (Fo + Fa)*D + Plong

Donde:

Go : Produccion resultado de la primera iteracion.

G : Produccién final igual a la demanda global.

D : Demanda Global.

Plong : Pérdidas longitudinales del modelo PERSEO.
Fo : Factor de ajuste inicial de la demanda global.
Fa : Factor de ajuste de la demanda global.

A continuacion se muestra en el grafico B1.2 la composicién de la demanda
global y en el grafico B1.3 el diagrama de flujo del proceso de distribucion de
la demanda en barras.
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Cuadro B1.2
Composicion de la demanda global anual

PERDIDAS
TRANSVERSALES

St GISTHISUYZ EN FUNCILN o~
AlLs TFMANTA [
VEGETATTWA TOTAL ANUAL | |

i P i
== =
~ |
\".I —
A A
...
| f |
DEMANDA | . EE 3
VEGETATIVA } |82 L
E
T— *3 )
G
-

{

(_I |
11

SE REAIUSTA LA DEMANDA
VEGETATIVA EN FUNCION
A LAS PERDIDAS
LONGITUDINALES
RESULTANTES DEL
MODELO PERSEO PARA
ALCANZAR LA DEMANDA
G10RAL

§
g

MONENCO

CADA CARGA SC DISTRIBUYE |

EN FUNCION A SUS
PROYECTIONES ANUAES
INDIVIDUALES

l cargas |-
INCORPORADAS

—

ESPECIALES

~

¥

PROYECCION ANUAL
OEL MODELO MONENCO

FROYECCION ANUAL CEL MODELD

El proceso de célculo de la demanda por barras para cada afio se efectia
en el libro Excel que distribuye la demanda global por barras (Ver archivo

magenetico Demanda COES.xls).
directamente en el archivo SINAC.DEM.

Cuyos

resultados son

puestos



Diagrama de Flujo del proceso de distribucion de la demanda de
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Cuadro B1.3

barras

DEMANDA GLOBAL
PROYECTADA ANUAL

CARGAS ~ ESPECIALES,
INCORPORADAS,
PROYECTOS Y PERDIDAS
TRANSVERSALES

At

¥+

N

Zf%H'

DEMANDR VEGETATIVA

-

4

st REAJUSTA LA
DEMANOA VEGETATIVA
EN FUNCION & WS
PERCI0AS
FONGTTUDING ES
QFSLUL TANTES ¥l
MOCELD PERCEC FARA
ALCANIAR LA
DEMANDA GLOBAL

FACTORES Db UISTRIBUCION
MENSUAL POR BAHRAS Y POR
B OCUES,  ASIGNACION D
PERCIGAS TRANSVERSALES.

DEMANDA POR BARRAS ¥
PARA CADA  BLOQUE

HORARIO

SIMULACZION PERSED
'.:n_‘ul.: auon Tota
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B1.4.4.3 Demanda de las cargas ¢ en el bloque j del mes i

En el caso de cargas especiales, cargas incorporadas y proyectos (se
exceptla la demanda del Subsistema Electroandes y Southern), cuya
representacion se explica mas adelante en el numeral B4.3.5)

D = fdm¢ x fdbS, x D¢

anual
Donde:
D = Demanda de la carga ¢ en el bloque j en el mis i.
D¢ .. =Demanda anual de la carga c.

fdm; = Factor de distribucion por mes.

fdbf = Factor de distribucion por bloque.

En el caso de cargas del tipo vegetativo

D = fdmv, x fd{ x fdb{; xDV,

nual

Donde:

famv, = Factor de distribucién de la demanda vegetativa total mensual
respecto a la demanda vegetativa total anual.

fdf = Factor de distribucién de la demanda de la carga ¢ del mes i
respecto a la demanda vegetativa total del mes i.

fdb; = Factor de distribucién de la demanda de la carga ¢ del blogque

horario j en el mes .

DV

anual

= Demanda vegetativa total anual.

Los factores de distribucién para cada carga se muestran en “PROYECTOS”
y “FACT_VEG" del libro Excel que realiza la distribucién de la demanda



global en barras (Ver archivo magnetico Modelo Demanda por
Barras_0509(PC).xls).

B1.4.4.5 Demanda de las cargas ¢ en el bloque j del mes i

Cada carga especial que figura en el rubro de cargas especiales e
incorporadas es representada mediante sus factores de distribucion de los
afos 2000,2001 y 2002, constituyen casos adicionales para una mejor
representacion; la demanda de la refineria de Zinc y Aceros Arequipa, cuyas
demandas se han separado de las ventas y se han representado de acuerdo
a su caracteristica de consumo de los afios 2001 y 2002. En el caso de las
cargas incorporadas como Pucallpa, Cachimayo se ha supuesto factores de
distribucién mensual y por blogue horario.

La representacién de la demanda del Subsistema Electroandes y su
proyeccion se obtiene directamente de los valores usados en el proceso de
Fijacion Tarifas y Compensacion del Sistema Secundario de Transmision de
ELECTROANDES SA; los mismos que también fueron empleados por
OSINERGMIN GART en la regulacion Tarifaria de mayo 2008.

Para el reparto de la demanda de Southern en barras de PERSEO vy
conociendo sus prondsticos anuales, se usa la siguiente formula.

dSPCCS = fdm, x fd°x fdb; xdSPCC

anual

Donde;

dSPCC; :Demanda de la barra ¢ en el blogue | del mes (que se encuentra

en southern)

fdm; . Factor de distribucion de la demanda de Southern del mes |
respecto a la demanda anual de Southern.

fd° : Factor de distribucion de la demanda mensual de la carga ¢
respecto a la demanda mensual de Southern.

fdb;, ©  :Factor de distribucion del bloque horario j del mes i de la carga

dSPCC

anual

: Demanda anual de Southern.
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Los datos base y las proyecciones de este tipo de cargas se enlazan con los
datos del modelo de demanda y se muestran en la hoja “BASE-2001-2-3" del
libro Excel que realiza la distribucién de la demanda global en barra (Ver
archivo magnético Modelo Demanda por Barras_0509(PC).xls)

B1.4.4.6 Representacion de los Proyectos

Cada proyecto tiene asignada una barra de suministro en la red del SEIN
modelada en el PERSEOQ. La energia de cada proyecto es distribuida por
cada bloque y cada mes de acuerdo a su matriz de factores de distribucion
de mes y bloque.

Se esta considerando la demanda del proyecto Cerro Corona (23 MW)
informado por la empres GOLDFIELDS con carta del 14.03.2008. Este
proyecto actualmente esta pronto a ingresar, realizando las coordinaciones
necesarias con el COES. Cabe indicar que para la determinacion de la
energia se utilizo factores de carga de proyectos similares (0.85).

Asimismo se esta considerando la ampliacién de la refineria Cajamarquilla, la
cual incrementa su potencia en horas fuera de punta y su energia anual
desde inicios del afio 2009, de acuerdo a la comunicacién de Votorantim-
Metais del 11.01.2008, se considera los factores de distribucion de
Cajamarquilla existente.

B1.4.4.7 Representacion de las pérdidas transversales

Las pérdidas transversales se han determinado con los datos de parametros
de las lineas de transmision def SEIN utilizando la siguiente formula:

P = GxLxV~® (MW)

+ 1x107€

Donde:

P; : Perdidas Transversales (MW)

G : Conductancia en derivacion de la linea (uS/ Km)



L :Longitud de la Linea (Km).
¥V :Tension de operacion de la linea (Kv).

Se determina las potencias promedio por cada bloque y estas se mantienen
durante todo el afio, con la duracién de cada bloque se determina la energia
para cada bloque horario.

La informacién de las pérdidas transversales se muestra en la hoja “Ptransv”
del libro que realiza el proceso de distribucion de la demanda global en
barras (Ver archivo magnético Modelo Demanda por Barras_0509(PC).xls)

B1.4.4.8 Representacion de las pérdidas longitudinales

Las pérdidas longitudinales como se menciond anteriormente se determinan
a través de un proceso iterativo que consiste en ejecutar el modelo PERSEQO
con una distribucién preliminar y verificar la generacion anual con la demanda
global anual, el proceso culmina hasta que la generacion sea cercanamente
igual a la demanda global anual. El porcentaje de pérdidas longitudinales se
inicializa en la hoja “BASE-2001-2-3"

B1.4.5 Descripcion del libro Excel que realiza la distribuciéon de la
demanda en barras de carga (Modelo Demanda por
Barras_0509(PC).xIs)

El libro Excel que realiza el proceso de distribucién de la demanda se
encuentra asociado al libro inicial que entrego MONENCO. Se ha reducido el
libro de MONENCO a 3 hojas. En concordancia con la metodologia dejada
por MONENCO, se desarrollaron 04 hojas, las cuales muestran: 1)
Proyeccion econométrica, 2) Detalle de Cargas especiales e incorporaciones,
3) Detalle de proyectos y 4) Demanda Global. Las hojas adicionales realizan
el proceso de distribucién de la demanda en barras.

La hoja “BASE-2001-2-3" contiene el resumen (en GWh) de la informacién
del consumo anual de las cargas especiales, incorporaciones y proyectos, asi
como los valores iniciales de las pérdidas longitudinales y transversales que
se desea considerar. Adicionalmente en la derecha se muestra la demanda
base por cada barra de carga representada en el modelo PERSEO
fundamentalmente con informacion del afio 2006 y 2007.
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En la hoja “FAC_VEG" se encuentra todos los factores de distribucion por
barras, para todas las barras con demanda vegetativa distribuidas en bloques
de punta, media y base; basado en informacién del afio 2006 (Hoja BASE-
2001-2-3).

En la Hoja SINAC.DEM se encuentra el resultado final del célculo en el
formato de datos de demanda para el modelo PERSEO, la misma que es la
suma de 3 hojas “DEM_VEG_TOT”, “PROYECTOS” y “Ptransv”. La primera
contiene al demanda vegetativa, la segunda la demanda de los proyectos,
cargas especiales, incorporadas y factores de distribucion, finaimente la
tercera contiene las pérdidas transversales de las lineas de transmision en
cada barra.



CGGOE6

Cuadro B1
Proyeccion de Ventas de Energia del SEIN

POBLACION PBI TARIFAS VENTAS

ARO Miles Soles Civs Gwh % A Pob % A PBI % A Ventas
de 1994 US$/KWh

1981 16322 88731 4.54 5679
1982 16700 88440 4.93 5947 2.32% -0.3% 4.7%
1983 17077 79801 3.91 5756 2.26% -9.8% -3.2%
1984 17454 82908 4.37 6114 2.21% 3.9% 6.2%
1985 17832 84853 4.23 6498 217% 2.3% 6.3%
1986 18213 95573 4.15 7030 2.14% 12.6% 8.2%
1987 18596 103328 4.15 7674 2.10% 8.1% 9.2%
1988 18978 93160 293 7762 2.05% -9.8% 1.1%
1989 19354 80428 240 7180 1.98% 13.7% -7.5%
1990 19719 76089 4.90 7126 1.89% -5.4% -0.8%
1991 20070 78123 471 7667 1.78% 2.7% 7.6%
1992 20410 77848 6.43 6806 1.69% -0.4% -11.2%
1993 20744 81447 5.59 7794 1.64% 4.6% 14.5%
1994 21078 92343 7.61 8805 1.61% 13.4% 13.0%
1995 21420 100281 8.37 9193 1.62% 8.6% 4.4%
1996 21768 102765 8.66 9448 1.62% 2.5% 2.8%
1997 22120 109859 8.20 9940 1.62% 6.9% 5.2%
1998 22474 108722 7.04 10575 1.60% -1.0% 6.4%
1999 22829 109769 6.85 10950 1.58% 1.0% 3.5%
2000 23185 113022 7.16 11775 1.56% 3.0% 7.5%
2001 23541 113262 7.02 12019 1.54% 0.2% 2.1%
2002 23898 119102 6.60 12592 1.52% 5.2% 4.8%
2003 24256 123748 6.64 13286 1.50% 3.9% 5.5%
2004 24614 130207 7.04 14120 1.48% 5.2% 6.3%
2005 24972 138605 7.61 15043 1.45% 6.4% 6.5%
2006 25330 149139 7.58 16452 1.43% 7.6% 9.4%
2007 25688 162547 7.41 17860 1.41% 9.0% 8.6%
2008 26046 177663 7.88 19032 1.39% 9.3% 6.6%
2009 26409 189212 7.88 20657 1.39% 6.5% 8.5%
2010 26777 202456 7.88 22098 1.39% 7.0% 7.0%
2011 27150 217641 7.88 23796 1.39% 7.5% 7.7%
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Cuadro B3
PROYECCION ECONOMETRICA DE ENERGIA DEL SEIN

< Ln Ln Ln
ANOS (POBLACION) Ln (PBI) (TARIFAS) Dummy (VENTAS) D(Ln(Ventas)
1981 9.70 11.39 1.51 0 8.64
1982 9.72 11.39 1.60 0 8.69
1983 9.75 11.29 1.36 0 8.66
1984 9.77 11.33 1.47 0 8.72 0.049
1985 9.79 11.35 1.44 0 8.78 0.056
1986 9.81 11.47 1.42 0 8.86 0.095
1987 9.83 11.55 1.42 0 8.95 0.081
1988 9.85 11.44 1.08 0 8.96 -0.025
1989 9.87 11.30 0.88 0 | 8.88 -0.042
1990 9.89 11.24 1.59 (VI 8.87 0.023
1991 9.91 11.27 1.55 0 8.94 0.037
1992 9.92 11.26 1.86 1 8.83 -0.082
1993 9.94 11.31 1.72 0 8.96 0.169
1994 9.96 11.43 2.03 0 9.08 0.098
1995 9.97 11.52 2.12 0 9.13 0.028
1996 9.99 11.54 2.16 0 9.15 0.027
1997 10.00 11.61 2.10 0 9.20 0.068
1998 10.02 11.60 1.95 0 9.27 0.029
1999 10.04 11.61 1.92 0 9.30 0.034
2000 10.05 11.64 1.97 0 9.37 0.052
2001 10.07 11.64 1.95 0 9.39 0.032
2002 10.08 11.69 1.89 0 9.44 0.054
2003 10.10 11.73 1.89 0 9.49 0.055
2004 10.11 11.78 1.95 0 9.56 0.057
2005 10.13 11.84 2.03 0 9.62 0.063
2006 10.14 11.91 2.03 0 9.71 0.068
2007 10.15 12.00 2.00 0 9.79 0.077
2008 10.168 12.088 2.06 0 9.87 r 0.081
2009 10.181 12.151 2.06 0 9.94 0.065
2010 10.195 12.218 2.06 0 10.00 0.067
2011 | 10.209 12.292 2.06 0 10.08 0.075
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(GWh)
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Cuadro B4

CARGAS ESPECIALES Y CARGAS INCORPORADAS

2008 | 2009 | 2010 | 2011
ELECTROANDES 1107 | 1220 | 1298 | 1298
SHOUGESA 562 | 681 801 | 1591
ANTAMINA 690 | 725 | 767 | 767
SOUTHERN 1650 | 1781 | 1781 | 1781
CERRO VERDE 386 | 386 | 374 | 323
TINTAYA BHP 308 | 308 | 308 | 308
SAN RAFAEL (MINSUR - AZANGARO 60) 113 | 113 144 | 168
CALLALI 197 | 197 | 197 | 197
CEMENTOS YURA 110 | 114 | 115 116
YANACOCHA (nuevo) 434 | 454 | 454 | 454
HUARON 65 68 72 72
CERRO VERDE (socabaya) 901 | 901 | 1027 | 1027
CERRO CORONA (Soc. Minera Corona-Cajamarca) 107 | 178 | 178 178
AMPLIACION DE ACEROS AREQUIPA 52 309 | 441
Energia Total de Cargas Especiales (GWh) ‘ 6631 ‘ 7177 ‘ 7825 ‘ 8721 ‘

Talara 104 | 106 | 108 | 110
Tumbes 117 | 119 | 121 124
Yura-Cachimayo 193 | 193 | 193 193
Joya, San Camilo y Siguas (Arequipa) 57 57 57 57
Pucallpa 152 | 156 | 161 166
Bagua - Jaen 0 12 12 12
Tarapoto- Moyobamba y Bellavista 100 | 158 | 165
Puerto Maldonado 0 42 53 | 56
J Energia Total Cargas Incorporadas (GWh) ‘ 623 ‘ 786 ‘ 863 1 883
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CARGAS ELECTROANDES 139 | 154 | 163 | 163
ESPECIALES SHOUGESA 79 96 113 | 215
MW) ANTAMINA 95 100 | 103 | 103
SOUTHERN 205 | 220 | 220 | 220
CERRO VERDE 48 48 52 52
TINTAYA BHP 40 40 40 40
SAN RAFAEL (MINSUR - AZANGARO 60) 15 15 20 15
CALLALI 25 25 25 25
CEMENTOS YURA 17 26 30 30
YANACOCHA 67 69 69 69
HUARON 8 9 9 9
CERRO VERDE (NUEVO) 122 | 122 | 130 | 130
CERRO CORONA (Soc. Minera Corona-Cajamarca) 23 25 25 25
AMPLIACION DE ACEROS AREQUIPA __ 45 125 | 132
Potencia total de cargas especiales (MW) | 883 | 993 | 1124 | 1228
CARGAS Talara 23 23 24 25
INCORPORADAS | Tumbes 20 20 20 20
MW) Yura-Cachimayo(24 MW fuera de puntay 9 MW en punta) | 24 24 24 24
Joya, Santa Rita y Siguas (Arequipa) 11 11 11 11
Pucallpa 25 25 26 26
Bagua - Jaen 0 2 2 2
Tarapoto- Moyobamba y Bellavista 33 35 37
Puerto Maldonado 0 8 10 11
Potencia total de cargas incorporadas (MW) (102 l 147 [ 152 J 156 ‘

Potencia total de cargas especiales e incorporadas (GWh) | 7254 | 7964 | 8688 | 9604
Energia total de cargas especiales ¢ incorporadas (MW) | 985 | 1139 | 1276 | 1384
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Cuadro BS
PROYECTOS
2008 | 2009 | 2010 | 2011
Incrementos de | Expansion de la concentradora Cuajone - - - 17
a(;[t&?)c 1a en Expansién de la concentradora Toquepala - - - 25
Expansién de la Fundicion de llo y refineria de cobre - - - 18
Proyecto Tia Maria - - 10 55
Cajamarquilla (2ra Etapa Ampliacién) - 40 - 70
Quellaveco - - - -
Ampliacion Quimpac - - 23 -
Antapacay - - - -
Bayovar - - 15 -
Marcobre (Mina Justa) - - - 32
Cementos Andino - - - 10
| Ampliacién Siderperd - - 24 -
Potencia ' Expansion de la concentradora Cuajone - - - 17
Acumulada .
en (MW) [ Expansién de la concentradora Toquepala - - - 25
Expansion de la Fundicion de llo y refineria de cobre - - - 18
Proyecto Tia Maria - - 10 65
Cajamarquilla (2ra Etapa Ampliacion) - 40 40 110
Quellaveco - - - -
Ampliacion Quimpac - - 23 23
Antapacay - - - -
Bayovar - - 15 15 |
Marcobre (Mina Justa) - - - 32
Cementos Andino - - - 10
Ampliacion Siderpera - - 24 24
Energia en
(GWh) Expansién de la concentradora Cuajone - - - 136
Expansion de la concentradora Toguepala - - - 199
Expansion de la Fundicion de llo y refineria de cobre - - - 144
Proyecto Tia Maria = - 80 517
Cajamarquilla (2ra Etapa Ampliacion) (1) - 225 | 518 | 747 |
Quellaveco - - - = |
Ampliacion Quimpac : - 79 | 160 |
Antapacay - - - - |
Bayovar - - 54 54
Marcobre (Mina Justa) - - - 252 |
Cementos Andino - - - 79
Ampliacién Siderperu - - 139 | 139 |
Potencia total de proyectos (MW) 0 40 72 | 227 |
Energia total de proyectos (GWh) 0 225 | 869 | 2427 |
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Cuadro Bé
PROYECCION GLOBAL DE ENERGIA Y POTENCIA

2008 | 2009 | 2010 | 2011
f:g%& Pronéstico Econométrico 19032 | 20657 | 22098 | 23820
Venta del Distribuidor MT y BT 14820 | 16086 17208 18549
GWh 1306 | 1391 1460 1543
Energia Entregada a Distribucién (MTy BT) | 16127 | 17477 18668 20092
Energia Entregada a Distribucion 16536 | 17921 19143 20605
Pérdidas Transform. Transmis. Distribuidor % | 2.00% | 2.00% 2.00% 2.00%
GWh 338 | 366 391 421
Entrada al Nivel de Distribucion 16874 | 18287 19534 21025
Venta Facturada Generador (MAT, AT y MT) 3803 4127 4415 4759
GWh 1466 1589 1698 1828
Entrada al Nivel de Transmision 22142 24003 25647 | 27612
Total Cargas Especiales 6631 7177 7825 - 8721
Total Cargas Incorporadas 623 786 863 883
Total Industrias y Proyectos 0 225 869 2427
Consumo Propio Centrales 441 483 528 595
Interconexién Peri-Ecuador 0 0 0 0
Disminucién de Pérdidas REP | -13 -13 -13 -13
| TOTAL [ 29824 32662 35719 40225
T T
Aporte CH La Jova | -17.5 -69.8 -69.8 -69.8
CT Oquendo - SdF Energia 0.0 -170.6 -255.9 -255.9
CH Yauli y Sacsamarca | -6.6 -6.6 -6.6 -6.6
| Aporte de CT La Pampilla | -78.0 -78.0 -78.0 -78.0
| Aporte C.H. Santa Rosa | -5.6 -6.1 -6.1 -6.1
TOTAL SISTEMA 29716 32331 35302 39808
TOTAL SIN AUTOPRODUCTORES 29716 32331 35302 39808




Potencia
en (MW)

n )
600074
Entrada a nivel de Transmisidén 22142 24003 25647 27612
Factor de carga 75.8% 75.8% 75.8% 75.8%
Potencia 3336 3616 3864 4160
| Total Cargas Espec. e Incorporadas 985 1139 1276 1384 I
| Total Industrias y Proyectos 0 36 108 328 l
| Factor de simultaneidad 91% 91% 91% 91% |
LConsumo Propio Centrales 66 73 80 90 ]
@isminucién de Pérdidas REP -1 -1 -1 -1 l
TOTAL 4300 4761 5207 58@
Aporte CH La Joya -9.6 -9.6 -9.6 -9.6
CT Oquendo - SdF Energia 0.0 -50.8 -50.8 -50.8
CH Yauli y Sacsamarca -1.0 -1.0 -1.0 -1.0
Aporte de CT La Pampilla -9.0 -9.0 -9.0 -9.0
| Aporte C.H. Santa Rosa ] 1.1 1.1 1.1 1.1
TOTAL SISTEMA 4282 4692 5138 57431
TOTAL SIN AUTOPRODUCTORES 4282 4692 5138 5743
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Cuadro B3
PROYECCION ECONOMETRICA DE ENERGIA DEL SEIN

. Ln Ln ' [ Ln
ANOS (POBLACION) Ln (PBI) (TARIFAS) Dummy (VENTAS) D(Ln(Ventas)

1981 9.70 11.39 1.51 0 8.64

1982 9.72 11.39 1.60 0 8.69

1983 9.75 11.29 1.36 0 8.66

1984 9.77 11.33 1.47 0 8.72 0.049
1985 9.79 11.35 1.44 0 8.78 0.056
1986 9.81 11.47 1.42 0 8.86 0.095
1987 9.83 11.55 1.42 0 8.95 0.081
1988 9.85 11.44 1.08 0 8.96 -0.025
1989 9.87 11.30 0.88 0 8.88 -0.042
1990 9.89 11.24 1.59 0 8.87 0.023
1991 9.91 11.27 1.55 0 8.94 0.037
1992 9.92 11.26 1.86 1 8.83 -0.082
1993 9.94 11.31 1.72 0 8.96 0.169
1994 9.96 11.43 2.03 0 9.08 0.098
1995 9.97 11.52 2.12 0 9.13 0.028
1996 9.99 11.54 2.16 0 9.15 0.027
1997 10.00 11.61 2.10 0 9.20 0.068
1998 10.02 11.60 1.95 0 9.27 0.029
1999 10.04 11.61 1.92 0 9.30 0.034
2000 10.05 11.64 1.97 0 9.37 0.052
2001 10.07 11.64 1.95 0 9.39 0.032
2002 10.08 11.69 1.89 0 9.44 0.054
2003 10.10 11.73 1.89 0 9.49 0.055
2004 10.11 11.78 1.95 0 9.56 0.057
2005 10.13 11.84 2.03 0 9.62 0.063
2006 10.14 11.91 2.03 0 9.71 0.068
2007 10.15 12.00 2.00 0 9.79 0.077
2008 10.168 12.088 2.06 0 9.87 0.081
2009 10.181 12.151 2.06 0 9.94 0.065
2010 10.195 12.218 2.06 0 10.00 0.067
2011 10.209 12.292 2.06 0 I 10.08 0.075
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Cuadro B4

CARGAS ESPECIALES Y CARGAS INCORPORADAS

2008 | 2009 | 2010 | 2011
ELECTROANDES 1107 | 1220 | 1298 | 1298
SHOUGESA 562 | 681 | 801 | 1591
ANTAMINA 690 | 725 | 767 | 767
SOUTHERN 1650 | 1781 | 1781 | 1781
CERRO VERDE 386 | 386 | 374 | 323
TINTAYA BHP 308 | 308 | 308 | 308
SAN RAFAEL (MINSUR - AZANGARO 60) 113 | 113 | 144 | 168
CALLALI 197 | 197 | 197 | 197
CEMENTOS YURA 110 | 114 | 115 | 116
YANACOCHA (nuevo) 434 | 454 | 454 | 454
HUARON 65 68 72 72
CERRO VERDE (socabaya) 901 | 901 | 1027 | 1027
CERRO CORONA (Soc. Minera Corona-Cajamarca) | 107 178 178 178
AMPLIACION DE ACEROS AREQUIPA 52 309 | 441

Energia Total de Cargas Especiales (GWh)

| 6631 | 7177 | 7825 | 8721

| 108

Talara 104 | 106 110
Tumbes 117 | 119 | 121 124
Yura-Cachimayo 193 193 193 193
Joya, San Camilo y Siguas (Arequipa) 57 57 57 57
Pucallpa 152 | 156 | 161 166 |
Bagua - Jaen 0 12 12 12
Tarapoto- Moyobamba y Bellavista 100 | 158 | 165
Puerto Maldonado 0 42 53 56
Energia Total Cargas Incorporadas (GWh) ‘ 623 ‘ 786 ‘ 863 : 883
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CARGAS ELECTROANDES 139 | 154 | 163 | 163
ESPECIALES SHOUGESA 79 96 113 | 215
. (MW) ANTAMINA 95 100 | 103 | 103
SOUTHERN 205 | 220 | 220 | 220
CERRO VERDE 48 48 52 52
TINTAYA BHP 40 40 40 40
SAN RAFAEL (MINSUR - AZANGARO 60) 15 15 20 15
CALLALI 25 25 25 25
CEMENTOS YURA 17 26 30 30
YANACOCHA 67 69 69 69
HUARON 8 9 9 9
CERRO VERDE (NUEVO) 122 | 122 | 130 | 130
CERRO CORONA (Soc. Minera Corona-Cajamarca) 23 25 25 25
AMPLIACION DE ACEROS AREQUIPA 45 125 | 132
Potencia total de cargas especiales (MW) 883 | 993 | 1124 | 1228
CARGAS Talara 23 23 24 25
INCORPORADAS | Tumbes 20 20 20 20
MW) Yura-Cachimayo(24 MW fuera de punta y 9 MW en punta) | 24 24 24 | 24
Joya, Santa Rita y Siguas (Arequipa) 11 11 11 11
Pucallpa 25 25 26 26
Bagua - Jaen 0 2 2 2
. Tarapoto- Moyobamba y Bellavista 33 35 37
| Puerto Maldonado [ 0 8§ | 10 | 11

Potencia total de cargas incorporadas (MW) 102 ‘ 147 [ 152 ‘ 156 ‘

|
Potencia total de cargas especiales e incorporadas (GWh) | 7254 | 7964 | 8688 | 9604
Energia total de cargas especiales e incorporadas (MW) | 985 | 1139 | 1276 | 1384
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Cuadro BS
PROYECTOS

2008 | 2009 | 2010 | 2011
Expansion de la concentradora Cuajone - - - 17
Expansién de la concentradora Toquepala - - - 25
Expansién de la Fundicion de llo y refineria de cobre - - - 18
Proyecto Tia Maria - - 10 55
Cajamarquilla (2ra Etapa Ampliacion) - 40 - 70
Quellaveco - - - -
Ampliacion Quimpac - - 23 -
Antapacay - - - -
Bayovar - - 15 -
Marcobre (Mina Justa) - - = 32
Cementos Andino - - - 10
Ampliacion Siderperd = - 24 -
Expansion de la concentradora Cuajone - - 5 17
Expansion de la concentradora Toquepala 3 - - 25
Expansién de la Fundicion de lio y refineria de cobre - - - 18
Proyecto Tia Maria - - 10 65
Cajamarquilla (2ra Etapa Ampliacién) - 40 40 110
Quellaveco - - - -
Ampliacion Quimpac - - 23 23
Antapacay - = - -
Bayovar - - 15 15
Marcobre (Mina Justa) - - - 32
Cementos Andino - - - 10
Ampliacién Siderpert - - 24 24
Expansién de la concentradora Cuajone - - - 136
Expansién de la concentradora Toquepala = - - 199
Expansion de la Fundicion de llo y refineria de cobre - - - 144
Proyecto Tia Maria - - 80 517
Cajamarquilla (2ra Etapa Ampliacién) (1) - 225 | 518 | 747
Quellaveco - - - =
Ampliacion Quimpac - - 79 160
Antapacay - - - -
Bayovar - - 54 54
Marcobre (Mina Justa) - - - 252
Cementos Andino - - - 79
Ampliacién Siderperu - - 139 | 139
Potencia total de proyectos (MW) 0 40 72 227
Energia total de proyectos (GWh) 0 225 | 869 |2427
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Cuadro Bé
PROYECCION GLOBAL DE ENERGIA Y POTENCIA
2008 | 2009 | 2010 | 2011
S:g%& Pronéstico Econométrico 19032 | 20657 | 22098 | 23820
Venta del Distribuidor MT y BT 14820 16086 17208 18549
GWh 1306 1391 1460 1543
Energia Entregada a Distribucion (MT y BT) | 16127 17477 18668 20092
Energia Entregada a Distribucién 16536 17921 1 19143 20605
Pérdidas Transform. Transmis. Distribuidor % | 2.00% 2.00% 2.00% 2.00%
GWh 338 366 391 421
Entrada al Nivel de Distribucion 16874 18287 19534 21025
Venta Facturada Generador (MAT, AT y MT) 3803 4127 4415 4759
GWh 1466 1589 1698 1828
Entrada al Nivel de Transmisién 22142 24003 25647 27612
Total Cargas Especiales 6631 7177 7825 8721
Total Cargas Incorporadas 623 786 863 883
Total Industrias y Proyectos 0 225 869 2427
Consumo Propio Centrales 441 433 528 595
Interconexion Peri-Ecuador 0 0 0 0
Disminucién de Pérdidas REP I -13 -13 -13 -13
| TOTAL ‘ 29824 32662 35719 [ 40225
Aporte CH La Joya -17.5 -69.8 -69.8 -69.8
CT Oquendo - SdF Energia 0.0 -170.6 -255.9 -255.9
CH Yauli y Sacsamarca -6.6 -6.6 -6.6 -6.6
Aporte de CT La Pampilla -78.0 | -780 -78.0 -78.0
Aporte C.H. Santa Rosa I 56 | -6.1 -6.1 -6.1
|
TOTAL SISTEMA 29716 | 32331 35302 39808
TOTAL SIN AUTOPRODUCTORES 29716 32331 35302 39808




Potencia
en (MW)
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Entrada a nivel de Transmisién 22142 24003 25647 27612
Factor de carga 75.8% 75.8% 75.8% 75.8% |
Potencia 3336 3616 3864 4160 |
‘ Total Cargas Espec. e Incorporadas 985 1139 1276 1384 ‘
] Total Industrias y Proyectos 0 36 108 328 ‘
| Factor de simultaneidad 91% 91% 91% 91% |
| Consumo Propio Centrales 66 73 80 90 |
‘ Disminucién de Pérdidas REP -1 -1 -1 -1 l
l TOTAL 4300 4761 5207 5812 ‘
Aporte CH La Joya -9.6 -9.6 -9.6 -9.6
CT Oquendo - SdF Energia 0.0 -50.8 -50.8 -50.8
CH Yauli y Sacsamarca -1.0 -1.0 -1.0 -1.0
Aporte de CT La Pampilla -9.0 -9.0 -9.0 -9.0
Aporte C.H. Santa Rosa I 1.1 1.1 1.1 1.1
EOTAL SISTEMA 4282 4692 5138 5743
TOTAL SIN AUTOPRODUCTORES 4282 4692 5138 5743
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Prologo

e De acuerdo con la Constitucion Politica, el Banco Central de
Reserva del Perd (BCRP) es una entidad pudblica auténoma
cuya finalidad es preservar la estabilidad monetaria.

e La estabilidad monetaria es una de las condiciones
fundamentales para lograr un crecimiento alto y sostenido de
la economia al favorecer un ambiente adecuado para el ahorro,
la inversién y, en general, para toda decisién econémica.

e Para el logro de este objetivo, el Banco, a partir del afio 2002
ejecuta su politica monetaria siguiendo un esquema de metas
explicitas de inflacién. La meta de inflacién es 2,0 por ciento
con un margen de tolerancia de un punto porcentual hacia
abajo (1,0 por ciento) y hacia arriba (3,0 por ciento). La meta
de inflacién del Banco Central busca anclar las expectativas de
inflacién en el nivel inflacionario de las economias desarrolladas
y constituye un compromiso permanente del BCRP con la
estabilidad monetaria, independientemente de desviaciones
temporales que puedan ocasionar factores no controlados.

e Laevaluacién de la meta es continua, es decir toma en cuenta
la tasa de inflacién anual acumulada en cada mes y no s6lo a
diciembre de cada aino. Ante cualquier desviacién de la meta,
el Banco Central toma las acciones necesarias para retornar a
la meta considerando los rezagos con los que opera la politica
monetaria.

¢ Cada mes, dentro de un cronograma anunciado, el Directorio
del BCRP decide el nivel de la tasa de interés de referencia para
el mercado de préstamos interbancarios. Esta tasa de interés
afecta por distintos canales y plazos a la economia nacional y
a la tasa de inflacién, por lo que su determinacion merece la
consideracion de estudios sobre proyecciones y simulaciones
macroeconémicas.
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Los estudios econémicos que sustentan las decisiones de
politica monetaria se difunden al publico con la finalidad de
lograr la comprensién sobre la consistencia de las medidas
adoptadas y asegurar que las expectativas de los agentes
econémicos tomen en cuenta estas proyecciones. Para tal
fin, el Banco Central publica cada cuatro meses su Reporte de
Inflacion.

Este reporte presenta la evolucién de los principales desarrollos
econémicos de los primeros meses del afio y contiene el
escenario de proyeccién consistente con los rezagos de
la politica monetaria para un horizonte de proyecciones
macroeconémicas entre los afios 2008 y 2010.
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El escenario internacional continda enfrentando una severa
crisis que ha provocado turbulencias de tal magnitud que han
afectado la estabilidad de los principales mercados financieros
del mundo. Esta coyuntura implica un mayor grado de
incertidumbre sobre la economia mundial en variables tales
como la actividad econémica, los precios de los commodities,
las tasas de interés internacionales y las cotizaciones de las
principales monedas.

La crisis financiera, iniciada en agosto de 2007, se ha agravado
en los dltimos dos meses y con ello se ha revisado a la baja
las perspectivas de crecimiento mundial para los afios 2009 y
2010. Este crecimiento ya se ha visto afectado por la evolucion
desfavorable del empleo en Estados Unidos, la correccién
del mercado inmobiliario en varias economias desarrolladas
y el endurecimiento de las condiciones financieras en las
economias afectadas por la crisis subprime.

A pesar de que el panorama del escenario internacional
muestra un deterioro por la crisis en los mercados financieros,
la economia peruana continda mostrando altas tasas de
crecimiento. Asi, entre enero y setiembre, la actividad
econémica habria crecido 9,9 por ciento impulsada por
la evolucién del consumo privado y la inversién publica y
privada. Este ritmo de crecimiento seria mayor al previsto en
el Reporte de Inflaciéon de mayo (8,4 por ciento), por lo cual se
ha elevado la proyeccién de crecimiento del PBI de este afno
de 8,0 a 9,3 por ciento.

La inflacién también se ha ubicado por encima de lo previsto en
el Reporte de Inflacién anterior con una tasa anual a setiembre
de 6,2 por ciento. Esta evolucion refleja principalmente la
materializacién de los riesgos previstos de mayores precios
de alimentos y combustibles.

La tendencia de la inflaciéon continué al alza por aumentos
en los precios de los combustibles (por ajuste de las bandas
que implicé menores compensaciones por parte del Fondo de
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Estabilizacién de los Combustibles) y, también, por tarifas de
transporte y factores de oferta que afectaron los precios de
algunos alimentos de origen nacional (principalmente papa).

Sin embargo, desde julio se observa en los mercados
internacionales unareduccion enlas cotizaciones de los principales
insumos alimenticios, que fueron los principales determinantes
iniciales del incremento de la inflacién desde mediados de 2007,
lo que se ha agudizado desde setiembre con el agravamiento
de la crisis financiera internacional. Tomando en cuenta esta
informacion, se espera que la tasa de inflacién anual a diciembre
de 2008 se ubique alrededor de 6 por ciento.

El escenario base de proyeccién de inflacién contempla un
retorno al rango meta hacia fines de 2009 y al nivel meta en
2010. Esta convergencia gradual de la inflacion considera la
reversion parcial del alza de los precios internacionales de
alimentos y combustibles, una desaceleracién del crecimiento
de la demanda interna y expectativas de inflacién que se
reducen hasta el nivel meta en la medida que la inflacién
retome una clara senda decreciente.

El Banco Central ha continuado ajustando su posicién de politica
monetaria buscando que la inflacién retorne gradualmente al
rango meta y que los incrementos de precios de alimentos y
combustibles no se trasladen a las expectativas de inflacién en
un escenario de alto crecimiento de la demanda interna. Asi el
Banco Central ha incrementado la tasa de interés de referencia
en cuatro oportunidades sucesivas en 25 puntos basicos cada
una, pasando de 5,50 por ciento a 6,50 por ciento entre mayo
y setiembre de 2008.

En los dltimos dos meses, las acciones del Banco Central se
han orientado a asegurar la liquidez del sistema financiero y
reducir la volatilidad del tipo de cambio, a fin de atenuar los
impactos del agravamiento de la crisis econémica internacional
sobre nuestra economia.

Las intervenciones cambiarias han continuado guidndose seguin
el criterio de reducir la volatilidad en el mercado cambiario.
La acumulacién preventiva de reservas internacionales de los
dltimos afios -cuando los precios de los minerales subieron
de manera excepcional- permite al Banco Central de Reserva
contar con una elevada capacidad de respuesta para enfrentar
situaciones de turbulencia internacional como la actual.

Entre junio y setiembre de este afio las presiones sobre el
tipo de cambio al alza han predominado en un contexto de
menores términos de intercambio y mayor aversion al riesgo
de los capitales externos hacia deuda y moneda de paises
emergentes. En este contexto, se ha observado reversién de
posiciones en soles por parte de inversionistas extranjeros,
sea en el mercado de ddlares a futuro o en las tenencias de
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bonos del Tesoro Publico o de CDBCRP. En este escenario de
alta volatilidad, el Banco Central de Reserva intervino en el
mercado cambiario con la venta de délares.

Adicionalmente, el Banco Central ha ampliado la gama de
operaciones monetarias que pueda efectuar para mejorar la
regulacion de la liquidez del sistema financiero.

En el caso de moneda nacional, el Banco Central haampliado los
colaterales y los plazos habituales para realizar las operaciones
de inyeccion de liquidez. En el caso de moneda extranjera, se
ha establecido la opcién de realizar operaciones repo en dicha
moneda. El sistema financiero se mantiene excepcionalmente
liquido en ddélares con excedentes de liquidez (encajes
voluntarios) del orden de los US$ 2 mil millones y tenencias
de CDBCRP del orden de los S/. 14 mil millones.

Con el desencadenamiento de la crisis y el aumento de la
probabilidad de que las principales economias desarrolladas
entren en una fase de crecimiento lento, con el consiguiente
impacto sobre la economia global, se prevé una desaceleracién
mas rapida de la economia peruana, la cual pasaria de crecer
9,3 por ciento en 2008 a 6,5 por ciento en 2009. Para 2010,
se espera una recuperacion de la economia con una tasa
proyectada de crecimiento de 7,0 por ciento.

En un escenario caracterizado por la incertidumbre en los
mercados financieros internacionales y por la alta volatilidad
de los precios de los commodities, se espera que las finanzas
publicas mantengan una posicion superavitaria dentro del
periodo de proyeccion. El escenario fiscal de esta proyeccion
es coherente con una perspectiva de prudencia.

La cuenta corriente de la balanza de pagos registré un déficit
durante el primer semestre del afio (3,8 por ciento del PBI)
como consecuencia del continuo dinamismo de la demanda
domeéstica y la reduccién registrada en los términos de
intercambio, previéndose que en el afio el déficit se sitde en
3,2 por ciento. En particular, el crecimiento de la inversién,
principal impulso de la demanda interna, se ha venido
traduciendo en las altas tasas de aumento de las importaciones
de bienes de capital. Para los afios 2009 y 2010 se proyecta
que la cuenta corriente continuaréd siendo deficitaria (3,0 por
ciento del PBI) considerando los efectos de la crisis financiera
internacional, tales como el mayor deterioro de los términos
de intercambio y la mayor desaceleracion en el crecimiento de
nuestros socios comerciales. Sin embargo, estos efectos seran
atenuados por la moderacién en la expansion de la demanda
interna y el superavit fiscal.

Los principales riesgos que podrian causar desvios de la inflacién
respecto de su proyeccién en el escenario central son los
siguientes:
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PROYECCION DE INFLACION: 2008-2010
(Variacién porcentual 12 meses)
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Nota: El grdfico muestra las bandas de prediccién de ia inflacién a lo largo del horizonte de
proyeccién. La banda més oscura alrededor de la proyeccion central muestra el 10 por ciento
de probabilidad de ocurrencia mientras que, en conjunto, todas las franjas representan el 90
por ciento de probabilidad

* Mayor deterioro de la economia mundial. La agudizacion
de la crisis financiera en Estados Unidos es consistente
con la expectativa de un entorno internacional adverso.
En particular, el escenario base contempla una reduccion
de los términos de intercambio. Asimismo, se asume
una desaceleracion del crecimiento mundial que afectaria
sobre todo a Estados Unidos. No obstante, la magnitud
del impacto de la crisis podria ser ain mayor. Este riesgo
de mayor recesién mundial, menores términos de
intercambio y volatilidad financiera podria acarrear en el
corto plazo un aumento del riesgo pais que presionaria
a la depreciacién de las monedas de las economias
emergentes respecto al délar. En este escenario, la sélida
posicion de reservas internacionales del Banco Central
le permitiria intervenir en el mercado de divisas para
moderar la volatilidad cambiaria y proveer de liquidez al
sistema financiero. Otros instrumentos de inyeccién de
liquidez en ambas monedas también estan disponibles
para ser usados en caso de ser necesario para mantener el
normal funcionamiento de los mercados financieros.

En el mediano plazo, podria darse una disminucién del
dinamismo de la actividad econémica. En este caso, se
adoptaria una posicién de politica monetaria mds flexible
que sea consistente con el anclaje de la inflacién en el
nivel meta.

e Restricciones en la oferta de energia eléctrica. El
escenario central considera una cierta elevacién de
las tarifas eléctricas debido a la fuerte expansién de la
demanda de electricidad que ha superado al crecimiento
de la oferta. Existe la posibilidad de un agravamiento de
este desequilibrio entre la oferta y la demanda eléctrica
y, por tanto, de un racionamiento en el horizonte de
proyeccién. Bajo este panorama de restriccion de
electricidad, el aumento de tarifas eléctricas seria mayor y
el incremento de costos marginales de produccién implica
una reduccion del crecimiento potencial de la economia.

Este factor no alteraria el comportamiento de la politica
monetaria, en tanto que el impacto inflacionario no afecte
las expectativas de inflacién, ni genere efecto de segunda
vuelta.

En un contexto de alta incertidumbre acerca de la evolucion
de la economia mundial, la ponderacién de los riesgos
mencionados sobre la proyeccién de la inflacién del escenario
base arroja como resultado un balance neutral.
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I. Escenario Internacional

La crisis financiera, iniciada en agosto de 2007, se ha agravado
en los tltimos meses y ha introducido una mayor incertidumbre
sobre las perspectivas de crecimiento mundial. El crecimiento ya
se ha visto afectado por la evolucion desfavorable del empleo en
Estados Unidos, la correccion del mercado inmobiliario en varias
economias desarrolladas y el endurecimiento de las condiciones
financieras en las economias afectadas por la crisis subprime. En
este contexto, las proyecciones de crecimiento mundial han sido
revisadas a la baja para el segundo semestre de este afo y para
los afos 2009 y 2010.

Las economias emergentes también se han visto afectadas, aunque
en una magnitud menor. Parte del efecto sobre el crecimiento
se ha dado a través de las menores cotizaciones internacionales
de los commodities, que han tenido en términos generales, una
significativa correccion a la baja desde el tercer trimestre de este
afo. La turbulencia financiera internacional también se ha reflejado
en salida de capitales y presiones depreciatorias.

En este contexto de desaceleracion econdmica y de menores
precios de commodities se han elevado las expectativas de
menores presiones inflacionarias en los mercados emergentes y
desarrollados.

Las proyecciones del escenario internacional presentan un elevado
grado de incertidumbre. Si bien las evidencias de recesion en
varias economias desarrolladas han aumentado, la evolucion
futura dependera de la efectividad de las recientes medidas para
restablecer la credibilidad y normalizar las condiciones crediticias.
El impacto sobre las economias de la region, que hasta ahora
ha sido relativamente moderado, podria ser mayor en tanto los
precios de los commodities acentden su descenso, los flujos de
capital se retraigan y las restricciones crediticias se endurezcan.
Otro factor de incertidumbre es el impacto de esta crisis sobre
China.
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Grafico 1
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Crecimiento, inflacion y tasas de interés

2.

Lasevidenciasmadsclarasdedesaceleraciénsevienenobservando
en las economias desarrolladas, particularmente en Estados
Unidos y Europa, cuya participacién en el crecimiento mundial
es de 60 por ciento, en términos de ddlares corrientes.

En Estados Unidos las perspectivas de crecimiento se han
deteriorado, a pesar del crecimiento favorable de los dos
primeros trimestres. El alto crecimiento observado en el
segundo trimestre (2,8 por ciento) se sustenté en el dinamismo
de las exportaciones (favorecidas por la depreciacion del
délar) y del consumo, este ultimo apoyado por el paquete
de devolucién de impuestos aplicado en el segundo trimestre
(que se estima en aproximadamente US$ 100 mil millones).

Estos resultados del primer semestre han incidido en la
correccién de la proyeccion del crecimiento del afio 2008, de
0.8 a 1,5 por ciento. Sin embargo, las perspectivas para el
tercer y cuarto trimestre son desfavorables, en particular por
la evolucién esperada en el consumo y la inversion.

El consumo se veria afectado por la evolucién reciente del
empleo: en lo que va del aiio, el empleo ha registrado nueve
caidas consecutivas con una pérdida acumulada de 760 mil
puestos. Asimismo, la caida de los precios de las viviendas
tendria un impacto sobre la riqueza que se suma a la caida
observada en el mercado bursatil (ambos componentes
constituyen alrededor de un 70 por ciento de la riqueza de
las familias). Los menores precios de viviendas, sumados a
las restricciones crediticias, generan ademads una reduccién
del Mortgage Equity Withdrawal, efecto que implica el
traslado de parte de las lineas de préstamos hipotecarios o de
refinanciacién hacia el gasto de consumo.

La inversién, por su parte, se veria afectada por la
desaceleracién econémica, la acentuacion de las restricciones
crediticias, la reduccién de las utilidades corporativas y la
caida en la confianza de los inversionistas. En el caso particular
de la inversioén residencial, los altos niveles de inventarios de

Cuadro 1

EE

.UU.: CONTRIBUCION AL CRECIMIENTO

(Tasas trimestrales anualizadas)

2005 2006 2007 3T.07 4T07 1T.08 2T.08

PBI 2,9 2,8 2,0 4,8 -0,2 09 28

Del cual:

Consumo Personal 213 213 195 144 067 061 087

InversiénFija 1,08 032 -050 -015 -097 -0,86 -0,25
No Residencial 0,71 077 052 091 036 026 027
Residencial 037 -045 -102 -106 -133 -1,12 -0,52

Exportaciones 0,71 096 095 254 053 0,63 1,54




CCGOIS

&4

Banco Central de Reserva del Pert

g;ﬁccl;‘ fENTO DE PAISES DES viviendas hacen prever una reduccién ain mayor de la inversién
PAISES DESARROLLADOS Y CHINA - ) e
. (Variaciones porcentuales reales) residencial cuyo aporte al crecimiento, desde finales de 2006,
ha sido negativo en aproximadamente 1 punto porcentual.
Estados Unidos
36
19 g 3. En este contexto, la proyeccién de crecimiento asume una
25 2 desaceleracion importante desde el tercery cuarto trimestre de
16 ' 8 2008. Para 2009, el crecimiento se reduciria a 0,1 por ciento y
08 se recuperaria a 2,1 por ciento en el siguiente afio.
D 0.1
T T R i e Por otro lado, las presiones inflacionarias, aunque se han
K el Fisio desacelerado, se han mantenido elevadas. El Indice de Precios
28 al Consumidor acumula, al mes de setiembre, una variacion
21 anual de 4,9 por ciento, mientras que la inflacién -excluyendo
19 - . . .
- 6 combustibles y alimentos- se mantiene en alrededor de 2,5
. 14 por ciento. Asimismo, el deflator del consumo personal, se ha
H =3 mantenido por encima de la zona de confort de la FED de 2 por
02 i
|_| = ciento.
W01 2002 03 2004 2005 2006 2007 2008 2009°
Japén Cuadro 2
27
L PROYECCIONES DE CRECIMIENTO DEL PBI DE LOS
L9 PRINCIPALES SOCIOS COMERCIALES*
14 (En porcentaje)
08 —
0 |—| 05 Participacién en 2008 2009 2010
0.2 Lvn |
e Py . |"| elcomercio 2006 2006 2007 RIMay0d RISet03 RIMay08 RiSet0B RIMayd8 RISet0s
001 2002 2003 004 005 2006 007 2008 2009
Socios Comerciales 100 4,6 45 33 32 32 22 37 3.4
. China Norteamérica 29% 28 21 0,9 14 1,1 03 27 2,2
- Estados Unidos 24% 28 20 08 15 09 01 27 21
16 : Canadé 5% 28 2,7 1.3 07 22 12 27 24
oy 100 1o 104 “?\Jn ’
i Europa 20% 30 29 16 15 15 03 18 15
Alemania 4% 29 25 15 18 15 0.1 18 1,5
Espafia 3% 39 38 21 13 17 -02 20 17
Reino Unido 1% 29 31 15 11 16 02 20 17
o ‘ - - — Asia 21% 79 8,1 6,6 6,3 6,4 57 62 6,1
Dy D M @ W O China 1% 16 M9 99 97 93 90 90 90
Japon 5% 24 2,1 13 08 1,6 05 17 1,5
América Latina 30% 53 54 44 42 41 31 41 39
Argentina 2% 85 8.7 6.8 6.5 45 36 44 4.2
Brasil 7% 38 54 438 50 42 35 42 4,0

Chile 7% 40 50 41 41 47 35 47 45
Colombia 4% 6.8 7,0 53 42 49 35 49 47
Ecuador 4% 39 19 23 22 27 20 27 25
México 3% 49 31 26 21 31 15 38 35
Venezuela 3% 103 84 56 53 36 30 34 32

RI: Reporte de Inflacion.

* En

base a informacién del World Economic Qutlook (octubre 2008), Consensus Forecast

{octubre 2008) y banca.

En este contexto de desaceleracién econémica y de presiones
inflacionarias, la FED mantuvo su tasa de referencia en 2 por
ciento desde abril de este afio hasta principios de octubre
cuando la redujo en 50 puntos basicos, en forma coordinada con
otros bancos centrales. Las expectativas del mercado indican
reducciones adicionales antes de fin de ano: los contratos a futuro
de tasas tienen impilicito una reduccién en la tasa de la FED para
diciembre de este afio de entre 25 y 50 puntos basicos.
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Cuadro 3

PROYECCIONES DE INFLACION DE LOS PRINCIPALES

SOCIOS COMERCIALES *

(En porcentaje)

2008 2008 2010
2006 2007  RIMay08 RISet.08 RIMay.08 RiSet.08 RIMay.08 RISet.08

Norteamérica
Estados Unidos 32 28 38 45 24 1,9 22 22
Canada 20 2.1 17 27 2,0 2,1 20 20
Europa
Alemania 1,7 2,1 25 2,9 1.9 14 18 17
Espafia 35 28 39 45 26 26 25 25
Reino Unido 23 23 27 38 22 29 22 22
Asia
China 15 48 64 64 38 36 30 30
Japén 0,2 0,1 07 1,6 05 1,2 12 12
América Latina (Dic./Dic.)
Argentina 9,8 85 95 88 102 10,0 93 93
Brasil 31 44 5,1 6,2 44 44 44 44
Chile 26 78 47 82 35 47 32 32
Colombia 45 57 50 72 45 45 41 41
México 41 38 42 57 35 33 34 34
Venezuela 170 225 27,0 286 276 2719 261 261

RI: Reporte de Inflacién

En base a informacion del World Economic Qutlook (octubre 2008), Consensus
Forecast (octubre 2008) y banca.

Europa, que concentra aproximadamente la mitad de las
pérdidas asociadas a los titulos respaldados con hipotecas,
también se ha visto afectada por el deterioro en las condiciones
crediticias. A ello se suma la correccién inmobiliaria en
algunas economias (Reino Unido, Espafia, Irlanda), el
escaso dinamismo del consumo (Alemania), los elevados
precios de los commodities y la apreciacién del euro que
ha afectado el desempefio del sector exportador. A nivel de
sectores, la manufactura viene mostrando una desaceleracion
generalizada, encontrandose muchos de los paises en una fase
de contraccion.

En este contexto, las proyecciones para los afios 2008 y
2009 estiman tasas de crecimiento de 1,5 y 0,3 por ciento,
respectivamente. A nivel de paises, las mayores revisiones
a la baja se observan en Alemania, Reino Unido y Espafia (en
estos dos ultimos casos, la correccion inmobiliaria ha sido mds
significativa).

La respuesta de politica monetaria de los paises de Europa
frente a la desaceleracién se vié limitada por la evidencia de
presiones inflacionarias. Incluso en el mes de julio, cuando
la inflacién fue de 4,0 por ciento, el Banco Central Europeo
elevé su tasa de interés de 4,0 a 4,25 por ciento. Sin embargo,
en el mes de octubre, en la coyuntura de fuerte turbulencia
financiera y de evidencia creciente de desaceleracion
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econdémica y menores presiones inflacionarias, el BCE redujo
su tasa a 3,75 por ciento, de manera coordinada con otros
bancos centrales.

Fuera de la Eurozona, la inflacién del Reino Unido fue 5,2 por
ciento a setiembre de este aio, por encima de su meta de 2
por ciento. El Banco de Inglaterra, luego de las reducciones
realizadas en la tasa de interés a inicios de afio, mantuvo la
tasa de interés en 5 por ciento hasta el mes de octubre cuando
la redujo en 50 pbs, frente a los indicadores de recesién (el
crecimiento del segundo trimestre fue nulo y los indicadores
de manufactura para el tercer trimestre sefialan recesién).

Las perspectivas de Japén también reflejan una desaceleracion
econémica con una probabilidad relativamente alta de
recesion. En el segundo trimestre, el PBI tuvo una caida de
3,0 por ciento. El sector exportador ha perdido dinamismo en
los dltimos meses (lo que se refleja, a su vez, en la evolucién
de la produccién manufacturera), en tanto que la inversion
inmobiliaria no se ha recuperado como se esperaba. Se estima
que en el aiio 2008 el crecimiento de Japén sea de 0,8 por
ciento y de 0,5 por ciento para 2009.

Al igual que otras economias desarrolladas, Japon ha
enfrentado presiones inflacionarias que hacen prever el fin de
proceso deflacionario. La inflacién anual, que en diciembre
de 2007 alcanzaba 0,7 por ciento, se ha incrementado a 2,1
por ciento en agosto, resultado que refleja una elevacién en
los precios de los insumos, en particular de commodities y
petréleo. El Banco de Japén ha mantenido la tasa de interés en
0,5 por ciento.

El impacto de la desaceleracion de las economias desarrolladas
sobre el crecimiento de las economias emergentes ha sido
-en términos generales- moderado. En forma paralela, las
economias emergentes han enfrentado mayores presiones
inflacionarias. En muchas de estas economias, el impacto
de los altos precios de los commodities sobre los precios
domeésticos se vio reforzado por el dinamismo de la demanda
interna, lo que ha llevado a los bancos centrales a elevar sus
tasas de interés hasta el mes de agosto.

Desde el mes de setiembre, la evolucién de los mercados
internacionales, con precios de commodities reduciéndose
significativamente, incidirian en menores presiones
inflacionarias. En este contexto, los bancos centrales de las
economias emergentes vienen modificando sus posiciones de
politica monetaria que se han reflejado en pausas en el ajuste
de la tasa de interés o en reducciones de la misma.

China ha mantenido una tasa de crecimiento superior a 10
por ciento en los dos primeros trimestres del ano, y de 9 por
ciento en el tercer trimestre. Sin embargo, la evolucién del
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sector exportador en los dltimos meses podria anticipar un
menor crecimiento para lo que resta del afio y para el afo
2009 (aunque aun a tasas altas).

El crecimiento proyectado para el periodo 2008-2010 es cercano
al 9 por ciento. En la actual coyuntura de desaceleracién de las
economias desarrolladas, las posibles medidas del gobierno y
del banco central con el fin de dinamizar la demanda interna
{(en particular el consumo) introducen un sesgo al alza en la
proyeccién. Desde setiembre, se redujo la tasa de interés
activa y la tasa de encaje, lo que implica un cambio en la
politica monetaria en un contexto en el que la inflacién estaria
mostrando cierta desaceleracion.

9. Las perspectivas econémicas de América Latina también han
sido revisadas a la baja. El escenario actual de desaceleracion
econdmica viene reflejindose en la caida en los precios de
los commodities en el tercer trimestre, tendencia que se ha
acentuado en el mes de octubre. Adicionalmente, previo a la
acentuacion de la turbulencia internacional, en algunos paises
se ha registrado una elevacién en las tasas de interés con el fin
de moderar el crecimiento de la demanda doméstica, lo que
constituye un factor adicional que sustenta las menores tasas de
crecimiento.

El crecimiento de América Latina se ubicaria por encima del
crecimiento de nuestros socios comerciales para 2008 (4,2 por
ciento), para 2009 (3,1 por ciento) y para 2010 (3,9 por ciento).
Dichas tasas, sin embargo, son menores a las proyectadas en el
Reporte de mayo.

Evolucién de los mercados financieros

10. En lo que va del afio, los temores de insolvencia de las
principales entidades financieras se elevaron significativamente
y se expandieron rapidamente entre las principales economias:
Estados Unidos y Europa. Ello llevé a un deterioro significativo
en las condiciones de liquidez y crédito y a un aumento en la
aversion al riesgo que incrementd la demanda por activos de
bajo riesgo.

En esta coyuntura y ante los temores de que la crisis financiera
desencadene un escenario de credit crunch y recesion, los
gobiernos de las economias desarrolladas lanzaron durante el
mes de octubre una serie de programas que han buscado proveer
de liquidez y mejorar la solvencia de las entidades financieras.

El gobierno de Estados Unidos lanzé un plan de rescate al
sistema financiero (Troubled Asset Relief Program o TARP),
a través del cual el Tesoro emitiria deuda por US$ 700 mil
millones (aproximadamente un 5 por ciento de su PBI) para
comprar los titulos hipotecarios y otros titulos desvalorizados
de las instituciones financieras y, adicionalmente, para inyectar
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capital a las instituciones financieras. Medidas similares han
sido dictadas por una serie de economias desarrolladas como
Reino Unido y los paises de la Eurozona. Adicionalmente,
los principales bancos centrales, de manera coordinada,
anunciaron medidas para mejorar las inyecciones de liquidez
en ddlares de corto plazo y un recorte de tasas de 50 pbs.

A partir de la segunda semana de octubre, los mercados han
reaccionado favorablemente a los programas, aunque sin
revertir plenamente las significativas caidas de las semanas
previas. Todavia no existe evidencia clara sobre si las medidas
seran suficientes para permitir la normalizacion de las
condiciones crediticias y el restablecimiento de la confianza.
Las medidas, ademads, implicarian el deterioro de la posicién
fiscal y externa de las economias desarrolladas, en particular
la de Estados Unidos cuyo déficil fiscal y en cuenta corriente,
se estiman para el 2008 en 4,1 y 4,6 por ciento del PBI,
respectivamente.

Las principales plazas bursatiles han venido registrando una
alta volatilidad con pérdidas significativas, en particular por la
evolucién del sector financiero de Estados Unidos y Europa.
La fuerte aversion al riesgo generd la liquidacién de posiciones
de los inversionistas y el refugio en los activos sin riesgo como
los bonos del Tesoro de Estados Unidos.

. En los mercados camblarios, el délar acentué su volatilidad

observada desde inicios de afo. Hasta el mes de julio el délar
se debilité 3 por ciento frente a la canasta de monedas de
sus socios comerciales. A partir de julio, y en particular a
partir de la turbulencia financiera, el délar se fortalecié en un
contexto de escasez de délares y de indicadores negativos de
crecimiento en otras economias desarrolladas.

Hasta mediados de julio, el délar habia registrado una fuerte
depreciacién con relacién al euro, afectado por la expectativa
del diferencial de tasas a favor de las economias de la
Eurozona. Posteriormente, en la medida que fueron surgiendo
indicios mas claros de una mayor desaceleracién en Europa,
esta evolucion se revirtié, apreciandose aldn mas a partir de
setiembre cuando, a consecuencia de la crisis financiera, se
acentué la restriccion de liquidez en ddlares en los mercados
internacionales.

. Conrespecto al yen, el délar mostré una tendencia apreciatoria

durante la mayor parte del afio debido a las operaciones
especulativas de carry trade. Sin embargo, en las ultimas
semanas, la reversién de estas operaciones ante la mayor
aversion al riesgo ha generado una apreciacion del yen.

A diferencia de lo observado en la primera mitad del afo,
las monedas de paises emergentes han enfrentado presiones
depreciatorias en las ultimas semanas, provocadas por la
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6.

agudizacién de la crisis financiera, por una mayor aversion
al riesgo por parte de los inversionistas y por la caida de las
cotizaciones de los principales commodities.

Desde mediados de octubre, esta evolucién se ha comenzado
a revertir ligeramente, por la menor aversién y el impulso
generado por las recientes medidas de los gobiernos y bancos
centrales de las economias desarrolladas.

El rendimiento de los bonos de Estados Unidos se ha
reducido significativamente. La crisis de liquidez generé una
fuerte demanda de los titulos de corto plazo (como los de
tres meses), mientras que los temores de recesién por la
crisis financiera incentivaron la demanda por titulos de mayor
plazo.

En setiembre, tras la intensificacién de la crisis, el rendimiento
del titulo de tres meses llegé a niveles cercanos a cero (0,04
por ciento el 17 de setiembre); mientras que, los titulos de
mayor plazo como el bono de 10 afios se ubicé por debajo del
3,4 por ciento (nivel no observado desde junio de 2003).

La crisis gener6 también un alza generalizada de los spreads
de la deuda de las economias emergentes (medido a través
del EMBI+). En lo que va del afio, el riesgo total emergente se
elevé en 407 pbs en promedio, en parte influenciado ademas
por el incremento de 975 pbs en el spread de Argentina.

Cuadro 4

RENDIMIENTO DE LOS BONOS DEL TESORO DE EE.UU.
Y SPREADS DE MERCADOS EMERGENTES*

2003 2004 2005 2006 2007 2008  Variacion
Oct.  2008/2007
Porcentaje

Tasas del Tesoro de EE.UU.

3 meses 0,922 2,217 4,079 5011 3,242 1,083 -2,16

2 afios 1823 3,069 4,404 4812 3,051 1,700 -1,35

10 afos 4,248 4220 4393 4704 4,025 3843 0,18
Puntos Bésicos (pbs)

EMBI+ 418 356 245 169 239 646 407
América Latina 521 420 283 186 268 677 409
Brasil 463 382 3 192 221 489 268
Colombia 431 332 238 161 195 530 335
México 199 166 126 98 149 452 303
Argentina 5632 4703 504 216 410 1385 975
Pert 312 220 206 118 178 510 332

CDS (Credit Defauit Swap) 5 afios
Brasil 404 305 225 100 103 323 220
Colombia 441 341 167 14 130 326 196
México 122 80 63 41 69 316 247
Argentina na. na. 367 203 462 2871 2409
Pert 292 204 221 91 116 331 216

* Datos a fin de periodo. Los datos de 2008 son al 20 de octubre.
Fuente: Bloomberg y Reuters.
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RECUADRO 1
DESARROLLO DE LA CRISIS FINANCIERA INTERNACIONAL

En lo que va del afo, la crisis financiera de Estados Unidos se expandi6 al sistema financiero de Europa y
se acentuaron los temores de insolvencia. Los reportes de mayores pérdidas de las principales instituciones
financieras y los recortes de calificacion de las principales agencias de rating generaron una gran dificultad en el
incremento de capital de las empresas financieras tras los mayores riesgos de insolvencia. Desde que empezé
la crisis (fines de 2007), las pérdidas anunciadas ya superaron los US$ 500 mil millones. El FMI estima que las
pérdidas potenciales podrian alcanzar los US$ 1,3 billones.

Los problemas de desvalorizacién de activos, que inicialmente se concentraron en los titulos hipotecarios (y sus
respectivos derivados financieros), se extendieron hacia otros titulos, en particular los de muy corto plazo (como
los asset-backed commercial papers o ABCP), generando restricciones de liquidez en el mercado de dinero (al
problema de “calidad” se sumé el de “iliquidez” de titulos).

PERDIDAS CREDITICIAS Y APORTES DE CAPITAL*
(Miles de millones de US$)

Pérdidas crediticias Aporte de capital

Norteamérica 409,6 3425
Def cual:

Merrill Lynch 58,1 299

Citigroup 68,1 74,0

Wachovia Corporation 96,7 1,0

Washington Mutual 456 12,1

Europa 227,2 265,4
Del cual:

uBs 442 318

HSBC 274 50

IKB Deustche 135 1,1

Royal Bank of Scotland 13,3 55,7

Asia 249 223

TOTAL 661,7 630,2

Fuente: Bloomberg.
* Datos acumulados al 20 de octubre, desde inicio de la crisis.

Durante el mes de setiembre, tras la quiebra de Lehman Brothers Holding Inc., estas condiciones se acentuaron
en tal magnitud que los mayores riesgos de liquidez, de crédito y sistémico causaron el cierre de las actividades
de fondeo entre las instituciones financieras de Estados Unidos.

Las tasas de corto plazo se elevaron significativamente y las operaciones interbancarias practicamente
desaparecieron convirtiendo a los bancos centrales en las Unicas fuentes de liquidez, en particular en délares (el
30 de setiembre la tasa libor overnight en dolares se elevé de 2,57 a 6,88 por ciento). Esta evolucion se observéd
en los principales mercados monetarios de las economias desarrolladas.

Asi por ejemplo, un indicador de las restricciones de liquidez es la evolucion del TED spread, que mide el
diferencial entre la tasa libor a 3 meses y el rendimiento de los bonos del Tesoro del mismo plazo. Durante el mes
de setiembre este diferencial llegé a superar el 3 por ciento, alcanzando de este modo niveles incluso mayores
a los registrados durante la crisis financiera de 1987.
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En este contexto y en coordinacién con otros bancos centrales de Europa y Japén, la FED increment6 sus
inyecciones de liquidez en el mercado de dinero (a través de montos mayores y la relajacién de los colaterales
exigidos). Sin embargo, la incertidumbre y la falta de confianza no lograron revertir el alza de las tasas de corto

plazo.
DIFERENCIAL ENTRE LA TASA LIBOR Y EL RENDIMIENTO DE LOS BONOS DEL
TESORO AMERICANO
%
50 Aprobacién del Plan
45 Rechazo del Man Medidas
40 Anunco del Man de Rescare 1 \redentes
35 1 Anuncio de mayores AL o
30] idode frdﬁ% asqdddaz a Lehmian, §
' la crsis eSvaloTZEiones e Bear Freddie Mac y |
251 activos Sterns Fannie Mae ¥
] y
20 i W & | Inyecciones
15 fi de liquidez de
d J los BCs
1,0 4 y" g o
0,5 dage Seanuncapaquetefiscal - nyecciones de Inyecciones de
o para incentivar consumo  liquidez de los BCs  liquidez de los BCs
Jul.07 Qe 07 Ene.08 Abr.08 Jul.08 Oct.08
PRINCIPALES EVENTOS EN LOS MERCADOS FINANCIEROS
Estados Unidos Europa
Fecha Institucion Evento Fecha Institucion Evento
07-set  Fannie Mae y Freddie Rescate de agencias 28-set Hypo Real State Recibe inyeccion de capital del
Mac gubernamentales. gobierno aleman y bancos privados
por 35 mil millones de euros.
15-set  Lehman Brothers Se declara en suspension de pagos. 29-set Glitnir Bank Rescatado por gobierno de
Islandia {control de 75 por ciento)
16-set  Merrill Lynch Bank of America anuncia la compra 29-set Bradford & Bingley Santander adquiere negocio de
de Merrill Lynch. depdsitos y el gobierno de Reino
Unido el resto de la institucion.
16-set  AIG FED proporciona linea de crédito. 29-set Fortis Es parcialmente nacionalizado
por los gobiernos de Bélgica,
Holanda y Luxemburgo.
19-set  Tesoro EE.UU. Anuncio del Plan de Rescate 30-set Dexia Recibe una inyeccion de capital
(US$ 700 mil millones), por parte de los gobiernos de
Bélgica, Francia y Luxemburgo.
22-set  Morgan Stanley Se transforma de banco de inversion 9-oct Reino Unido Gobiemno anuncia plan de rescate.
a banco comercial.
22-set  Goldman Sachs Se transforma de banco de inversion 10-13 oct Alemania, Francia,Holanda, Gobiernos anuncian plan de
a banco comercial. Espafa, Portugal, Italia, rescate,
Austria y Noruega
26-set  Washington Mutual JP Morgan adquiere gran parte de 16-octu  UBS Gobierno suizo anuncia inyeccion
los activos de Washington Mutual. de capital.
2-3oct Senadoy Camara Aprueban el Plan de Rescate. 20-octu  ING Gobierno holandés anuncia
de EE.UU, inyeccién de capital.
13-oct  Wachovia Wells Fargo llega a un acuerdo para 20-octu  BayernLB Recibe inyecci{)n de capital del
adquirir Wachovia, gobierno aleman.
14-oct  Tesoro EE.UU. Anuncia que destinara US$ 250 mil
millones para recapitalizar bancos.
15-oct  Tesoro EE.UU. Inyecta US$ 125 mil millones para

capitalizar a 9 bancos.
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De esta manera, la incertidumbre respecto a la solvencia de las instituciones financieras asociadas con
el sector hipotecario (agencias del gobierno, banca comercial y banca de inversion) se extendié hacia otras
instituciones como las aseguradoras de activos (como MBIA, Ambac y AIG) y en dltima instancia hacia los
propios inversionistas institucionales (como los fondos mutuos y otros fondos de inversién), poniendo en peligro
la solvencia del sistema financiero de Estados Unidos. En esta coyuntura, las primeras medidas para evitar una
expansion de la crisis conllevaron al rescate de las dos principales empresas hipotecarias auspiciadas por el
gobierno de Estados Unidos. Posteriormente, la FED decidié impedir la quiebra de AIG (la principal aseguradora
de los activos de las instituciones financieras) a través de un préstamo por US$ 85 mil millones.

Simultaneamente las instituciones financieras mas grandes optaron por consolidarse (a través de las actividades
de adquisiciones), con lo que la banca de inversién norteamericana practicamente desaparecio. Pese a todas
estas medidas la crisis financiera no se revirtié. Los problemas de insolvencia se acentuaron y la necesidad
de incrementar el capital, tras las fuertes pérdidas financieras, generé el proceso de desapalancamiento de
las instituciones financieras (deleveraging) que empeor? las condiciones de crédito y elevaron los riesgos de
un escenario de credit crunch y de recesion.

En este contexto, el gobierno de Estados Unidos lanzé finalmente su plan de rescate al sistema financiero
americano (Troubled Asset Relief Program o TARP). Este plan permitiria al Tesoro emitir -por tramos- deuda
por US$ 700 mil millones (aproximadamente un 5 por ciento del PBI) para comprar titulos hipotecarios y otros
titulos desvalorizados de las instituciones financieras con el fin de restaurar la estabilidad de los mercados.

Sin embargo, la demora en la aprobacion del TARP (hasta la primera semana de octubre) y el pesimismo
respecto a la efectividad del plan generé mayor volatilidad en todos los mercados financieros. Las restricciones
de liquidez y crédito se acentuaron, y las bolsas registraron pérdidas de manera generalizada. E|I TED spread
alcanzé niveles récord.

Posteriormente, desde la segunda semana de octubre, se produce el reconocimiento de la necesidad de
medidas coordinadas entre los principales paises desarroliados {basicamente del G-7, que incluia tanto a los
gobiernos como a los bancos centrales), centradas primordialmente en la recapitalizacién de las instituciones
financieras y en la inyeccién de liquidez de corto plazo en délares.

De las medidas coordinadas entre los bancos centrales destaco la decision del recorte de tasas de 50 puntos
basicos, en una reunidn extraordinaria, de la FED, los bancos centrales de Canada, Suiza (SNB), Suecia,
Inglaterra (BoE) y el Banco Central Europeo (BCE). Posteriormente, el BoE, el BCE y el SNB anunciaron que
brindaran toda la liquidez que se demande a tasas fijas, y la FED, por su parte, les ampli6 las lineas swap.

Por el lado de las medidas adoptadas por los gobiernos para rescatar a los sistemas financieros, destacé el
anuncio del Reino Unido de un plan de rescate por £400 mil millones que incluiria £37 mil millones para la
recapitalizacion de la banca. Por su parte, Alemania anuncié un fondo por €400 mil millenes para garantizar
los préstamos interbancarios no mayor a 3 afos de vencimiento, depésitos y otros activos, y unos €100 mil
millones para recapitalizar el sistema financiero. Francia anuncié fondos por €320 mil millones para garantizar
deuda interbancaria y €40 mil millones para recapitalizar la banca. Holanda, Espafa, Portugal, Italia, Austria
y Noruega anunciaron fondos por un total de €481 mil millones para garantizar deuda bancaria. Siguiendo
estos anuncios, el Tesoro de EE.UU. acordd unos US$ 250 mil millones (de los fondos del TARP) que serian
utilizados para la recapitalizacion de los principales bancos, y decidié asegurar las emisiones de deuda de los
bancos.

Desde el lunes 13 de octubre, las restricciones de liquidez comenzaron a disminuir y los mercados de dinero
comenzaron a registrar una evolucién menos desfavorable. Sin embargo, se mantiene la incertidumbre sobre
la evolucion de los mercados en tanto no hay una evidencia clara de que las medidas adoptadas por los paises
desarrollados sean suficientes para asegurar el normal funcionamiento de los mercados financieros.
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Grafico 7
TASA DE CRECIMIENTO DEL PBI
(Variaciones porcentuales reales)
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Gréfico 8
TASA DE CRECIMIENTO DE LA DEMANDA INTERNA
(Variaciones porcentuales reales)
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Il. Actividad Economica

Con respecto al Reporte de Inflacion de mayo, la proyeccion de
crecimiento para 2008 se ha revisado al alza de 8,0 a 9,3 por
ciento debido al mayor dinamismo observado durante el primer
semestre del afio. A partir del tercer trimestre se prevé una
desaceleracion de la economia consistente con un menor ritmo
de expansion de la economia mundial y un deterioro mayor de
términos de intercambio. Ello como consecuencia de la crisis que
viene afectando a los mercados financieros mundiales y de la
incertidumbre acerca de los efectos sobre la actividad economica
global.

Para 2009 se proyecta una tasa de crecimiento del PBl de 6,5
por ciento y para 2010 se espera una tasa de crecimiento mayor
(7,0 por ciento), asociada en parte al impulso generado por
el inicio de las exportaciones de gas natural licuefactado de
Camisea.

17. La mayor expansién del producto bruto interno prevista para
este aflo es consistente con un crecimiento de la demanda
interna de 12,3 por ciento, tasa mayor a la prevista en el
Reporte de Inflacién de mayo (9,8 por ciento), y a la registrada
el afo previo. Este comportamiento refleja la evolucion del
consumo privado y de la inversion privada. En ambos casos,
la proyeccion se ha revisado al alza considerando el mayor
crecimiento ya registrado. Por el contrario, se ha revisado a la
baja la proyeccién del gasto publico (consumo e inversion) en
linea con los anuncios de moderacién de crecimiento del gasto
fiscal realizados por el Ministerio de Economia y Finanzas para
lo que resta del afno.

18. Se prevé una desaceleracién a lo largo del horizonte de
proyeccion del ingreso nacional disponible, el cual pasaria de
un crecimiento de 9,8 por ciento en 2007 a 7,1 por ciento en
2010, consistente con las menores tasas de crecimiento de la
actividad econémica proyectadas y con los menores términos
de intercambio de comercio exterior.
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Grafico 9
TASA DE CRECIMIENTO DEL CONSUMO PRIVADO
(Variaciones porcentuales reales)
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Grafico 10
EMPLEO URBANO EN EMPRESAS DE 10 Y MAS TRABAJADORES
(Variaciones porcentuales)
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Gréafico 11
CREDITO DE CONSUMO*
(Variaciones porcentuales anuales)
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Grafico 12
IMPORTACIONES DE BIENES DE CONSUMO DURADEROS
(Millones de US$)
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Cuadro 5

DEMANDA INTERNAY PBI
(Variaciones porcentuales reales)

2007 2008 2008 20100
1Ssm A ISm RIMy08 RSt08 RIMay08 RiSet08 RIMuy08 RISd08

1. Demandainterna 11,1 11,8 129 98 123 8,0 71 66 741
a. Consumo privado 8.2 83 87 6.6 8,1 55 63 55 52
b. Consumo publico 4,2 45 63 47 35 26 30 32 38
¢.Inversion privada 216 234 259 204 267 145 125 115 103
d.Inversion publica 59 19,7 627 429 372 239 263 176 200
2. Exportaciones 42 62 120 62 9.1 84 62 14 100
3. Importaciones 191 213 249 154 233 148 90 92 98

4. ProductoBrutoIntemo 83 89 103 80 93 65 65 70 70

RI: Reporte de Inflacion.
* Proyeccion,

Cuadro 6

INGRESO NACIONAL DISPONIBLE
(Variaciones porcentuales reales)

) g mr e
ISm Ao 1Sm RMay0B RIS08 R V(B R S8 ANay08 A Set08

1. Producto bruto interno 83 89 103 80 90 65 65 70 70
2. Producto nacional bruto 92 93 98 99 MO0 94 101 70 75
3. Ingreso nacional bruto 11,2 99 83 71 80 78 78 71 72

4. Ingreso nacional disponible” 11,2 98 81 70 78 77 76 67 71

RI: Reporte de Inflacion.

*  Proyeccién.

1/ Incluye la renta de factores, ganancias netas producidas por términos de intercambio y
transferencias netas recibidas de no residentes,

19. Durante el primer semestre, el consumo privado mantuvo un
alto dinamismo con una tasa de crecimiento por encima del 8
por ciento impulsado por el incremento del ingreso nacional
disponible, el aumento del empleo y el acceso al crédito de
consumo. El empleo crecié 9,1 por ciento en los primeros
ocho meses del afio y continda aumentando a tasas elevadas
en diversas ciudades del pais como Paita, Chincha, Huancayo,
Pucallpa, Tarapoto y Arequipa.

Este crecimiento del consumo privado se reflejé a su vez en
mayores importaciones de bienes de consumo duradero (que
crecieron 52 por ciento en el segundo trimestre), y ventas de
vehiculos familiares nuevos (cuyo aumento fue de 110 por
ciento en similar periodo).
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TASA DE CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES DE
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Grafico 15
TASA DE CRECIMIENTO DE LAS IMPORTACIONES DE
BIENES Y SERVICIOS
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Grafico 16
IMPORTACION DE BIENES DE CAPITAL
(Variaciones porcentuales)!/
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Las exportaciones reales de bienes y servicios aumentarian 9, 1
por ciento en 2008 por los mayores volimenes previstos, tanto
de productos mineros cuanto de productos no tradicionales. Para
2009, la proyeccion considera una menor tasa de crecimiento
en un contexto de menor demanda mundial; situacién que
se revierte en 2010 como consecuencia del mayor acceso a
mercados extranjeros a través de acuerdos comerciales y del
inicio de operaciones de proyectos mineros y de hidrocarburos
que impulsarian las exportaciones tradicionales.

Las importaciones reales de bienes y servicios crecerian
a una tasa alrededor de 23 por ciento en 2008 debido al
impulso de la demanda interna, en particular de la inversién,
la cual ha tenido un importante impacto en la demanda de
bienes de capital importados. A partir de 2009 se prevé
una desaceleracién de las importaciones consistente con un
escenario de crecimiento del producto méas moderado y de
mayor incertidumbre mundial.

La inversién privada continda mostrando un dinamismo
similar al de afios previos en un contexto de estabilidad
macroeconémica y de perspectivas optimistas de la mayoria
de empresas en todos los sectores productivos. Se prevé
que en 2008 se registre un incremento de 26,7 por ciento,
continudndose con la expansion de la capacidad productiva
de la economia.

Este ritmo de crecimiento de la inversion incrementa el acervo
de capital de la economia y su productividad, lo cual favorece
un aumento del producto potencial para los siguientes afos.
Parte de este impulso proviene de proyectos entre los que
destacan las obras para la exportacién de gas natural de Peru
LNG, los proyectos Tia Maria y Toromocho, la ampliacién de
Southern en Cuajone y Toquepala, asi como diversos proyectos
en los sectores manufactura, comercio y electricidad, que
tienen como objetivo la ampliacién de la capacidad instalada
para responder a los mayores niveles del mercado interno. En
el sector agricola destacan los proyectos para la modernizacion
y equipamiento en la infraestructura de riego, y en pesca, la
adecuacién de equipos para el nuevo ordenamiento legal en
la extraccion de especies para consumo humano indirecto.

De acuerdo con la Encuesta de Expectativas Macroeconémicas
del BCRP de setiembre de 2008, la productividad de las
empresas ha crecido 2,8 por ciento en promedio en lo que va
del afio, destacando el incremento en los sectores agropecuario
y pesca. Las empresas encuestadas refieren que la ganancia
de productividad se debe principalmente a la capacitacion
del personal, renovacion de maquinaria, desarrollo logistico y
optimizacion del espacio de planta, entre otras razones.

Las expectativas favorables de los empresarios, las mismas
que se mantienen optimistas (37 por ciento de los empresarios
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Grafico 17
TASA DE CRECIMIENTO DE LA INVERSION PRIVADA
(Variaciones porcentuales reales)
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Grafico 18
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Cuadro 7

INCREMENTO DE LA PRODUCTIVIDAD 2008/2007 (%)

Sector Productividad
Promedio
Agropecuario 50
Pesca 3,0
Mineria e Hidrocarburos 1,2
Manufactura 2,8
Electricidad Agua y Gas 1,5
Construccion 2,7
Comercio 2,6
Total 2,8

Fuente: Encuesta de Expectativas Macroeconémicas, BCRP Setiembre 2008.

esperan que la economia mejore en los préximos 3 meses),
se reflejan en un elevado nimero de anuncios de inversion.

Los montos anunciados de proyectos importantes, sumados a
compromisos de inversién en concesiones, alcanzan alrededor

de US$ 35,5 mil millones para el periodo 2008-2010.

Cuadro 8

PROYECTOS DE INVERSION: 2008 - 2010 *
(Millones de US$)

Sector Inversion
Mineria 15 377
Hidrocarburos 5168
Electricidad 3328
Telecomunicaciones 1715
Industrial 4 343
Infraestructura 3137
Agro-Industrial 752
Pesca 160
Otros Sectores 1530
Total 35 510

* Flujos de inversion de principales proyectos durante el periodo
Fuente: Informes en diarios y medios especializados.

El crecimiento sostenido que viene registrando la inversion
privada y la previsién para los préximos anos se reflejaria en
un ratio de inversién privada como porcentaje del PBI mayor
a 24 por ciento en 2010, el nivel més alto desde fines de la
década de los cincuenta.

Este crecimiento de la inversién privada se da en un contexto
en el que los agentes econémicos han elevado sus expectativas
de crecimiento de la economia respecto al Reporte de mayo.
Para 2008 las instituciones del sistema financiero prevén
un crecimiento del PBI de 9,0 por ciento, en tanto que las
empresas no financieras esperan 8,2 por ciento de crecimiento.
Para 2009, las previsiones oscilan entre 7,0 y 7,2 por ciento,
en tanto que para 2010 oscilan entre 6,5y 7,0 por ciento.
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Grafico 19

TASA DE CRECIMIENTO DE LA INVERSION PUBLICA
(Variaciones porcentuales reales)
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Las expectativas para 2009 se habrian estado elevando
hasta agosto. Sin embargo, como consecuencia de la crisis
financiera internacional, los agentes econémicos han revisado
su proyeccién a la baja.

Cuadro 9

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:

CRECIMIENTO DEL PBI
(Porcentaje)

Encuesta realizada al:
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Grafico 20
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Grafico 21

BRECHA DEL PRODUCTO

(Porcentaje del PBI potencial)
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desviacin estandar hadia arriba y hadia abajo.

Nota: Brecha de producto estimada con informacion a setiembre 2008. El area sombreada indica
la incertidumbre existente en el calculo y proyeccion de la brecha del producto, y considera una

Rl Mayo Agosto Setiembre
SISTEMA FINANCIERO
2008 7.8 9,0 9,0
2009 7,0 7.1 7.0
2010 6,5 6,5 6.5
ANALISTAS ECONOMICOS
2008 7.6 8,7 8,9
2009 6,6 7.2 7.0
2010 6,5 7,3 7.0
EMPRESAS NO FINANCIERAS
2008 8,0 8,0 8,2
2009 7,0 7,5 72
2010 7,0 7,0 7.0

26.

25. Se harevisado a la baja el crecimiento de la Inversion pablica

considerando los anuncios de moderacién de gastos por parte
de las autoridades. Al primer semestre, el gasto de inversion
habria crecido en alrededor de 60 por ciento impulsado
principalmente por el gasto de los gobiernos subnacionales,
comparado a un primer semestre de 2007 en el que se tuvo
un nivel de ejecucion bastante bajo. El crecimiento de 2008
seria de 37 por ciento mientras que para los afios 2009-2010
se tendrian aumentos que superan el 20 por ciento.

Se mantiene la perspectiva de que el crecimiento del PBI
potencial se ubique en el rango de 7,0 a 7,5 por ciento
durante los préximos afos, sustentado en proyectos de
inversién comprometidos o que estan en plena ejecucion, en
la medida que el escenario de incertidumbre internacional no
lleve a un deterioro mayor y prolongado de la perspectiva de
crecimiento en el mediano plazo.

En la proyeccion, los factores que permiten sostener el
crecimiento del PBI potencial son la acumulacién de capital
fisico derivado de las inversiones y el mantenimiento de tasas
de crecimiento de la productividad del orden de 2-3 por ciento,
como la estimada en el Reporte de Inflacion de mayo.

Para el aiio 2008, se estima que el nivel del PBI se mantiene
por encima del PBI potencial y que durante el horizonte de
proyeccién el PBI ird convergiendo paulatinamente a su nivel
potencial, como consecuencia del deterioro del contexto
internacional, una posicion fiscal més neutral y de una politica
monetaria que busca el retorno gradual de la inflacién hacia la
meta de 2 por ciento.
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TASA DE CRECIMIENTO DE LA MANUFACTURA NO

PRIMARIA
(Variaciones porcentuales reales)
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27. Los sectores no primarios reflejaron el importante impulso

de la demanda interna durante el primer semestre de 2008.
Destaca el dinamismo del sector construccién como respuesta
a la mejora en los ingresos provenientes de los mayores
niveles de empleo y a la ejecucion de proyectos de vivienda
de bajo costo como los promovidos por el Fondo Mivivienda.
También influyé en este crecimiento la realizacion de obras
viales, la modernizacién de infraestructura concesionada y la
ejecucion de proyectos principalmente mineros.

La manufactura no primaria crecié 10,4 en el primer semestre
impulsada por la mayor produccién de materiales de
construccién, de bienes de consumo masivo y de aquellos
demandados por proyectos mineros y energéticos. Las
actividades agroexportadoras también generaron un impulso
adicional en la produccién de materiales de embalaje en
madera, plastico y vidrio.

Para 2009 se proyecta una desaceleraciéon en los sectores
no primarios debido a un entorno internacional mds incierto
y a la reduccién esperada en los términos de intercambio,
la cual desaceleraria a su vez el crecimiento del consumo
privado. No obstante, se espera retomar el dinamismo a partir
del 2010 acorde con la recuperacién de las economias de
nuestros principales socios comerciales. En este contexto, los
sectores construccion y manufactura no primaria liderarian la
recuperacion.

Cuadro 10

PRODUCTO BRUTO INTERNO POR SECTORES ECONOMICOS
(Variaciones porcentuales reales)

00
Rl May.08 R Set.08

2007 2008" 2008*
RIMay.08 RiSet.08 RIMay.08 RISet.08

U

-4

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008* 2009* 2010

* Proyeccion.

Agropecuario 33 28 49 45 37 45 38
Agricola 2,0 24 59 50 36 50 39
Pecuario 53 35 4,0 36 33 36 36

Pesca 6,9 1,5 45 5,0 51 5,0 50

Mineria e hidrocarburos 2,7 52 8,3 5,1 53 12,1 9,6
Mineria metalica 17 51 8,6 48 51 35 37
Hidrocarburos 6,5 6,0 53 82 82 94,5 67,7

Manufactura 10,8 97 9,2 78 71 76 7,0
Procesadores de
Tecursos primarios 04 6,8 75 48 50 47 47
Manufactura no primaria 13,0 10,4 9,5 85 75 8,2 75

Electricidad y agua 8,5 74 8,6 56 6,0 6,0 6,4

Construccion 16,6 180 176 11,0 12,8 10,0 10,6

Comercio 97 82 118 6,8 68 6,8 6,8

Otros servicios 96 75 82 6,1 6,1 6,3 6,9

PRODUCTO BRUTO INTERNO 8,9 8,0 9,3 6,5 6,5 7,0 7,0

Primario 2,7 43 6,5 48 45 IA 6,0

No Primario 10,8 8,9 99 71 70 7,0 73

RI: Reporte de Inflacién.
* Proyeccién.
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Grafico 25 28. En el primer semestre de 2008 los sectores primarios registraron

TASA DE CRECIMIENTO DE LOS SECTORES PRIMARIOS imient ior al del pri tre del af teri
(Variaclones porcentuales reales) un crecimiento superior al del primer semestre del afio anterior.
Este resultado responde a un mayor dinamismo de la mineria,
debido a la expansién generalizada en la produccién de todos los
metales, especialmente a las mejores leyes de cobre en el caso
de Antamina y a la puesta en marcha del proyecto de sulfuros
17 primarios de Cerro Verde, asi como a la mayor extracciéon de oro
45 60 por parte de Yanacocha, luego de la culminacién y puesta en

50 45 operacion del proyecto de molino de oro.

125

59 6.1

26 - 27
|—| |—| La evolucién favorable del sector agropecuario en el primer

semestre responde principalmente a la mayor produccién
para el mercado externo y agroindustrial en cultivos como
café, cafia de azicar, espdrragos y mango, asi como una
mayor produccion de carne de ave. La produccion para el
mercado interno estuvo afectada por la alta variabilidad de
las condiciones climaticas que afectaron principalmente los
cultivos de la sierra, como maiz amildceo, y retrasaron las
cosechas de arroz y papa.

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008' 2009' 2010
* Proyeccién

Para los siguientes afios se prevé un escenario normal en las
condiciones climaticas para la produccién agricola y el inicio
de operaciones de proyectos mineros y de hidrocarburos.

El crecimiento del sector agropecuario se sustentaria, entre otros
productos, en la caiia de azicar debido a la puesta en marcha
de proyectos de inversion que amplian las dreas de cultivo y
consideran un mejor manejo en las paradas por mantenimiento,
que en afos anteriores afectaron la disponibilidad de la
materia prima. La produccién de café descendera después de
completar un ciclo natural de crecimiento. La produccién de
arroz se beneficiaria de la abundante disponibilidad de agua en
reservorios con que se cuenta en la actualidad.

En el crecimiento del sector pesca se ha supuesto que no
hay alteraciones climaticas significativas y dada la aprobacién
tentativa del Limite Maximo de Captura por Embarcacion
(LMCE) para la anchoveta, el crecimiento estaria sustentado
en la extraccién para conservas y productos congelados,
considerando ademas el efecto de mayor eficiencia derivado
de fusiones y adquisiciones en el sector, realizadas en 2007 y
2008, asi como las nuevas inversiones para procesamiento de
pescado para consumo humano.

En el caso de la mineria, se considera la operacion a plena
capacidad de Cerro Corona en 2009, asi como un nivel estable
de produccion de oro de Yanacocha.

Para 2010 se espera el inicio de operaciones de los proyectos
de cobre, como Tia Maria de Southern. Asimismo, el proyecto
de gas del Lote 56 (Pagoreni) de Camisea I, que actuaimente
produce liquidos de gas natural y que a partir de 2010
producira y exportara gas natural licuefactado.
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RECUADRO 2
PROBLEMAS EN EL ABASTECIMIENTO ELECTRICO: 2008- 2018

El corto plazo (2008-2010)

Entre los afios 2000 al 2007, la demanda maxima por potencia eléctrica registré un crecimiento acumulado de 49 por ciento
mientras que la oferta de potencia efectiva crecié 25 por ciento. Como consecuencia, el margen de reserva se redujo de 55 a
30 por ciento entre 2000 y 2007 y se estima que a diciembre de este afio se encuentre en alrededor de 10 por ciento, en tanto
que el margen recomendado es de al menos 20 por ciento.

Adicionalmente, en la actualidad existen restricciones de oferta que contribuyen a disminuir el margen de reserva, tales
como:

ion hidri rica, La capacidad de generar electricidad de origen hidrico disminuye estacionalmente
entre mayo y noviembre de cada ario por efecto de la temporada anual de estiaje. Sin embargo, en el presente afio esta
disminucion ha sido mas restrictiva que en los afios anteriores. Asi, la reserva hidrica util para generacion eléctrica del periodo
enero-julio 2008 es menor en 16 por ciento que el promedio registrado en el mismo periodo de 2007 y es similar a la del afio
2005 (la segunda menor reserva hidrica del periodo 2003-2007).

Limitantes en la generacion térmica. La capacidad de generacion térmica esta restringida actualmente por la capacidad
de transporte del gas natural de Camisea a Lima. Esta ultima asciende actualmente a 293 millones de pies cubicos diarios
(MMPCD), de los cuales aproximadamente 200 MMPCD se destinan a las generadoras eléctricas y el resto de usuarios
completan la capacidad total del ducto. Actualmente la capacidad total de generacion de las generadoras eléctricas es de
1200 MW, sin embargo la restriccién de consumo sélo permite que operen al 70 por ciento de su capacidad total y no pueden
incrementar su produccion debido a que no existe mayor oferta efectiva de gas.

En este contexto, Transportadora de Gas del Peru -TGP-, concesionaria del ducto de gas, proyecta una ampliacién de la
capacidad del ducto a 380 MMPCD para agosto de 2009 y una segunda ampliacién hasta 450 MMPCD para diciembre del
mismo afio. Sin embargo, dado que se proyecta instalar nuevas centrales térmicas a gas natural por 590 MW en los proximos
dos afios, la demanda potencial por gas natural por parte de las generadoras eléctricas se elevaria a 430 MMPCD. Asi, la
capacidad del ducto de gas podria continuar representando una limitante para el aumento de la oferta eléctrica ain después
de concluidos estos trabajos de ampliacién.

El crecimiento de la demanda eléctrica en presencia de estas dos limitantes viene ocasionando un incremento significativo
de los costos marginales a niveles maximos histéricos, como el de US$ 236 MWh registrado en julio y, adicionalmente, ha
elevado significativamente el riesgo de corte eléctrico por fallas de centrales o aceleracion de la demanda.

Asumiendo un crecimiento de 7 por ciento en los proximos dos afios y un estiaje igual al observado como promedio en el
periodo 2003-2007, se espera que en el 2009 y 2010 se registren condiciones similares a las actuales en términos de margen
de reserva, costos marginales y riesgo de falla.

En este sentido, tanto un crecimiento mas alto como un estiaje mas severo incrementarian significativamente el riesgo de falla,
sobre todo entre mayo y noviembre. En términos précticos, la suspensién del suministro de una sola central de 200 MW podria
generar racionamiento transitorio en horas punta durante estos meses.

E! largo plazo (2008-2018)
En el largo plazo, se estima que el requerimiento adicional de potencia eléctrica consistente con el crecimiento potencial de

la economia durante el decenio 2008-2018 asciende a 5 500 MW, lo que implica un crecimiento promedio anual de la oferta
eléctrica del orden de 550 MW.
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Nota: Balance oferta - demanda promedio de cada afio. A partir de 2011 se aplica como supuesto la tasa de crecimiento potencial
de la economia {7,5% en promedio), mientras que para los afios anteriores se aplica un escenario de demanda media (9% para el
2008 y 7% para el 2009 y 2010). La potencia requerida es la potencia adicional necesaria (en MW) para alcanzar un margen de
Teserva de 20%. Bajo el supuesto de ampliacion del ducto de gas natural y segun los compromisos de nuevas inversiones térmicas,
se incorporan 320 MW para el 2009 y 215 MW para el afio 2011; correspondiente a la oferta potencial de las centrales Kallpa,
Chilca [, Oquendo y Santa Rosa

Entre 2008 y 2010 existen planes de obras de generacion (incluidos en el Programa de Obras del uitimo proceso de fijacion de
tarifas en barra llevado a cabo por Osinergmin) por 826 MW, por lo que es aln necesaria la ejecucion de proyectos por 4 700
MW hacia el 2018. Sin embargo, no existe certeza sobre la ejecucion de proyectos adicionales de inversion en generacion, lo
que incrementa significativamente el riesgo de insuficiencia eléctrica en el largo plazo.

Actualmente se presentan dos factores que no generan el marco optimo para la inversién en generacion electrica: i)
desincentivos generales a la inversion en generacién eléctrica, debido a precios regulados significativamente menores que
los costos marginales (durante los Ultimos 4 afos, el costo marginal promedio supera en 105 por ciento a la tarifa regulada
promedio) y licitaciones declaradas desiertas frecuentemente debido a precios maximos definidos por el ente regulador
menores a las ofertas de los postores y ii) desincentivos a la inversion hidroeléctrica, asociadas a una rentabilidad de
proyectos hidroeléctricos inferior a la de proyectos térmicos por el mayor monto de la inversion inicial hidroeléctrica que no es
compensado con un menor costo variable.

Recomendaciones de Politica

En el balance, las politicas orientadas al sector eléctrico deben fijar dos objetivos principales: en el corto plazo, garantizar
el suministro irrestricto de electricidad y, en el largo plazo, garantizar un crecimiento de la oferta consistente con el de la
demanda.

Actualmente se vienen implementando algunas medidas para lograr el objetivo de corto plazo: a) la expansion del ducto de red
principal a 450 MMPCD a finales de 2009 y se viene evaluando el empleo transitorio y parcial del ducto para la exportacion de
gas para garantizar el uso doméstico, b) el alquiler de plantas de generacion y compra de equipos menores de emergencia,
y ¢) redistribucién del consumo de gas hacia clientes eléctricos en caso de racionamiento. Dado que estas medidas implican
costos directos, garantizar el suministro eléctrico implica distribuir estos costos entre el Estado, generadoras, consumidores
de gas y usuarios eléctricos.

En el largo plazo, las medidas de politica recomendadas se orientan a tres aspectos: i) mejora del esquema de formacién
de precios de generacién, ii) promocion de la inversion hidroeiéctrica vy iii) medidas complementarias para garantizar el
abastecimiento eléctrico.

Con respecto al esquema de formacién de precios, se requiere fundamentalmente tarifas que remuneren 6ptimamente los
costos de inversion y los costos marginales. Asi, se podria evaluar: i) la flexibilizacién de la intervencion administrativa en las
licitaciones vy ii) reducir la disparidad entre la tarifa en barra y los costos marginales efectivos. Al respecto, si bien el alza de
las tarifas eléctricas reduce el bienestar del consumidor en el corto plazo, podria tener efectos positivos en el largo plazo al
seflalizar oportunidades de inversion y evitar situaciones de desabastecimiento.
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De otro lado, el patrén reciente de la inversion en generacion hidroeléctrica y térmica sugiere que son necesarias medidas
dirigidas a: i) disminuir el diferencial de rentabilidad entre estas tecnologias (podria considerarse una remuneracion adicional a
la potencia de origen hidrico, la concesion activa de proyectos, reduccion de costos de transaccion, aplicacion de un impuesto
al gas para consumo eléctrico); iiy inversién publica en hidroeléctricas (APP u otra modalidad) y iii) facilitar el acceso al recurso
hidrico (e.g. intensificacion en el uso de presas y construccion de nuevos reservorios).

Finalmente, son fundamentales medidas adicionales orientadas a: i) ampliar el sistema de transporte de gas para el consumo
interno a una capacidad no menor a 1 500 MMPCD al 2018; ii) continuar el proceso de concesién de redes de transmision e;
iii) intensificar la promocion a la exploracién de gas natural y la inversion en tecnologia eficiente (ciclo combinado de gas) y
generacion con energia renovable.

RECUADRO 3
METODOS DE ESTIMACION DEL CRECIMIENTO DEL PBI POTENCIAL

El producto potencial es el flujo de PBI que puede ser sostenido por una economia en el mediano y largo plazo sin causar mayor
inflacién. Los periodos en los que el PBI permanece por encima del nivel potencial tienden a generan presiones inflacionarias
alcistas, y periodos donde el PBI se mantiene por debajo del potencial inducen presiones inflacionarias a la baja.

Es por ello que la brecha entre el PBI y su nivel potencial constituye uno de los determinantes de la inflacién que el BCRP
monitorea continuamente con fines de politica monetaria’. Otros componentes de la inflacién son, por ejemplo, la inflacion
importada, los costos de produccion, las expectativas y la inercia inflacionaria.

Es importante recordar que la variable observable es el PBI total en cada periodo. Sin embargo, a partir de las estadisticas de
cuentas nacionales, no es posible conocer directamente cuanto del PBI medido es PBI potencial (no inflacionario) y cuanto
es brecha (potencialmente inflacionaria). Estas dos Ultimas son variables que en la literatura econémica se conocen como
variables “no observables” pero que pueden ser estimadas a partir de técnicas econométricas generalmente aceptadas.

PBI = PB| reterdidl + precha del producto

* N N,
———

observable No observables

Existen diversos métodos para determinar la evolucién del PBI potencial y la brecha a partir del PBI observado. En el BCRP
se utilizan los siguientes:

1. El método de la funcidén de produccién: Se establece una funcién de produccion para la economia en términos
de factores productivos (capital y trabajo) y de la productividad total de dichos factores. El capital crece de acuerdo
con la evolucion de la inversion y el trabajo depende de la dinamica futura de la poblacion econdémicamente activa.
Adicionaimente, se toma en cuenta un modelo economeétrico que explique el comportamiento de la productividad total
de los factores en términos de posibles variables explicativas como el crecimiento de los términos de intercambio o la
aceleracion de la inversion. Segun este método, el aumento de los términos de intercambio y el aumento en la tasa de
crecimiento de la inversién observados en estos afos explican una ganancia de productividad que sustenta parte del
incremento del crecimiento del PBI potencial.

1 En el recuadro No. 9 del Reporte de Inflacion de setiembre de 2006 se explica la conexion entre la estimacion de la brecha del producto
y la politica monetaria.
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2. Brecha de producto consistente con un modelo de inflacion: De acuerdo con este método, se postula una ecuacion
de comportamiento de inflacién? que depende de varios componentes incluyendo una brecha por estimar. Asimismo, se
asume que el producto se descompone en producto potencial y brecha. En todo momento se observa el producto y la
inflacion pero no la brecha que esta detras de ambos indicadores. Utilizando el método esbozado en Llosa y Miller (2005)
para el caso del Per(, se extrae una brecha de producto consistente con ambas variables observadas. De acuerdo con
este método, un aumento de inflacién que no esté explicado por factores como la inflacién importada, el tipo de cambio
o la inflacién de alimentos, tendria que ser explicado por la brecha del producto.

3. Métodos estadisticos: Diversos métodos estadisticos permiten descomponer una serie estadistica entre un componente
de tendencia (PBI potencial) y un componente ciclico (brecha de producto). Rodriguez (2007) provee estimaciones de
ciclo y tendencia para el caso peruano utilizando algunos de estos métodos. A diferencia de las metodologias anteriores,
donde se toma en cuenta la presencia de factores fundamentales, estos métodos se basan solamente en el estudio de
las propiedades estadisticas de la serie temporal del PBI.

Elmétodo de la funcién de produccién permite contabilizar los factores subyacentes que estan detras del crecimiento sostenible
del PBI. Asi, a partir de esta década se observa un incremento sustancial del crecimiento de la productividad total de factores
(PTF) asi como del crecimiento del acervo de capital. Se observa que hacia el 2010, la tasa de crecimiento del capital puede
alcanzar hasta 4,1 por ciento como resultado del crecimiento de la inversién bruta fija de dos digitos observado en 2007 (23
por ciento) y de la evolucién de esta variable que se espera en la proyeccién.

La tasa de crecimiento del PBI potencial estimada para el periodo de proyeccién se ubica en alrededor de 7 por ciento. Los
factores que intervienen en esta tasa de crecimiento son principalmente el capital, que contribuye con un poco mas de la mitad
en esta tasa de crecimiento, el factor trabajo que aporta un punto porcentual, y el aumento de la productividad total de factores,
que contribuye con cerca de 3 puntos del crecimiento. El sostenimiento de estas tasas de crecimiento depende crucialmente
del aumento de la inversion y de las ganancias de productividad adicionales que se puedan dar en los siguientes arios.

Referencias

Llosa, G.y S. Miller, (2005) “Usando informacién adicional en la estimacion de la brecha producto en el Per(: Una aproximacion
multivariada de componentes no observados”, Documento de Trabajo No. 2005-004, Banco Central de Reserva del Peru.
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2 Esta ecuacion es también conocida como Curva de Phillips Neo-Keynesiana.
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Ill. Balanza de Pagos

La cuenta corriente registro un déficit durante el primer semestre
del afio, reflejo del alto crecimiento de la demanda interna y de
los mayores precios que han afectado nuestras importaciones,
derivados del alza en las cotizaciones internacionales de alimentos
y combustibles. Respecto a la evolucion de la demanda interna, ha
sido importante el crecimiento de la inversion, en la medida que
ésta se ha traducido en un fuerte aumento de las importaciones de
bienes de capital, las cuales tienen un impacto positivo sobre la
capacidad de produccion futura de la economia.

Para los anos 2009 y 2010 se proyecta que la cuenta corriente
continuard siendo deficitaria considerando los efectos de la crisis
financiera internacional sobre los términos de intercambio y sobre
el crecimiento de nuestros socios comerciales. Ello afectaria la
demanda por nuestras exportaciones, principalmente de productos
no tradicionales. Por su parte, la tendencia creciente de la inversion
privada, considerando los niveles de ahorro interno, requerird ser
financiada en parte con ahorro externo.

Cuenta corriente

29. En el primer semestre de 2008 la cuenta corriente de la
balanza de pagos registré un déficit de 3,8 por ciento del
PBI, frente a un superavit de 0,9 por ciento del PBI en igual
periodo de 2007. Ello se explicé por el menor superavit
comercial, asociado a la expansién de la demanda interna,
y a los mayores egresos asociados a la renta de factores
(principalmente utilidades de empresas extranjeras).

30. Para el segundo semestre del afio se prevé un deterioro de las
condiciones externas, caracterizado por una alta incertidumbre
y una gran volatilidad de los mercados financieros y de
commodities, que ha llevado a que se revise hacia la baja
los estimados de nuestros términos de intercambio. Se
prevé un menor aumento de los precios de exportaciones
(5 puntos porcentuales por debajo de lo esperado en mayo)
principalmente por las menores cotizaciones de cobre y zinc.
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Cuadro 11

BALANZA DE PAGOS
(Millones de US$)

2007 2008° 2008 2010°
1Sm A  [Sem RMy08 RSL08 AMy08 RSt RMy0BRSL0R

|. BALANZA EN

CUENTA CORRIENTE 464 1516 2495 1549 4222 -4024 4143 4299 4572
Porcentaje del PBI 0,9 14 38 11 32 27 30 -7 30
1. Balanza comercial 3783 835 2381 6352 3648 3120 273027 -441
a. Exportaciones 12488 2795 16185 33407 32527 35205 29712 38677 32930
b. Importaciones -8705 -19599 -13804 -27 055 -28 879 -32085 -29685 -35651 -33 371
2. Senvicios 514 928 855 -1668 -1786 -1737 -1472 -1805 -1591

3. Renta de factores 23961 -8408 5381 -9030 -8939 -8424 -5511 -8805 -5560
4 Transferencias corrientes 1156 2495 1360 2797 2855 3018 2814 3284 3020
Remesas del exterior 985 2131 1184 2374 2454 2585 2400 2840 25%

Il. CUENTA FINANCIERA 3789 8898 10324 9549 10222 5924 4343 5299 47TM2
Del cual:
1. Sector privado 3644 9002 6714 9628 11343 6883 5579 6814 5671
2. Sector publico 742 22473 1400 2085 1432 252 662 552 656
3. Capitales de cortoplazo 607 2030 3543 1558 106 989 -394 -1122 48

[, FLUJO DERIN (=1+ll) 4253 10414 7830 8000 6000 1900 200 1000 200

Memo:

Saldo de Reservas

internacionales 21528 27689 35519 35680 33689 37589 33889 38589 34089
RIN/PBI (%) M7% 254% 293% 264% 258% 254% 246% 241% 224%

RI: Reporte de Inflacion.
* Proyeccion.

Esto seria parcialmente compensado por menores precios
de importaciones, particularmente de combustibles y
alimentos. Adicionalmente al efecto de deterioro de términos
de intercambio se estima un crecimiento del volumen de
importaciones de 25 por ciento para el afio, lo cual lievaria a
que el déficit de cuenta corriente se eleve a 3,2 por ciento del
producto respecto al déficit de 1,1 por ciento previsto en el
Reporte de Mayo.

Este endurecimiento de las condiciones de la economia
mundial continuaria afectando el volumen de comercio
durante los afios 2009 y 2010, incidiendo en una caida en
la demanda por nuestros productos de exportacién, menores
términos de intercambio y una reduccién del flujo de remesas
enviadas a nuestro pais. Como resultado se proyectan déficit
de cuenta corriente de 3,0 por ciento del PBI en 2009 y 2010.
La necesidad de ahorro externo estaria mas que compensada
por flujos de capitales privados, particularmente de largo
plazo asociados en gran medida al desarrollo de proyectos de
inversién en diversos sectores de la actividad productiva.

Términos de Intercambio
Para 2008, los términos de intercambio se reducirian 8,8 por ciento,

como resultado del incremento de 18,0 por ciento en los precios
de importacion, en particular del petréleo y alimentos (trigo, maiz
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31. El

y arroz). Los precios de las exportaciones, por su parte, tendrian un
crecimiento promedio anual de 7,6 por ciento. Estas proyecciones
se realizan en una coyuntura de alta incertidumbre acerca de los
efectos reales de la crisis financiera internacional.

incremento en los precios de las importaciones y
exportaciones se explica por la evolucién observada durante
los primeros 7 meses del afio (en julio, el cobre se cotizé por
encima de US$ 4 la libra y el petréleo tuvo un nivel récord de
US$ 145,3 el barril). Sin embargo, a partir de julio, los precios
de los commodities han tenido una significativa correccion a la
baja, particularmente en octubre, en linea con las expectativas
de desaceleracién del crecimiento mundial en un contexto de
agravamiento de la crisis financiera.

Se estima que, a los precios vigentes, para los afios 2009 y
2010 los términos de intercambio disminuiran 8,3 y 1,6 por
ciento, respectivamente.

Cuadro 12

TERMINOS DE INTERCAMBIO, PRECIOS DE EXPORTACIONES Y
PRECIOS DE IMPORTACIONES

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007  2008* 2008* 2010
Indices (1994=100)
Términos de
intercambio 896 880 865 908 909 995 1051 1339 1388 1266 1160 1141
Precios de
exportaciones 951 984 936 965 1054 1293 1511 2069 2357 2638 2212 2219
Precios de
importaciones 106,1 111,7 1082 1063 1159 1300 1438 1545 1699 2005 1906 1945
Vark
Términos de
intercambio 81 18 -7 50 01 95 56 274 36 88 83 -18
Precios de
exportaciones -77 35 49 32 92 227 168 %9 140 76 -128 03
Precios de
importaciones 05 53 -32 17 90 121 106 74 100 180 49 20

* Proyeccion.

Balanza comercial

32. A lo largo del horizonte de proyeccién se observaria un

| =]
o3 403 11

—_I
-441

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008' 2009* 2010*

* Proyeccion

deterioro de la balanza comercial, que seria negativa en
US$ 0,4 mil millones en 2010. Esta evolucién se explica por
la desaceleracién de la actividad econdmica de nuestros
socios comerciales y su impacto sobre las exportaciones,
principalmente no tradicionales; asi como por el menor precio
de los metales, principalmente cobre y zinc. No obstante,
el déficit comercial seria atenuado en 2010 por el inicio de
operaciones del proyecto del gas de Camisea para el mercado
externo y por la recuperacién de la demanda mundial.
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Cuadro 13
BALANZA COMERCIAL
(Millones de US$)
2007 2008* 2009 2010
1Sam Ao 1Samn  RMiyx08 RSL08 AMy08 RSt08 AIMy08 RSt(8
EXPORTACIONES 12488 27956 16185 33407 32527 35205 29712 38677 32930
De las cuales:
Productos tradicionales 9587 21493 12454 25750 24512 26276 21179 28285 23194
Productos
no tradicionales 2827 6288 3630 7467 7781 8731 8328 10185 9517
IMPORTACIONES 8705 19599 13804 27055 28879 32085 29685 35651 33371
De las cuales
Bienes de consumo 1424 3191 2076 4126 4382 4926 4753 5831 5203
Insumos 4573 10416 7456 14659 14969 16921 14318 17635 15776
Bienes de capital 2663 5885 4220 8154 9418 10121 10500 12064 12276
BALANZACOMERCIAL 3783 §366 2381 6352 3648 3120 27 307 44
Nota: Var %
Exportaciones 19,3 175 296 195 164 54 87 99 108
Importaciones 240 318 586 380 473 186 28 111 124
Indice de volumen
de exportaciones 22 31 10,3 58 89 72 74 122 86
Indice de volumen
de importaciones 21 198 488 146 251 16.1 82 103 102

RI: Reporte de Inflacién.

* Proyeccién.

Exportaciones

33. En el primer semestre de 2008 las exportaciones crecieron 30

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 ZOO6IZOO7I

Nota: El total de exportaciones incluye el rubro otras exportaciones

* Proyeccion

2008 2009

2010

por ciento, siguiendo la tendencia reciente asociada a la mayor
diversificacion de productos y acceso a nuevos mercados para
los productos no tradicionales. Destacaron los aumentos en las
exportaciones tradicionales como cobre y oro, y de productos
agropecuarios, textiles y quimicos en los no tradicionales.

El valor de las exportaciones disminuiria en 2009 debido a la
caida prevista en las cotizaciones de los productos tradicionales
y a la menor demanda por productos no tradicionales inducida
por la desaceleracién econdmica en Estados Unidos, en la
Unioén Europeay en Japdn, los cuales en conjunto representan
alrededor del 46 por ciento de nuestras exportaciones de
bienes. Ello afectaria principalmente a las exportaciones de
productos textiles, cuyo principal mercado es Estados Unidos
(las exportaciones textiles a dicho pafs crecieron 7 por ciento
en 2006, pero se han desacelerado a una tasa de 1 por ciento
en los primeros ocho meses de 2008).

En 2010 se recuperarian las exportaciones debido a la entrada
en operacién de Camisea Il y varios proyectos mineros (Tia
Maria, la ampliacién de Southern, entre otros) que elevarian
las exportaciones tradicionales. Por su parte, las exportaciones
no tradicionales se recuperarian en linea con las previsiones
de crecimiento mundial y por la continua diversificacion de
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mercados, tendencia que se acentuaria dado el contexto
internacional que se observaria en 2009.

Debido ala profundizacién de lacrisis internacional y suimpacto
sobre la demanda mundial de materias primas, los precios
de los principales metales basicos se vienen corrigiendo a la
baja desde julio de 2008. Por su parte, el precio del oro, en
un contexto de mayor aversién al riesgo y de incertidumbre,
mantiene su atractivo como activo de refugio, lo que ha
permitido el sostenimiento de su precio.

Cobre

34. Comparado con diciembre de 2007, el precio del cobre ha

caido durante 2008 en alrededor de 35 por ciento (la cotizacion
promedio al 22 de octubre alcanzé US$ 1,94 por libra). Sin
embargo, la evolucién del precio fue bastante volatil durante
el afo, distinguiéndose tres periodos (i) uno de aumento de
precios entre enero-abril con una variacién de 33 por ciento
(ii) un periodo de alta volatilidad (abril-junio), alcanzando una
cotizacién maxima de US$ 4,07 por libra y (iii) un periodo de
caida de precios entre julio y octubre (37 por ciento).

La disminucién de precios desde inicios de julio obedeci6 a las
expectativas de menor demanda mundial, en particular en los
sectores automotor y construccién de Estados Unidos, Europay
Japén, y al aumento de los inventarios en las bolsas de metales.
En las dltimas semanas, la tendencia a la baja en el precio fue
mas acentuada y sélo parcialmente atenuada por problemas
de produccién en Indonesia (mina Grasberg) y Chile (mina La
Escondida). En el horizonte de proyeccién el precio promedio
del cobre se ubicaria entre US$ 2,40 y US$ 2,60 por libra.

Zinc

35. La cotizacién del zinc ha caido 50 por ciento en lo que va de

2008, llegando a US$ 0,51 por libra al 22 de octubre. Ello refleja,
ademas de los temores de desaceleraciéon mundial, el holgado
balance entre oferta y demanda de este metal basico.

Informacién al primer semestre del afio indica que la oferta
de concentrados de zinc aumenté 10 por ciento respecto al
mismo periodo de 2007 debido a la mayor produccién en
Australia, Bolivia, China y Perd. En tanto, la produccién de
refinados de zinc se incrementé 3,2 por ciento debido a la
mayor oferta de China, India, Japén y Corea.

Por el lado de la demanda tampoco se observan presiones sobre
los precios; ésta aumenté 2,1 por ciento principalmente porque
China pas6 de exportador neto (121 mil TM) a importador neto
(28 mil TM) de zinc. Mientras que en Europa, por el contrario,
se observé una disminucion de 7,8 por ciento en el uso de este
metal (Francia, Alemania e ltalia). En Estados Unidos y Japén la
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demanda fue similar a la del correspondiente periodo de 2007.
Se proyecta que en los préximos dos afios el precio promedio
del zinc se ubicaria entre US$ 0,6 y US$ 0,7 por libra.

Oro

36. Hasta el 8 de octubre, la cotizacion del oro mostré un
incremento de 9,6 por ciento con respecto a diciembre de
2007, llegando a US$ 916 por onza troy (luego empezé a
caer hasta llegar el 22 de octubre a US$ 744). Hasta marzo de
este afio, la cotizacién mostré una sostenida tendencia al alza,
alcanzando un nivel récord de US$ 1 011 por onza debido
al incremento de la incertidumbre y la turbulencia de los
mercados financieros internacionales que elevaron la aversion
al riesgo, la depreciacién del ddlar, las presiones inflacionarias
y los altos precios del petréleo.

A partir de abril, el precio del oro empez6 a corregir a la baja,
hasta llegar a US$ 741,8 por onza en la primera semana de
setiembre. Esto se dio en un contexto de caida en el precio de
petréleo y fortalecimiento del délar frente al euro.

El precio de oro ha repuntado nuevamente en las dltimas
semanas debido a los acontecimientos en el mercado
financiero mundial, lo que ha aumentado la demanda de oro
como activo de refugio. Recientemente, el precio de oro ha
vuelto a estabilizarse como consecuencia del aumento de la
confianza en los planes de rescate financiero implementados
por Estados Unidos y Europa. El precio del oro durante el
horizonte de proyeccion estaria entre US$ 790 y US$ 850 por
onza.

Importaciones

37. Las importaciones en el primer semestre de 2008 crecieron
59 por ciento impulsadas por el dinamismo de la inversién
privada y de la actividad econémica. Destacaron las
importaciones de materias primas y de bienes de capital
para la industria. Asimismo, las importaciones de alimentos
registraron incrementos significativos, principalmente por
precios de trigo y soya. Del mismo modo, las compras de
petréleo y derivados aumentaron debido a la mayor cotizacién
en el mercado internacional de combustibles. Se prevé que
durante el segundo semestre de 2008 las importaciones
contintien experimentando un alto crecimiento, aunque en
menor grado que el observado en la primera mitad del afio.

Para 2009 y 2010, se espera que las importaciones reduzcan
gradualmente sus tasas de crecimiento, en parte por el menor
crecimiento de la demanda, y en parte por el inicio de la fase
preoperativa de diferentes proyectos de inversién. En particular,
se considera que durante el horizonte de proyeccién se
ejecutarian obras en proyectos como Camisea Il (sur del pais),
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Tia Maria (Arequipa), Toromocho (Junin), Lote 67 (Amazonas),
Planta de Fosfatos de Bayovar (Piura), entre otros.

Cuenta financiera

38. Durante el primer semestre de 2008, la cuenta financiera de
la balanza de pagos se caracterizé por un fuerte incremento
en el flujo de recursos externos de corto plazo, principalmente
por endeudamiento de las empresas del sector no financiero;
aunado al incremento de desembolsos de largo plazo del
sector privado y la inversién directa extranjera.

En 2008 la inversi6n extranjera junto con los nuevos
desembolsos por préstamos de largo plazo sumarian US$ 9,8
mil millones, explicado principalmente por el flujo de Inversion
Directa Extranjera (IDE) por US$ 7,5 mil millones; asi como por
las menores salidas de capitales domésticos hacia el exterior.

Cuadro 14

CUENTA FINANCIERA DEL SECTOR PRIVADO Y
CAPITALES DE CORTO PLAZO
(Millones de USS$)

1Sem 07 2007 1Sem08 2008  2009*  2010*

INVERSION DIRECTA Y

PRESTAMOS DE LARGO PLAZO 4253 8678 5476 9794 6666 6997
A. Inversion Directa 3023 5343 4344 7532 6011 6225
B. Préstamos de Largo Plazo 1230 3336 1132 2262 655 772
INVERSION DE CARTERA 609 323 1238 1549 1087 1325
A. Bonos y Participacion de Capital 89 130 137 137 0 0
B. Otros Activos y Pasivos Extenos ~ -698 194 1101 1412 -1087 -1325

1. Activos
(Inversiones en el exterior) 1/ -959 485 260 1072 -1150 -1381

2, Pasivos

(Inversiones de no residentes) 2/ 261 679 841 339 64 56

CAPITALES DE CORTO PLAZO 607 2030 3543 106 -394 48
A. Banca 1355 2538 1746  -891 -394 -48
Del cual: BCRP 330 850 1043  -408 -394 -48

B. Resto -748 -508 1797 997 0 0

* Proyeccion.

1/ Incluye AFP, Fondos Mutuos, Aseguradoras, Bancos y otros. Signo positivo (negativo)
indica entrada (salida) de capitales a la economia, es decir venta (compra) de activos en
el exterior por inversionistas residentes.

2/ Signo positivo (negativo) indica entrada (salida) de capitales de la economia, es decir
venta (compra) de activos domésticos por parte de no residentes.

En el escenario base de proyeccién para 2009 y 2010 se
estiman inversiones de US$ 6,0 mil millones y US$ 6,2 mil
millones, respectivamente. Estas cifras suponen que se
mantienen las perspectivas favorables sobre la evolucién de la
actividad econémica. Cabe mencionar que un eventual efecto
negativo de la crisis financiera internacional podria significar
un recorte en las lineas de crédito para algunos proyectos
de inversién, en cuyo caso el monto de IDE podria disminuir.
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39.

El flujo de inversién extranjera contemplado estd dirigido
al sector minero e hidrocarburos principalmente, aunados
al de telecomunicaciones, electricidad, infraestructura vial,
agroindustria y petroquimica.

El proceso de diversificacion de portafolio de inversionistas
institucionales locales hacia activos financieros en el exterior
continuaria bajo un contexto internacional de moderada
incertidumbre.

Las medidas de encaje anunciadas desde el afio pasado por
el BCRP estuvieron orientadas a fomentar el financiamiento
externo de largo plazo por parte de las entidades financieras.
De esta forma, se buscé evitar que los bancos quedaran
expuestos a cortes abruptos de financiamiento del exterior
como el que ocurri6 en setiembre de 1998 cuando se
contrajeron las lineas de corto plazo en el contexto de la
crisis rusa. Como resultado, el fondeo de largo plazo del
exterior se increment6 en 546 por ciento, alcanzando al mes
de setiembre un monto de US$ 3 454 millones, en tanto que
las de corto plazo crecieron sélo 31 por ciento, situdndose
en US$ 2 460 millones.

Cuadro 15

FONDEO EXTERNO DE LA BANCA
(Millones de US$)

Corto Plazo o Largo Plazo
Millones US$ % del total Millones US$ % del total

Diciembre 2006 754 72 300 28
Agosto 2007 1747 77 532 23
Diciembre 2007 2238 50 2230 50
Agosto 2008 2 860 45 3453 55
Setiembre 2008 2 460 42 3454 58
Var% Set 08/07 31% 546%
40. Cabe mencionar, la importancia que tiene para la sostenibilidad

de la balanza de pagos este tipo de financiamiento externo de
largo plazo en la medida que reduce la vulnerabilidad ante
eventos adversos externos. El nivel de Reservas Internacionales
del Banco Central se mantendria en alrededor de US$ 34 mil
millones durante el periodo 2008-2010. Este nivel representa
mdas de tres veces el total de pasivos, publicos y privados,
de corto plazo que tiene actualmente la economia peruana
situandose entre los mas bajos de los paises de la region.
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IV. Finanzas puablicas

En un escenario caracterizacdo por la incertidumbre en los mercados
financieros internacionales y por la alta volatilidad de los precios
de los commodities, se espera que las finanzas publicas mantengan
una posicion superavitaria dentro del periodo de proyeccion. Para
2008, el resultado econémico estimado es 2,4 por ciento del
producto, lo cual representa un incremento respecto al nivel del
Reporte de Inflacion de mayo (2,2 por ciento). Para 2009 y 2010,
se esperaria un resultado econémico de 1,1 y 0,9 por ciento del
PBI, respectivamente.

El ahorro generado permitird moderar las presiones sobre la
cuenta corriente de la balanza de pagos, en una coyuntura en la
cual resulta recomendable mantener una posicién de cautela frente
a los probables efectos negativos provenientes de los mercados
financieros internacionales.

Resultado econémico

41. En el primer semestre de 2008, el superdvit econémico del
Sector Publico no Financiero (SPNF) ascendié a 5,1 por ciento
del PBI, inferior en 1,6 puntos porcentuales al registrado en
similar periodo del afio anterior.

Este menor resultado fue consecuencia de la fuerte expansion
de la inversién publica (64,7 por ciento en términos reales) en
comparacién con el primer semestre de 2007, periodo en el
cual los pliegos mostraron dificultades en la ejecucion de sus
proyectos, en particular los gobiernos regionales y locales.

Desagregado por niveles de gobierno, este superavit
correspondié basicamente al gobierno nacional (4,8 por
ciento del PBI) y al conjunto de los gobiernos regionales (1,0
por ciento). Por el contrario, el resto del gobierno general,
que incluye a los gobiernos locales, y el conjunto de empresas
publicas registraron un déficit de 0,7 por ciento del PBI.
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Cuadro 16

SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO

(Porcentaje del PBI)

2007 2008* 2009" 2010*
1Sm Ao 19m AMy08 RSL0B AMy0 RSL0B AMy0® RSt
1. Ingresos corrientes del
Gobiemo General 218 207 27 204 208 203 194 203 192
Variacién % real 155 136 79 53 6,9 44 =31 65 55
2. Gastos no financieros
del Gobiemo General 136 160 147 167 168 17,2 170 1758 174
Variacion % real 52 69 175 121 16 77 51 79 76
Del cual:
a. Corriente 18 129 120 128 129 126 124 124 120
Vanacidn % real 53 45 10,1 59 62 32 05 42 34
b. Formacion bruta
de capital 17 29 26 37 37 44 44 49 50
Vamacion % real 37 194 683 406 381 219 246 184 195
3. Otros 03 02 0,2 0,1 0,0 0,0 01 00 01
4. Resultado Primario (1-2+¢3) 85 49 6,7 37 40 31 26 28 22
5. Intereses 18 18 1,6 1,5 1,6 14 15 13 13
G.Resultado Econdmico 62 34 &1 22 24 AT M 15 08
Ingresos corrientes del
Gobiemo Central 192 182 191 179 182 178 167 178 165
Gastos no financieros del
Gobiemo Central 142 149 120 148 147 149 141 151 139

* Proyeccion.

42. Para el segundo semestre, se espera que la inversién publica

Aalllilns

o
0.2
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* Proyeccion.

(inversién que incluye ademas de la del gobierno general, la
de empresas estatales) modere su dinamismo, de tal forma
que al cierre de 2008 se acumularia un incremento real de
37,2 por ciento. La desaceleracién del gasto para el segundo
semestre llevaria a que el resultado del Sector Piblico No
Financiero para 2008 sea de 2,4 por ciento.

Para 2009 y 2010, se estiman supéravit econémicos de 1,1y
0.9 por ciento del producto, respectivamente, resultados que
se encuentran por debajo de las estimaciones del Reporte de
Mayo.

Resultado primario estructural

43. El resultado primario estructural, que deduce del resultado

primario convencional los efectos del ciclo econémico y de los
precios de los principales minerales de exportacion, muestra
el desempefio de las cuentas fiscales en un escenario en el
cual el producto se mantiene permanentemente en su nivel
potencial. Por ello, este indicador muestra la evaluacién de las
decisiones de politica fiscal. Este pasaria de un superavit de
2,0 por ciento de PBI en 2007 a 1,0 por ciento en el horizonte
de proyeccién.
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44.

El impulso fiscal, que muestra el efecto expansivo neto de la
politica fiscal sobre la demanda interna, seria 1,0 por ciento
del PBl en 2008. Lllo indica que, a pesar del superavit fiscal
esperado, la politica fiscal se mostraria expansiva este ano,
incluso mds que el afio anterior. Por el contrario, en los afios
siguientes, el impulso fiscal seria neutral.

Evolucion de los ingresos fiscales

45.

En el primer semestre de 2008 los ingresos corrientes del
gobierno general ascendieron a 21,7 por ciento del PBl lo que
representé un crecimiento de 7,9 por ciento en términos reales,
como consecuencia principalmente de la dindmica econémica,
de los altos precios internacionales de las exportaciones y el
petroleo, asi como el crecimiento del empleo.

Para el aiio 2008 se proyecta que los ingresos del gobierno
general ascenderian a 20,8 por ciento del PBI. Ello significa un
crecimiento de 6,9 por ciento en términos reales, variacion
superior a la estimada en el reporte anterior (5,3 por ciento);
y se explica fundamentalmente por el mayor dinamismo de
la actividad econémica en 2008 respecto a lo esperado en el
Reporte de Inflacion de mayo.

Para los afios 2009 y 2010, los ingresos del gobierno general
son menores a los previstos en el Reporte de Mayo, como
consecuencia basicamente de la caida que se proyecta en los
precios de nuestras exportaciones que afectarian directamente
la recaudacion del impuesto a la renta de los sectores mineria
e hidrocarburos. Las proyecciones incluyen, ademads, las
reducciones programadas de las tasas del Impuesto a las
Transacciones Financieras -ITF- (de 0,07 por ciento a 0,06 por
ciento en 2009) y el Impuesto Temporal a los Activos Netos
-ITAN- (de 0,5 por ciento a 0,4 por ciento en 2009).

Evolucién de los gastos fiscales

46.

En el primer semestre 2008, el gasto no financiero del
gobierno general se incrementé en 17,5 por ciento en
términos reales. Este aumento se debié principalmente al
aumento de la formacion bruta de capital del gobierno general
de 68,3 por ciento en términos reales respecto al primer
semestre de 2007. El incremento de la inversién pdblica se
produjo en todos los niveles de gobierno, sin embargo son
los gobiernos locales los que lideraron esta tendencia (100
por ciento de incremento en términos reales), seguido por
los gobiernos regionales (53,4 por ciento), empresas publicas
(38,3 por ciento) y gobierno nacional (23,0 por ciento). Por
su lado, el gasto corriente del gobierno general también se
incrementé, aunque a una tasa menor (10,1 por ciento).

Para el segundo semestre, se espera que la inversion
publica modere su dinamismo, de tal forma que para 2008
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47.

se reportaria un incremento real de 37,2 por ciento. De
acuerdo a ello, para este afio se estima que el crecimiento
real del gasto no financiero seria 11,6 por ciento, incremento
ligeramente menor respecto a lo mostrado en el Reporte de
Mayo.

Los gastos no financieros de 2008 consideran los pagos
efectuados a las refinerias y a los importadores de
combustibles por S/. 2 150 millones en el marco del
Fondo para la Estabilizacién de Precios de los Combustibles
Derivados de Petréleo. En la medida que el precio
internacional del crudo vaya descendiendo, los recursos
que se destinarian para este fin disminuirian el préximo
ano, e incluso, la deuda que se mantiene en este Fondo
podria compensarse totalmente.

Para los afios 2009 y 2010 se espera un crecimiento real del
gasto no financiero del gobierno general de 5,1 y 7,6 por
ciento. Este crecimiento estd explicado, en gran medida, por
la dindmica de la inversién publica que creceria a un ritmo
mayor al del PBI, para situarse en niveles superiores al 5 por
ciento del producto en el afio 2010.

En el horizonte de proyeccion, los gastos corrientes crecerian
a un ritmo menor al de la actividad econémica, en tanto que
la inversién publica mostraria un dinamismo mayor, pero
sostenible. Dada la brecha de infraestructura, un incremento
de la inversion publica se justifica para incrementar la
productividad de la economia en general. Un mecanismo
que contribuiria a mejorar la calidad del gasto por el lado de
la inversiéon es el Fondo de Promocién de la Inversién
Pidblica Regional y Local -FONIPREL- que se constituye como
un fondo concursable, que a partir de este afio, cofinancia
proyectos de los gobiernos locales y regionales que tengan
una alta rentabilidad social.

Las proyecciones de crecimiento de gasto incorporadas del
2008 al 2010 respetan el tope establecido por la Ley de
Responsabilidad y Transparencia Fiscal (LRTP) que establece
que el incremento del gasto de consumo del gobierno
central no podra ser mayor de 4 por ciento en términos
reales, incluyendo dentro del gasto de consumo el gasto en
remuneraciones, pensiones y el correspondiente a bienes y
servicios.

Por otro lado, hay que indicar que el ahorro puiblico que se
ha generado en los dltimos afios ha permitido que el Fondo
de Estabilizacién Fiscal (FEF) mantenga al 30 de setiembre un
saldo de US$ 1 787 millones (1,4 por ciento del PBI). Se ha
considerado en el proyecto de Ley de Equilibrio Financiero del
ano 2009 elevar el limite de 2 a 4 por ciento, del ahorro que
se puede acumular en este Fondo.
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48. Elresultado econémico positivo que el SPNF obtendria durante

éste y los siguientes afios, en conjunto con los desembolsos
externos y colocaciones de bonos proyectados, permitiria un
incremento de los depésitos del SPNF, ain luego de atender
las amortizaciones programadas de deuda publica. Ello se
refleja en la evolucién de las fuentes internas, que muestran
a lo largo del periodo de proyeccién, una acumulaciéon que

incrementarian los activos del sector ptblico.

Cuadro 17

REQUERIMIENTO FINANCIERO DEL SECTOR PUBLICO NO
FINANCIERO 1/
(Millones de US$)

07 2008* 2009 2010

1Sam Ao 18m

RIMy08 ASL0B RMy0B RSt0B RMwy(0B RSk08

L. Usos 2636 1743 2209 929 1246 966 261 -4 17
1, Amortizacion 71 1506 1117 1968 2002 1541 1190 1734 1358
a. Externa 621 1172 971 1335 1450 756 965 907 1110

b. Interna 150 334 145 633 552 785 225 821 248

Del cual: Bonos de

Reconocimiento 74 134 5 131 126 137 137 14 14

2. Resultado econdmico -3407 -3250 -3326 -2897 -3248 -2507 -1450 -2478 -1341

(signo negativo
indica superavit)
Il. Fuentes 263 1743 2209 829 1246 966 261 14 17
1. Externas 104 974 641 1158 966 656 35 479 479
2. Bonos 2/ 386 869 473 1042 473 500 326 500 310
3. Internas 3/ 3127 -3586 3323 -3129 -2684 2121 941 1723 -7
Memo:

Saldo de deuda pubica bruta
Enmilones de US$ 29833 31870 30573 32447 30988 32024 30665 31481 30372
En porcentaje del PBI 301 296 262 240 238 247 222 196 200
Saldo de deuda neta 4/
Enmillonesde US$ 18928 19061 15864 16318 16387 13122 14690 10126 13151
En porcentaje del PBI 191 175 13.1 121 126 89 107 63 86

RI: Reporte de Inflacion.

* Proyeccion.

1/ En la amortizacién, asi como en los desembolsos, se ha aislado el efecto canje de
bonos del Tesoro Publico por mayores plazos y aquellas operaciones realizadas con fines
de prepago, tanto internas como externas.

2/ Incluye bonos internos y externos.

3/ Signo positivo indica retiro o sobregiro y signo negativo indica mayores depdsitos.

4/ Definida como deuda publica bruta menos depésitos del Sector Publico no Financiero.

Fuente: BCRP, MEF.

1999 2000 2000 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008' 2009* 2010

* Proyeccion

) | ®i |8 | %6
B | &
I Deuda Soles/Deuda Total

[ Deuda ME/Deuda Total

49. Mediante un adecuado manejo de pasivos el gobierno ha

logrado reducir US$ 1 005 millones de deuda en el 2008 (US$
167 millones con la CAF y US$ 838 millones de Bonos Brady),
con un financiamiento proveniente en un 85 por ciento de
recursos propios. Estas operaciones han logrado el objetivo
de reducir el riesgo de refinanciamiento al incrementar la vida
media de la deuda, la misma que a junio 2008 alcanza 11,47
anos. Adicionalmente, se ha aminorado el riesgo cambiario
y se estima que a diciembre de 2008 la deuda en moneda
nacional alcance el 38,5 por ciento y para los préximos afios
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50.

siga incrementandose llegando a niveles cercanos al 41 por
ciento del total de la deuda publica en el 2010.

Asimismo, se apreciaunareduccion delladeudaneta, indicador
de la posicion de pasivos netos y de la insolvencia del sector
publico. A fines de 2008 se espera que ésta disminuya en 4,9
puntos porcentuales llegando a niveles de 12,6 por ciento del
PBI y que esta reduccién continue hasta alcanzar el 8,6 por
ciento del PBI en el 2010. Esta menor deuda neta se obtendra
como consecuencia de la menor necesidad de financiamiento
del sector publico como resultado de los superdvit fiscales
previstos y la consecuente acumulacion de depdsitos.
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V. Politica Monetaria

Grafico 49
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Desde el dltimo Reporte de Inflacion y hasta el mes de setiembre,
el Banco Central ha venido incrementando la tasa de referencia
de politica monetaria, pasando de 5,50 a 6,50 por ciento entre
mayo y setiembre de 2008, buscando que la inflacién retorne
gradualmente al rango meta y que los incrementos de precios
internacionales de alimentos y combustibles no se trasladen a las
expectativas de inflacién, en un escenario de alto dinamismo de la
demanda interna.

Luego de que en la dltima quincena de setiembre la crisis financiera
internacional se agudizara, se ha generado una volatilidad extrema
en el mercado internacional con caidas muy marcadas en los
precios de los commodities tanto metales como hidrocarburos y
alimentos; asi como el desplome de todas las bolsas de valores del
mundo ante el temor de una recesion mds severa y, sobre todo,
un desorden en el mercado financiero internacional, con bancos
insolventes y paralizacion de los mercados monetarios.

Ante ello, el Banco Central decidi6, en el mes de octubre, hacer
una pausa en el ajuste de la posicién de la politica monetaria,
manteniendo la tasa de interés de referencia en 6,50 por ciento;
atendiendo la mayor preferencia por liquidez de los agentes
econdmicos, asociada a la incertidumbre internacional, mediante
el uso de instrumentos de mercado del BCRP y la flexibilizacion del
régimen de encaje.

51. El BCRP monitorea continuamente la evolucién de la inflacién
con el fin de tomar las medidas necesarias para asegurar
la convergencia de la inflacién hacia el nivel de la meta,
considerando que las decisiones de politica monetaria afectan
con rezago a la economia y los precios. El instrumento que
utiliza el Banco Central para lograr su objetivo es la tasa de
interés de referencia para las operaciones en el mercado
interbancario.

Las Notas Informativas de los Programas Monetarios han
enfatizado que la trayectoria de la tasa de inflacién acumulada
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52.

53.

54.

a 12 meses ha estado influenciada principalmente por alzas
en los precios internacionales, particularmente de alimentos
y combustibles, en un contexto de elevado dinamismo de la
demanda interna.

A lo largo del afio, la inflacién continué ubicAndose por encima
del limite superior del rango de la meta (3 por ciento), debido
principalmente a la incidencia que tuvieron los mayores
precios internacionales de granos y combustibles en el precio
de los alimentos domésticos y a los efectos de segunda vuelta
observados en los precios del resto de la canasta basica (rubros
del IPC no vinculados a alimentos y energia).

Esta evolucion de la inflacién ha incidido en un incremento
de las expectativas de inflacion del publico en el horizonte de
prediccion. Asi, las expectativas de inflacién para el 2009 se
han incrementado de un rango entre 3,0 y 4,0 por ciento en
mayo, a otro entre 4,0 y 4,2 por ciento en setiembre. Para el
afno 2010 también han aumentado de un rango de 2,5y 3,6
por ciento a otro de 3,0 a 4,0 por ciento.

En este contexto, el Banco Central aumento la tasa de interés
de referencia en cuatro oportunidades sucesivas de 25 puntos
basicos cada una, pasando de 5,50 a 6,50 por ciento entre mayo
y setiembre de 2008; sin embargo, en octubre el Directorio
del Banco Central decidié hacer una pausa en el ajuste de
la posicion de la politica monetaria, manteniendo la tasa de
interés de referencia en 6,50 por ciento, debido a la elevada
incertidumbre sobre la evolucién de la economia mundial y su
impacto en la actividad econémica global, en los términos de
intercambio y los flujos financieros internacionales.

Deotrolado, afinde actuar efectivamente cuando seanecesario,
el BCRP ha venido acumulando preventivamente reservas
internacionales. La acumulacién de reservas sirve asi como
un auto-seguro, garantizando la disponibilidad de liquidez
internacional en caso se presente una crisis financiera. Asi,
complementando la acumulacién de reservas internacionales
a través del encaje en moneda extranjera, desde inicios del
2007 hasta abril del presente afo, las compras de ddlares
en Mesa de Negociacién (mercado cambiario) ascendieron a
US$ 19 034 millones, en tanto que las ventas en Mesa desde
el mes de junio sélo suman US$ 4 664 millones. En este
sentido la posicién financiera internacional es bastante sélida,
las reservas internacionales netas del Banco Central al 20 de
octubre ascienden a US$ 33 150 millones, cifra que representa
3,6 veces la de diciembre de 1998,

En el contexto actual de incertidumbre en los mercados
financieros internacionales el Banco Central adopté medidas
para otorgar una mayor flexibilidad al manejo de la liquidez de
las entidades financieras.
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55.

En octubre se eliminé el encaje a los adeudados del exterior
de largo plazo, lo que permitié inyectar de manera inmediata
recursos al sistema financiero por US$ 100 millones y al 24
de octubre se vendieron doélares al sistema bancario por
US$ 2 495 millones. Ademaés, el Banco Central puso a
disposicién de las entidades financieras un nuevo instrumento
de provisién de liquidez en délares mediante las operaciones
de reporte en moneda extranjera tanto en la modalidad de
subasta como de venta directa (que hasta la fecha estaban
restringidas a nuevos soles).

El 22 de octubre se redujo las tasas de encaje en moneda
nacional y extranjera. El encaje marginal en moneda extranjera
se redujo de 49 a 35 por ciento a partir de octubre. También
se exoner6 del requisito de encaje a los incrementos de los
créditos provenientes del exterior en moneda nacional y
extranjera. Asimismo, se elimina el encaje marginal en moneda
nacional, lo que implica que el encaje medio en nuevos soles
baje a 9 por ciento. Anteriormente este encaje se encontraba
en un nivel de alrededor de 11 por ciento.

El Banco Central dispone de una serie de instrumentos de politica
monetaria para actuar de manera inmediata y en la magnitud
requerida para atender las necesidades de liquidez de las
entidades financieras, los cuales ha utilizado recurrentemente
para hacer frente a la crisis internacional. Esta se ha manifestado
inicialmente en una disminucién de las preferencias por deuda
de economias emergentes, una dolarizacion de las posiciones
de inversionistas institucionales, asi como aumento del saldo de
compras netas en el mercado de forwards.

Cuadro 18

INSTRUMENTOS DEL BANCO CENTRAL DE RESERVA

Moneda nacional Moneda extranjera
Subasta de Repos Subasta de Repos
Repo directa Repo directa
Crédito de regulacién monetaria Crédito de regulacién monetaria
Swaps (subasta y ventaniila) Swaps (subasta y ventanilla)
Compra de délares Venta de dolares
Cambio en encaje medio y marginal Cambio en encaje medio y marginal

56. De esta manera, entre setiembre y el 24 de octubre las acciones

del Banco Central se han orientado a asegurar la liquidez del
sistema financiero, interviniendo en el mercado monetario y
cambiario e inyectando liquidez en nuevos soles y en délares
mediante:

* Venta de dolares por US$ 4 502 millones para proveer al
sistema financiero de liquidez en ddlares durante la crisis,
vendiendo parte de los US$ 8 728 millones acumulados
desde enero del 2008.
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*  Colocacién de CDR BCRP por S/. 1 985 millones, que es
un instrumento indexado al tipo de cambio que permite a
los bancos hacer cobertura de sus operaciones forward.

* Ampliacién del plazo de operaciones REPO hasta tres

meses.

* Swaps de dolares para proveer liquidez en nuevos soles
a aquellas entidades financieras que no cuentan con

Certificados del BCRP o BTPs como colaterales.

Cuadro 19

OPERACIONES DEL BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU

(Flujos en millones de nuevos soles)

2006 2007 2008" 0ct.2008
1. POSICION DE CAMBIO 11 696 26 464 4783 -9 309
(Millones de USS$) 3636 8536 1955 -3008
1. Operaciones cambiarias 2 861 7070 1851 -2 522
A. Operaciones en la
Mesa de Negociacion 3944 10 306 3947 -2495
B. Sector publico -1084 -3275 -2 235 -125
C. Oftros 1 39 139 97
2.Resto de operaciones 775 1 466 105 -486
Il. ACTIVO INTERNO NETO -10 044 -23 294 -3855 9 255
1. Sector publico (Neto) -5434 -6 751 -6 711 -188
2.Compra temporal
de titulos valores -2 850 0 5739 5739
3. Certificados de Depositos
BCRP -389 -13 393 11189 1443
4. Certificados de Depositos
Reajustable BCRP 1202 0 -1985 -1985
5. Certificados de Depoésitos BCRP
con negociacion restringida 0 0 -12118 2726
6. Depésitos a plazo 0 0 -283 0
7. Depositos overnight -188 227 -259 209
8. Encaje en moneda nacional -488 -746 -1693 -319
9.Resto -1897 -2 631 2 266 1629
1l. CIRCULANTE 1652 3170 928 -54
Memo 1: Saldos asociados a los componentes del Activo Interno Neto
1. Depositos del Sector Publico 10172 16 922 23635 23635
2. Compra temporal de titulos
valores 0 0 5739 5738
3.CDBCRP 8 066 21458 10 269 10 269
4. CDRBCRP 0 0 1985 1985
5.CDBCRP-NR 0 0 12118 12118
6. Depésitos a plazo 0 0 283 283
7.Depositos overnight 247 20 279 279
8. Encaje en moneda nacional 2176 2922 48615 4615
Memo 2: Saldos a fin de periodo
+ Circulante 11 687 14 857 15786 15786
+ Saldo total esterilizado 18 598 38712 49 026 49 026

Fuente: BCRP.
* Al 24 de octubre.
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57. EI BCRP continuaréa evaluando el desenvolvimiento de la actual
coyuntura financiera internacional y sus posibles implicancias
en el mercado doméstico y, de ser necesario, aplicara todas
las medidas necesarias para asegurar la estabilidad monetaria
y el financiamiento de la cadena de pagos y de créditos.

RESUMEN DE LOS COMUNICADOS DE PROGRAMA MONETARIO:
Junio 2008 — Octubre 2008

Junio: El Directorio del Banco Central de Reserva del Perd aprob6
elevar la tasa de interés de referencia de la politica monetaria de
5,5 a5,75 por ciento. Esta elevacion -junto con las sucesivas medidas
de ajuste monetario tomadas en lo que va del afio- estd orientada a
evitar que se trasladen a las expectativas de inflacién los incrementos
de precios internacionales de alimentos y combustibles, en un
contexto de alto crecimiento del gasto, tanto ptiblico como privado.
De esta forma, se espera que la inflacién retorne progresivamente al
nivel meta en un entorno de crecimiento econémico alto y sostenido.
El Directorio continuard atento a la evolucién de la inflacién y
sus determinantes, en particular los indicadores de presiones de
demanda y de expectativas de inflacion.

Julio: El Directorio del Banco Central de Reserva del Pera aprobé
elevar la tasa de interés de referencia de la politica monetaria
de 5,75 a 6,0 por ciento. Esta decisién -junto con las sucesivas
medidas de ajuste monetario tomadas en lo que va del afio- esta
orientada a evitar que se trasladen a las expectativas de inflacién
los incrementos de precios internacionales de alimentos y
combustibles, en un contexto de alto crecimiento del gasto privado
y publico. Asimismo, aprobé que a partir de agosto se eleven
los requerimientos de encaje en moneda nacional y en moneda
extranjera alas entidades financieras. El Directorio continuara atento
a la evolucién de la inflacién y sus determinantes, en particular,
los indicadores de presiones de demanda y de expectativas
de inflacién, y reitera que adoptard los ajustes requeridos para
asegurar la convergencia gradual de la inflacién al nivel meta en
un entorno de crecimiento econémico sostenido.

Agosto: El Directorio del Banco Central de Reserva del Pera aprobé
elevar la tasa de interés de referencia de la politica monetaria de 6,0
a 6,25 por ciento, acumulando con ello un aumento de 175 puntos
basicos desde julio del afio pasado. Estas medidas -junto con las otras
de ajuste monetario tomadas desde comienzos de este afio- estan
orientadas a que la inflacién retorne gradualmente al rango meta, y
evitar que se trasladen a las expectativas de inflacién los incrementos
de precios internacionales de alimentos y combustibles, en un
contexto de un crecimiento de la demanda interna superior al de la
produccién potencial. El Directorio continuaré atento a la evolucién
de la inflacién y sus determinantes, en particular a los indicadores
de presiones de demanda y de expectativas de inflacién, y reitera
que adoptara los ajustes requeridos para asegurar la convergencia
gradual de la inflacién al rango meta.
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Setiembre: El Directorio del Banco Central de Reserva del Perud
aprobé elevar la tasa de interés de referencia de la politica
monetaria de 6,25 a 6,50 por ciento, acumulando con ello un
aumento de 200 puntos basicos desde julio del afio pasado.
Esta medida -junto con las otras de ajuste monetario tomadas
desde comienzos de este afio- estd orientada a que la inflacion
retorne gradualmente al rango meta, y a evitar que se trasladen
los incrementos de precios internacionales de alimentos y
combustibles a las expectativas de inflacién, en un contexto
de un crecimiento de la demanda interna superior al de la
produccién potencial. Sin embargo, a nivel internacional se
viene observando una reduccién de los precios de insumos
alimenticios y combustibles, originada en la desaceleracién de
las economias industrializadas y que se espera se refleje en los
precios internos. Esta tendencia, junto con una disminucién
prevista del ritmo de expansiéon de la demanda interna y de
las expectativas de inflacién, permitird la convergencia de la
inflacién al rango meta. El Directorio continuara atento a la
evolucién de la inflacién y sus determinantes, en particular a
los indicadores de presiones de demanda y de expectativas
de inflacién, y continuara ajustando la posicién de la politica
monetaria hasta asegurar la convergencia gradual de la inflacién
al rango meta.

Octubre: El Directorio del Banco Central de Reserva del Peru
aprobé mantener la tasa de interés de referencia de la politica
monetaria en 6,50 por ciento. Esta decisiéon se sustenta en la
elevada incertidumbre sobre la evolucion de la economia mundial
y su impacto en la actividad econémica global, los precios
internacionales de nuestras exportaciones e importaciones y los
flujos financieros internacionales. Cabe destacar que las recientes
caidas en los precios de las materias primas y combustibles,
asi como la tendencia a la baja de los precios de los alimentos
importados favorecen una reduccién paulatina de la inflacién
en el pais. El Directorio continuard evaluando el desarrollo de
la situacién econémica y financiera nacional e internacional, asi
como la evolucion de la inflacion y sus determinantes, para tomar
las medidas necesarias para preservar la estabilidad monetaria,
en un entorno de crecimiento sostenido.

58. Las operaciones monetarias del Banco Central se realizan para
regular la liquidez del sistema financiero, con la finalidad de
influir sobre la tasa interbancaria y aproximarla al nivel de la tasa
de referencia del BCRP. La tasa interbancaria sirve de guia para
la formacién del resto de las tasas de interés en nuevos soles,
con mayor incidencia sobre las operaciones a menor riesgo y a
plazos mds cortos. Ello debido a que este tipo de operaciones
depende menos de otros factores asociados al riesgo crediticio
0 a las expectativas de inflacién de largo plazo.
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Grafico 52
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59.

60.

Con relacién a las tasas pasivas en nuevos soles, éstas se
incrementaron respecto a los niveles registrados en mayo, en
particular las de plazos mayores. Asi las tasas para depdsitos
hasta 180 dias y hasta 360 dias se incrementaron de 5,0 a 5,6
por ciento, y de 5,5 a 5,7 por ciento, respectivamente.

La tasa preferencial para clientes corporativos a plazo de tres
meses se incrementé en 100 pbs., pasando de 6,2 a 7,2 por
ciento entre mayo y setiembre de 2008. Lllo se explica por la
elevacién de la tasa de interés de referencia de 5,50 a 6,50 por
ciento entre mayo y setiembre. Con ello, el diferencial entre
la tasa interbancaria y la tasa corporativa en nuevos soles se
ubicé en alrededor de 60 puntos basicos en setiembre 2008.

Cuadro 20

TASAS DE INTERES EN NUEVOS SOLES
(En porcentajes)

May.  Set. Dic. May.  Set.  Oct’
2007 2007 2007 2008 2008 2008

1. Tasa de referencia 45 50 50 55 65 65
2. Depdsitos hasta 30 dias 45 49 48 48 58 63
3. Depositos a plazo de 31 a 180 dias 48 50 53 50 56 58
4. Depositos a plazo de 181 a 360 dias 55 55 56 55 57 57
5. Activa preferencial corporativa 52 55 56 62 72 17
6. Activa promedio hasta 360 dias 133 128 132 136 144 147
7. Activa promedio estructura constante 165 161 163 166 169 169

* Al 14 de octubre.

61.

Las demads tasas de interés de operaciones activas de la banca
tuvieron un comportamiento mixto. Las tasas de los créditos
comerciales se incrementaron de 9,6 a 10,5 por ciento en
el mismo periodo; mientras que las tasas de los créditos de
consumo y a microempresas se redujeron de 32,8 a 31,6
por ciento y de 35,3 a 35,0 por ciento, respectivamente. Ello
debido a la fuerte competencia que existe en este segmento
de mercado y a la menor percepcién de riesgo crediticio al
continuar disminuyendo los niveles de cartera atrasada.

Cuadro 21

TASAS DE INTERES EN NUEVOS SOLES
(En porcentajes)

Fecha Tasa de Politica Corporativa Interbancaria Comerciales Microempresa Consumo
Monetaria
Dic. 06 4,50 5,23 4,51 9,46 39,05 34,79
Dic. 07 5,00 5,60 4,99 8,99 35,60 33,54
Ene. 08 5,25 5,56 4,44 8,97 35,47 33,83
Feb. 08 5,25 5,54 5,02 8,97 35,29 35,10
Mar. 08 5,25 5,59 5,21 9,20 35,44 34,10
Abr. 08 5,50 6,05 5,37 9,46 35,43 33,65
May. 08 5,50 6,20 5,53 9,64 35,34 32,82
Jun. 08 575 6,27 5,68 9,65 35,13 32,47
Jul. 08 6,00 6,59 591 9,85 35,01 32,06
Ago. 08 6,25 6,84 6,21 10,10 35,03 31,99
Set. 08 6,50 7.18 6,43 10,45 35,02 31,80
Oct. 08" 6,50 7.72 6,80 10,52 34,95 31,60

* Al 14 de octubre,
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62.

Asimismo, la tasa activa promedio de las operaciones de crédito
bancario (TAMN) efectuadas en este periodo, que incluye
operaciones con diferentes niveles de riesgo, subié de 23,6 por
ciento en mayo a 24,3 por ciento en setiembre de 2008

Evolucion del circulante

Grafico 53 63.
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La evolucién del circulante durante 2008 ha estado influenciada
por la dinamica de la actividad econémica, el ritmo de
desdolarizacién y las tasas de interés. Asi en el primer semestre
del afio, el alto crecimiento del circulante, que pasé de 27,1 por
ciento en diciembre a 30,6 por ciento en junio, estuvo asociado
principalmente al alto dinamismo del PBI (que se incrementé
en 9,7 y 10,9 por ciento durante el primer y segundo trimestre,
respectivamente) y a la rapida caida de la tasa de dolarizacion,
que pasé de 47 a 40 por ciento entre diciembre del 2007 y
marzo del 2008, habiendo mantenido dicho nivel durante el
segundo trimestre.

En el tercer trimestre, el menor ritmo de crecimiento del
circulante fue resultado de ladesaceleracién del nivel de actividad
econdmica, que habria crecido en 8,2 por ciento durante este
periodo, del ligero incremento de la tasa de dolarizacién y de
una posicién de politica monetaria mas estricta, orientada a que
la inflacién retorne al nivel meta.

Liquidez y crédito

Grafico 54
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65.

Laliquidez del sector privado (circulante mas depésitos) muestra
a setiembre un mayor dinamismo. Asi, la tasa de crecimiento
anual de la liquidez total registré un incremento desde 29,9 a
31,5 por ciento entre mayo y setiembre.

Con relacién a los componentes por monedas, la liquidez en
nuevos soles crecié 44,1 por ciento (dltimos 12 meses) en
setiembre. Por otro lado, la liquidez en moneda extranjera
registré una aceleracion en su ritmo de expansion, creciendo en
el mismo periodo a una tasa de 18,5 por ciento en los dltimos
12 meses, mayor al 5,8 por ciento alcanzado en el mes de mayo
de 2008, destacando entre sus componentes la expansién de
los depésitos a plazo (27,1 por ciento, Gltimos 12 meses).

El crecimiento del crédito al sector privado se redujo ligeramente
entre mayo y setiembre de 2008. Asi en setiembre, la tasa de
crecimiento del crédito al sector privado para los dltimos 12
meses fue 32,5 por ciento, menor a la tasa observada en mayo
(34.1 por ciento). Este menor dinamismo fue méas marcado en el
caso del crédito en moneda extranjera, cuya tasa de crecimiento
se redujo en 2,9 puntos porcentuales (de 29,1 a 26,2 por ciento
entre mayo y setiembre), mientras que en el caso del crédito en
moneda nacional se mantuvo en 40,5 por ciento.

Por tipo de crédito se observa una desaceleracién en el ritmo de
crecimiento del crédito de consumo, cuya tasa de crecimiento
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Mercado de Renta Fija

53,
I 67. Las tasas de interés para diferentes plazos responden de

manera diferente a las acciones de politica del Banco Central.
La transmision de tasas es mayor para las tasas de corto plazo
que responden maés a las condiciones del mercado de dinero
overnight en el cual se concentran las operaciones monetarias
del Banco Central con las entidades del sistema financiero,
mientras que las tasas de mayor plazo son afectadas ademas

Grafico 58 por factores de riesgo asociados a la liquidez, el crédito y la
MERCADO PRIMARIO DE CDBCRP" inflacién
i6n.
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68. En el mercado de renta fija se observa una tendencia hacia
mayores tasas de interés tanto de corto como de largo plazo,
como respuesta a los sucesivos incrementos de la tasa de interés
de referencia del Banco Central (que subié 100 puntos basicos
desde mayo de este afio de 5,50 a 6,50 por ciento en setiembre).
Asi por ejemplo, las tasas de interés de las colocaciones de

~;3 certificados de depdsito de negociacién restringida del Banco
T ldatsmzen | 2 3 6 9 115 B A A % Central (CDBCRP-NR) a un afio se incrementaron de 6,4 por
Plazo residual {meses) ciento en mayo a 7,4 por ciento en setiembre. Se observa

1/ Promedio de las tasas de rendimiento subastadas en el periodo

Las tasas de Ene. 08 corresponden a CD BCRP, las de May. 08 y Set, 08 a CDBCRP-NR una reduccién en los plazos de las colocaciones primarias

de CDBCRP-NR. De otro lado, los montos negociados en el

Grafico 59 :
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232 financiera internacional que ha llevado a un incremento en el
3,50 riesgo pais de las economias emergentes. Asi, €l riesgo pais

del Pera se incrementé en 160 pbs. en los ultimos 4 meses
situdndose en 310 pbs. a fines de setiembre. Como resultado,
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1/ Promedio de las tasas de rendimiento negociadas en el periodo.
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Grafico 60
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70.

71.

la curva de rendimiento se situé en setiembre por encima
de los niveles alcanzados en enero, revirtiéndose la caida de
las tasas de rendimiento del tramo corto de la curva que se
observé desde fines de enero.

La calificadora de riesgo Standard & Poor’s otorgé el 14 de
julio de 2008 el grado de inversién (BBB-) a la deuda soberana
en moneda extranjera, siguiendo a Fitch Ratings que el 2 de
abril otorgé la misma calificacion. Por su parte, el 19 de agosto
de este afo la agencia Moody’s aument6é en un escalén la
calificacién de la deuda soberana en délares del Perd a Bal, un
escalén debajo del grado de inversién. Hay que indicar que la
deuda soberana en nuevos soles ya tiene la calificacién de grado
de inversién por las tres principales calificadoras de riesgo.
Asi, la calificacion vigente de la deuda soberana peruana en
nuevos soles de Standard & Poor’s y Fitch es BBB+, dos escalas
por encima de la deuda soberana en moneda extranjera, y la
calificacién vigente de Moody's es Baa3, un grado por encima
de la deuda soberana en moneda extranjera.

La informacién disponible a setiembre muestra una reduccién
de la tenencia de bonos soberanos de no residentes en
S/. 503 millones en el mes (7 por ciento del saldo en poder
de no residentes). La menor participacién en el saldo de
bonos soberanos observada en julio también es producto del
vencimiento del bono 21-jul-2008, cuya participacién de no
residentes era de 80 por ciento.

Cuadro 22

MONTOS NEGOCIADOS EN EL MERCADO SECUNDARIO Y
TENENCIAS DE NO RESIDENTES DE BTP A TASA FIJA

MONTOS % NO RESIDENTES
NEGOCIADOS 1/ SALDO BTP TASAFIJA

(Mill. §7)
Dic. 07 314 29,6%
Ene. 08 1952 31,4%
Feb. 08 2871 39,8%
Mar. 08 763 40,3%
Abr. 08 1125 40,0%
May.08 1687 41,9%
Jun. 08 639 41,1%
Jul. 08 882 39,7%
Ago. 08 1671 39,3%
Set. 08 1207 36,5%

1/ Excluye las transferencias primarias que realizan los creadores de mercado en el mercado secundario.
Fuente: DATATEC y MEF.

Tipo de Cambio

72. En lo que va del afio el Nuevo Sol se ha apreciado 0,5 por

ciento en términos nominales respecto al délar, pasando de
un promedio de S/. 2,982 en el mes de diciembre de 2007 a
S/. 2,967 por délar en el mes de setiembre; atin cuando desde
mayo se observa una relativa reversién en esta tendencia.
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Respecto a la canasta de monedas de nuestros 20 principales
socios comerciales, el tipo de cambio del Nuevo Sol pasé de
S/. 0,556 a fines de 2007 a S/. 0,55 en el mes de setiembre,
reflejando el relativo fortalecimiento del Nuevo Sol con relacion
a sus principales socios comerciales. En términos reales el tipo

de cambio multilateral se ha apreciado 1,4 por ciento.

Cuadro 23

DESAGREGACION DE COMPONENTES DEL TIPO DE

CAMBIO REAL MULTILATERAL
(Variaciones porcentuales)

Tipo de Tipo de

Toafln i &

cambioreal  nominal con doméstica de socios
multilateral canasta comerciales
de monedas
2000 -2,3 -4.8 37 6,4
2001 -2,6 57 -0,1 31
2002 -0,8 -39 1,5 48
2003 59 49 2,5 3.4
2004 -2,4 -2,4 3,6 3,5
2005 6,1 40 1,5 3,5
2006 -2,3 -4.0 1,1 3,0
2007 -1,7 -25 3,9 48
2008 1/ -1.4 -1,0 53 49
1/ Variacién acumulada setiembre 08 - diciembre 07.
Cuadro 24
TIPOS DE CAMBIO BILATERALES
(Nuevos soles por unidad monetaria)
Nominal Real
Ponderacion * Var. Dic. 07/  Var. Set. 08/  Var. Dic. 07/  Var. Set. 08/
Dic. 06 Dic. 07 Dic. 06 Dic. 07
Estados Unidos 29,2% -7,0 -0,5 -7,0 -1,4
Euro zona 12,3% 2,4 -2,0 1,2 -4.5
Japén 4,0% -3.1 4.8 -6,5 1.3
Brasil 5,5% 11,8 -1,1 121 -1,6
Reino Unido 1,3% -4.6 -17,1 -6,4 -18,2
Chile 6,7% -1,8 -6,9 1,7 -5,2
China 11,4% -1,3 73 2,2 6,0
Colombia 4,2% 4.6 -3,4 59 -2,1
México 2,9% -6,9 1,4 -6,9 0,1
Argentina 2,6% -10,5 -0,6 -6,5 0.4
Corea 2,2% -7,7 -18,3 -8,0 -18,7
Taiwan 1,9% -6,7 0,8 -7,5 -0,8
Venezuela 3,1% -7.0 -0,5 9,6 14,7
Canada 4,8% 7,0 -5,6 58 -7,3
Ecuador 4,6% -7,0 -0,5 -8,1 2,3
Suiza 3,4% -1.4 21 -3,5 -1.,8
Canasta 100,0% -1,7 -1,0 -2,5 -1.4

* Ponderacién con respecto al comercio de 2005,

73. En los dltimos meses el tipo de cambio registré una mayor
volatilidad al alza en un contexto de mayor incertidumbre
generada por la actual crisis financiera internacional.
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Grafico 61
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74.

75.

76.

En agosto el tipo de cambio estuvo influenciado por el cierre de
posiciones de inversionistas no residentes y por el fortalecimiento
del ddlar. Durante la primera quincena del mes, la no-renovacion
de los vencimientos de contratos forward compra sin entrega
y el registro de contratos venta forward con entrega generaron
demanda de ddlares en el mercado spot presionando el
tipo de cambio al alza. En el mes de setiembre, las presiones
depreciatorias provinieron tanto del mercado forward como spot
en un contexto de mayor demanda de ddlares.

Las expectativas del tipo de cambio futuro han sido volatiles
influenciadas por la incertidumbre asociada a la crisis financiera
internacional, reflejandose en mayor volatilidad del tipo de
cambio spot. Por su parte, el saldo de ventas netas forward ha
pasado de un saldo negativo de US$ 773 millones el 23 de
junio a menos US$ 1 669 millones (expectativas apreciatorias)
el 4 de agosto; para posteriormente revertirse a menos
US$ 413 millones el 30 de setiembre.

En este escenario de alta volatilidad, el Banco Central de
Reserva intervino en el mercado cambiario a través de la Mesa
de Negociaciones en los meses de junio, julio y setiembre con
la venta de US$ 164 millones, US$ 115 millones y US$ 2 008
millones, respectivamente.

En el segundo trimeste las Reservas Internacionales Netas se
incrementaron en US$ 1 942 millones, principalmente por
los mayores depositos del sistema financiero en el Banco
Central (US$ 1 281 millones). En el tercer trimestre las RIN
han disminuido en US$ 817 millones, explicado por las ventas
de dolares del BCRP por un monto de US$ 2 123 millones las
que fueron compensadas por los mayores depésitos de las
instituciones del sistema financiero por US$ 1 644 millones.

Cuadro 25

FLUJO DE RESERVAS INTERNACIONALES NETAS

(Millones de USS$)

2004 2005 2006 2007 1T 2008 IIT 2008 IIIT 2008
|. OPERACIONES CAMBIARIAS 1854 767 2861 7070 6433 338 -2458
1. Compras netas en Mesa de Negociacion 2340 2699 3944 10306 7409 1155 -2123
a. Compras 2340 3130 4299 10306 7409 1319 0
b. Ventas 0 431 385 0 0 -164 2123
2. Compras netas al sector pliblico 487 1935 -1084 -3275 952 -820 -337
3. Otras operaciones (neto} 2 3 1 39 36 3 2
Il. DEPOSITOS DEL SISTEMA FINANCIERO 23 1250 684 1154 604 1281 1644
I1l. DEPOSITOS DEL SECTOR PUBLICO 359 587 245 630 921 434 24
IV.OTROS 201 3% 75 1560 920 110 -247
V. TOTAL 2437 1466 3178 10414 5888 1942 817
SALDO DE RESERVAS INTERNACIONALES 12631 14097 17275 27689 33576 35518 34702
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RECUADRO 4
ACUMULACION PREVENTIVA DE RESERVAS INTERNACIONALES

Las reservas internacionales estan formadas por activos externos altamente liquidos y son administradas por el Banco
Central de Reserva del Perl. Estos activos son de disponibilidad inmediata y pueden ser usados para enfrentar choques
macroeconomicos adversos, tales como salidas inesperadas de capitales?.

COMPOSICION DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES
20 de Octubre 2008: USS 33 150 millones

Sector

Sistema publico
R T

Posicidn de
wn_bio

La creciente globalizacion financiera ha generado una mayor movilidad de capitales que no siempre esta asociada al cambio
en la percepcién de riesgo de una economia con buenos fundamentos econémicos (disciplinas fiscal y monetaria). En
algunos casos este flujo de capitales se origina del “contagio” por sucesos adversos ocurridos en otras economias. En estas
circunstancias, siempre existe la posibilidad de una eventual salida abrupta de capitales y para poder hacer frente a los
efectos que ésta tendria, se requiere disponer de activos liquidos en moneda extranjera.

En ese sentido, las reservas internacionales permiten:

Reducir la excesiva volatilidad del tipo de cambio. Permiten intervenir en el mercado cambiario para estabilizar movimientos
bruscos en el tipo de cambio dado que las reservas internacionales otorgan liquidez en el mercado cambiario en una situacién
de escasez de moneda extranjera.

Proveer de liquidez en moneda extranjera frente a choques externos. Las reservas internacionales permiten enfrentar
salidas inesperadas de capitales, que afectan la liquidez de las entidades financieras. En caso de salidas de capital, el
Banco Central utiliza las reservas internacionales para proveer fondos en moneda extranjera a las entidades del sistema
financiero, aliviando los efectos de la contraccion de la liquidez y previniendo posibles reducciones drasticas del crédito al
sector privado.

Actuar como prestamista de uitima instancia en moneda extranjera. En economias dolarizadas, las reservas
internacionales permiten que el Banco Central pueda actuar como prestamista de Ultima instancia en moneda extranjera*,
frente a potenciales retiros de depdsitos, contribuyendo a fortalecer la confianza y solidez del sistema financiero.

Generar confianza en la solidez de la economia. La acumulacion de reservas tiene un impacto positivo en el riesgo pais.
Mayores niveles de reservas internacionales reflejan una posicion mas liquida, generando mayor confianza y credibilidad en
la economia por parte de los agentes econémicos participantes en los mercados internacionales, mejorando la sostenibilidad
de la posicion externa y por lo tanto, la calificacion crediticia.

3. Jeanne, Olivier y Ranciére Romain, 2006. “The Optimal Level of International Reserves for Emerging Market Countries: Formulas and
Aplications”. IMF Working Paper 06/229.

4. Greeen Russell y Torgerson, Tom. 2007. “Are High Foreign Exchange Reserves in Emerging Market a Blessing or a Burden?” Department of
Treasury: Office of International Affairs. Ocassional Paper No 6.
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RESERVAS INTERNACIONALES (RIN) Y POSICION DE
CAMBIO (PC) DEL BCRP
(Millones de US$)
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Tan importante como mantener un nivel adecuado de reservas internacionales es contar con los instrumentos adecuados para
facilitar su disponibilidad inmediata al sistema financiero en caso de producirse salidas abruptas de capital. Por ello, el BCRP
cuenta con una gama amplia de instrumentos que cumplen este prop6sito y que permitirian en caso de ser necesario poner a
disposicion del sistema financiero liquidez en moneda extranjera de manera oportuna y en las magnitudes que se requieran.
Estos instrumentos son:

a. Venta de dolares en el mercado cambiario, permite enfrentar presiones al alza en el tipo de cambio y provee
simultaneamente de liquidez en délares a la banca.

b. Recompra permanente y/o temporal de CDBCRP y de CDBCRP-NR, permite intercambiar los Certificados del BCRP por
liquidez en moneda extranjera.

¢. Subastas de certificados del BCRP reajustables con el tipo de cambio. Permiten retirar nuevos soles a cambio de un
titulo indexado al tipo de cambio.

d. Repos y Créditos de Regulacién Monetaria para otorgar liquidez en moneda extranjera. Estas operaciones deben de
ser convenientemente colateralizadas para atender problemas de liquidez y no de solvencia de las entidades financieras.

e. Reduccion de la tasa de encaje en délares, esta medida permitiria un retiro de fondos de encaje. Actuaimente la tasa de
encaje media de las empresas bancarias es 31,7 por ciento, monto equivalente a US$ 5,7 mil miliones.

RECUADRO §
LA CORRELACION ENTRE EL CRECIMIENTO DEL DINERO Y LA INFLACION

En este recuadro se analiza la evolucion de la correlacion entre la tasa de crecimiento del dinero y la inflacion para la economia
peruana. Esta correlacion nos indica que tan informativos son los agregados monetarios respecto a la evolucion de la inflacion.
Asi cuando la correlacion es alta existen factores comunes que explican la evolucién de estas dos variables. Sin embargo,
es importante precisar que en la medida que correlacion no significa causalidad, una alta correlacion no necesariamente es
evidencia que la tasa de crecimiento de! dinero explica la tasa de inflacion. Iguaimente, una baja correlacién no significa que
la politica monetaria sea menos efectiva. Debido a que tanto la tasa de crecimiento del dinero y la inflacién se determinan
simultaneamente en el mercado monetario, la correlacion entre estas variables va a depender tanto de los choques que
afecten este mercado como del régimen monetario, tal como se discute a continuacion.

Es importante sin embargo precisar que una menor correlacién entre dinero e inflacién no significa que la politica monetaria
sea menos efectiva para controlar la inflacion. Por el contrario, la ausencia de esta correlacién estaria mostrando la efectividad
de la misma. En el caso extremo en el que el banco central mantenga la inflacién siempre en el rango meta, la correlacion
entre inflacion y dinero seria cercana a cero. Los resultados que se muestran en este recuadro evidencia este resultado.
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Asi, en economias, como la peruana, en donde la politica monetaria moderna se basa en el control de tasas de interés,
y las expectativas de inflacion se mantienen ancladas, los agregados monetarios cumplen un rol menos importante en la
determinacion de la inflacion.

Estudios empiricos de corte transversal a nivel internacional muestran que existe una alta correlacion entre dinero e inflacion.
Tal como lo seflalan McCandless y Weber (1995) altas tasas de crecimiento del dinero estan asociadas generalmente a altas
tasas de inflacion, resultados que estan en linea con los postulados basicos de la Teoria Cuantitativa del Dinero. Sin embargo
la evidencia internacional también sugiere que esta relacion no es estable en el corto plazo a lo largo del tiempo, tal como se
documenta en De Gregorio (2003), King (2002) y Cochrane (1998). Para el caso chileno, Chumacero (2005) encuentra que
aunque existe correlacién positiva, los agregados monetarios no proveen informacion relevante para proyectar la inflacion,
existiendo en algunos casos causalidad inversa, en el sentido que la precedencia estadistica va de inflacién hacia agregados
monetarios y no viceversa.

En el Peru, se observa una evolucion similar. A partir de un analisis de correlaciones a distintas frecuencias (para capturar
relaciones de corto y largo plazo) y de pruebas de causalidad a la Granger, se encuentra que en el caso del Peri la
correlacion entre dinero e inflacién se ha reducido significativamente a partir de la adopcién el régimen de Metas
explicitas de inflacion (MEI) en el 2002, llegando incluso a ser estas correlaciones negativas, para algunas frecuencias.

COEFICIENTE DE CORRELACION ENTRE LAS TASAS
DE CRECIMIENTO A 12 MESES DE LOS AGREGADOS
MONETARIOS Y LA TASA DE INFLACION

Alta Menos de 2 a4 aiios Mas de
frecuencia 1/ 2 afos 3/ 3/ 4 afos 3/

1993:01 a 2001:12

Emisién 0,78 0,66 0,69 0,88

Circulante 0,74 0,63 0,62 0,88
Dinero 0,78 0,70 0,67 0,88
Cuasidinero MN 0,56 0,53 0,47 0,66
Liquidez MN 0,69 0,64 0,60 0,79
Liquidez ME 0,69 0,51 0,68 0,71
Liquidez total 0,95 0,87 0,95 0,96
Liquidez total_tcc 2/ 0,71 0,60 0,69 0,73

2002:01 a 2008:02

Emision 0,46 -0,04 0,41 0,68

Circulante 0,34 -0,13 0,26 0,62
Dinero 0,38 -0,21 0,35 0,69
Cuasidinero MN 0,25 -0,64 0,16 0,62
Liquidez MN 0,31 -0,55 0,23 0,70
Liquidez ME 0,28 0,67 0,23 0,20
Liquidez total 0,37 0,27 0,31 0,49
Liquidez total_tcc 2/ 0,40 0,00 0,32 0,56

1/ La serie en alta frecuencia es la serie original (tasa de crecimiento doce meses de los
agregados).

2/ A tipo de cambio constante de diciembre 2007.

3/ Los coeficientes de correlacion se calcularon sobre la serie filtrada utilizando la
metodologia de Christiano-Fitzgerald para frecuencias entre 2 y mas de 4 afios.

Iguaimente las pruebas de causalidad en el sentido de Granger muestran que en el periodo correspondiente al régimen de MEI
los resultados no dan la evidencia clara de una causalidad entre agregados monetarios e inflacién, mientras que en el periodo
de control de agregados monetarios esta causalidad es mas clara. Estos resultados son robustos aun cuando para el calculo de
las correlaciones y las pruebas de causalidad se controlé por la evolucion de la meta de inflacién y de la actividad econémica.

Asimismo, utilizando un modelo dinamico que relaciona agregados monetarios e inflacién, se encuentra que el impacto de
cambios exégenos en los agregados monetarios en la inflacion se ha reducido drasticamente en el periodo 2002-2008, luego
de la adopcion del esquema de metas explicitas de inflacion.
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RESPUESTA DE LA INFLACION ANTE UN CAMBIO EN 1 PUNTO
PORCENTUAL EN EL AGREGADO MONETARIO

1993 - 2008 1993 - 2001 2002 - 2008
Emision 0,19 -0,10 -0,02
Circulante 0,11 -0,27 0,02
Dinero 0,03 -0,23* -0,10
Cuasidinero MN 0,11 -0,14 -0,05
Liquidez MN 0,04 -0,13 -0,09
Liquidez ME 0,27* 0,29* -0,09
Liquidez total 0,31* 0,25* -0,04
Liquidez total_tcc 0,29* 0,25* -0,1

* El resultado es significativo al 5 por ciento.

¢ Por qué la correlacion entre dinero e inflacién resulta inestable?. La correlacion positiva entre tasas de crecimiento del
dinero e inflacion usualmente se deriva de la ecuacion cuantitativa de Irving Fisher (1911), asumiendo que tanto la velocidad
de circulaciéon como el crecimiento de la actividad econémica no estan correlacionadas con la inflacién o la cantidad de
dinero. Sin embargo, hay que recordar que la ecuacién cuantitativa’, es una identidad contable que no necesariamente
establece una relacién de causalidad y por tanto la correlacién entre dinero e inflacién que se deriva de esta identidad
depende tanto de la fuente de choques que afectan la economia como del régimen monetario. En la medida que todas las
variables involucradas en la ecuacion cuantitativa son variables que se determinan simultdneamente, existen varios casos
en los cuales la correlacion entre dinero e inflacién no es positiva.

Por ejemplo, supongamos que la economia experimenta una mejora en la productividad y el banco central fija la tasa de
interés en funcién de la inflacion. En este caso el producto potencial de la economia aumentara generando una brecha de
producto negativa que presionara a la inflacion a la baja. En respuesta el banco central reducira sus tasas de interés, lo que
juntamente con la mayor actividad econémica induciran a una mayor demanda por dinero. Por tanto, si utilizamos los datos
de esta economia para calcular la correlacion entre dinero e inflacién encontrariamos un correlacion negativa, y no positiva
entre estas variables.

Una correlacién positiva entre dinero e inflacion es mucho mas probable cuando no existe un ancla nominal clara en la
economia. En este caso, ante cualquier choque que afecte a la economia, las expectativas de inflacion se desvian de la
meta del Banco Central de manera permanente. Supongamos por ejemplo que la economia experimenta un choque negativo
de productividad que genera mayor inflacion temporalmente, si ante este choque las expectativas de inflacion aumentan,
la velocidad de circulacién también aumentara, generando una menor demanda por dinero, que dada la oferta por dinero
terminara generando mayor inflacién. En economias en donde existe una ancla nominal bien definida, como en aquellos
paises en los que la politica monetaria se implementa mediante esquemas de metas explicitas de inflacion, por el contrario
los choques que afectan a la economia solo tienen efectos transitorios en la inflacién debido a que las expectativas de
inflacién no se desvian permanentemente de ia meta y el banco central actua procurando que la inflacion converja al rango
meta. En ese sentido, la disminucion de la correlacion entre dinero e inflacion para Peru luego de la adopcién del esquema de
metas de inflacién mostraria la ganancia de credibilidad en la capacidad del banco central para alcanzar su meta de inflacion
y mantener las expectativas de inflacion ancladas.

Referencias:

Chumacero, R. (2005). “No estaba muerta: La teoria cuantitativa y la relacién entre dinero e inflacién”, Documento de Trabajo,
Banco Central de Chile.

Cochrane, J. (1998). “A Frictionless Model of U.S. Inflation”, en B. Bernanke y J. Rotemberg (editores), NBER Macroeconomics
Annual. MIT press.

De Gregorio, J. (2003). “Dinero e Inflacién: En Qué Estamos?”, Economia Chilena 6, 5-19.

De Gregorio, J. (2003). “Mucho Dinero y Poca Inflacién: Chile y la Evidencia Internacional”, Cuadernos de Economia 40, 716-24.
King, M. (2002). “No Money, No Inflation - The Role of Money in the Economy”, Bank of England Quarterly Bulletin 2, 162-77.
McCandless, G y Weber, W. (1995), “Some Monetary Facts”, Federal Reserve Bank of Minneapolis Quarterly Review, Vol.
19, No 3, 2-11

5. MV=PY, donde M es la oferta monetaria, V es la velocidad de circulacion del dinero, P es el nivel de precios e Y es el nivel del producto bruto
interno.
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RECUADRO 6
PASS-THROUGH DEL TIPO DE CAMBIO A PRECIOS

El pass-through mide el impacto que tienen las fluctuaciones en el tipo de cambio sobre la tasa de inflacion. Cuando el
pass-through es alto, incrementos en el tipo de cambio se transmiten rapidamente hacia la inflacién dificultando el control
monetario. Como concluyen estudios tales como el de Obstfeld (1982), un alto pass-through puede degenerar en un espiral
depreciacion-inflacién que comprometa la estabilidad monetaria. Sin embargo, el nivel de pass-through no es independiente
del desemperio de la politica monetaria y de la inflacion. Cuando la inflacion es baja, las empresas tienen menos incentivos
a fijar sus precios en moneda extranjera porque en este caso aumentos (disminuciones) en el tipo de cambio encarecen
(abaratan) sus productos generando volatilidad en la demanda por sus bienes.

Para el caso peruano se han realizado diversos trabajos que han estimado el coeficiente de traspaso tipo de cambio a
precios. Como se observa en la siguiente tabla, las estimaciones varian considerablemente.

ESTUDIO DE PASS-THROUGH

Pass - Through Vida Media Periodo analizado

Autor (es) A un afo (meses)
Armas et al (2001) 12 - 1991-2000
Clinton y Perrault (2001) 22 - 1990-1999
Gonzales (2000) 22 12 1992-1999
Hausmann et al (2000) 49 5 1990-2000
Mihaljek y Klan (2001) 22 - 1990-2000

13 - 1996-2001
Moron y Winkelried (2002) 10 mas de 30 1992-2001
Miller (2003) 15 6 1994-2002

Fuente: Winkelried (2003).

Autores como Cunninghan y Haldance (1999), Goldfajn y Werlang (2000) y Taylor (2000), encuentran que durante la década
de los noventa muchos paises registran una notable disminucién en la influencia de las fluctuaciones cambiarias sobre
el nivel de precios. Los autores argumentan que esto es debido a factores tales como la mayor apertura comercial y los
procesos desinflacionarios experimentados.

En el Per, la estabilidad de precios ha llevado a una disminucion del coeficiente de traspaso de tipo de cambio a precios.
Winkelried (2003) resalta la existencia de esta inestabilidad en el coeficiente de pass-through, donde la inestabilidad en los
pardmetros no tiene la connotacion de “error de especificacion” o de “problema econométrico”; sino mas bien esta asociada
al estado de la economia, en particular, a la estabilidad de precios alcanzada durante la Gltima década.

El siguiente grafico muestra los resultados de la estimacion del pass-through a un afio para la economia peruana considerando
una muestra de datos mas reciente. Como se puede observar en este grafico, la tendencia decreciente en el nivel de pass-
through reportada por estudios anteriores se ha mantenido. Asi, al 2008 este coeficiente es del orden del 10 por ciento, por
debajo del valor estimado a inicios de 2004, afio en el que el pass-through a un afo alcanzé 20 por ciento.

ESTIMACION DEL PASS-THROUGH SEGUN INICIO DE LA
MUESTRA
(En porcentaje de una depreciacién)

30,0
25,0
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150
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. Sin embargo, es importante sefialar, que el nivel del pass-through no es independiente del ciclo econémico ni del tamario
de la depreciacion. Tal como lo muestra Winkelried (2003), el pass-through puede ser hasta el doble de su valor normal en
periodos de expansién econdémica. Asimismo, puede llegar a ser entre 8 a 10 por ciento mayor cuando la depreciacion es
superior al 10 por ciento. Esta no linealidad en el pass-through estaria asociada a la frecuencia con la que las empresas
reajustan sus precios ante cambios en sus costos y a la facilidad con la que pueden trasladar estos aumentos de costos.
Asi por ejemplo, en periodos de expansién econémica es mucho maés facil para las empresas subir precios debido a que, en
estos casos, la demanda es menos elastica a! precio. De igual manera, cuando los choques de costos son grandes tienen
un mayor impacto en la industria y por tanto un mayor nimero de empresas reajustaré sus precios, generando un mayor
pass-through.

Referencias:

Cunningham, A. y A. Haldane (1999), “The monetary transmission mechanism in the United Kingdom: Pass-through and
policy rules”, Bank of England, edicién mimeografiada.

Goldfajn, I. y S. Werlang (2000), “The pass-through from depreciation to inflation: A panel study”, Banco Central do Brasil,
Working Paper, 5.

Miller, S. (2003), “Estimacion del pass-through del tipo de cambio a precios: 1995 — 2002”, Banco Central de Reserva del
Peru, edicion mimeografiada.

Obstfeld, M. (1982), "Aggregate spending and the terms of trade: Is there a Laursen —Metzler effect?”, Quarterly Journal of
Economics, 97, pp. 251 — 270.

Taylor, J. (2000), “Low inflation, pass-through, and the pricing power of firms”, European Economic Review, 44, pp. 1389
—1408.

Winkelried, D. (2003), “;Es asimétrico el Pass-Through en el Per(?: Un andlisis agregado”, Banco Central de Reserva del
Peru, edicién mimeografiada .
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VL. Inflacion

Entre diciembre 2007 y junio de 2008, los precios internacionales
de los alimentos como maiz, trigo y soya registraron alzas
sostenidas, causadas por un aumento en la demanda proveniente
principalmente de paises emergentes, en un contexto de mayores
precios de petréleo, producto de factores climdticos e inventarios
histéricamente bajos de estos productos.

Sin embargo, la actual crisis financiera y las crecientes expectativas
de desaceleracion mundial vienen prevaleciendo sobre las
proyecciones de commodities y los precios de alimentos no estan
ajenos a esta tendencia. En este contexto, la tendencia creciente
observada desde el afio pasado en los precios de los commodities
empezo a revertirse desde el mes de julio hasta alcanzar niveles
incluso por debajo de los registrados en diciembre de 2007.

Los efectos en el mercado interno se vienen reflejando, aunque
muy lentamente, en los precios de los productos con un alto
componente importado.

Al mes de setiembre la tasa de inflacién ultimos 12 meses fue
6,22 por ciento. El grupo de alimentos y bebidas aumenté 9,49
por ciento, en tanto que el aumento del resto de la canasta fue
3,22 por ciento, lo que refleja el alza en el pasaje urbano y de los
combustibles (5,7 y 5,2 por ciento respectivamente) en los ultimos

Grafico 63 doce meses.

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR TOTAL Y DEL

RUBRO ALIMENTOS Y BEBIDAS

(Variacién porcentual qltimos 12 meses) Ejecucion de la inflacién

= 77. Los efectos de los choques de oferta de alimentos, iniciados
en marzo de 2007, continuaron hasta el mes de setiembre,
lo que aunado al alza en los precios de los combustibles y el
4 A pasaje urbano, acumularon un aumento de 5,3 por ciento en
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78.

Los rubros que en mayor medida contribuyeron a la inflacion
acumulada en el periodo enero-setiembre fueron comidas
fuera del hogar, pasaje urbano, papa, carne de pollo, arroz y
combustibles. Por otro lado, los rubros con mayor contribucién
negativa en la inflacién fueron electricidad, azicar, transporte
nacional y teléfonos.

Cuadro 26

CONTRIBUCION PONDERADA A LA INFLACION

ENERO - SETIEMBRE 2008

(Puntos porcentuales)

Rubros Peso Var% Corfibuciin  Rubros Peso Var.% Contribucidn
Comidas fuera del hogar 120 67 077 Electricidad 22 -5 0,16
Pasaje urbano 80 54 044 Aziicar 14 78 0,10
Papa 15 2712 042 Transporte nacional 0,3 -158 0,06
Came de pollo 40 118 041 Teléfonos 1.3 -4.1 -0,03
Aoz 23 138 033

Combustibles 39 51 029

Total 2,66 0,35
79. Desde mediados de 2007, el IPC que excluye alimentos ha

mostrado un menor dinamismo que el IPC total. En setiembre,
la tasa dltimos doce meses fue 3,2 por ciento. El indicador que
excluye adicionalmente combustibles y electricidad registré
una variacién de 3,4 por ciento.

Cuadro 27
INFLACION
Pond. 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Ene.-Set. 12 meses
IPC 1000 152 248 348 149 L4 393 59 62

Alimentos y bebidas 475 050 189 400 113 176 602 82 95
Combustibles y electricidad 6,2 1281 423 1583 401 316 52 18 21
Restode bienes y servicios 463 1,06 28 1,09 136 128 149 28 34

Bienes 210 1,44 058 03 103 0% 179 19 25
Transporte 84 011 1099 349 129 112 082 44 58
Servicios piblicos 24 362 081 046 083 122 44 27 27
Resto de servicios 145 1,81 1,76 172 247 228 203 30 33
Memo:

Subyacente 60,6 1,23 073 123 128 137 3N 39 53
Subyacente sin almentos 35,5 1,60 111 049 153 133 185 24 29
No subyacente 94 19 516 675 187 08 507 71 75
Inflacién sin alimentos

y bebidas 55 245 303 303 175 061 202 26 32
80. A continuacion se detalla la evolucién de los principales rubros

del componente no subyacente.
Comidas fuera del hogar:

El alza acumulada en enero-setiembre en este rubro (6,7 por
ciento) esta relacionada al mayor precio de los alimentos y
bebidas (8,2 por ciento), afectados principalmente por el
aumento de las cotizaciones internacionales de los insumos,
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que afectaron principalmente productos como pollo, aceite,
fideos y arroz y por los mayores costos de produccién de
productos agricolas, entre otros.

Pasaje urbano:

El aumento de los pasajes (5,4 por ciento) respondi6é al
incremento del precio de los combustibles registrado desde
el mes de junio. El precio de la gasolina acumulé un alza de
6,7 por ciento, mientras que el del diesel de 16 por ciento.

Papa:

El aumento en el precio de la papa (27,2 por ciento) se explica
principalmente por la culminacién de la campafa grande en
el valle del Mantaro y la menor producciéon proveniente de
Huanuco e Ica. Esto dltimo refleja tanto el mayor precio de
los fertilizantes y pesticidas como una mayor orientacién a
cultivos mds rentables como el maiz amarillo duro que en la
época de siembra registraba precios mas atractivos.

Carne de pollo:

El alza del precio de la carne de pollo (11,8 por ciento) estuvo
relacionada a una mayor demanda, a lo que contribuyé el menor
abastecimiento de productos sustitutos, principalmente jurel
(33 por ciento en el periodo enero-setiembre con respecto al
mismo periodo del afio anterior). Las colocaciones de pollos
bebé, principal indicador del nivel de oferta de la carne de
pollo, aumentaron 6 por ciento con respecto al mismo periodo
del afio anterior.

El precio del maiz, principal insumo en la elaboracién de los
alimentos balanceados, aumenté sostenidamente hasta el
mes de junio (67 por ciento) alcanzando un precio de US$/TM
280. A partir de alli, el precio empezé a disminuir siguiendo
la evolucién del precio del petréleo (biocombustibles). A
comienzos de octubre, el precio se ubicé en US$/TM 160,
nivel similar al promedio de diciembre 2007 (US$/TM 159).
La tendencia en el precio de maiz estaria influenciada por el
sesgo a la baja en el precio de petréleo, en una coyuntura de
desaceleracién de la actividad mundial. El 21 de octubre el
precio de maiz llegé a US$/TM 146,8.

Arroz:

El aumento en el precio interno del arroz (13,8 por ciento)
refleja las mayores cotizaciones internacionales (90 por ciento
en setiembre con respecto a diciembre 2007), afectadas
principalmente por la disminucién de las existencias mundiales
y el establecimiento de restricciones a la exportacion en
varios de los paises exportadores. Ello fue atenuado por
la evolucién favorable de la produccién nacional (el arroz
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cascara aumenté 10 por ciento en el periodo enero—agosto
2008 comparado con el mismo periodo del afio anterior), que
presenta una participacion mayor al 90 por ciento en el total
del abastecimiento a Lima Metropolitana.

Luego de aumentar 190 por ciento hasta mayo de 2008
(US$/TM 1 100), el precio del arroz tailandés (de calidad 100
por ciento B, referente del mercado internacional) se ha venido
corrigiendo lentamente a la baja, hasta llegar a cotizar en octubre
en US$/TM 680. Esta correccidén se inicié con el levantamiento
de las restricciones comerciales impuestas al arroz por parte de
los principales paises productores y exportadores.

Azicar:

El precio del azicar disminuyé 7.8 por ciento debido
principalmente a un aumento de la produccién nacional de
cafia de azucar (14,3 por ciento en el periodo enero-agosto con
respecto al mismo periodo del afio anterior) como resultado
de la mejor gestion de las empresas azucareras ubicadas en La
Libertad y Lambayeque.

Combustibles:

El aumento en el precio de los combustibles (5,1 por ciento)
responde al alza de la cotizacién internacional del petréleo.

En el tercer trimestre de 2008 se continué con la politica de
contener el costo fiscal del Fondo mediante la elevacién de
las bandas de precios del Fondo asi como con ajustes en la
metodologia de célculo de los precios de referencia utilizados
para determinar las compensaciones. Asimismo, se amplié la
garantia estatal sobre el Fondo en S/. 1 500 millones (con lo
que la garantia alcanzé los S/. 3 760 millones) y se autorizé el
pago a las refinerias de S/. 750 millones con el fin de reducir
los pasivos con dichas empresas. Con ello los pagos realizados
en el presente afio ascienden a S/. 2 150 millones.

El 12 de agosto se elevaron las bandas de precios de la gasolina
de 84 octanos (en S/. 0,50 por galén), diesel (en S/. 0,40 por
galén) y residuales (en S/. 0,85 por galén). Esta medida generé
un incremento promedio en los precios finales de la canasta
de combustibles de 4 por ciento, que no fue mitigado con
reducciones adicionales en el Impuesto Selectivo al Consumo
que grava estos productos. Se estima que esta medida ha
reducido las compensaciones del Fondo en S/. 93 millones
durante el tercer trimestre de 2008.

Las compensaciones del Fondo otorgadas en el tercer trimestre
se estiman en S/. 1 088 millones, con lo que los pasivos
con las refinerias al cierre de setiembre habrian ascendido a
S/. 1 677 millones, monto que deduce el pago de S/. 750
millones realizado los primeros dias de octubre.
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Grafico 64
PRECIO DEL PETROLEO E INVENTARIOS EN LOS
ESTADOS UNIDOS
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Cuadro 28

PRECIO DE LOS COMBUSTIBLES
(Variacién porcentual anual)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Ene.-Set. 12 meses
Combustibles 15,6 89 178 69 -15 64 51 5.2
Gasolina 15,7 97 177 92 62 107 67 64
Gas 11,3 42 153 -10,9 03 1,3 41 41
Kerosene 204 130 203 21,0 22 58 43 47
Cotizacion WTI (fin de periodo)
US Délares 294 321 433 594 619 917 1065
Nuevos soles 1035 111,3 1420 203,3 1986 2734 3159

Fuente: INEI, Bloomberg.

Entre diciembre 2007 y octubre 2008, el precio de petréleo
ha caido alrededor de 30 por ciento. En la evolucién del
precio de crudo se distinguen tres periodos: i) expectativas
de crecimiento de la demanda de petréleo y restricciones
temporales de oferta (entre diciembre 2007 y junio 2008,
el precio aumenté 51 por ciento hasta un récord de
us$/bl. 145,3), ii) temores crecientes de desaceleracion
econémica mundial (entre julio y setiembre el precio cay6 a
US$/bl. 91,1 el 15 de setiembre) y iii) elevada incertidumbre
sobre la evolucion de los mercados financieros y su impacto
sobre la demanda mundial que generé un periodo de alta
volatilidad.

Ademas de los factores estructurales, como restricciones en
la oferta de crudo por la falta de inversiones para exploracién
y refinacién, el bajo nivel de inventarios en Estados Unidos y
la sostenida demanda de China y otros paises emergentes;
una serie de eventos temporales tales como: factores
climaticos (temporada de huracanes en el Golfo de México:
Gustav y lke), huelgas y paralizaciones (Nigeria) y tensiones
geopoliticas vinieron dando soporte al elevado precio
de petroleo. En el horizonte de proyeccién la cotizacion
internacional del petréleo WTI se ubicaria entre US$ 70 y
US$ 80 por barril.

Electricidad:

La caida en electricidad (7,5 por ciento) responde al reajuste
en las tarifas aprobadas por Osinergmin, considerando los
cambios en los costos de generacion y el precio de la energia
que contratan las distribuidoras mediante licitaciones. Los
costos de la electricidad han venido variando en funcién del
tipo de cambio y el tipo de energia utilizada (mayor uso del
gas natural en sustitucién del petréleo).
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Grafico 66

INFLACION, COMPONENTE INTERNO Y COMPONENTE
IMPORTADO
(Variacién porcentual dltimos 12 meses)
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Cuadro 29

TARIFAS DE LOS SERVICIOS PUBLICOS
(Variacién porcentual)

2002 2003 2004 2006 2006 2007 2008
Ene.-Set. 12 meses
Servicios publicos 20 -20 62 47 32 02 -25 -21
Electricidad 7.9 46 120 -25 -73 19 75 67
Teléfonos -8,3 03 -20 -70 62 -72 -41 -41
Agua 23 0,9 30 52 8,5 32 81 81

Fuente: INEI, Bloomberg.

Inflacién importada

81. La inflacién importada tuvo a setiembre una variacién anual
de 7,2 por ciento (menor al 11,2 por ciento registrado en
mayo). Esta desaceleraciéon se explica por la evolucién del
componente de alimentos importados cuya tasa anual pasé
de 23,3 por ciento en mayo a 12,4 por ciento por el efecto
de la desaceleracion en el precio de los commodities en los
precios del pan (de 19 por ciento en mayo a 9 por ciento en
setiembre), fideos (de 17 a 11 por ciento) y aceites (de 55 a
32 por ciento).

Cuadro 30

INFLACION DE ORIGEN INTERNO E IMPORTADO
(Variacién porcentual acumulada)

Pond. 2002 2003 2004 20056 2006 2007 _ 2008 .

l. IPC IMPORTADO 121 10,3 30 13 22 03 105 42 72

Alimentos 54 10,0 01 109 -5 21 188 52 124
Combustibles 39 15,6 89 178 69 -15 64 51 52
Aparatos electrodomésticos 1,0 34 -19 28 42 13 15 06 13
Otros 18 34 14 32 2,3 06 05 08 -14
li. IPCINTERNO 87,9 0,3 24 23 14 13 28 55 60
lll. IPC 100,0 1,5 25 35 15 11 39 53 62
Tipo de cambio 23 1,2 55 44 64 10 05 54

Importado no alimentos 6.7 10,6 56 17 50 10 43 33 32
Doméstico alimentos

y bebidas 421 0,7 2,2 30 15 17 41 87 90
Doméstico no alimentos 458 12 26 16 13 0.9 16 25 32

Con respecto a la evolucién internacional del trigo, entre
diciembre 2007 y setiembre 2008, el precio promedio del trigo
se ha reducido 22 por ciento. La tendencia descendente en el
precio se viene observando, casi sin interrupciones, desde el
mes de marzo; la dnica excepcién fue la volatilidad observada
en junio por las inundaciones en Estados Unidos. A partir
de setiembre, el precio del trigo se cotiza en los mercados
internacionales en US$/TM 227. Esta cotizacion tiene un sesgo
a la baja debido a las mayores evidencias de desaceleracién
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Grafico 67
EXPECTATIVAS DE INFLACION 2008
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Grafico 68
EXPECTATIVAS DE INFLACION 2009
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Grafico 69
EXPECTATIVAS DE INFLACION 2010
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mundial y perspectivas favorables de produccién en Argentina,
Australia y Estados Unidos (el 21 de octubre el precio fue
US$/TM 195).

En cuanto al aceite de soya, entre diciembre 2007 y setiembre
2008, el precio del aceite de soya disminuyé 2,4 por ciento.
Durante este periodo, la evolucion del precio fue bastante
erriatica hasta el mes de julio, cuando el precio empezd a
disminuir sostenidamente. Este dltimo tramo estuvo marcado
por la tendencia a la baja del precio de petréleo. A fines de
setiembre, los precios del grano y aceite de soya cerraron en
US$/TM 370 y US$/TM 924, respectivamente (21 de octubre
el precio de soya fue US$/TM 329 y el de aceite de soya,
US$/TM759). Este mercado, aligual que el demaiz, esfuertemente
influenciado por la evolucion del precio de petréleo.

Expectativas de inflacién

82. El aumento de la tasa de inflacién de los dltimos 12 meses
(de 5,39 por ciento en mayo a 6,22 por ciento en setiembre),
en un contexto de mayor incertidumbre en los mercados
internacionales, se ha visto reflejado en la percepcién de todos
los agentes econémicos que han elevado sin excepcién sus
prondsticos de inflacion para los afios 2008, 2009 y 2010.

83. Asi, los resultados de la Encuesta de Expectativas
Macroeconémicas muestran una revisiéon al alza entre las
encuestas de mayo y setiembre. Para 2008 las empresas no
financieras aumentaron sus previsiones de inflacion de 4,0 a
5,7 por ciento; mientras que los analistas econémicos y las
instituciones financieras lo hicieron de 4,0 y 4,5 por ciento a
6,0 por ciento, en ambos casos. Para 2009, el rango de inflacién
esperada estd entre 4,0 y 4,2 por ciento (en el anterior Reporte
estaba entre 3,0 y 3,9 por ciento). Para 2010, las expectativas
se sitdan entre 3,0 y 4,0 por ciento para los distintos agentes
tendiendo a descender respecto a los niveles proyectados en
los afios previos.

Precios de insumos

84. No obstante las mayores expectativas de inflacion recogidas
por las encuestas, en lo referido a la evolucién de costos
y precios de las empresas no financieras, se observa una
disminucién del porcentaje que experimenté o espera subida
de precios.

Asi, el porcentaje de empresas que manifiesta haber
experimentado incrementos en los precios de sus insumos
se reduj6 de 45 por ciento en mayo a 37 por ciento en
setiembre.

De igual forma, entre las empresas que enfrentaron subidas en
los precios de sus insumos se aprecié una menor proporcion de
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aquellas que trasladaron esos aumentos a subidas en los precios
de venta de sus bienes finales. Este porcentaje disminuy6 de 19
a 16 por ciento entre las encuestas de mayo y setiembre.

Enlo que serefiere a las expectativas de los empresarios acerca
del precio de sus insumos para 3 6 4 meses en adelante, se
observa también una reduccién en el porcentaje que espera
un incremento de 44 por ciento en la encuesta de mayo a 41
por ciento en la encuesta de setiembre.

El porcentaje de empresarios que espera subir sus precios de
venta en los préximos 3 6 4 meses se ha estabilizado alrededor
del 33 a 34 por ciento entre mayo y setiembre del presente
afo.

Cuadro 31

PRECIOS DE INSUMOS Y DE VENTA
(Como porcentaje de las empresas que respondieron)

Mayo 2008 Setiembra 2008
Mayor Igual  Menor Mayor Igual Menor

Precio de insumos (mes de la encuesta / mes previo)
Precio de venta (mes de la encuesta / mes previo)

54 ki

16

45 0 58 6
19 75 7 72 12
Redockeinsures (poims 3a4ness/ mescelagueds 4 5 3 41 5 5
3 & 3 & 6

Precio de venta (préximos 3 a 4 meses / mes de la encuesta)

#

Fuente: Encuesta de Expectativas Macroecondmicas, BCRP.

Pronésticos de Inflacién

85. La inflacion proyectada para el periodo 2008-2010 se ha

86.

87.

revisado al alza, principalmente en el corto plazo. Ello se
explica, en primer término, por el mayor punto inicial de la
proyeccién. Asi, la evolucién de la inflacion en el periodo
junio-setiembre ha sido superior a la proyeccién central
del Reporte de Inflacién de mayo debido a que los riesgos
inflacionarios planteados en dicho reporte —aumentos de
precios de combustibles y de alimentos, sumados a un
entorno de mayores presiones de demanda interna— se han
materializado rapidamente. La persistencia de este proceso de
alza de precios se ha retroalimentado con las expectativas de
inflacién, las cuales se han venido incrementando de acuerdo
con las encuestas del BCRP. Por otro lado, la depreciacion
nominal del Nuevo Sol del tercer trimestre también explica el
mayor punto inicial de la proyeccion.

Se prevé que la inflacién converja a la meta durante el segundo
semestre de 2009. Los factores que sustentan esta proyeccion
son, por un lado, la gradual reduccién del impulso de demanda
y la reduccién de la inflacién importada en comparacion a los
niveles observados en 2008.

Se estima que la reduccién del impulso de demanda sobre la
inflacion estard enmarcada dentro de un mayor deterioro del
crecimiento mundial en relacién a lo esperado en el Reporte
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89.

90.

o1.

92.

de Inflacién anterior. Este empeoramiento de las condiciones
externas también favorecera una mayor reversion de la inflacién
importada. En este contexto, se espera, ademads, un retorno
de las expectativas de inflacién hacia niveles consistentes con
la meta.

. La proyeccién toma en cuenta el dinamismo de la actividad

econdmica reflejado en el crecimiento de la demanda interna de
12,9 por ciento en el primer semestre 2008, tasa superior a la
proyeccion de 10,8 por ciento del Reporte de mayo. Sin embargo,
se espera que este mayor impulso inicial sea contrarrestado por las
condiciones externas reflejadas en términos de intercambio que
caerian 8,8 y 8,3 por ciento en 2008 y 2009, respectivamente, y
por un menor crecimiento mundial.

El aumento de los precios de los commodities alimenticios y
del petréleo ha sido mas persistente que lo previsto. Asimismo,
en los dltimos meses, el traspaso de la cotizacion internacional
del crudo hacia los precios internos de los combustibles ha
sido relativamente mayor, debido a la reduccién gradual de
las compensaciones del Fondo de Estabilizacién del Precio de
Combustibles.

A pesar de la alta volatilidad de los precios de commodities
generada tras el episodio reciente de convulsién financiera
global, la perspectiva de un debilitamiento de la economia
mundial imprime un sesgo hacia la baja en la proyeccién de
estos precios. En el caso particular de los precios internos de
combustibles, se espera que las compensaciones del Fondo
de Estabilizacion del Precio de los Combustibles continden
desempefiando un rol amortiguador del impacto de precios
del petréleo. En el escenario base se espera que la cotizacion
internacional promedio del crudo WTI pase de un promedio
de US$ 105 en 2008 a US$ 75 en 2009.

En el periodo junio - setiembre, el Nuevo Sol se ha depreciado
en casi 3 por ciento con respecto al délar, mientras que la tasa
anual promedio del componente importado de la inflacién al
por mayor ha sido superior al 8 por ciento. Estos elementos
constituyen una fuente de traspaso de inflacién importada y
tipo de cambio hacia la inflacién, ligada a aumentos de costos.
Debido al panorama internacional de recesién global y de
caida de precios de commodities importados, se espera que
este componente indirecto de traspaso hacia la inflacién se
vaya moderando en el horizonte de proyeccién.

Adicionalmente, el escenario central asume un incremento
moderado en las tarifas eléctricas durante 2009 debido a
que no se producirian restricciones en la oferta de energia
eléctrica.

En un contexto de incrementos de precios de alimentos
y combustibles y de alto crecimiento de la demanda, las
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expectativas de inflacion se han ido ajustando hacia el alza. La
orientacién contraciclica de la politicamonetaria, implementada
a través de las elevaciones de la tasa de interés de referenciay
de las tasas de encaje, busca anclar las expectativas de inflacién
de largo plazo hacia la meta, de manera que los desvios
observados en la actualidad no continden retroalimentandose
con la inflacién ejecutada. En linea con ello, se proyecta que las
expectativas de inflacién vayan moderdndose en los préximos
meses de manera consistente con los factores subyacentes a
la convergencia de la inflacion hacia la meta en el horizonte de
proyeccion.
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VII. Balance de Riesgos

93.

o4,

95.

El balance de riesgos muestra la manera en que diversos
factores afectan la proyeccién de inflacion del escenario central.
En el Reporte de Inflaciéon de mayo la ponderacion de riesgos
dio como resultado un balance al alza sobre la proyeccién
de inflacién en el corto plazo. En efecto, la asimetria al alza
considerada en ese entonces se ha concretado en la evolucién
de la inflacién observada, pues la inflacién entre los meses
de junio y setiembre se ubicé cerca al limite superior de la
proyeccion de inflacién del Reporte de mayo.

Tras el actual episodio de estrés financiero en Estados
Unidos, la volatilidad de los mercados a nivel internacional
se ha incrementado considerablemente. Del mismo modo, la
magnitud de las consecuencias de esta crisis sobre el sector
real de la economia global es adn incierta. Este entorno
constituye una fuente de mayor incertidumbre sobre la
evolucién macroeconémica doméstica y, en tal sentido, la
incertidumbre alrededor de la proyeccién de la inflacion ha
aumentado.

Dados los desarrollos recientes de la economia doméstica y
del entorno internacional, se mantienen los mismos riesgos
sobre la proyeccién de inflacion considerados en el Reporte de
mayo, aunque con cambios en sus respectivas ponderaciones.
Adicionalmente, se vuelve a incluir un factor que ya estuvo
contemplado en anteriores reportes y que ha retomado
importancia: el riesgo de restricciones en la oferta de energia
eléctrica.

De esta forma, los principales riesgos que podrian causar
desvios de la inflacion respecto de su proyeccién en el
escenario central son los siguientes:

e  Mayordeterioro delaeconomia mundial. Laagudizacion
de la crisis financiera en Estados Unidos es consistente
con la expectativa de un entorno internacional adverso.
En particular, el escenario base contempla una reduccion
de los términos de intercambio. Asimismo, se asume
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una desaceleracién del crecimiento mundial que afectaria
sobre todo a Estados Unidos. No obstante, la magnitud
del impacto de la crisis podria ser ain mayor. Este riesgo
de mayor recesién mundial, menores términos de
intercambio y volatilidad financiera podria acarrear en el
corto plazo un aumento del riesgo pais que presionaria
a la depreciacién de las monedas de las economias
emergentes respecto al délar. En este escenario, la sélida
posicién de reservas internacionales del Banco Central
le permitiria intervenir en el mercado de divisas para
moderar la volatilidad cambiaria y proveer de liquidez al
sistema financiero. Otros instrumentos de inyeccién de
liquidez en ambas monedas también estan disponibles
para ser usados en caso de ser necesario para mantener
el normal funcionamiento de los mercados financieros.

En el mediano plazo, podria darse una disminucion del
dinamismo de la actividad econémica. En este caso, se
adoptaria una posicién de politica monetaria més flexible
que sea consistente con el anclaje de la inflacién en el
nivel meta.

Restricciones en la oferta de energia eléctrica. El
escenario central considera una cierta elevacién de las
tarifas eléctricas debido ala fuerte expansién de lademanda
de electricidad que ha superado al crecimiento de la
oferta. Existe la posibilidad de un agravamiento de este
desequilibrio entre la oferta y la demanda eléctrica y, por
tanto, de un racionamiento en el horizonte de proyeccion.
Bajo este panorama de restriccion de electricidad, el
aumento de tarifas eléctricas seria mayor y el incremento
de costos marginales de produccién implica una reduccién
del crecimiento potencial de la economia.

Este factor no alteraria el comportamiento de la politica
monetaria en tanto que el impacto inflacionario no afecte
las expectativas de inflacién ni genere efecto de segunda
vuelta.

Cuadro 32

EVALUACION DE LOS RIESGOS RESPECTO AL RI MAYO 2008

Riesgos Rl May. 08 RI Set. 08
Balance Valoracion expost Balance
del riesgo
Precio de combustibles Mayor inflacién ~ Se materiaiizé Neutral
Cotizacion de commodities alimenticios ~ Mayor inflacion ~ Se materializé Neutral
Presiones inflacionarias de demanda
por gasto interno Mayor inflacién  Se materializé Neutral
Volatilidad financiera externa Mayor inflacién  Se materializé Menor
inflacion
Restricciones en la oferta de energia
eléctrica Neutral Hubo mayor Mayor
inflacion inflacién




00159

Banco Central de Reserva del Peru

Grafico 71

BALANCE DE RIESGOS DE LA PROYECCION DE INFLACION"
(Puntos porcentuales de desvio de la inflacién dos afios
hacia delante)
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Riesgos respecto al escenario base

1/ Se muestra el cambio en la percepcion de riesgo respecto al Rl mayo 2008. El tamaiio y el
signo de las barras miden la asimetria producida por cada factor de riesgo en la distribucion de
la proyeccion de inflacién. A diferencia del Rl mayo 2008, la suma total de los efectos produce
una asimetria ligeramente a la baja en la proyeccion de inflacion

Grafico 72
PROYECCION DE INFLACION: 2008-2010
(Variacién porcentual 12 meses)
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Nota: EI gréfico muestra las bandas de prediccién de la inflacion a lo largo del horizonte de
proyeccion. La banda més oscura alrededor de la proyeccion central muestra el 10 por ciento
de probabilidad de ocurrencia mientras que, en conjunto, todas las franjas representan el 90
por ciento de probabilidad

Grafico 73
PROYECCION DEL CRECIMIENTO DEL PBI
(Variaciones porcentuales anuales del PBI en cada trimestre)

10 10
9 9
8 8
7 7
6 6
5 5
4 4
3 I [ntervalo 30 por ciento 3
2 S (ntervalo 50 por ciento (induye intervalo de 30 por ciento) 2
W (ntervalo 70 por ciento (indluye intervala de 50y 30 por dientto)

| Intervalo 90 por ciento (indluye intervalo de 70, 50 y 30 por ciento) 1
=~ Proyeccitn central

0 0

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Nota: El gréfico muestra las bandas de prediccién del crecimiento del PBIa lo largo del horizonte
de proyeccion. La franja mas oscura alrededor de la proyeccion central muestra el 30 por ciento
de probabilidad de ocurrencia mientras que, en conjunto, todas las franjas representan ¢l 90
por dento de probabilidad

96.

o7.

98.

En un contexto de alta incertidumbre acerca de la evolucién
de la economia mundial, la ponderacion de los riesgos
mencionados sobre la proyeccién de la inflacién del escenario
base arroja como resultado un balance neutral.

Lo anterior implica una proyeccion de densidad de la inflacion
practicamente simétrica a lo largo del horizonte de proyeccién.
La tasa de inflacién tiende a converger en el rango de la meta
en el segundo semestre de 2009.

Por otra parte, el balance de riesgos de la proyeccién del
crecimiento del PBI se considera neutral en el presente
reporte, a diferencia del Reporte de mayo que contemplaba
un balance al alza. Esta revisién se atribuye al panorama de
fragilidad financiera externa y sus posibles efectos sobre el
sector real de la economia mundial.

CONCLUSION

99.

Se espera que en los préximos meses la inflacién revierta su
actual tendencia e inicie una convergencia gradual hacia la
meta de 2 por ciento. De acuerdo con el escenario central
de proyeccién, la inflacién entrard al tramo superior del
rango meta (3 por ciento) durante el segundo semestre
2009 y seguird convergiendo a la meta de 2 por ciento en
los meses posteriores. Las proyecciones de este reporte estan
enmarcadas en un entorno internacional de alta volatilidad e
incertidumbre, frente al cual la politica monetaria doméstica
apunta al logro de la estabilidad de precios y de un crecimiento
econémico sostenible en el mediano y largo plazo.

100.El Banco Central permanece atento a los diversos factores

de riesgo sobre la inflacién. La ponderacién actual de estos
factores resulta en un balance de riesgos neutral sobre la
proyeccion de la inflacién.
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Reporte de Inflacién. Setiembre 2008

. Anexo

RESUMEN DE LAS PROYECCIONES DEL REPORTE
DE INFLACION

2007 2008V 2009V 10
R May, 08 Imsu,oa RIIhy.OB|RISctM IRiMay.oalRISotoa
Var.% real
1. Producto bruto interno 89 8,0 93 65 65 70 70
2, Demanda interna 18 98 123 80 71 66 71
a Consumo privado 83 66 81 55 63 55 52
b Consumo piblico 45 47 35 26 30 32 38
¢. Inversion privada fija 234 | 204| 267| 145| 125( 115( 103
d. Inversién publica 197 | 429| 372| 239| 263| 176| 200
3. Exportaciones de bienes y servicios 6.2 6.2 9,1 84 62| 114] 100
4. Importaciones de bienes y servicios 213 154 233 14,8 90 9.2 98
5. Crecimiento de nuestros socios comerciales 45 33 32 32 22 3,7 34
Nota:
Brecha de producto ¥ (%) 145 |2025(2530| 1.015]1,0-1.5]0510 |0.510
Var.%
6. Inflacion proyectada 39 |4,0-4,5]5560)253,0(25-30 (1,525 [2.0-25
7. Precio promedio del petréleo 94 | 575| 448 18] -281] -24 00
8. Precio promedio del trigo 452 | 421 317 20| -3 -07 00
9. Tipo de cambio nominal 3/ 6,3 -55 -33 25 21 26 08
10. Tipo de cambio real multilateral 3/ 28 04| -54 11 11 11 14
1. Tér_minos de intercambio 36 -6,3 -88 -38| -83| -28| -186
a.Indice de precios de exportacion 14,0 129 7.6 A7 <128 21 03
b, Indice de precios de importacion 100 205| 180 22| 49 08 20
Var.% nominal
. 12, Circulante 210 | 226 215| 140| 135| 140 140
13. Crédito al sector privado 280 | 170| 238| 160| 154| 165 162
% del PBI
14. Tasa de ahorro interno 243 | 245| 42| 254 257| 262| 274
15, Tasa de inversién intema 22,9 257 215 281| 287| 288 301
16. Cuenta corriente de la balanza de pagos 14 -11 -3.2 271 30 27| -30
17. Balanza comercial 78 47 28 2,1 0,0 191 -03
18, Financiamiento externo bruto del sector privado 4/ | 86 75 79 63 54 6,0 5.1
19. Ingresos corrientes del gobierno general 207 | 204| 208| 203| 194| 203 | 192
20. Gastos no financieros del gobierno general 160 | 167| 168] 172 170| 175 171
21. Resultado econémico del sector piblico
no financiero 31 22 24 17 11 15 09
22. Saldo de deuda publica total 206 | 240| 238 217| 222| 196 | 200
23. Saldo de deuda publica externa 18,7 130 145 18] 133| 107 117

RI: Reporte de Inflacién,

1/ Proyeccién

2/ Diferencial entre el PB! y el PBI potencial {en porcentaje),

3/ Encuesta de expectativas de tipo de cambio nominal a los agentes econdémicos.

4/ Incluye inversidn directa extranjera y desembolsos de largo plazo del sector privado
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CARTAS SUSTENTATORIAS PARA
LA PROYECCION DE LA DEMANDA
(CARGAS INCORPORADAS,
ESPECIALES Y GENERADORES
AUTOPRODUCTORES)
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Compadhdia

i winas|Buenawvwentura

T

/ C:B-SlNAC t
Lima, 13 de Junio del 2008 RECIBIDO \

16 JUN 2008 i
Sefiores: - " ./ |
COES-SINAC “*‘“;,'fJé‘c‘é,SN'D/EZ/psaécéuss |
Calle Manuel Roaud y Paz Solidan N° 364
San Isidro

At. Ing. Jaime Guerra Montes de Oca
Director de Operaciones

Asunto: Informacion para el Estudio del Primer Plan de Transmision
Ref.: Carta COES-SINAC/D-696-2008

De nuestra consideracion:

Es grato dirigirnos a usted para saludarlo y a la vez comunicar que adjunto
estamos remitiendo la informacién solicitada mediante carta de la referencia, del
Proyecto Minero La Zanja.

Asimismo hacemos de su conocimiento que el Proyecto cuenta con razén social
denominada Minera La Zanja SRL, cuyas oficinas administrativas se encuentran
en Av. Carlos Villaran 790 — Lima 13.

Sin ofro particular quedo de Usted,

p. Cig.
~““Ing. Luis-De La Cruz
17 WUN 7008
" poa r_ ] vev [] oa ]
DES | 1_5__] ot ) o CV
opc [ secC]  al ¢
(1) PREP.RPTA ATENDER

INFORMAR
COREMSR 59 prinon

(4] COORDINAR - ARCHIVAR
@ (1) COPIA

(2] 0PNR CD CONOCIMIENTOS Y FINES

Carlos Villarén 790 (Santa Cataling) Lima 13 - Perii Apartado 2055 Telf.: 419 2500 Fax: 4716522

(55K i
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FICHA DE PROYECTOS No 1
PROYECTOS DE DEMANDA

1.0 ASPECTOS GENERALES
11 Nombre del Proyecto

. [Proyecto Minero La Zanja

1.2  Actividad a desarrollar

{Exploracion y explotacién Minera

13  Ubicacion del proyecto

Departamento Provincia Distrito
Cajamarca Santa Cruz Pulan
2.0 ASPECTOS TECNICOS
21 Fuentes de suministro eléctrico
Subestacion de conexién al SEIN San Miguel de Pallaquez
Empresa Suministradora de Electricidad Sin determinar
22 Demanda Electrica Proyectada
Indice de
Afo GWh MW Consumo | Probabilidad
(kWh/Ton)
2008 0 0 0 0
2009 11.52 2
2010 11.52 2
2011 1152 2
2012 11.52 2
2013 11.52 2
2014 144 25
2015 144 25
20186 14 4 25
2017 144 25
2018
2019
2020
. 23 Cronograma de ejecucion (referencial)
ltem Actividad 2008 2009 2010 . 2020
1 Estudio de Ingenieria X
2 Financiamiento X
3 Construccion X X
4 Produccién X X

Nota: Con referencia a las actividades indicadas, marcar la respectiva (X) debajo del afio de
ejecucion en que se ha cumplido o se prevé cumplir el requisito correspondiente

3.0 ASPECTOS TECNICO ECONOMICOS

3.1 inversiones Estimadas / Periodos

Periodos (Afios) Monto de Inversion (miles de US$)
2008 5 millones
2009 30 millones
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020

3.2 Financiamiento
. [Recursos Propios



4.0

5.0

RESUMEN DE LA SITUACION DEL PROYECTO

066164

REQUISITOS

ESTADO DE SITUACION

En tramite | Aprobado/

RIESEniEE (Evaluacion) | Autorizado

Firmado

Estudio de Factibilidad

Estudio de Impacto ambiental

para Exploracion y Beneficio
Convenio de estabilidad juridica
Concesion de Beneficio
Concesién de transporte minero y
Labor General

Autorizacion de uso minero o
Servidumbre

Contrato de estabilidad Tributaria
Certificado de operacién minera
Autorizacion de uso de Agua
Certificado de inexistencia de restos
arqueologicos

Concesion de transmision eléctrica
Licencia municipal de construccion
Autorizacion de Vertimientos
Autorizacion de Desbosaue]

>x X X

X

NR

X

NR NR NR

NR

Nota: Con referencia a los requisitos marcar la respectiva (X) en el Estado de Situacion dei Proyecto, o
indicar (NR) en caso no sea requerido para el proyecto.

Comentarios

El dia 03 de julio se presentara la Audiencia Publica del EIA, lo cual serd gravitante para la ejecucion del

Proyecto
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Carta C.A.S.A. G/P-306-07 del 13 de Agosto del 2007.

De nuestra consideracion

En atencion a su carta de la referencia, respecto a la informacion, que les envidramos con nuestra
carta G/P-306-07 de! 13 de Agosto del 2007, presentamos las modificaciones a la fecha con los valores

requeridos por ustedes para el periodo 2008-2011.

Asi mismo, les indicamos que nuestros

proyectos

incrementaran

nuestra

capacidad en

aproximadamente 14.5 MW, valor que se encuentra por debajo de los 15 MW para que sea
considerado en los estudios, por lo que no se tiene en cuenta los requisitos que figuran en la ficha.

Adjuntamos relacion de estos proyectos

[1ITEM | DESCRIPCION

|01 [ Molino de Cemento N° 6

! 02 Embolsadura N° 4

| 03 ChancadoraN>3

| 04 Horno N° 4 / Molino de Crudo N° 4 | 7
| 05 Mglino de Carbén N°2

| 06 Embolsadura N 5

th

| POTENCIA | PUESTA EN SERVICIO
| 3 MW | 2008
| 0.5 MW | 2008
1 MW 2009
AW 2011
| 2.5 MW 2011
0.5 MW 2011
SEhC . MNOIND S.A.
o
Flil;_;_r. p'q\.'..',s:r.'“ i'r)ili‘:'l-'n )
d Gerentle go T
o/ Reno

7
/

Fabrica: Condorcocha, La Unidn Leticia - Tarma - Junin - Peru - Telf.: 064-837104 - Fax: 064-837108
Oficina Comercial: Carlos Villaran 508, Lima 13 - Peru - Telf : 411-0000 - Fax: 470-6828
www.cementoandino com pe / casa@cementoandino.com pe

COES - SINAC =
RECIBID G &Q&ﬁ Aﬂg,%w
CEMENTO ANDINO S.A. 20 JUN 2008 of TS
L O i, =
RecisTho no S/ D D D N e R
D!FSE_F‘C‘_OC-IISN [3T3 (T‘Ff‘l(t\C'li)ih: ?‘1’}0 —9--.‘_'3*"..
23 JUN 2008
aa [ ] peEv [ ] oA Lj1
Condorcocha, 19 de Junio de 2008 | oes () oval ] o (]
opc [ J sec [ | ac [
1 | PREF RPTA {;E—_‘ ATE gt
2 ) OPINAR (1) woruan
T ) REVISAF (8 ) COMOLAMENTOS ¥ FINES
e G wEUNOR
G/P-216-08 o R (0] anch i 1
11] CuPa = )
Sefiores i [
COMITE DE OPERACION ECONOMICA DEL SISTEMA INTERCONECTADO NACIONAL (COES-
SINAC)
Calle Manuel Roaud y Paz Soldan # 364- San Isidro
Lima
Atencion: Ing. Jaime Guerra Montes de Oca
Director de Operaciones
Asunto: INFORMACION PARA EL ESTUDIO DEL PRIMER PLAN DE TRANSMISION
Referencia: Su carta COES-SINAC/D-696-2008
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Cajamarca 19 de Junio de 2008

23 Jun o0 o0 " F

COES -SINAC
RECIBIDO

MY-SE -06 23 JUN 2008 |
Sefior Ingeniero: wesistn o/ s6Ce |
Jaime Guerra Montes de Oca DO e
Director de Operaciones COES-SINAC
Lima
Asunto : Informacion para el estudio del Primer Plan de Transmision
Referencia : Carta COES- SINAC/D- 696-2008

De nuestra consideracion:

En atencidn a vuestro documanto de Ia referencia, alcanzo a usted la informacion
raquerida, referente a nuestra proyeccion de demanda de potencia para Minera
Yanacocha para el periodo sefialado en el mismo

Como podra observar, la diferencia con la informacion alcanzada a inicio del presente
afio radica en el avance la ingenieria, financiamiento y aio de operaciones.

. No estd demas sefialar que de existir varacién alguna en los proximos meses,
estaremos haciéndols de vuestro conocimiento oportunamente.

NCLIUG LU €1t ULRIDIVH et TOIR) IV UD 1TUugd U U Saiuuy

Atentaments

23 JUN 2008

[ ooa [} oEV [ oA )
DEY Z ] oTr [__J o [
pDPC sec [ a3

(CT)PREP.RPTA  (C6) ATENDER

(2] OPINAR INFORMAR

() REVISAR CONOCIMIENTOS Y FIN
9 J DIFUNDIR

(473 COORDINAR (100 ARCHIVAR

(1) copia

LIMA Tolf (51-1) 215-2600 Fax (S1.1} 2152810 Av Victor Andrda Belaurdy 147 Vin Pramipd 103 Fditicio Real Diez Plso 1. Lima 27 Pend

e il feen

. CA AR To¥ (61 78) 6§ 40NN Boy (K1 78) 78 (RN 4n Wip do Guitamionto Morto 1671 U Loa Roonioa ajpmeee. Reni

JUN-23-2008 11:29 De: 5176584075 ID: COES-SINAC Paoina:BBl R=1008%
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FICHA DE PROYECTOS No 1
PROYECTOS DE DEMANDA
10 ASPECTOS GENERALES
1.1 Nombre del Froyocio
[Minas Conga_ |
12 Actividad a desarrollar
[Exiraccion de Minerales ]
13 Ublcacitn del proyecio
Departamento Provincia Distrito
Calamarca Cajamarca/Celendin La Encafida/Huasmin
2.0 ASPECTOS TECNICOS
21 Fuentas de suninisiro electrico
Subestacion do conexion al SEIN Cajamraca Norte
Empresa Suministradora de Electricidad En proceso de Contratacian
22 Demanda Elecirica Srovectada
! Indice de
Afo Gwh MW Consumo | Probabildad
(kWh/Tan)
2008
2009
2010
2011
Afar
2013 ]
2014 800 00 N/A 100%
2015 800 100 N/A
2018 800 100 N/A
2017 _ 800 100 N/A
2018 800 160 N/A
2019 800 100 NIA
2020/2025 800 100 N/A
23 Cronograma de eecucion (rofgrancial)
liem Activicad 2008 2008 2010 20°1/2013 2014
[ Ciladic Jo | aguiviarlo R W A
2 Financ amiento X X X X =
(i 3 Construccion X X
[ Produccion X

Nota: Con referencia a las actividades indicadas, marcar la respeciiva (X) debaljo del afio de
ejecucion en que se ha cumpiido o sa prevé cumplir el requisito correspondiente

3.0 ASPECTOS TECNICO ECONOMICOS

31 Inversiones Eslimadas / Ponados

Ponogdos (Ados) Monto de Inversion (milgs de US§)
2008 43.000
2009 35000
2010 384.000
2011 700000
2012 530 000
2013 245 000
2014 B
2015
2018
2017
2018
2019
2020

32 Financiamiento

{ 1

JUN-23-2008 11:29 De: 5176584075 ID: COES-SINRC Pasina:B@2 R=96%
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4
CGG1i68
40 RESUMEN DE LA SITUACION DEL PROYECTO
ESTADO DE SITUACION
REQUISITOS = - -
En En tramito robado/
Etaboraaién | P05 |ie i iacidng sutorivade | FIma00

Estudio de Factibiidad X -
Estudio ce Impacto smbisntal s
para Exploracton y Beneficio NR
Convenlo de establlidad juridica NR
Concesion de Beneficio NR
Concesién da transpore minero y
Labor General NR
Autorizacion de Us@ mineid o
Servidumbre X
Contrato de eetabllidad Tributaria ~
Cenrtificado de operadion mingra
Autorizaclon de uso de Aqua X X
\Cerlilcado de inexisigncia de resios
arausoloalcos X X
Cancesidn de ransmision eléctrica NR
Licencia municipal de construccion NR
Autorizacion de Vertimiantos X X
Autarizacion do Dosbhosqua NR _

Nota: Con referencia a los requisitos marcar la raspactiva (X) en el Estado de Sltuaclon del Proyecto, o

Indlcar (NR) en ¢aso no sea requerido para ¢l proyecto

50 Comentarios

De darss 1as condiciones. la operacion podria acolantarse al gltimo (nmestre de! 2013

JUN-23-2868 11:25

De:

5176584875

ID: COES-SINAC

Pasina: B3 R=95%
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Cajamarca 19 de Junio de 2008

COES - SINAC _—3
RECIBIDO |
MY-SE -06
27 JUN 2008 |
Sefior Ingeniero: (— 15 66
Jaime Guerra Montes de Oca DIRECCION DE OPERACIONES _
Director de Operaciones COES-SINAC
Lima
Asunto : Informacién para el estudio del Primer Plan de Transmisioén
Referencia : Carta COES- SINAC/D- 696-2008

De nuestra consideracion:

En atencion a vuestro documento de la referencia, alcanzo a usted la informacion
requerida, referente a nuestra proyeccion de demanda de potencia para Minera
Yanacocha para el periodo sefialado en el mismo

Como podra observar, la diferencia con la informacién alcanzada a inicio del presente
afio radica en el avance la ingenieria, financiamiento y afio de operaciones.

No estd demas sefialar que de existir variacion aiguna en los préximos meses,
estaremos haciéndole de vuestro conocimiento oportunamente.

Reciba con esta ocasion la reiteracién de nuestro saludo

Atentamente fh

Ing. Jdlio/César Coronado Isasiga
Superintendente de Energia MYSRL

CAJAMARCA Telf.: (51-76) 58-4000 Fax: (51-76) 36-9503 Av Via de Evitamiento Norte 1671, Urb Los Rosales, Cajamarca, Peru
LIMA: Telf: (51-1) 215-2600 Fax.(51-1)215-2670 Av.Victor Andrés Belaunde 147, Via Principal 103, Edificio Real Diez, Piso 4, Lima 27, Peru
www yanacocha com
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FICHA DE PROYECTOS No 1
PROYECTOS DE DEMANDA
1.0 ASPECTOS GENERALES
1.1 Nombre del Proyecto
|[Minas Conga
1.2 Actividad a desarrollar
|Extraccion de Minerales
1.3 Ubicacién del proyecto
Departamento Provincia Distrito
Cajamarca Cajamarca/Celendin La Encafida/Huasmin
20 ASPECTOS TECNICOS
2.1 Fuentes de suministro eléclrico
Subestacion de conexion al SEIN Cajamraca Norte
Emprasa Suministradara de Electricidad En proceso de Contratacion
22 Demanda Elactrica Proyectada
indice de
ARo GWh Mw Consumo | Probabilidad
(kWh/Ton)
2008 B i
2009 ) I i
2010
2011 N ] [
2012 | ] B
2013 N -
2014 800 100 N/A 100%
2015 800 100 ~ NI/A -
2016 800 100 N/A ]
2017 800 100 N/A
2018 800 00 | ~wA |
2019 800 100 NA |
2020/2025 800 100 N/A
2.3 Cronograma de ejecucion (referencial)
ltem Actividad 2008 2009 2010 2011/2013 2014
1 Estudio de Ingenieria X X X
2 | Financiamiento X X X X
3 Construccion - e 1 X X
4 Produccion X
Nota: Con referencia a las actlividades indicadas, marcar la respectiva (X) debajo del afo de
ejecucion en que se ha cumplido o se prevé cumplir el requisito correspondiente.
3.0 ASPECTOS TECNICO ECONOMICOS
3.1 Inversiones Estimadas / Periodos
Periodos (Afios) Monto de Inversion {miles de US$)
2008 43.000
2009 35.000 i
i 2010 394.000 ]
201 ~ 700.000
2012 530.000
2013 245.000
2014
2015 -
2016 - - |
017 - |
2018 - - N B
2019 ]
2020
3.2 Financiamiento
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5.0

RESUMEN DE LA SITUACION DEL PROYECTO

066171

ESTADO DE SITUACION

REQUSITOS En Presentado En tramite | Aprobado/ Firmado

Elaboracion (Evaluacién)| Autorizado
Estudio de Factibilidad X
Estudio de impacio ambiental 1 i
para Exploracion y Beneficio | NR | | . . N
Convenio de estabilidad juridica | NR | | B _
Concesion de Beneficio ] NR - | 1 - - L
Concesién de transporte minero y |
Labor General - -  NR 1 =
Autorizacion de uso minero o
Servidumbre - o X =
Contrato de estabilidad Tributaria R ] . o o ___
Certificado de operacion minera | I B i
Autorizacion de uso de Agua X X
Cerifficado de inexistencia de restos | B o o o
arqueologicos L - X D, S
Concesion de transmision eieciica | NR o [ B i
Licencia municipal de construccién NR o N o
|Autorizacion de Vertimientos B | . X X
Autorizacion de Desbosque NR B

Nota: Con referencia a los requisitos marcar la respectiva (X) en el Estado de Situacién del Proyecto, o
indicar (NR) en caso no sea requerido para el proyecto.

Comentarios

De darse las condiciones, la operacion podria adelantarse al ultimo trimestre del 2013
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-SBE{?IIMPAC S.A.  pem DIRECCION POSTAL
Av. NESTOR GAMBETTA No. 8583 - e APARTADO 3741
8585 - CALLAO

TELEFONOS: (51-1) 614-2000 FAZS (5751) 694 - 2020

Tee 1t
Lima, 20 de junio de 2008 RECIBIDOQ |
23 JUN 2008 |
Sefior Ingeniero REGISTRO uo/ ] 73 !

. E RACIONES
Jaime Guerra Montes de Oca N S

Director de Operaciones

COES
Presente

Referencia: Su carta COES-SINAC C/D - 696-2008

De nuestra consideracién:

Adjunta a esta carta sirvase encontrar la informacién relacionada a los
requerimientos de potencia y energia para el periodo 2010- 2020.

Afgntamente,

Jﬂ
Manuel’Pérez A.
Gerente de Produccién

23 44N 598
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QUIMPAC OQUENDO - PROYECCION 2009 - 2020

Ene Feb .  Mor Abr © May : Jun Jut Ago Sep Dat Moy Dic

Resumen en MW y 6Wh: 2005

‘Potencia HP (MW) 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 {000 1000 1000 1000

Potencia HFP (MW) 3100 3100 3100 3100 3100 3100 3100 3100 3100 3100 3100 3100

Energia HP (6Wh) 239 23t 228 240 245 231 231 23l 240 248 222 231 28 16:
Energia HEP (6Wh) 1732 16t 1762, 1664 1732: 1679 1747 1747 1664 1718 1694 1747 20497
Energio Total (6Wh) 1972 1842 1990, 1904 1978. 1910 1978 1978 1904 1966 19 16 1978 23314
Resumen en MW y 6Wh: 2010

‘Potencia HP (MW) 1000 1000 1000 1000 1000: 1000 3268 3268 3268 3268 3268 3268

‘Potencia HFP (MW) 3100 3100 3100 3100 3100. 3100. 5368, 5368 5368 5368 5368 5368 g
:Energia HP (6Wh) 237 231 248 222 231, 231 505 499 5200 505 500 493 4420:
Energia HFP (6Wh) 1747 1611 1718 1694 17.47: 1679 3093: 3093 2946, 3093 2972 3093, 284.83:
‘Energia Total (6Wh) 1984 1842 1966 1916 1978 1910° 3597 3591  3466: 3597° 3472 3585 32904

3268 3268 3268 3268 32068° 3268 3268 3268 3268 3268 3268 3268

‘Potencia HFP (MW) 5368 5368 5368 5368 53.68: 5368 5368 5368 5368 5368 5368 5368

:Energia HP (6Wh) 499 500 539 486 519 500 485 519 520  499: 500 525  6088:
Energia HFP (GWh) 3093 2851 3041 2998  3067: 2972 3119: 3067 2946° 3093 2972 3067 362.83:
:Energia Total (6Wh) 3591 3352 3579 3483 3585; 3472 3603, 3585  3466. 3591 3472 3591 42371
Resumen en MW y 6Wh: 2012

Potencia HP (MW) 3268 3268 3268 3268 3268° 3268 3268 3268  3268° 3268 3268 3268

Patencia HFP (MW) 5368 5368 5368 5368 5368! 536B: 5368. 5368 5368 5368 5368 5368

Energia HP (6Wh) 519: 500: 545 459 5190 506, 493 519 5.06: .19 500 479 60.62:
‘Energia HFP (6Wh) 3067 285! 3041 3024 3067 29.72, 3093: 3067, 2972, 3067. 2972 3119,

‘Energio Total (BWh) 3585: 33520 3585 3483 3585 3477 3565 35685 3477, 3585 3472 3597 42371,
Resumen en MW y 6Wh: 2013

“Pot ww) T 3268° 3268 3268: 3268 32681 3268, 3268: 3268 3268: 3268 3268 3268

‘Potencia HFP (MW) 5368 5368 5368 5368 5368 5368, 5368: 5368 5368° 5368: 5368 5368 :
‘Energia HP (6Wh) ! 519: 500 485 520 519 480 519: 525 500 519 5.06 4997 6088
‘Energia HFP (6Wh) 3067 2851° 3119: 29.46 3067 2998 3067: 3067, 2972° 3067 29720 3093 36283
Energia Total (6Wh) 35.85° 3352 3603 3466 3585, 3477 3585 3591 3472 3585 3477, 3591 42371
Resmen en MW y 6Wh: 2014 )

Potencia HP (W) T | 3248 3268 3268 3268 32687 3268 3268 3268 3268° 3268 3268 3268

‘Potencia HFP (MW) . 5368: 5368° 5368 5368 5368 5368 5368: 5368 5368 5368. 5368:  5368: i
‘Energia HP (6Wh) . 519: 5000 525 480 525 5000 499: 499 520° 519 480 499: 6062
‘Energia HFP (6Wh) 1 3067: 28510 3067 2998 3067% 2972: 3093: 3093 2946 3067 2998° 3093 36309
Energia Total (6Wh) . 3585 3352 3591, 3477 3591, 3472: 35910 3591 3466° 3585 3477 3591 42371

3268; 3268° 3268° 3268 3268° 3268: 3268: 32,68 3268° 3268 3268 3268

‘Potencia HFP (MW) 53.68: 5368 5368° 5368 5368 5368 5368. 5368 5368 5368 5368 5368

.Energia HP (6Wh) 525 500: 519 480 505 500, 499: 525 520 525 500 499 6094,
Energia HFP (6Wh) 3067 28511 3067: 2998 3093 29.72: 3093 3067 2946 3067 2972 3093 36283
‘Energia Total (6Wh) 3591 3352: 3585: 3477 3597 3472 3591° 3591 3466 3591 3472 3591 42377
Resumen en MW y 6Wh: 2016 . ‘

Potencia HP (W) 3268: 3268: 3268 3268 3268, 3268: 3268 3268 3268 3268. 3268 3268
Potencia HFP (MW) 5368. 5368 5368 5368 5368: 5368: 5368 5368 5368° 5368 5368 5368 :
Energia HP (6Wh) 505 500 499 526 519 500 485 519 520 499 500 525  6094;
Energia HFP (6Wh) 3093 2851 3093 29.46 3067 2946 3093 2972 3067 36283
Energia Total (6Wh) 3597 3352, 3591 3472 3585 3466 3591 3472 3591 42377:
Resumen en MW y 6Wh: 2017

Potencio HP (M) 3268 3268° 3268 3268 3268 3268° 3268 3268 3268 3268  32.68 3268

Potencia HFP (MW) 5368° 53680 5368 5368 5368: 5368 5368 5368 5368: 5368 5368 53.68°

Energia HP (6Wh) 619 5000 539: 465 519, 500 499 519 526: 519 500: 505  61.08:
.Energia HFP (GWh) 3067 2051 3041 3024 3067 2972 3093 3067 29467 3067  2972: 3093 36257,
‘Energia Total (GWh) 3585 3352: 3579: 3489 3585 3472: 3591° 3585 3472 3585  34T2: 3597 42365
Resumen en MW y 6Wh: 2018 j

Potencia HP (MW) 3268 3268 3268 3268 3268 3268. 3268 3268 3268 3268 3268 3268
‘Potencra HFP (MW) 5368, 5368 5368 5368 5368 5368 5368 5368 5368 5368 5368° 5368 :
Energia HP (6Wh) 519: 5000 499 500 519 506: 499 5190 506 519 500: 479 6062:
Energia HFP (6Wh) 3067 28510 3093 2972 3067 2972. 3093 3067i 2972 3067 2972 31190 36309
‘Energia Total (6Wh) 3585 3352 3591 3472 3585 3477 3591 3585 3477 3585 34720 3BT 42371
Resumen en MW y 5Wh: 2019

‘Potencia HP (MW) 3268° 3268 3268 3268 3268 3268 3268. 3268 3268 3268 3268 3268:

Potencia HFP (MW) 53.68: 5368 5368° 5368 5368 5368 5368 5368 5368 5368 5368 53.68: :
Energia HP (6Wh) 519 5000 525! 480 519 480: 513 525 500 519 5.06: 499: 6088
:Energia HFP (6Wh) 3067 2851: 3067 2998 3067 29.98: 3067 3067 2972: 3067 2972 3093 36283
:Energia Total (6Wh) 3585 33520 3591 3477 3585 3477 3585 3591. 3472 35850 3477 3591  423.71;
Rnwnn en MW y 6Wh: 2020

Potencia HP (W) 3268 3268 3268: 3268 3268 3268 3268 3268: 32680 3268 3268 3268

Potencia HFP (MW) 5368 5368 5368 5368 5368 5368 5368 5368, 5368 5368 5368 5368

:Energia HP (6Wh) 519 506 519: 480 505° 5000 499 525 5200 525 500 499 6094:
:Energia HFP (6Wh) 3067 2851 3067 2998 3093 2972: 3093 3067 29.46. 3067: 2972 3093 36283

‘Energia Total (6Wh) 35.85 3358 3585 3477 3597 3472: 3591 3591 3466 3591 3472 3591 42377
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QUIMPAC PARAMONGA - ALCALIS

FHOVECTION DE ENEMGIA ANG JU08 . ALCALIS

Ene Fobs War Abr May Jun Jut Ao By Ot N [ Totm
saridie en Horas Fusta de Funta (M) 23875 25575 23578 23875 29578 23575 23575 23575 2857% 23675 PXHYE Q05/5
< en Hoas Punta (MW) 5000 8000 4000 805 6000 £ 000 000 8000 2000 AS0C 4000 8000
Energia Horas Punta (GWh) 14, 1581 rovy 1782 1945 1878 1804 1 946 1996 VOAE 187 TNl 2280
nergla Horas Fuara de Punta (G¥h) 13504 taner 13787 13T 13904 13475 14 140 13904 16140 16462
Crmitin Totel 5] 15 851 14 B08 15 804 15 443 15 857 15 A3 15 9d4 15 851 15 891 187 501
PROVECCION DE ENERGIA ANG J006 . ALCALIS
Ene Faby Wine Abr May Jun aul Ry Sep Oct Nov Dic Total
Frsanin en Horas Fuera de Punta (MW) 23575 23578 23575 23575 23575 21575 24775 24775 26778 24776 24775 24776
seia @0 Horas Punta (MW) 8000 8000 8000 8000 8 000 600C 8 000 8000 £ 00C 2000 2000 8000
Faaigia Horas Punta [GWh) 1663 1812 1 646 1807 192 1874 1 946 207G <083 QMY 1949 1 9an 23 M
nergia Moras Fusra de Punla (GWh} 13904 12 498 13 904 13543 14072 13475 14736 14612 14037 14612 14161 14738 188291
Frmpryim Totay EEWN, VB B 14 311 A B 15400 TaTT ] 5 W3 1 805 1 G 10508 e M0 e 141 15
PROYECCION DE ENERGIA ANG 2090 - ALCALID
Ene Fabr (23 Abr Wy dun il A Sap Oct Nov Dic Tolal
4 1w &n Horas Fuara de Punta {MW) 24775 24778 24775 %775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775
Fibnriza en Horas Punta (MW) 8000 8 000 5000 8000 8000 8000 8000 B 000 8000 8000 8 000 8000
Energia Horas Purta (GWh) 1907 1882 2093 1876 1648 1845 1997 1946 023 1997 1940 1896
Energia Horas Fuara de Punta {GWh) 14736 131 14 488 14285 14736 14161 14736 14736 14037 14736 14161 14736
Eneyis Toil ([ 1% 733 1£ 046 1 5 1€ ik 6657 16 110 16733 16 682 .0 733 16110 1603
YECCION DE ENERGIA AND 2011 - ALCALIS
Ern Fab Abr Jun " Age Sap Dot Nore Bie Total
Fomniza en Horas Fuera de Punia (MW) 24775 24775 24775 24775 26775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775
Futeeia en Hotas Punta (MW} 8000 2000 8000 8000 8000 8000 5000 8000 8000 8000 8000 8000
nergia Horas Punta (GWh) 1946 1882 2093 1926 2020 1646 1923 2020 2023 1946 194y 2070
s, Fusen da [nis (GWh) 14736 13134 14 488 14285 14612 14161 14 860 14612 14 037 147 14161 18612
[ . o em e 1% 01 18 632 16 110 AL L 11, HETE LRI A8 ang
PROYECCION GE ENERGIA ARO 2012 - ALCALIS
e Fob War A WMay  dun i A Te Wow | Die  Teml
[4lurcis @ Horas Fusra de Punta (MW) 24715 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775
Isen @0 Horas Punta (MW} 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000  BOOO
Ermrgla Horws Punts (GWh) 1948 1952 2002 1926 2020 a9 1923 2020 2023 1946 1949 2070 23030
Eswigla s Fuera de Punts (GWh) 14736 13506 14488 14285 14612 14 161 14 860 14612 14037 14736 14161 14612 172088
Enurgia Tt (GWh 1 683 15558 18 587 1631 16632 1610 1i 7R3 0 £33 16 060 MBS TE 11D 16 ST 106705
PROYECCION OF EMERGIA ARO 3013 o
Ene Fabl Abe My Ago Sap Gel Wow Dic Total
Fase=cm an Horas Fuara de Punts (MW) 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775
Poturices an Horas Punta {MW) 8000 8000 8000 8000 8000 8000 B0OCO 8000 8000
Eeigin Horas Punta (GWh) 1946 1882 1926 2020 1949 1925 2020 2023 1946 1949 2070 23743
Erwrgin Horas Fuera da Punta (GWh) 14736 13134 14 285 14612 14161 14 860 14612 14037 19736 14160 14612 172438
E-wrgls Total | at} 16 a8 15 018 a7 14 6L e fL ) 18 £330 18 Ol 14 842 14 110 18 A8 104 183
PROYVECCION OE ENENGIA AND 2014 ALCALID
Ene Fal Mar Abr My Jun Jul A Sep (=2 Mow O Total
Paterice an Moras Fuara de Punta (M) 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24715 24775 24715
Falencs an Horas Punta (MW) 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 BOCO 8000 8000
Erwigin Horas Punta (GWH) 3 1882 2093 1926 2020 1949 1923 2020 2023 1946 1949 2070 23748
i Horas Fuera de Punta (GWh} 14738 13134 13488 14285 14612 14161 14 860 14612 14037 14736 14161 14612 17243
il 5 Y V6 622 15 016 18 S8 711 1h e 110 10 TE3 1 060 1 68 16110 W ART VUG A3
PROYECCION DE ENERGIA AND 2045 - ALCALIE
Erm Fots War At Way  dun . Jw A Sep Set Nov Tie Total
Paserica on Horas Fusra da Punta (M) 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775
Poserica ¢o Horas Punts (M) 8000 8000 8000 8000 8000 8000 5000 000 8000 §000 BOO0  BOOO
Erwiijin Horas Punta (GWh) 1946 1882 2093 1926 2020 1949 1923 2020 2022 1946 1949 2070 23 T4l
Eragin Horas Fuers de Punta (GYh) 14736 13134 14 488 14285 14612 14161 14 860 14612 14037 14736 14161 14612 172434
Erwegis Tutal (G 1 £52 15018 18 502 1211 14 632 18 110 10 TES 16 £33 0 D60 10087 18110 16HRT  106.1K3
PROYECCION DE ENERGIA AND 2014 - ALCALIS
Ene Faby War  ABr May  Jun x =F 3] e T Teanl
Fosencas n Moras Fuera de Punta {MW) 24775 24775 247715 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775
Votericas en Horas Punta (MW) 8000 5000 8000 8000 8000 8000 6000 8 000 8000  BDOO 8000
i 4 Horas Punta (GWh} 1946 1952 2003 1926 2020 049 2020 2023 1946 1949 2070
# Horas Fuera de Punts (GWh) 14736 13 586 14 488 14285 14612 14,161 14612 14037 14736 34161 14612
Eowrgia Tote! (Gih} 16 682 15 538 16 582 16 211 18 32 16 118 16 E3. 16 060 1665 d
PROYECCHIN OF ENERGIA ANG 2047 - ALCALIS
e Fab Mar o At May  dun Jul [T Sap ot Vo C T oAl
Famiecis an Horas Fuera de Punta (M) 24775 24778 24775 24775 24775 24775 24775 24775 26775 24775 24775 24775
Fomrica en Homs Punta (MW) 8000 8000 8000 8000 8 000 8000 000 8000 8000 8000 8000 8000
Enmeie Hores Punta (GWh) 1946 1882 2093 1926 2020 1949 1923 2020 2023 1046 1949 2070 2374
Ewrgia Horas Fusra de Punta (GWh) 14736 13134 14 488 14285 14612 14181 12 860 14612 14037 147% 14161 14612
Ewigia Tt (Gah) 1,63 15018 1 B 18214 1 412 18 110 i 13 10080 AN 18110 RS
PROYECCION DE ENERGIA AND 2010 - ALCALIS
Ene Fak Ve Abr . May  Jun Jul Age et Wow Dic Total
Foturoa mn Horas Fuera de Funta {MW) 24775 24775 24775 24778 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775
Falerics wfi Horas Purita (MW) 8000 8000 2006 8000 8000 000 8000 8000 8000 8000 8000  BCOO
Erwigin Horas Punta (GWH) 1946 1882 2093 1926 2020 1949 923 2020 2623 1946 1949 2070 23 M4s
Ftweigit Horas Fuera de Punta {GWh} 14736 13134 14 488 14285 14612 14164 14 860 14612 14037 14736 14161 14612 1724M
Erwiigia Toka! [GYWH) 16 643 : 1 562 1211 14107 16 113 10 781 16.6%: oW V68T 16310 AERD  Lue R
PHOYECCION DE ENEAGIA AND 2019 - ALCALIS
Enw Fah Mar Abr May Jun dul Aga Sap Tl Mo Oie Tatal
Poterca en Horas Fuera de Punta (MW) 24775 24778 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 23775
Ftincss en Horas Punta (MW) 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8 000 8000 8000 8000  BOOO
cias Purts (GWh) 1946 1882 2093 1926 2020 1949 2020 2023 1946 194 2070 23749
# Hurin Fusra de Punta (GWh} 14736 13334 14 488 14285 14612 14 161 14612 14037 14736 14161 14612 172434
Lrai=in Totel [OWwh) 16 G 15 016 0 S0 16 211 e 106110 2l 132 1000 1 14110 |6 B4 194 14
PROYECCION OF ENERGIA ANO 2020 - ALCALIS
Ene Fab Mar &b May dun dul Aga Sep Oct Nov Dis Tutal
Famnta en Horas Fuera de Punta [MW) 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775 24775
Festwhios on Horas Punta (MW) 8000 000 8000 8000 8000 8000 8000 5000 8000 8000  BOGO 5000
Energia Horas Punta (GWh) 1945 1852 2093 1926 2020 1949 1923 2020 2023 1946 1949 2070
Energia Horas Fuera de Punta (GWn) 14736 13586 14488 14285 14612 14161 14 860 14612 14037 14736 14181 14612
Energia Total [GWh| Tl a2 & 1858 16211 16 032 W10 16 7R3 16 632 16 060 16 GB2 16 110 16 GE2




000175

PANASA PAPEL PARAMONGA

PROYECCION DE £NERGIA ANO 2008 - PAPEL

ENE FEB MAR JUN JUL AGO SEP ocT BiC Total
Fotencia en rioras fuera de Punta | W) 1z 1200 1200 1200 2o 1200 1200 1200 200 208,
Fotoreia én Horas Punia (MW} 1200 1200 2oy 1z 1200 1200 200 1200 20 oo
Enesgia Horas Punta (GiViy 134 129 139 128 124 144 141 134 123 166D
Enargia Horas Fuora de Punla (G} s02 550 590 583 610 voz 575 e 612 T2
Energra Total (GWh) 735 688 735 711 735 735 72 735 338 86 76
PROYECCION DE ENERGIA AND 2008 . PAPEL
ENE WAR ABR WAY JUN JUL AGO SEP oCT NOV Total
Potenca en Horas Fuera de Punta (N 1200 1= 1200 1200 1240 AN RPate LR 1500 000
Potercis en Horas Punta (M1 1200 1zZon 1200 1200 1200 1200 1200 2w 1 1o 400
Energia Haas Punta (GVh) 134 134 2 12¢ 128 128 134 134 131 e 555
Energia Horas Fuera de Punta (GWh: 602 602 588 €07 £83 607 602 578 €02 583 7094
Enecgia Towal (GWh) 735 735 751 735 bR} 735 738 T2 738 711 8654
PROYECCION DE ENERGIA ANO 2010 - PAPEL
ENE MAR MAY JUN J0L AGO SEP oCT NoV Dic Total
Potencia en Horas f'uera de Punta tMW! 1200 1200 1200 100 1200 12,00 1200 120 1200 1200 1203 060
Fotencia en Haras Punta (MW 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 12200 1209 1200 0o
Energia Horas Punta (GWhi 128 136 12 128 128 123 128 134 128 -] 128 1544
Energia Horas Fuera de Punta (GWh; 607 590 (21 807 583 607 507 57 607 583 607 7108
Energia Total (GWh) 738 735 731 735 711 735 735 732 735 71 735 8654
PROYECCION DE ENERGIA ANO 2011 PAPEL
ENE FEB MAR ABR MAY JUN JuL AGO SEP ocT NOV DIc Total
Potencis en Horas Fuera de Punla (MW} 12.00 1200 1200 1200 1200 1200 12.00 1200 1290 1200 1200 1200 000
Polencia en Horas Punta (MW} 1200 1200 1200 2o 2o 1200 12.00 1200 1200 1200 1200 1200 ¢00
Energia Horas Purla (GWh) 128 128 +29 123 134 128 123 139 v aa 128 128 134 1555
Energia Horas Fuera de Punta (GvWh) 8.07 541 596 588 6o 583 812 602 578 €07 583 802 1099
[Erergia Total (Gt 738 861 7.35 1 735 711 735 736 712 735 711 735 8854
PROYEGCION DE ENERGIA ANO 2012 - PAPEL
TED WAR ABR MAY JUN JOC AGO SEP [ NGV DIiC Total
Polenca en Horas Fueta de Punta (MW) 12.00 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 009
Polencis en Horas Purita (MW) 1200 1200 1200 1200 1200 12,00 1200 1200 1200 12.00 1200 1200 0 00|
Energia Hotas Punta (GWh) 128 123 139 123 134 128 123 134 134 128 t28 134 1555
Energia Horas Fuera de Punta (GWh) 6.07 541 586 5.88 602 583 612 6.02 578 807 583 6.02 7099
Energia Total (GWh, 733 664 735 71 735 711 7.35 7.35 712 735 71 735 8654
PROYECCION DE ENERGIA ANO 2013 . PAPEL
ENE FEB MAR R MAY JUN UL AGO SEP ocT NOV DIC Total
Potencia en Horas Fueta de Punla (MW} 1200 1200 12.00 1200 1200 1200 1200 s200 1200 1200 1200 1200 © 00|
Potanc.a en Hocas Funta (M) 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 12.00 1200 1200 1200 009
Erergia Horas Punta (GWh) 128 123 139 123 T34 128 123 134 134 12 128 134 1555
Energia Horas Fuera de Punta (GWh) 807 541 59 5.88 692 583 612 (Y] 578 607 583 602 7099
[Energia Total (Gam; 135 664 7.35 711 7.36 711 135 735 712 735 7 735 8854
PROYECCION DE ENERGIA ARO 2014 - PAPEL
ENE FEB MAR ABR MAY JUN JUL AGO SEP ocT NOV Bic Total
Potencia en Horas Fuera da Punta (M) 12.00 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1260 1200 000
Polencia en Horas Punta (MW) 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 000
Energe Horas Punta (GWh) 128 123 13¢ 123 134 128 123 134 1 +28 128 134 15 58]
Energia Hotas Fuera de Punta (GWH) 607 541 596 588 602 583 612 6.02 578 807 583 602 7099
[Enexgia Total (GWh) 735 864 735 711 735 71t 735 7.35 712 735 711 735 8654
PROYECCION DE ENERGIA ANO 2015 - PAPEL
ENE FEB MAR ABR MAY JUN JuL AGO SEP ocT NOV Dic Total
Potencia en Horas Fuera de Punta (MW) 12.00 tzo0 12,00 1200 12.00 1200 12.00 12.00 1200 1200 1200 1200 0.00
Polencia sn Haras Punta (MW) 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 12.00 000
Energia Horas Purta (GWh) 128 123 139 123 134 128 123 134 134 128 128 138 1555
Energia Horas Fueca de Punta (GVWh) eor 543 596 588 802 583 6.12 602 574 807 583 602 7099
|Energia Totat (Gwh; 735 864 735 74 735 71t 735 738 712 735 749 735 B6.54
PROYECCION DE ENERGIA ANQ 2018 - PAPEL
ENE FEB MAR ABR HAY JUN Jur AGO SEP ocy NOV Dic Total
Poiencia an Horae Fuera de Puma (MW) 1200 1200 1200 1200 12.00 1200 1200 12.00 12,00 1200 12,00 1200 000
Potencia en Horas Punta (MW} 1280 1200 200 1200 12.00 1200 1200 1200 12.00 1200 1200 12 00 € 00|
Energia Horas Punta (GWh) 128 123 139 123 134 128 1.23 134 134 128 128 134 1555
[Energis Horas Fuera de Punta (GWh) 807 541 56 598 602 583 612 6.02 578 607 583 602 7099
Energ-a'l’ohlm 735 864 735 71 736 711 735 735 712 735 7 73 85 54,
PROYECCION DE ENERGIA ANO 2017 - PAPEL
ENE FEB MAR WA i Iy AGO SEP ocT WOV DIC Total
Fotencia en Horas Fuera de Punta (MW) 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 000
Potencia on Horas Punta (MW} 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 000
Energla Horas Punia (GWh) 128 123 139 123 134 128 123 134 134 128 128 134 1555
Erergia Horas Fuera de Punts (GVWh) eor 541 50 588 602 583 612 602 576 507 583 €02 7089
[Energia Tolat (Gwhi 135 684 735 71 735 711 738 735 712 735 T 735 8654
PROYECCION DE ENERGIA ARO 2018 - PAPEL
ENE FEB MAR ABR MAY JUN JuL AGO SEP ocT ROV pbic Totsl
Polencia en Horas Fuera de Punta (M) 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1290 1200 000
Potencia en Horas Punia (M) 1200 1200 1200 200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 00l
Erergia Horas Punta (GWh) 128 123 139 123 T34 128 123 134 138 128 128 134 1555
Erecgia Horas Fuera ge Punia (GWhY 607 541 566 588 602 583 (X} 602 5785 807 583 eoz 7090
[Erergia Total jGwvry 735 664 738 78 735 711 735 735 712 735 711 7385 86 54|
PROYECCION DE ENERGIA ARD 2019 - PAPEL
ENE FEB MAR R MAY JUN Jul AGO SEP ocT NOV DiC Tota)
Potencia en Horas Fuera da Punta (MW) 1200 1200 1200 1200 1200 1200 12,00 1200 1200 1200 1200 1200 000
Polencia an Horas Punta (MW) 1200 1200 1200 12.00 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 000
Energis Horas Punta (GWh) 128 123 139 123 134 128 123 132 134 28 128 134 15 55
Energia Horas Fuera de Punta (GVWh) 607 541 506 586 6.02 583 612 602 578 607 583 607 70 99
Energua Towai iGowy 735 664 735 71 735 711 735 7.3 T2 735 71 735 854
PROYECCION DE ENERGIA ANO 2020 - PAPEL
ENE FEl MAR ABR MAY JUN S AGO SEP ocT NOV Dic Total
Potancia on Horas Fueta de Punta (MW) 1200 1200 1200 1200 12zoc 1200 W 120 1200 1200 1200 1200 000]
Potancia en Horas Punts (LIW) 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1200 1206 12.00 12.00 000
Energia Horas Punta (GWh) 128 123 159 123 134 128 123 134 134 128 128 134 1555
Energta Hoias Fuora de Puata (GVWh) €07 541 596 588 602 583 612 602 578 6.07 583 ooz 7099
|Enecgia Yol (Gwh 735 864 735 741 7.35 7t 735 738 712 735 7 735 8654
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COMPANIA MINERA ANTAMINA S.A.
Av. La Floresta 497 - 4* Piso

Urb. Chacarilla - Lima 41 - Peru

@ : (51-1) 217-3000

Fax: (51-1) 217-3095

LEG-368-2008

Sefior Ingeniero

JAIME GUERRA MONTES DE OCA

CC0177

—

R E COSI SIBNATD 0
23 JUN 2008
ReGiziiO 10 /5“31.3.. ......

DIRECCION D& GPERACIONES

Lima, 23 de Junio de 2008

Director de Operaciones COES -~ SINAC
Comité de Operacion Econémica del Sistema

Interconectado Nacional COES-SINAC
Manuel Roaud y Paz Soldan No. 364

San lIsidro.-
Referencia : Carta COES-SINAC/D-695-2008
Carta COES-SINAC/D-695-2008
Asunto : Informacién para el Estudio del Primer Plan de Transmision

Estimado Ing. Guerra:

informacién relevante par el Estudio del Primer Plan de Transmisién.

Por medio de la presente y de acuerdo a lo solicitado en las cartas de la referencia,
adjuntamos la informacién técnica y econdmica relativa a nuestro programa de obras
de transmision correspondiente al periodo 2010-2020; la misma que servira como

Aprovechamos la oportunidad para expresarle nuestro deseo de seguir colaborando
con ustedes y nuestra disponibilidad para dar respuesta a cualquier consulta.

Sin otro particular, quedamos de ustedes.

Atentamente,

QPN

Antonio Pinilla Cisneros

Gerente Legal

Compania Minera Antamina S.A.

EPS
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FICHA DE PROYECTOS N° 1
LINEAS DE TRANSMISION DE CORRIENTE ALTERNA

EMPRESA:
LINEA DE TRANSMISION:
FECHA DE CULMINACION DE CONSTRUCCION:

Compania Minera Antamina S A.
L2255 - 220kV
Diciembre 1999

1. CARACTERISTICAS FISICAS:
Longitud (km): 53.5
Tipo de Conductor: Curlew
Material del conductor: ACSR
Numero de conductores por fase: 01
Material, diametro y nimero de cables de guarda: Acero Galvanizado, 11.05mm, 02 cables
Numero de temas: 01
Configuracion geométrica tipica (Adjuntar esquemas):  Triangular (Distancia Horizontal: 11m /
Distancia Vertical: 7m)
Capacidad de corriente (Ampacidad): 419.89
Tipo y material de estructuras de soporte: Torres Metdlicas
Longitud de vano promedio: 450m
Ruta geografica (Adjuntar esquemas): Se adjunta plano
Pertil longitudinal (Adjuntar esquemas):
2. CARACTERISTICAS ELECTRICAS:
2.1 Resistencia (Ohmios/km): 0.0545 Ohmios/km (20°C)
2.2  Reactancia (Ohmios/km): 0.51011 Ohmios/km
2.3  Capacitancia (Nanofaradios/km): 8.68 nf/km
2.4  Conductancia (Siemens/km): 18.34862 siemens/km
2.5 Resistencia de cable de guarda (Ohmios/km):
2.6  Pararrayos tipo TLA Zn0O
3. SISTEMAS DE PROTECCION
3.1 Descripcion del sistema de proteccién principal: ABB - REL 521
3.2 Descripcion del sistema de proteccion de respaldo: ABB - REL 316
4. REQUISITOS
v Afo 2007 Programacion
Requisitos
0 antes Aio 2008 Afi0 2009 | Afio 2010
Concesion Definitiva X
Financiamiento comprometido X
Servidumbre X
Contrato de adquisicion del equipamiento de transmision X
Contrato de construccion de obras civiles v montaie X
Acuerdo de conexién eléctrica X
Nivel de construccion desde 25% X
Nivel de construccion 100% X
Etapa de pruebas X

Nota:Con referencia a los requisitos indicados, marcar la respecteiva (X) debajo del ano de ejecucion en que se ha cumplido

0 se prevee cunplir el requisito correspondiente.




EMPRESA:
SUBESTACION:
FECHA DE CULMINACION DE CONSTRUCCION:

1.

1.1
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FICHA DE PROYECTOS N° 2A

SEVIZ

SUBESTACIONES

Sistema de barras (simple barra, doble barra, en anilio, interruptor y medio, etc): ANILLO

SUBESTACIONES

Comparfia Minera Antamina S.A.

Enero 2000

Disposicion de los equipos de planta (adjuntar planos):

Diagramas unifilares (adjuntar planos):
Vistas de cortes verticales (adjuntar planos):

TRANSFORMADORES DE POTENCIA

Se adjunta plano
Se adjunta plano
Se adjunta plano

CARACTERISTICAS
Denominacion SEVIZ (Vizcarra)
Numero de Unidades 01
Tipo (trifasico o monofasico) 30
Conexién P-S-T YnD11/5Yn0
Tension lado primario (P) kV 220
Tension lado secundario (S) kV 16
Tensidn lado terciario (T) kv | e
Potencia lado primario MVA 70/90
Potencia lado secundario MVA 70/90
Potencia lado terciario MVA
PRUEBA DE CORTOCIRCUITO
Tension de cortocircuito P-S % 11.07
Tensién de cortocircuito P-T % =n
Tensién de cortocircuito S-T % | e
Pérdidas en el cobre P-S Yo 76 kW
Pérdidas en el cobre P-T Y%
Pérdidas en el cobre S-T % | e
Pérdidas en el fierro % 47 kW
Potencia de Referencia MVA 90
Corriente de Maanetizacién % In
N° de taps vy porcentaje de variacion | | -
Lado de ubicacion Taps
Nivel de aislamiento (P) kV 950
Nivel de aislamiento (S) kV 170
Nivel de aislamiento (T) kv | eeeees
Ano de fabricacion 1999

EQUIPOS CON COMPENSACION REACTIVA

CARACTERISTICAS

Denominacién

Static Var Compensator

Numero de Unidades 01
Tipo (reactor, capacitor, SVC) SVC
Tension Nominal kV 16
Potencia Nom. Superior (Capacitor) MVAr 90
Potencia Nom. Superior (Reactor) MVAr 45

Otros
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FICHA DE PROYECTOS N° 2B
SUBESTACIONES

EMPRESA: Compania Minera Antamina S.A.

SUBESTACION: Antamina

FECHA DE CULMINACION DE CONSTRUCCION:

1. SUBESTACIONES

1.1 Sistema de barras (simple barra, doble barra, en anillo, interruptor y medio, etc): Simple barra
1.2 Disposicidn de los equipos de planta (adjuntar planos):

1.3 Diagramas unifilares (adjuntar planos):

1.4 Vistas de cortes verticales (adjuntar planos):

2. TRANSFORMADORES DE POTENCIA

Enero 2000

Se adjunta plano
Se adjunta plano
Se adjunta plano

CARACTERISTICAS
Denominacion SEANT (Antamina)
Numero de Unidades 02
Tipo (trifasico o monotasico) 3¢
Conexién P-S-T Dyn1
Tensidn lado primario (P) kV 220
Tension lado secundario (S) kV 23
Tensidn lado terciario (T) kV
Potencia lado primario MVA 75/90/125
Potencia lado secundario MVA 75/90/125
Potencia lado terciario Mva e
PRUEBA DE CORTOCIRCUITO
Tensidn de cortocircuito P-S % 8.5
Tensién de cortocircuito P-T Y%
Tension de cortocircuito S-T % 1 i
Pérdidas en el cobre P-S Y% 77.98 KW (60MVA)
Pérdidas en el cobre P-T %
Pérdidas en el cobre S-T % 1 ===
Pérdidas en el fierro % 59.35 kW
Potencia de Referencia MVA 60
Corriente de Magnetizacion % In
N° de taps y porcentaje de variacion 32
l.ado de ubicacién Taps Secundario
Nivel de aislamiento (P) kV 300
Nivel de aislamiento (S) kV 150
Nivel de aislamiento (T) kV
Ano de fabricacion 1999

3. EQUIPOS CON COMPENSACION REACTIVA

CARACTERISTICAS
Denominacion Condensador Sincrono
Numero de Unidades 02
Tipo (reactor, capacitor, SVC) CS.
Tension Nominal kV 23
Potencia Nom. Superior (Capacitor) MVAr 30
Potencia Nom. Superior (Reactor) MVAr 20
Otros
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FICHA DE PROYECTOS N° 1
PROYECTOS DE DEMANDA

1.0 ASPECTOS GENERALES

1.1 Nombre del Proyecto

Pebble Crusher - 2MW (2008), Nuevo Campamento - 8 MW (2009).

Estudio de prefactibilidad de la ampliacion de la planta.

1.2 Actividad a desarrollar

[ Estudios de prefactibilidad de la expancion

1.3 Ubicacion del proyecto

Departamento Provincia Distrito
ANCASH HUARI SAN MARCOS
2.0 ASPECTOS TECNICOS
2.1 Fuente de suministro eléctrico
Subestacion de conexion al SEIN SEVIZ
Empresa Suministradora de Electricidad EDEGEL
2.2 Demanda Electrica Proyectada
Indice de
Ao GWh MW Consumo | Probabilidad
(MWh/Ton)
2008 687 92 1.25 100%
2009 707 95 1.18 100%
2010 730 98 1.22 100%
2011 745 100 1.24 90%
2012 819 110 1.37 90%
2013 856 115 1.43 90%
2014 879 118 1.46 90%
2015 886 119 1.48 90%
2016 894 120 1.49 90%
2017 908 122 1.51 90%
2018 931 125 1.55 90%
2019 953 128 1.59 90%
2020 968 130 1.61 90%
2.3 Cronograma de ejecucion (referencial)
Item Actividad 2008 2009 2011 ....2014
1 Estudio de ingenieria X
2 Financiamiento X
3 Construccion X
4 Produccioén
Nota: Con referencia a las actividades indicadas, marcar la respectiva (X) debajo del afo de
ejecucion en que se ha cumplido o se prevee cumplir el requisito correspendiente
Power Systems Junio - 2008
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3.0 ASPECTOS TECNICO ECONOMICOS

3.1 Inversién Estimadas / Periodos
Periodos (Ahos) Monto de Inversién (US$)

2008 8 millones )
2009 25 millones (OX]
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020

Nota:

(*) : Proyecto de ampliacién del complejio de campamento

(™) : Proyectos de instalacién de pararrayos en linea TLA para aumentar disponiblidad y

confiabilidad del sistema de potencia ( Subestacion Vizcarra, lineas L2255 y SVC)
: Estudios de prefactibilidad de expancién - los resultados seran evaluados por los accionistas.
3.2 Financiamiento

Power Systems Junio - 2008



4.0

5.0

RESUMEN DE LA SITUACION DEL PROYECTO

60183

REQUISITOS "ESTADO DE SITUACION
n Ami robado / .
Elabfracién L (EE:a::laar:lI:l) :zt:riz:do fAumady

Estudio de Factibilidad X

Estudio de Impacto Ambiental para Exploracién y Beneficio X
Convenio de estabilidad juridica NR

Concesion de transporte minero y Labor General X
Autorizacion de uso minero o Servidumbre X
Contrato de estabilidad Tributaria NR

Certificacion de operacién minera X
Autorizacion de uso de Agua NR

Certificado de inexistencia de restos arqueologicos X
Consecion de transmision eléctrica X
licencia municipal de construccion X

Autorizacion de Vertimientos

Autorizacion de Desbosaue

Nota: Con referencia a los requisitos marcar la respectiva (X) en el Estado de Situacion del Proyecto, o

indicar (NR) en caso no sea requerido para el proyecto

Comentarios

Antamina declara que la posibilidad de incrementar carga puede darse mas adelante y estara comunicando

al COES anticipadamente

Power Systems

Junio - 2008
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COES - SINAC

'\ REC'BIDOE
Y | 23 JUN 2008 |

REGISTRO Mo, j 5_ }G

Cerro Verde i
R N DE CPERACIONES

SMCV-AL-1381-2008

Arequipa, 23 de junio del 2008

Sr. Ing.

Jaime Guerra Montes de Oca
Director de Operaciones

COES — SINAC

Manuel Roaud y Paz Solddn 364
San Isidro

LIMA

Referencia : Su atento Oficio COES-SINAC/D-696-2008 / Informacion para
el estudio del primer plan de transmision

De nuestra consideracion:

Adjuntamos al presente la informacién solicitada en su documento de la referencia,
la misma que ha sido remitida, oportunamente, via eMail.

Sin otro particular de momento, hacemos propicia la ocasion para saludarle.

Atentamente,

SOCIEDAD MINERA
CERRO VERDE S.A.A,
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ASPECTOS GENERALES
Nombre del Proyecto
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FICHA DE PROYECTOS No 1
PROYECTOS DE DEMANDA

|Sociedad Minera Cerro Verde S.AA.

Actividad a desarrollar

[Extraccién de Minerales Metaliferos

Ubicacién del proyecto

Departamento

Provincia

Distrito

Arequipa

Arequipa

Uchumayo

ASPECTOS TECNICOS

Fuentes de suministro eléctrico

Subestacion de conexion al SEIN

Socabaya SMCV (220 KV)

/

REP (138 KV)

Empresa Suministradora de Electricidad

ELECTROPERU S A. (220KV) / EGASA (138KY)

Demanda Electrica Proyectada

Nota: Con referencia a las actividades indicadas, marcar la respectiva (X) debajo del afio de

ejecucion en que se ha cumplido o se prevé cumplir el requisito correspondiente

ASPECTOS TECNICO ECONOMICOS

Inversiones Estimadas / Periodos

Barra 220 KV Barra 138 KV
Indice de Indice de
Afio GWh MW Consumo | Probabilidad GWh MW Consumo | Probabilidad
(kWh/Ton) (KWh/Ton)
2010 1.027.110 130 23450 99% 373.630 52 3990 90%
2011 1,027.110 130 23450 99% 322,805 52 3990 90%
2012 1.029.924 130 23450 99% 296.883 45 3990 - 85%
2013 1,027.110 130 23450 99% 250.715 44 3990 85%
2014 1,027.110 130 23450 99% 213.191 40 3990 80%
2015 1,027.110 130 23450 99% 202.883 38 3990 80%
2016 1,029.924 130 23450 99% 199.757 35 3990 80%
2017 1,027.110 130 23450 99% 199.500 35 3990 80%
2018 1.027.110 130 23450 99% 162.677 25 39980 75%
2019 1.027.110 130 23450 99% 170.622 25 3990 75%
2020 1,029.924 130 23450 99% 171.199 25 3990 75%
Cronograma de ejecucion (referencial)  (No corresponde)

ltem Actividad 2008 2009 2010 | ... 2020

1 Estudio de Ingenieria

2 Financiamiento

3 Construccién -

4 Produccion

(No corresponde no contamos por ahora con nuevos proyectos)

Periodos (Anos)

Monto de Inversion (miles de USS$)

2008

2009

2010
2011

2012
2013

2014

2015

2018

2017
2018

2019
2020

Financiamiento
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4.0 RESUMEN DE LA SITUACION DEL PROYECTO (aun no contamos con proyectos nuevos mayores a 15 MW)

ESTADO DE SITUACION

En Presentado En tramite | Aprobado/
Elaboracién (Evaluacién)| Autorizado

REQUISITOS
Firmado

Estudio de Factibilidad

Estudio de Impacto ambiental
para Exploracion y Beneficio
Convenio de estabilidad juridica
Concesion de Beneficio
Concesién de transporte minero y
Labor General
Autorizacion de uso minero o
Servidumbre

Contrato de estabilidad Tributaria
Certificado de operacién minera
Autorizacion de uso de Agua
Certificado de inexistencia de restos
arqueologicos
Concesién de transmision eléctrica
Licencia municipal de construccion
Autorizacion de Vertimientos
Autorizacion de Desbosque

Nota: Con referencia a los requisitos marcar la respectiva (X) en el Estado de Situacion del Proyecto, o
indicar (NR) en caso no sea requerido para el proyecto.

5.0 Comentarios
No se tiene a la fecha un nuevo proyecto con cunsumo mayor a 15 MW en SMCV
23/06/2008
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CEMENTOS PACASMAYO S.A.A.

Calle La Colonia No. 150 Urb. Ej Vivero Santiago de Surco Teléfono 317-6000

—
COES - 5inar

R FE "
EC 1 B

San Isidro, 23 de Junio de 2008

SENOR.

ING. JAIME GUERRA MONTES DE OCA

DIRECTOR DE OPERACIONIS.

COES- SINAC

Presente.-

ASUNTO 1 Informacion para ¢l estudio del Primer Plan de Transmision

Carta. COES-SINAC D-696-2008

De nuestra consideracion:

Ex grato dingirnos a Usted a fin de hacerte legar por la presente. T miormacion
solicitada mediante carta de la referencia. relativa a nuestros requerimicntos de
potencia y energia de nuestra carga correspondiente al periodo 2010 al 2020, en esce
sentido adjuntamos cuadro  con a proyeecion de nuestra demanda cléctrica para el
periodo solicitado.

Sin otro particular, nos despedimos haciendo propicia la ocasion para saludarlo,

Atentamente,

|
| 7171 25¢eR qeTa E ' ATZNUER
‘ NFURMAR
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MINERA PERU COPPER S.A.

PROYECTO TOROMOCHO
CHINALCO
GERGEN-083-2008 Lima, 23 de junio del 2008
TOoo A

COES - SINAC o
Senores RECIB!DUE
Comité de Operacion Econdmica :
del Sistema Interconectado Nacional 23 JUN 2008 [;
COES-SINAC —eY
Calle Manuel Roaud y Paz Soldan N° 364 Bieccion De oo
San lIsidro
Atencion: Sr. Jaime Guerra Montes de Oca

Director de Operaciones

Ref.: Su carta COES-SINAC/D-696-2008 recibida con fecha

9 de junio del 2008

Me dirijo a usted con relacién al documento de la referencia, mediante el que
nos solicitan informacién relacionada a los requerimientos de potencia y
energia del proyecto Toromocho por el periodo 2010 a 2020.

Sobre el particular, en documento adjunto se servira encontrar el detalle de la
demanda de energia del proyecto Toromocho, incluyendo los aspectos
tecnicos, técnico-econdémicos asi como el resumen de la situacién de nuestro
proyecto minero.

Atentamente,
Gerald Wolfe
Gerente General
2L JUN 2008
[ poa ! | DEV [

orc ] sec) A (]
(T)PREP.RPTA (6 ATENUER
(2] OPINAR C 7 NFORMAR

(C5) cPNOCIMIENTOS Y FINES |,
% AL R (13 orFunDR
4 ; COORDINA (10) ARCHIVAR |
(5 (10 CoP 2 J

_L_

Av. San Borja Norte No. 1302. Lima 41 - Peru
Teif: (511) 708-8000 Fax: (511) 708-8001
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ASPECTOS GENERALES
Nombre del Proyecto

060150

FICHA DE PROYECTOS No 1
PROYECTOS DE DEMANDA

|Toromocho Copper Project

Actividad a desarrollar

[mineria

Ubicacion del proyecto

Departamento

Provincia

[ Distrito

Junin

Yauli,

Morococha

ASPECTOS TECNICOS

Fuentes de suministro eléctrico

Subestacion de conexién al SEIN

por determinar

Empresa Suministradora de Electricidad

| por determinar

Demanda Electrica Proyectada (Promedio)
Indice de
Afio GWh MW Consumo | Probabilidad
(kWh/Ton)
2008 17 Est. 2 0 diseno
2009 43 Est. 5 0 construccion
2010 | 43 Est. 5 0 construccion
2011 260-520 Est. 30-60 0-13.7 construccion
2012 1,600 180 137 100%  |Produccion
2013 1.600 180 13.7 idem
- 2014 1,600 180 13.7 idem
2015 2,000 220 13.6 por determ | Exp Prod
2016 2,000 220 136 |Produccion
2017 | 2,000 220 13.6 idem
2018 2,000 220 13.6 idem
2019 2,000 220 13.6 idem
2020 2,000 220 136 idem
Cronograma de ejecucién (referencial)
ltem Actividad 2008 2009 2010 2011/2012 2020
1 Estudio de Ingenieria x
2 Financiamiento X X X X B
3 | Construccién x| x X
B Produccién 2012 X

Nota: Con referencia a las actividades indicadas, marcar la respectiva (X) debajo del afio de
ejecucion en que se ha cumplido o se prevé cumplir el requisito correspondiente.

ASPECTOS TECNICO ECONOMICOS

Inversiones Estimadas / Periodos

Periodos (Afos)

Monto de Inversion (miles de US$)

2008
2009

187,000
600,000

2010
2011
2012

682,000
655,000
25,000

2013
2014
2015

2016
2017

2018
2019

2020

Financiamiento




4.0

5.0

060191

RESUMEN DE LA SITUACION DEL PROYECTO

REQUISITOS

ESTADO DE SITUACION

Presentado

En tramite
(Evaluacion)

Aprobado/
Autorizado

Firmado

Estudio de Factibilidad

Estudio de Impacto ambiental

para Exploracion y Beneficio
Convenio de estabilidad juridica
Concesion de Beneficio

Concesion de transporte minero y
Labor General

Autorizacion de uso minero o
Servidumbre

Contrato de estabilidad Tributaria
Certificado de operacién minera
Autorizacion de uso de Agua
Certificado de inexistencia de restos
argueologicos

Concesién de transmision eléctrica
Licencia municipal de construccion
Autorizacion de Vertimientos
Autorizacion de Desbosquel

NR
NR

X

Nota: Con referencia a los requisitos marcar la respectiva (X) en el Estado de Situacidn del Proyecto, o
indicar (NR) en caso no sea requerido para el proyecto.

Comentarios
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Sr. Ing.

Jaime Guerra Montes de Oca

Director de Operaciones
COES-SINAC

Calle Manuel Roaud y Paz Soldan N° 364
San lIsidro.-

Asunto

60619

T oo 1 F

REGISTRO WO

COES - SINAC

RECIB1DC

23 JUN 2008

53y

DIRECCION DZCPERJ«I’;IDNE‘: _

i
!

TRANSMISION

Con la mineriz
el Per( progre:

Lima, 23 de junio de 2008

23 JUN 2008

[ poa L) °ev[ ] oAl J)
DES % 0TR[] o[
DPC SEC D AL D d

(T PREPRPTA (6] AVENDER e

(2] oPAR INFORMAR ‘

CRevisar LB CONOCMIENTOS ¥ Fings )

DIFUNDIR /

(4] COORDINAR i) hcime

(31} copia

: INFORMACION PARA ESTUDIO DEL PRIMER PLAN DE

Referencia: Vuestra Carta COES- SINAC/D-696-2008 del 02 de junio

De mi consideracion:

Es grato dirigirme a usted con respecto al documento de la

referencia para indicarle que hemos estimado la siguiente proyeccién de la demanda:

ANO MW MWH
2008 205 1,650,000
2009 220 1,781,000
2010 285 2,311,000
2011 327 2,653,000
2012 1345 2,800,000
2013 407 3,305,000
2017 445 3,615,000

Para el afo 2009, se prevé la instalacidn de un equipo

menor en la concentradora de Toquepala del orden de 5 MW, y la puesta en servicio de
Talleres, palas y perforadoras del orden de 10 MW en Tia Maria.

Para el afio 2010, tenemos proyectado la puesta en

servicio del Proyecto Tia Maria que comprende una planta de lixiviacion, extraccion por
solventes y deposicién electrolitica (LX/EW).

LIMA-Av. Camunos del Inca Na. 17}, Santiago de Surco. Lima 33 - Peri. Casillas (P O Box) 2640-3240, Lima 100, Porii - TIf (S1-1) S12.0440 - Fax (51-1) 217-1348 . .
TOQUEPALA: Caxlla (P O Box) 303, Tacna. Perii. TIE (31-52) 46-6111 - CUAJONE: Castila (P.0.Box) 165, Moguegua, Perd - TH. (51-53147-8111 - ILO. Casitla (P O Box) 35, lho, Moquegua, Pery TIf (51-53) 492010

email) po i soulhemipizy com s - pagina web: Bitp: www couthernpers com

Sucursal In~arita en 1a Panida Elecronica 03025091 def Registro de Personas Juridicas de la Oficina Regisual de Lima y Calluo
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SCUTHERN COPPER f% “ Con la mineria

el Peru progre:

Uil

Para el afio 2011, se prevé la puesta en servicio del
Proyectc de ampliaciones de las plantas concentradoras de Toquepala y Cuajone.

Para el afio 2012, se preve la puesta en servicio del
Proyecto de ampliaciones de la Fundicién en llo y de la planta electrolitica de la
Refineria de llo.

Para el afio 2013, se prevé la puesta en servicio de una
concentradora en Los Chancas y para el afio 2017 se prevé de una planta de
deposicion electrolitica en Los Chancas.

Debemos indicarles que las fichas han sido lienadas en
forma incompleta, debido a que nuestros proyectos de ampliacion en las areas de
SPCC, Tia Maria y Los Chancas, representan sélo estimaciones estadisticas de los
procesos mineros metallrgicos y debido a que a la fecha no hemos alcanzado los
niveles de estudios completos de seleccion de equipos del proceso, lo cuai limita la
exactitud y la cantidad de informacién que podamos proporcionar.

Sin perjuicio de lo sefalado, cumplimos con adjuntar a la
presente los siguientes documentos:

- Ficha de Proyectos N° 1 - Proyecto de Demanda, respecto del Proyecto de
Ampliacion de la Concentradora de Toquepala a 100 KTPD.

- Ficha de Proyectos N° 1 - Proyecto de Demanda, respecto del Proyecto de
Expansion de la Fundicién de llo a 1.75 MTPA.

- Ficha de Proyectos N° 1 - Proyecto de Demanda, respecto del Proyecto de
Expansién de la Refineria de Cobre A 360 KTPA.

- Ficha de Proyectos N° 1 - Proyecto de Demanda, respecto del Proyecto Tia Maria.

- Ficha de Proyectos N° 1 - Proyecto de Demanda, respecto del Proyecto Los
Chancas

Sin otro particuiar, quedamos de Uds.

Atentamente,

Hans A?'meyfl-'\;éyle
Director Legak

Cc: Comité de Energia SPCC
Enersur

) LIMA As Camnos del inua No i 71 Sanuago de Swreo 1ima 33 Pery Canilas (PO Bon) 1640 3280 | ma 100 Pery Tt 51 71 €37 040 Faa (Si 1217 1508
FOQUEPAT A Caviie P O Bovt 303 Tacna Pary 19 €5 321366111 CUAJONE. Casila (PO Box) 168 Mnquegua Pen: - TIF (51 $3157 8317 10O Cavitla (PO Beui 35 fin Moguopun Py [T (8139492010
eanill g s e oo plging web: hup: waw southerugeru cons
Suzursai Inwrita en s Parida Eleciraneca 0303391 del Regstro de Pérsonas Jorsdicas de la Oficma Regisiral de Lima « Callac



660194
FICHA DE PROYECTOS No 1

PROYECTOS DE DEMANDA

1.0 ASPECTOS GENERALES
1.1 Nombre del Proyecto

[AMPLIACION DE LA CONCENTRADORA DE TOQUEPALA A 100 KTPD

1.2 Actividad a desarrollar

PROCESAR 100 MIL TONELADAS DE MATERIAL MINERALIZADO POR DIA

1.3  Ubicacion del proyecto

Departamento Provincia Distrito
TACNA JORGE BASADRE ILABAY A
2.0 ASPECTOS TECNICOS
2.1 Fuentes de suministro eléctrico
Subestacion de conexion al SEIN SUBESTACION MILLSITE
Empresa Suministradora de Electricidad ENERSUR
22 Demanda Electrica Proyectada
Indice de
Afio GWh MW Consumo | Probabilidac!
(kWh/Ton)
2008
2009
2010
2011 205 25
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2.3 Cronograma de ejecucion (referencial)
Item Actividad 2008 2009 2010 2011 . 2020
1 Estudio de Ingenieria X X X
2 Financiamiento X X X X I
3! Construccién X X X
4 Produccién X

Nota: Con referencia a las actividades indicadas. marcar la respectiva (X) debajo del afio de
ejecucién en que se ha cumplido o se prevé cumplir el requisito correspondiente

3.0 ASPECTOS TECNICO ECONOMICOS

3.1 Inversiones Estimadas / Periodos

Periodos (Afos) Monto de Inversion (miles de US$)
2008 15.000
2009 300,000
2010 270,000
2011 15,000
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020

3.2 Financiamiento




4.0

5.0

RESUMEN DE LA SITUACION DEL PROYECTO

000195

REQUISITOS

ESTADO DE SITUACION

Presentado

En tramite
(Evaluacion)

Aprobado/
Autorizado

Firmado

Estudio de Facubifidad

Estudio de Impacto ambiental
para Exploracion y Beneficio
Convenio de estabilidad juridica
Concesion de Beneficio
Concesion de transporte minero y
Labor General

Autorizacion de uso minero o
Servidumbre

Contrato de estabilidad Tributaria
Certificado de operacién minera
Autorizacion de uso de Agua

Certificado de inexistencia de restos
arqueologicos

Concesién de transmision eléctrica
Licencia municipal de construccién
Autorizacion de Vertimientos
Autorizacion de Desbosque

En
Elaboracion
X
X
X

Nota: Con referencia a los requisitos marcar la respectiva (X) en el Estado de Situacion del Proyecto, o
indicar (NR) en caso no sea requerido para el proyecto.

Comentarios

|

|'




1.0 ASPECTOS GENERALES
1.1 Nombre del Proyecto

06GG196

FICHA DE PROYECTOS No 1
PROYECTOS DE DEMANDA

|{EXPANSION DE LA FUNDICION DE ILO A 1.75 MTPA

12 Aclividad a desarrollar

[FUNDIR 1.75 MILLONES DE TONELADAS DE CONCENTRADO POR ANO

13 Ubicacién del proyecto

Departamento Provincia Distrito
MOQUEGUA [ILO PACOCHA
2.0 ASPECTOS TECNICOS

2.1 Fuentes de suministro eléctrico

Subestacion de conexién al SEIN SUBESTACION ILO-1
Empresa Suministradora de Electricidad ENERSUR
2.2 Demanda Electrica Proyectada
Indice de
ARo GWh Mw Consumo |Probabilidad
(kWh/Ton)
2008 |
2009 i
2010 |
2011 82 ml
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
| 2020
2.3 Cronograma de ejecucion (referencial)
item Actividad 2008 2009 2010 2011 2020
1 Estudio de Ingenieria X X X
2 Financiamiento X X X
3 Construccion X X X
4 Produccion X

Nota: Con referencia a [as actividades indicadas, marcar la respectiva (X) debajo del afio de
ejecucién en que se ha cumplido o se prevé cumplir el requisito correspondiente.

3.0 ASPECTOS TECNICO ECONOMICOS

3.1 Inversiones Estimadas / Periodos

Periodos (Aftos)

Monto de Inversion (miles de US$)

2008
2009
2010
201
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020

37,500
112,500
22,500

3.2 Financiamiento

I




4.0

5.0

RESUMEN DE LA SITUACION DEL PROYECTO

w
-~z

REQUISITOS

Estudio de Factibilidad

Estudio de Impacto ambiental
para Exploracion y Beneficio
Convenio de estabilidad juridica
Concesion de Beneficio
Concesion de transporte minero y
|Labor General

Autorizacion de uso minero o
Servidumbre

Contrato de estabilidad Tributaria
Certificado de operacién minera
Autorizacion de uso de Agua

arqueologicos

Concesion de transmision eléctrica
Licencia municipal de construccion
Autorizacion de Vertimientos

Autorizacion de Desbosaue

ESTADO DE SITUACION
En En tramite | Aprobado/ ,
Elaboracion Presentado (Evaluacion)| Autorizado | Firmado
X
INR

|

Nota: Con referencia a los requisitos marcar la respectiva (X) en el Estado de Situacion del Proyecto, o
indicar (NR) en caso no sea requerido para el proyecto.

Comentarios
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2.0

3.0
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1.2

1.3

2.1
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3.1

3.2

ASPECTOS GENERALES
Nombre del Proyecio

CGO138

FICHA DE PROYECTOS No 1
PROYECTOS DE DEMANDA

[EXPANSION DE LA REFINERIA DE COBRE A 360 KTPA

Aclividad a desarrollar

[PRODUCIR A 360 MIL TONELADAS METRICAS DE CATODOS DE COBRE POR ANO

Ubicacion del proyecto

Departamento Provincia Distrito
MOQUEGUA 1LO PACOCHA
ASPECTOS TECNICOS
Fuentes de suministro eléctrico
Subestacion de conexién al SEIN SUBESTACION REFINERIA
Empresa Suministradora de Electricidad ENERSUR
Demanda Electrica Proyeclada
Indice de
Afo GWh MW Consumo |Probabilidad
(kWh/Ton)
2008
2009
2010
2011 65 8
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
Cronograma de gjecucién (referencial)
Item Actividad 2008 2009 2010 | .. [ 2020
1 Estudio de Ingenieria  |X X
2 Financiamiento X X X |
3 Construccion X X |
4 Produccion X X X

Nota: Con referencia a las actividades indicadas, marcar la respectiva (X) debajo del afio de
ejecucion en que se ha cumplido o se prevé cumplir el requisito correspondiente

ASPECTOS TECNICO ECONOMICOS

Inversiones Estimadas / Periodos

Periodos (Afos)

Monto de Inversion (miles de US$)

2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020

12,500
37,500
7.500

Financiamiento




4.0

5.0

RESUMEN DE LA SITUACION DEL PROYECTO

CCGig9

REQUISITOS

ESTADO DE SITUACION

Elaboracion

En

Presentado

En tramite
[Evaluacion)

Aprobado/
Autorizado

Firmado

Estudio de Factibilidad

Estudio de Impacto ambiental
para Exploracion y Beneficio
Convenio de estabilidad juridica
Concesion de Beneficio
Concesion de transporte minero y
Labor General

Autorizacion de uso minero o
Servidumbre

[Contrato de estabilidad Tributaria

Certificado de operacion minera
Autorizacion de uso de Agua
|Certificado de inexistencia de restos

|arqueologicos

Concesion de transmision eléctrica
Licencia municipal de construccién
Autorizacion de Vertimientos
Autorizacion de Desboscue

NR

Nota: Con referencia a los requisitos marcar la respectiva (X) en el Estado de Situacion del Proyecto, o
indicar (NR) en caso no sea requerido para el proyecto

Comentarios




CCGZ00

FICHA DE PROYECTOS No 1
PROYECTOS DE DEMANDA

1.0 ASPECTOS GENERALES

1.1 Nombre del Proyecto
|PROYECTO TIA MARIA

1.2  Actividad a desarroliar

|PRODUCIR 120 MIL. TONELADAS METRICAS DE COBRE POR ANO

1.3 Ubicacién del proyecto

Departamento Provincia Distrite
AREQUIPA ISLAY COCACHACRA
2.0 ASPECTOS TECNICOS
2.1 Fuentes de suministro eléctrico
Subestacion de conexion al SEIN MONTALVO 220 KV
Empresa Suministradora de Electricidad
2.2 Demanda Electrica Proyectada
Indice de
Afo GWh MW Consumo | Probabilidac!
(kWh/Ton)
2008
2009
2010 80 10
2011 530 65
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
. 2.3 Cronograma de gjecucion (referencial)
[tem Actividad 2008 2009 | 2010 2020
1 Estudio de Ingenieria | X X :
2 Financiamiento x X X
3 Construccion X X
4 Produccién X

Nota: Con referencia a las actividades indicadas, marcar la respectiva (X) debajo del afio de
ejecucion en que se ha cumplido o se prevé cumplir el requisito correspondiente

3.0 ASPECTOS TECNICO ECONOMICOS

3.1 Inversiones Estimadas

/ Periodos

Periodos (Afos)

Monto de Inversion (miles de US$)

2008
2009
2010
201
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020

64,950
450,000
400,000

19,202

3.2  Financiamiento




4.0

5.0

C0o201

RESUMEN DE LA SITUACION DEL PROYECTO

REQUISITOS

ESTADO DE SITUACION

En

Elaboracion Presentado

En tramite
(Evaluacién)

Aprobado/
Autarizado

Firmado

Estudio de Factibilidad
Estudio de impacto ambiental

para Exploracion y Beneficio X
Convenio de estabilidad juridica
Concesion de Beneficio X

Concesioén de transporte minero y
L.abor General

Autorizacion de uso minero o
Servidumbre X
Contrato de estabilidad Tributaria
Certificado de operacién minera
Autorizacion de uso de Agua
Certificado de inexistencia de restos
arqueologicos

Concesién de transmision eléctrica
licencia municipal de construccién
Autorizacion de Vertimientos

Autorizacion de Desbosque

ZX XXX X

R

X

Nota: Con referencia a los requisitos marcar la respectiva (X) en el Estado de Situacién del Proyecto, o

indicar (NR) en caso no sea requerido para el proyecto.

Comentarios
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FICHA DE PROYECTOS No 1
PROYECTOS DE DEMANDA

1.0 ASPECTOS GENERALES
1.1 Nombre del Proyecto

[PROYECTO LOS CHANCAS

1.2 Actividad a desarrollar

IEXPLOTACION DE COBRE POR CONCENTRADORA Y POR PROCESO DE LIXIVIACION

13 Ubicacion del proyecto

Departamento Provincia Distrito
APURIMAC AYMARAES TAPAYRIHUA
2.0 ASPECTOS TECNICOS

21 Fuentes de suministro eléctrico

Subestacion de conexién al SEIN NO DETERMINADO
Empresa Suministradora de Electricidad
22 Demanda Electrica Proyeclada
Indice de
Ao GWh MW Consumo | Probabilidad
(kWh/Ton)

2008

2009

2010

2011

2012

2013 505 62

2014

2015

2016

2017 310 38

2018

2019

2020

2.3 Cronograma de ejecucion (referencial)

Iltem Actividad 2008 2009 2010 2011 2012
1 Estudio de Ingenieria X X X
2 Financiamiento X X X X
3 Construccion X X X
4 Produccion

Nota: Con referencia a las actividades indicadas, marcar la respectiva (X) debajo del afio de
ejecucion en que se ha cumplido o se prevé cumplir el requisito correspondiente

3.0 ASPECTOS TECNICO ECONOMICOS

W

Inversiones Estimadas / Pericdos
Periodos (Anos) Monto de Inversion (miles de US$)
2008
2009 90,000
2010 550,000
2011 425,000
2012 100.000
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
| 2020

3.2 Financiamiento




4.0

5.0

RESUMEN DE LA SITUACION DEL PROYECTO

000203

REQUISITOS

ESTADO DE SITUACION

En
Elaboracion

En tramite | Aprobado/

jresentado {Evaluacion)| Autorizado

Firmado

Estudio de Factibilidad

Estudio de Impacto ambiental

para Exploracion y Beneficio
Convenio de estabilidad juridica
Concesion de Beneficio

Concesion de transporte minero y
Labor General

Autorizacion de uso minero o
Servidumbre

Contrato de estabilidad Tributaria
Certificado de operaciéon minera
Autorizacion de uso de Agua
Certificado de inexistencia de restos
arqueologicos

Concesién de transmision eléctrica
Licencia municipal de construccion
Autorizacion de Vertimientos
Autorizacion de Desbosque

X

X

X

Nota: Con referencia a los requisitos marcar la respectiva (X) en el Estado de Situacién del Proyecto, o
indicar (NR) en caso no sea requerido para el proyecto.

Comentarios
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Michiquillay

T oo 1 F
Santiago, 24 de Junio de 2008 | EQESSSINAG

RECIBIDOQ

10 JUL 2008
REGISIRO NO / ? ;2 / |I

Sefor DIRECCION DE OPEKACIONES

Jaime Guerra M.
Director de Operaciones
COES-SINAC

Lima
Ref Informacion para el Estudio del Primer Plan de Transmision

Estimado Sr. Guerra:

Con respecto a su carta COES-SINAC/D — 696- 2008 con fecha 2 de Junio de 2008,
le comunicamos que luego de haber obtenido la Licencia Social de las Comunidades
Campesinas de La Encafada y Michiquillay, nuestro Proyecto Michiquillay va iniciar la
Etapa de Exploraciones que es la primera fase de desarrolio del Proyecto Con los
resultados, estimacion de recursos y reservas se dara inicio a los estudios de
Ingenieria Conceptuales y de Pre Factibilidad entre el periodo 2009 - 2010.

No obstante, le podemos informar que para la operacidn estimamos un requerimiento
de potencia instalada del orden de 250 MW desde mediados del afo 2016. El valor
anterior debe confirmarse luego de los estudios citados durante el primer trimestre del
afio 2011

10 JyL 2008

Sin otro paricutar, le saluda atentamente,

N | —————————————==
/ /| — poa [~y MEY LA
‘\'ZJ‘IK{”;‘? i Z@L DES {'_1‘\'/: pre Tt C [-::_J
| zpF v \/ ‘ [ - ac {Z7)

.. - sec | sec L
Tmothy J: Be [CTyPRERRPTA (6 ) ATEAUER

Gerente Genera (7 I 'NFORMAR
= o (2) OPINAR & I CONGCIMIERTOS Y FINES L
REVISAR.AR (79 ) oiFus iR ,}
""\h SRS ol
Anglo American Michiquillay S.A. (4 CooRU: (0] 80w R 2
Los Laureles 399, San Isidro, Lima 27, Perq L@ L1, CCria =t J
Tel (51 1) 422 7788 Fax (51 1) 4216199 -

Av. Via de Evitamiento Norte B-1, Urbanizacion San Roque, Cajamarca, Perti
Tel (51) 76 365313

Miembro det grupo Anglo American pic
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s CORPORACION

£ ACEROS AREQUIPAS A,

SELE 1. Colte Jacinto ladies 111, Parque Industrial Apartade 143, Taléfonos (+51) 84232430, 54.21,5341 Fax 54 21,8750 AREQUPA
SEDE 2 : Panamericana Sur Km. 241, Teléfoncs (+51) 34.63.2967, 34.53.2049 Fax 34.53.2971 PISCO

SEDE 3 : Av, Enrique Meiggs 297. P. intern. de ind. y Comarcio. Casille 1595-Lims. Teléfono (+51) 1.452.1704. Fax 1.452.0059 CALLAO 2
SEDE 4 : Calis ismes] Aspiliaga 4ta. Cuadre S/N. Telefax (+51) 34.53.2808 PISCO

C-ENE-021-08 B & %)s'-sgu? oo |
1

Pisco, 2008 Junio 25 ? 5 JUN ZU[]B :

Sefiores ¢ 7 LI

¢ O=s-gilie Wi b o

Lima.

Atn. : Ing. Jaime Guerra Montes de Oca
Director de operaciones COES SINAC

Asunto: “INFORMACION PARA ESTUDIO DEL PRIMER PLAN
DE TRANSMISION” —Periodo 2007
Referencia : COES ~SINAC /D-696-2008

De nuestra consideracion:

Nos dirigimos a Uds. con relacién a carta de referencia y acorde ha esto enviamos la informacién
solicitada.

Estamos remitiendo adjunta al presente el anexo la ficha 1- con los datos solicitados para el
periodo 2008-2020 para nueslras Plantas de Pisco y Arequipa.

Sin ofro particular, aprovechamos la ocasién para expresarle nuestras consideraciones y estima
personal.

Muy Atentamente,
CORP. ACEROS AREQUIPA S.A.
___..--"
Ing. Ma argas
Jefe de/ipgetieria y Proyectos
3
c.c. : DI/ Archivo. 16 JUN 2008
1 DOA}E oEV[ ] oAl 1)
DESI%) otr [_] o1 :
DPC sec[] aL[]
() PREP.RPTA () ATENDER
@WW 1 ) INFORMAR
(3 Revisae 5 CONOCIMIENTOS Y FINES |
DIFUNDIR \
3] 01 cor. =3
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CGUZ06

FICHA DE PROYECTOS No 1

PROYECTOS DE DEMANDA - PLANIFICACION DE LA TRANSMISION

ASPECTOS GENERALES

Nombre del Proyecto

{Ampliacien Planta Nro 2 PISCO

Actividad a desarroliar

lAmpliacion Pta Reducion Directa

02 Hornos Rotativos 150 YAfo

iAmpliacion Aceria

Horno electrico, Horno Cuchara, Colada Continua

JAmpliacion Laminacién

Linea de Produccion

Ubicacion del proyecto

Departamento

Provincia

Distrito

ICA

PISCO

PARACAS

ASPECTOS TECNICOS

Fuentes de suministro eléctrico

Subestacion de conexioén al SEIN

SE INDEPENDENCIA

Nota: Con referencia a las actividades indicadas, marcar la respectiva (X) debajo del afio de
ejecucion en que se ha cumplido o se prevé cumplir el requisito correspondiente

ASPECTOS TECNICO ECONOMICOS

inversiones Estimadas / Peniodos (En el suminstro Electrico)

Periodos (Afos)

Monto de Inversion (miles de US$)

2008

2009

4000
17000

2010
2011
2012

2013

6000

2014

2015

2016
2017

2018

2019
2020

2020

Financiamienio

Empresa Suministradora de Electricidad ELECTROPERU
Demanda Electrica Proyeciada - -
Indice de Consumo
Afc GWh MW (kWhiTen) Prod Probabilidad Potencia
Terminado HP MW HFP MW
2008 396 7 832 Alta 19 75
2008 448 120 1035 Alta 20 120
2010 705 200 877 Alia 50 200
2011 837 207 833 Alta 38 175
2012 971 250 794 Media 36 175
2013 1058 250 785 Media 50 225
2014 1153 250 774 Media 50 225
2015 1258 250 764 Media 50 225
2016 1373 250 755 Media 50 225
2017 1500 250 747 Media 50 225
2018 1500 250 747 Media 50 225
2018 - - - - - -
2020 - - - — -
Cronograma de ejecucion (referencial)
Item Actividad 2008 2009 2010 2020
1 Estudio de Ingenieria X X X
2 Financiamiento X X X i
3| Construccion _ X X -
4 Produccion ] _ X X

|Propio




4.0

5.0

RESUMEN DE LA SITUACION DEL PROYECTO

ESTADO DE SITUACION

REQUISITOS En Ffl manme 7 =
Elaboracién Presentado 1Eva‘tgacno Autorizad Firmado

Estudio de Factibilidad | _ B - X N
Estudio de Impacto ambiental
para Exploracion y Beneficio - X | - - o -
Convenio de estabilidad juridica NR — | _—
Concesion de Beneficio MR - N
Concesién de transporte minero y
Labor General = NR L o — — —
IAutorizacion de uso minero o
‘Servidumbre o . NR . — =} ——
Contrato de estabilidad Tributaria NR
Certificado de operacién minera NR o |
Autorizacion fie uso de Adua NR - -
Certificado de inexistencia de restos
arqueologicos __NR |
Concesion de transmision eléctrica NR | o ] o
Licencia municipal de construccion | X ) R o
Autorizacion de Vertimientos NR m = — = —
Autorizacion de Desbosque NR

Nota: Con referencia a los requisitos marcar la respectiva (X) en el Estado de Situacion del Proyecto, o
indicar (NR) en caso no sea requerido para el proyecto

Comentarios




1.0

2.0

3.0

ASPECTOS GENERALES
1.1 Nombre del Proyecto

CG0208

FICHA DE PROYECTOS No 1
PROYECTOS DE DEMANDA - PLANIFICACION DE LA TRANSMISION

|Ampliacion Planta de Laminacion Arequipa- Planta Nro 1

1.2 Actividad a desarrollar

{Laminacion de Palanquillas de Acero

1.3 Ubicacion del proyecio

Dapartamento Provincia Distrito
AREQUIPA AREQUIPA AREQUIPA
ASPECTOS TECNICOS
2.1 Fuentes de suministro eléctrico
Subestacion de conexion al SEIN SE PARQUE INDUSTRIAL
Empresa Suministradora de Electricidad SEAL
2.2 Demanda Elecirica Proyectada
Indice de
Afic GWh MW Consumo Probabilidad Producc
(kWhiTon)
15 2,5 122 Alta
24 40 122 Alta
24 10.0 122 Alta
24 10,0 122 Alta
24 10.0 122 Alta
24 10,0 122 Media
24 10.0 122 Media
24 10,0 122 Media
24 10,0 122 Media
24 10,0 122 Media
24 10,0 122 Media
24 10,0 122 Media
24 10.0 122 Media |
23 Cronograma de gjecucion (referencial)
ltem Aclividad 2008 2009 2010 2020
i i Estudio de Ingenieria X R
2 Financiamiento - x X
3 | Construccian X X _
| 4 Produccion X X

Nota: Con referencia a las actividades indicadas, marcar la respectiva (X) debajo del afio de
ejecucion en que se ha cumplido o se prevé cumplir el requisito correspondiente

ASPECTOS TECNICO ECONOMICOS

3.1 Inversiones Estimadas / Periodos (En el suminstro Electrico)

Feriodos (Afos)

Maonto de Inversion (miles de USS)

2007
2008

2009
2010 B
2011
2012
2013
2014
2015

500

2016

2017

2018
2018
2020

3.2 Financiamiento

{Propio




4.0

5.0

RESUMEN DE LA SITUACION DEL PROYECTO

06020

9

Estudio de Ireracto ambiental

ESTADO DE SITUACION
REQUISITOS -
En En tramite | Aprobado/ )
Elaboracion Rissentads (Evaluacidn)| Autorizado Firmado
|[Estudio de Factibilidad X

Nota: Con referencia a los requisitos marcar la respectiva (X) en el Estado de Situacion del Proyecto. o
indicar (NR) en caso no sea requerido para el proyecto

Comentarios

Ipara Exploracion y Beneficio - X | - -
Convenio de estabifidad juridica NR -
Concesion de Beneficio B NR I B o
Concesion de transporte minero y

Labor General NR - =

Autorizacion de uso minero o

Servidumbre NR L

Contrato de estabilidad Tributaria NR —

Certificado de operacion minera NR B B
Autorizacion e uso de Aglia NR — |

Certificado de inexistencia de restos N

larqueoiogicos NR —
Concesion de transmision eléctrica NR B | . L
Licencia municipal de construccién

iAutorizacion de Vertimientos o NR - ~

IAutorizacion de Desbosque NR




0002,
<CES -SINAC !
|

RECiIBIDO

27 JUN 2008
BAY-LIM-037-02008 o /G Y 3

DIRECCION DE OPERACIONES

VALE

LLima, 26 de junio de 2008

Sres.
COES
C. tanuel Roaud y Paz Soldan 364. San Isidro, Lima - PERU

Presente.-

Atencicn
Ing. Jaime Guerra Montes

D¢ nuestra consideracion,

Por medio de la presente nos complace saludarlos y asimismo entregarle L respuesta a su carta
COES-STNAC/D- 696- 2008

De antemano, les agradecemos la atencion.

Sin otro particular, quedamos de Ustedes.

Atentamente,

-~ -
S
César Zapata Phang
Asistente Administrativo
Compaiia Minera Miski Mayo S.A.C
A CVRD GROUP COMPANY

‘ ) PREF RPTA '
—_ - |
2 PR Ii.! - NES
[3 0 RIyisas
{4 J0TRT AR N
{8

Compaiia Minera Miski Mayo SAC

RUC 20506285314

Av Victor Andrés Belaunde 147, Via Prmcipal 155, Fdificio Real Tres, Oficma
Teifs (511)421.2271 4210219 / 4211673
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FICHA DE PROYECTOS No 1
PROYECTOS DE DEMANDA

1.0 ASPECTOS GENERALES
1.1 Nombre del Proyecto S R
|[PROYECTO BAYOVAR = = ]
12 Actividad a desarrollar
|Extraccién y procesamiento de roca fosforica ]

13 Ubicacion del proyecto

Departamento Provincia Distrito
Pura Sechura Sechura
2.0 ASPECTOS TECNICOS
21 Fuentes de suministro eléctrico
Subestacion de conexion ail SEIN SE Derivacion Bayovar (NUEVA)
Empresa Suministradora de Electricidad Por definir ]
2.2 Demanda Electnica Proyectada
Indice de
Ao GWh MW Consumo |Probabilidad
| (kKWh/Ton)
2008 10.8 2,5
2009 10.8 2,5
2010 540 15,0 16,4 1
2011 54,0 15,0 16.4 1
2012 54,0 15,0 16,4 1
2013 54,0 15,0 16,4 1
2014 54,0 15,0 16.4 1
2015 54,0 15,0 16,4 1
2016 54,0 15,0 16,4 1
2017 54,0 15,0 16,4 1
2018 54,0 15,0 16,4 1
2019 54,0 15,0 16,4 1
2020 54.0 15.0 16.4 1
2.3 Cronograma de ejecucion (referencial) - B
em Actividad 2008 2009 2010 2020
1 Estudio de Ingenieria T '
2 Financiamiento —
3 Construccion [ ]
A Produccion I l - e r—

Nota: Con referencia a las actividades indicadas, marcar la respectiva (X) debajo del afo de
ejecucion en que se ha cumplido o se prevé cumplir el requisito correspondiente

3.0 ASPECTOS TECNICO ECONOMICOS

31 Inversiones Estimadas / Periodos .
Periodos (Afos) Monto de Inversion {miles de US$)
2008 5,348
2009 16,142
2010 2,849
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020

0O0OO0OO0OCOO0OO0OO0O

3.2  Financiamiento .
[Propio ]




4.0

5.0

RESUMEN DE LA SITUACION DEL PROYECTO

REQUISITOS

Estudio de Factibilidad

Estudio de Impacto ambiental

para Exploracion y Beneficio
Convenio de estabilidad juridica
Concesion de Beneficio

Concesion de transporte minero y
Labor General

Autorizacion de uso minero o
Servidumbre

Contrato de estabilidad Tributaria
Certificado de operacion minera
Autorizacion de uso de Agua
Certificado de inexistencia de restos
arqueologicos

Concesion de transmision eléctrica
Licencia municipal de construccion
Autorizacion de Vertimientos

Autorizacion da Deshosque

066212

ESTADO DE SITUACION
En En tramite
Ftaboracién | Presentado .

X X X X

‘Aprobado/ |
(Evaluacién)| Autorizado

X

x
X

Firmado

Nota: Con referencia a los requisitos marcar la respectiva (X) en el Estado de Situacion det Proyecto, o
indicar (NR) en caso no sea requerido para el proyecto

Comentarios




1.0
1.1

1.2

1.3

2.0

21

22

23

3.0

31

3.2

FICHA DE PROYECTOS No 1
PROYECTOS DE DEMANDA

ASPECTOS GENERALES
Nombre del Proyecto

[NUEVO SUMINISTRO ELECTRICO EN 138 KV PARA LA FABRICA DE CEMENTO YURA S.A

Actividad a desarrollar

[AMPLIACION DE CAPACIDAD PRODUCTIVA EN LA FABRICA DE CEMENT(

Ubicacion del proyecto

Departamento Provincia Distrito
AREQUIPA AREQUIPA YURA
ASPECTOS TECNICOS
Fuentes de suministro eléctrico
Subestacion de conexién al SEIN SANTUARIO
Empresa Suministradora de Electricidad KALLPA
Demanda Electrica Proyectada
Indice de
Ao GWh MW Consumo | Probabilidad
(kWh/Ton)
| 2008 9.20 22.00 100.00 95%
2009 9.28 33.00 98.00 93%
2010 10.71 ~34.00 97.00 91%
2011 11.39 34.00 96.00 88%
2012 12.30 34.00 96.00 85%
2013 13.40 34.00 96.00 82%
2014 14.38 43.00 95.00 75%
2015 15.24 43.00 94.00 72%
2016 ~ 16.30 43.00 94.00 69%
2017 17.18 43.00 94.00 66%
2018 18.04 43.00 93.00 63%
2019 18.68 43.00 93.00 60%
2020 19.22 43.00 92.00 57%
Cronograma de ejecucion (referencial)
Item Actividad 2008 2009 2010 | [ 2020
1 Estudio de Ingenieria X | |
2 Financiamiento X |
3 ~ Construccién X X
4 Produccion X

Nota: Con referencia a las actividades indicadas, marcar la respectiva (X) debajo del afio de
ejecucién en que se ha cumplido o se prevé cumplir el requisito correspondiente.

ASPECTOS TECNICO ECONOMICOS

Inversiones Estimadas / Periodos

Periodos (Afios)

Monto de Inversion (miles de US$)

2008
2009

5,000,000.00

1,000,000.00

2010

2011
2012
2013

/

2014

/

2015

2016

-

2017

- 2018 e

2019
2020

Financiamiento

[CON RECURSOS PROPIOS




4.0

5.0

RESUMEN DE LA SITUACION DEL PROYECTO

REQUISITOS

ESTADO DE SITUACION

En
Elaboracién

Presentado

En tramite
(Evaluacion)

Aprobado/
Autorizado

Firmado

Estudio de Factibilidad
Estudio de Impacto ambiental
para Exploracion y Beneficio

Convenio de estabilidad juridica

Concesion de Beneficio

X

X

Concesién de transporte minero y
Labor General

Autorizacion de uso minero o
Servidumbre

Contrato de estabilidad Tributaria
Certificado de operacién minera

Autorizacion de uso de Agua

|Ceriificado de inexistencia de restos
arqueologicos

Concesién de transmision eléctrica

Licencia municipal de construccion
Autorizacion de Vertimientos

Autorizacion de Desbosque[

x| (>

Nota: Con referencia a los requisitos marcar la respectiva (X) en el Estado de Situacién del Proyecto, o
indicar (NR) en caso no sea requerido para el proyecto.

Comentarios
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Toot¥

COES - SINAC
RECIBIDO

07 JUL 2008
» s MINSUR

DIRECCION DE OPERACIONEE

JER———

Lima, 07 de julio de 2008.

Sefior:

JAIME GUERRA MONTES DE OCA
Director de Operaciones
COES-SINAC

Presente.-

De nuestra consideracion:

Nos dirigimos a usted, con relacion a la carta en referencia, en la cual se nos
solicita informacion relativa a los requerimientos de potencia y energia de su
carga de nuestra Unidad de Produccién Quenamari San Rafael, correspondiente
al periodo 2010 al 2020.

Al respecto, estamos adjuntando el cuadro con la informacion correspondiente
a nuestra Proyeccidn de Demanda de Energia Eléctrica de nuestra Unidad de
Produccion Quenamari San Rafael del afio 2010 al 2020, que nos han solicitado.

Atentamente,

(7 PREP.RPTA T
(7) OPINAR CONOCIMIENTOS Y FINES
(3 REVISAR 739 prunoR

(4 COORINAR (773 ARCa1AR

Minsur S.A

Las Begonias 441, Of. 338, San lsidro, Lima 27, Peru
T(511)2158330 F(511) 441 0871

WWW.MINsur.com

Suaedac inscrta en ¢ Asiento B, Fovas 183, Tomo 17 del Libro de SoceGades {antractuaies 1 ofras Personas wridkas del fegrsira Pubicco de Minera
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Proyeccion de la Demanda de Energia Electrica
Empresa "MINSUR S A
Unidad Minera San Rafaei |
Rubro Mineria |
Ubicaciéon Geografica : Departamento Puno, Provincia Melgar. Distritc Antauta |
MAXIMA
ANO MES DEMANDA MW CONSUMO DE ENERGIA MWh
2010|Enero 15 00 10500
2010|Febrero 1500 10500
2010 |Marzo 15 00 10500
2010 Abril 1500 10500
2010{Mayo 15 00 10500
20101 Junio 1500 10500
2010|Julio 1500 10500
2010|Agosto 2000 14000
2010|Setiembre 20 00 14000
2010|Octubre 20.00 14000
2010|Noviembre 2000 14000
2010]Diciembre 2000 14000
2011|Enero 20.00 14000
2011 |Febrero 20.00 14000
2011|Marzo 20.00 14000
2011 |Abril 20 00 14000
2011|Mavo 20.00 14000
| 2011 |Junio 20.00 14000
2011 |Julio 20.00 14000
2011|Agosto 20.00 14000
2011|Setiembre 20.00 14000
2011|Octubre 20.00 14000
2011 |Noviembre 20.00 14000
2011|Diciembre 2000 14000
2012|Enero 20 00 14000
2012 |Febrero 2000 14000
2012 |Marzo 20.00 14000
2012|Abril 20.00 14000
2012 |Mayo 20.00 14000
2012|Junio 20 00 14000
2012 |Julic 20 00 14000
2012 |Agosto 20 00 14000
2012 |Setiembre 20 00 14000
2012 |Octubre 2000 14000
| 2012 |Noviembre 20 00 14000
| 2012 |Diciembre 2000 14000
| 2013|Enero 2000 14000
= 2013|Febrero 20.00 14000
2013|Marzo 20.00 14000
2013 |Abril 20 00 14000
2013[Mayo 2000 14000
2013 |Junio 20.00 14000
2013 |Julic 20.00 14000
2013}Agosto 2000 14000
2013|Setiembre 20.00 14000
2013|Octubre 20.00 14000
2013|Noviembre 2000 14000
| 2013 |Diciembre 20 00 14000
[ 2014|Enero 20.00 14000
2014 |Febrero 2000 14000
! 2014|Marzo | 20.00 14000
[ 2014 | Abril [ 20 00 14000




CGo217

! 2014 |Mayo 2000 14000
I 2014]Junio 20.00 14000
2014 |Julic 20 00 14000
2014 [Agosto 2000 14000
2014 |Setiembre 20 00 14000
2014 |Octubre 20.00 14000
2014 |Noviembre 20.00 14000
2014 |Diciembre 2000 14000
2015|Enero 20.00 14000
l 2015 |Febrero 2000 14000
' 2015|Marzo 20.00 14000
2015|Abril 20 00 14000
2015|Mayo 2000 14000
2015|Junio 20.00 14000
2015|Julic 20.00 14000
2015 |Agosto 20.00 14000
2015/Setiembre 20.00 14000
2015)0ctubre 20.00 14000
2015 |Noviembre 2000 14000
2015|Diciembre 20.00 14000
2016 |Enero 2000 14000
2016|Febrero 20.00 14000
2016 |Marzo 2000 1400C
2016 |Abril 20.00 14000
2016|Mayc 20.00 14000
2016|Junio 20 .00 14000
2016} Julio 2000 14000
2016|Agosto 20 00 14000
2016 |Setiembre 20 00 14000
2016 |Octubre 20.00 14000
2016|Noviembre 20 00 14000
2016i|Diciembre 2G.00 14000
2017 |Enero 20.00 14000
2017 |Febrero 20 00 14000
2017 |Marzo 20.00 14000
2017 |Abnil 20 00 14000
2017 |Mayo 2C.00 14000
2017 |Junio 20 00 14000
2017 | Juiio 20 00 14000
2017 Agosto 2000 14000
2017 |Setiembre 20.00 14000
2017 |Octubre 2000 14000
2017 |Noviembre 20 00 14000
2017 |Diciembre 20.00 14000
2018 |Enero 2000 14000
2018|Febrerc 20 00 14000
2018 |Marzo 2000 14000
2018|Abrii 2000 14000
2018 |Mayo 20 00 14000
2018 |Junio 2000 14000
2018|Julio 2000 14000
2018|Agosto 20 00 14000
2018|Setiembre 20 00 14000
2018|Octubre 20 00 14000
2018 |Noviembre 20.00 14000
2018|Diciembre 20 00 14000
2019|Enero 2000 14000
2019|Febrero 20 00 14000
2019|Marzo 20 00 14000
2019|Abril 20 00 14000




O

40

2019|Mayo 20.00 14000
2019 |Junio 20.00 14000
2019 |Julio 20.00 14000
2019 |Agosto 20.00 14000
2019 {Setiembre 20.00 14000
201%|Octubre 20.00 14000
201¢ | Noviembre 20.00 14000
2019 |Diciembre 20.00 14000
2020|Enero 20.00 14000
2020 {Febrero 20.00 14000
2020|Marzo 20.00 14000
2020 Abril 20.00 14000
2020{Mayo 20.00 14000
2020 Junio 20.00 14000
2020 |Julio 20.00 14000
2020|Agosto 20.00 14000
2020 |Setiembre 20.00 14000
2020 Octubre 20.00 14000
202(|Noviembre 20 00 14000
2020 Diciembre | 20.00 14000
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:dE-SIhK’
RECIB!D
15 JUL 2008
XS[ra[a REGISTRO N¢ S * |
Lopper DIRECCION DE GPERACIONES |

XST-103-2008

Lima, 14 de julio de 2008

Sefiores

Comité de Operacion Econémica del Sistema Interconectado Nacional
Calle Manuel Roaud y Paz Soldan 364

San Isidro.-

Atencion: Ing. Jaime Guerra Montes de Oca
Director de Operaciones

Referencia: Comunicacion COES-SINAC/D - 696-2008

De nuestra consideracion:

Por medio de la presente damos respuesta a su comunicaciéon de la referencia, para
lo cual adjuntamos dos fichas de proyectos con los requerimientos de demanda de
potencia y energia para los Proyectos Mineros Las Bambas y Antapaccay.

Sin otro particular, quedamos a su disposicion.

Atentamente, :
16 JuL 2008
— N\ e
:—L%f\( ———— UOA _':__'___- pDEv | OA———\: \
! e = . “Lb‘-.;;. DTR _:'__' o 11
Ronald Dale Luethe opc L ssc L] a7
Representante Legal [CT)PREPRPTA (6 ATENDER '

(2] opvaR WFORMAR
(3JREVISAR  [=BJ COMOCWENTOS ¥ FingS
(O cooRomar = OFUNOR g

ARCKIVAR | et
=  Gcorn =7

Xstrata Tintaya S.A

Calle Monte Rosa 271 Piso 6, Of 6-C
Santiago de Surco

Lima, Peru

Tel +#51-372-2233

Fax +51-217-1111
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FICHA DE PROYECTOS No 1

PROYECTOS DE DEMANDA
1.0 ASPECTOS GENERALES
11 Nombre del Proyecto
|Proyecto Minero Las Bambas
12  Actividad a desarrollar
|[Explotacién minera
1.3  Ubicacion del proyecto
Departamento Provincia Distrito
Apurimac Cotabambas Challhuanuacho
Apurimac Colabambas Coyllurqui
Apurimac Grau Progreso
2.0 ASPECTOS TECNICOS
21 Fuentes de suminisiro eléctrico
Subestacion de conexion al SEIN
Empresa Suministradora de Electricidad
22 Demanda Electrica Proyectada
Indice de
Afo MW GWh Consumo |Probabilidad Comentario
(kWh/Ton)
2008 -
2009
2010 0 0 N
2011 0 0
2012 25 162 Abril 2012 (25 MW)
2013 120 468 Jul. 40; Set. 12; Nov. 120\
2014 150 1.314 Enero 150 MW
2015 150 1.314 |
2016 150 1.314 i -
2017 150 1.314
2018 150 1.314
2019 150 1,314
2020 150 1,314
2.3 Cronograma de ejecucion (referencial)
Item Actividad 2008 2009 2010 2011 2020
1 Estudio de Ingenieria x X x
2 Financiamiento X
3 Construccion x
4 ~ Produccién X

Nota: Con referencia a las actividades indicadas, marcar la respectiva (X) debajo del afio de
ejecucion en que se ha cumplido o se prevé cumplir el requisito correspondiente

3.0 ASPECTOS TECNICO ECONOMICOS

31  Inversiones Estimadas / Periodos

Periodos (Afos) Monto de inversion (miles de USS)
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020

3.2 Financiamiento



4.0

5.0

RESUMEN DE LA SITUACION DEL PROYECTO

REQUISITOS

ESTADO DE SITUACION
En En tramite | Aprobado/ .
Elaboracién | 7785839 | £ aiacion)| Autorizado | F™M29°

Estudio de Factibilidad

Estudio de Impacto ambiental

para Exploracion y Beneficio
Concesion de Beneficio

Concesion de transporte minero y
Labor General

Autorizacion de uso minero o
Servidumbre

Contrato de estabilidad Tributaria
Certificado de operacion minera
Autorizacion de uso de Agua
Certificado de inexistencia de restos
arqueologicos ]

Concesién de transmision eléctrica
Licencia municipal de construccion
Autorizacion de Vertimientos
Autorizacion de Desbosaque

X

Nota: Con referencia a los requisitos marcar la respectiva (X) en el Estado de Situacién del Proyecto, o
indicar (NR) en caso no sea requerido para el proyecto.

Comentarios




1.0
1.1

1.2

1.3

2.0

21

22

3.0

31

("]
(3]

ASPECTOS GENERALES
Nombre del Proyecio

CGG2:2

FICHA DE PROYECTOS No 1
PROYECTOS DE DEMANDA

|Proyecto Minero Antapaccay

Actividad a desarroilar

iExplotacién minera

Ubicacion del proyecto

Departamento Provincia Distrito
Cusco Espinar Espinar
ASPECTOS TECNICOS
Fuentes de suministro eléctrico
Subestacion de conexion al SEIN
Empresa Suministradora de Electricidad
Demanda Electrica Proyeciada
Ingice ge
Afo MW GWh Consumo | Probabilidad Comentario
(kWh/Ton)
2008
2009 -
2010 0 0 -
2011 25 126 Junio 2011 (25 MW)
2012 120 698 |Mar 40; May 90; Set. 120
2013 120 1,051
2014 120 1.057 |
2015 120 1,051 '
2016 120 1.051
2017 120 1,051
2018 120 1,051 )
2019 120 1.051
2020 120 1,051
Cronograma de ejecucion (referencial)
ltem Actividad 2008 2009 2010 2020
1 Estudio de Ingenieria
2 Financiamiento B |
3 Construccion
4 Produccion

Nota: Con referencia a las actividades indicadas, marcar la respectiva (X) debajo del afio de
ejecucién en que se ha cumplido o se prevé cumplir el requisito correspondiente.

ASPECTOS TECNICO ECONOMICOS

Inversiones Estimadas / Periodos

Periodos (Afos)

Monto de Inversion (miles de US$)

2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020

Financiamiento

l
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5.0

06022

RESUMEN DE LA SITUACION DEL PROYECTO

3

ESTADO DE SITUACION
REQUISITOS En Presentado En tramite | Aprobado/ Firmado
Elaboracién (Evaluacion)| Autorizado

Estudio de Factibilidad

Estudio de Impacto ambiental
oara Exploracion y Beneficio
Convenio de estabilidad juridica
Concesion de Beneficio
Concesion de transporte minero y
Labor General

Autorizacion de uso minero 0
Servidumbre

Contrato de estabilidad Tributaria
Certificado de operacion minera

Autorizacion de uso de Agua
Certificado de inexistencia de restos

arqueoiogicos

Concesién de transmision eléctrica
Licencia municipal de construccion
Autorizacion de Vertimientos

Autorizacion de Desbosque

Nota: Con referencia a los requisitos marcar la respectiva (X) en el Estado de Situacién del Proyecto, o
indicar (NR) en caso no sea requerido para el proyecto.

Comentarios
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y/ GO00224
/ ﬁg CORPORACION
4 ACEROS AREQUIPA S.A.

SEDE 1 : Calle Jacinto Ibafez 111, Parque Induatrial Apartado 143 Teléfonos (+51) 54 23 2430, 5S4 21 5341 Fax 54 21 9796 AREQUIPA
SEDE 2 : Panarnaricana Sur Kim 241 Teléfonoa (+51) 56.53.2007, 56 2968, 56 53 2060 Fax 56 53.2871 ASCO
SEDE 3 : Av, Enngque Meigge 287 Parqus intermac de ind. y Comercio Casila 1505 - Lima Taiéfono (+51) 1 517.1800 Fax 1 452.0059 - CALLAO 2

SEDE 4 : Calis lamasl Aspiiaga 4ta. Cuadra SIN. Telefex (+51) 66.53.2808 PISCO. ™. = 5~ | / ZL-J&._“-&J
CCO-SIBNMl: D O ' ~ Zz JUL 2008

C-ENE- 02208 RE ' 1 [ poa [ WV DEV 1(_@1’ oa |
DES [ A _ o T ]

Pisco, 17 de Julio del 2008. 18 JuL 2000917- ‘ opc L secLS A

Sefior: REGISTRO NO, /7 loNB 8277 RPTA @_J ATENOER

ING. JAIME GUERRA MONTES DE OCA O e " | o T WFORMAR

DIRECTOR DE OPERACIONES L (. “ONUCIMIENTOS Y FINES

(3 RevishR X g
COES - (31 oFunaR
Lima. (4] COORDINAR 6] sRe- 4R L
L cosa =57

Ref.: Incremento de Potencia planta 2 Pisco
De nuestra consideracion:

Tenemos el agrado de dinigimos a Uds. para comunicarle que estamos ejecutando el proyecto de ampliacion de nuestras
instalaciones de la planta N* 2 ubicado en Pisco referente al incremento de la capacidad de produccién en la Aceria N° 1; el
proyecto contempla instalar un transformador de potencia de 100/125 MVA, 220/33KV, un transformador de potencia para un
homo de arco de 100/120 MVA, 33/1.4 KV, un reactor de 36 MVAR en 33 KV y un compensador estético de potencia reactiva
SVC de 170 MVAR utilizando la linea de transmisién N*1 existente L2217 de 220 KV, como es de su conocimiento el estudio
de pre-operacion fue realizada por el COES y aceptada a través de su carta N°® COES-SINAC C/D-1339-2007 del 24 de
octubre del 2007 , este proyecto debe entrar en operacion en Marzo del 2009 y se ha previsto que nuestra demanda debe
alcanzar 120 MW en hora fuera de punta.

Por otro lado estamos proyectando instalar una segunda planta - Aceria N°2 el cual debe demandar del sistemna una potencia
de 120 MW adicionales en horas fuera de punta, en esta 2da ampliacién hemas previsto instalar:

e Linea de transmisién N* 2 de 220 KV-300MW, 25 KM desde la subestacion Independencia a Aceros Arequipa.

o  Ampliacion de la subestacién existente N°1 de 220 KV en Aceros Arequipa, con una celda de salida para un
transformador de 20 MVA, 220/13.8 KV.

e  Construccidn de nueva subestacién N° 2 de 220 KV en Aceros Arequipa.; dentro de esta subestacién se ha
previsto instalar equipos similares a la subestacion N*1, es decir: Un transformador de subestacion 150 MVA,
220/33KV, un reactor limitador de comiente 40-50 MVAR, 33 KV; un SVC 170 MVAR en 33 KV y un 2do
transformador de servicios de 40 MVA, 220/10 KV ~ Var plano Unifilar adjunto.

Adjuntamos los siguientes documentos referidos al proyecto en mencién:

Plano del diagrama Unifilar del proyecto de la ampliacién de la planta 220-33 KV.

Plano de ubicacién de planta de las subestaciones N°1 y 2 de 220 KV

Diagrama de demanda de Potencia de nuestras instalaciones en HP y HFF.
Especificacién técnica del transformador reductor de 120MVA, 220/33KV.
Especificacién técnica del transformador para homo de 120MVA, 33/1.4KV.
Especificacién técnica del reactor limitador de comente 36 MVAR, 33KV.

Especificacién técnica del compensador SVC de 170MVAR, 33KV.

Proyecto para operacion de un homo sin provocar perturbaciones sobre la red eléctrica.

* ¢ O 0000

Esta segunda ampliacién de planta tenemos previsto culminar con su instalacién en Abril 2010.

Le agradeceremos hacemos llegar sus observaciones y/o recomendaciones de nuestro proyecto asf como la factibilidad de
efecutar esta ampliacion de potencia en el SEIN.

Aprovechamos la oportunidad para reiterar a usted nuestra especial consideracion y estima.

C.C: Efectropert /If/fff@ah.‘o Diaz Aquino
REP Gerénte’de Planeamiento y Desarrollo
ARCHIVO
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S8HOUGANG HIERRO PERU 8. A.

“"ANO DE LAS CUMBRES MUNDIALES EN EL PERU"

. . COES - SINAC i

Lima, 17 de julio del 2008 RECIBIDO |
24 JUL 2008 |

Sefior ingeniero —— . .
Jaime Guerra Montes de Oca DIRECCION DE OPERACIONES |
Director de Operaciones
COES - SINAC
Presente.-

Asunto: INFORMACION PARA EL ESTUDIO DEL PRIMER PLAN DE TRANSMISION
De mi consideracion:

Me dirijo a usted, para comunicarle que adjunto se envia la informaciéon que
solicitaron en el documento COES-SINAC/D-696-2008.

. Sin otro particular, hago propicia la ocasién para saludario.

Atentam

| e

Ing. Ratl Vera La Torre
Gergnte Ceneral Adjunto

HAA:tss

. PASEQO DE LA REPUBLICA 3687, SAN ISIDRO TELEFONO 410636 CABLES: 20005 PE HIERROPE APARTADO 1228 LIMA 1

9128 - 014
ENE - 93
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FICHA DE PROYECTOS No 1

PROYECTOS DE DEMANDA

1.0 ASPECTOS GENERALES
11 Nombre del Proyecto

. [NUEVAS PLANTAS PARA PROCESAMIENTO DE MINERAL DE HIERRO

12  Actividad a desarroliar

[EXPLOTACION MINERA

13  Ubicacidon del proyecto
Departamento Provincia Distrito
ICA NAZCA SAN JUAN DE MARCONA

2.0 ASPECTOS TECNICOS

21 Fuentes de suministro eléctrico

Subestacion de conexion al SEIN SAN NICOLAS/MARCONA/JAHUAY

Empresa Suministradora de Electricidad SHOUGESA S.AA

22 Demanda Electrica Proyectada

indice de
Ao GWh MW Consumo |Probabilidad
(kWh/Ton)

2008
2009
2010
2011 1590.75 214 97
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

. 2020
23 Cronograma de ejecucién (referencial)

Item Actividad 2008 20

[w]

9 2010 2020

1 Estudio de Ingenieria
2 Financiamiento
3 Construccién

4 Produccién

X
X
X

> X x|8

X
X
X X X

Nota: Con referencia a las actividades indicadas, marcar la respectiva (X) debajo del afio de
ejecucion en que se ha cumplido o se prevé cumplir el requisito correspondiente

3.0 ASPECTOS TECNICO ECONOMICOS

3.1 Inversiones Estimadas / Periodos

Periodos (Afos) Monto de Inversion (miles de US$)
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020

. 32 Financiamiento
[




4.0

5.0

RESUMEN DE LA SITUACION DEL PROYECTO

REQUISITOS

ESTADO DE SITUACION

En
Elabaracidn

Presentado

En tramite

Aprobado/

Autorizado

Firmado

Estudio de Factibilidad

Estudio de Impacto ambiental
para Exploracion y Beneficio
Convenio de estabilidad juridica
Concesion de Beneficio
Concesi6n de transporte minero y
Labor General

Autorizacion de uso minero ¢
Servidumbre

Contrato de estabilidad Tributaria
Certificado de operacién minera
Autorizacion de uso de Agua

Certificado de inexistencia de restos

arqueologicos

Concesidn de transmision eléctrica
Licencia municipal de construcciéon
Autorizacion de Vertimientos
Autorizacion de Desbosque

Nota: Con referencia a los requisitos marcar Ia respectiva (X) en el Estado de Situacién del Proyecto, o
indicar (NR) en caso no sea requerido para el proyecto

Comentarios
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13
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32

ASPECTOS GENERALES
Nombre de! Proyecto

600D

0 S

FICHA DE PROYECTOS No 1
PROYECTOS DE DEMANDA

[NUEVAS PLANTAS PARA PROCESAMIENTO DE MINERAL DE HIERRO

Actividad a desarrollar

(EXPLOTACION MINERA

Ubicacién del proyecto

Departamento Provincia Distrito |
ICA NAZCA SAN JUAN DE MARCONA
ASPECTOS TECNICOS
Fuentes de suministro eléctrico
Subestacion de conexion al SEIN SAN NICOLAS/MARCONA/JAHUAY
Empresa Suministradora de Electricidad SHOUGESA S AA
Demanda Electrica Proyectada
Indice de
Afio GWh MW Consumo | Probabilidad
(kWhiTon)
2008
2009
2010
2011 -
2012 1798.52 24024
2013 B
2014
2015
2016
2017 )
2018
2019
2020
Cronograma de ejecucion (referencial)
Item Actividad 2008 2008 2010 2020
1 Estudic de Ingenieria X X
2 Financiamiento X X X
3 Construccién X X X
4 Produccion X X X

Nota: Con referencia a las actividades indicadas, marcar la respectiva (X) debajo del aro de

ejecucion en que se ha cumplido o se prevé cumplir el requisito correspondiente.

ASPECTOS TECNICO ECONOM

Inversiones Estimadas / Periodos

ICOs

Periodos (Anos)

Monto de Inversion (miles de US$)

2008
2009
2010
201
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020

Financiamiento
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5.0

RESUMEN DE LA SITUACION DEL PROYECTO

e
U

0002

REQUISITOS

ESTADO DE SITUACION

En
Elaboracion

Presentado

En tramite
(Evaluacion)

Aprobado/
Autorizado

Firmado

Estudio de Factibilidad

Estudio de Impacto ambiental

para Exploracion y Beneficio
Convenio de estabilidad juridica
Concesion de Beneficio

Concesion de transporte minero y
Labor General

Autorizacion de uso minero o
Servidumbre

Contrato de estabilidad Tributaria
Certificado de operacién minera
Autorizacion de uso de Agua
Certificado de inexistencia de restos
arqueologicos

Concesion de transmision eléctrica
Licencia municipal de construccién
Autorizacion de Vertimientos
Autorizacion de Desbosaue

Nota: Con referencia a los requisitos marcar la respectiva (X) en el Estado de Situacién del Proyecto, o
indicar (NR) en caso no sea requerido para el proyecto.

Comaentarios
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COMPANIA MINERA ANTAMINA S.A. RECIB

Av. La Floresta 497 - 4° Piso 04 AGO 2008

Urb. Chacarilia - Lima 41 - Peri 2 o l
@ : (51-1)217-3000 REGISTRO No. <. !

()

. Fax: (51-1) 217-3095 DIRECCION DE OPERACIONES ANT AM'N A

ANT-PSEP-0003

Lima, 04 de Agosto de 2008

Sefior Ingeniero .
JAIME GUERRA MONTES DE OCA TR
Director de Operaciones COES - SINAC
Comité de Operacién Econémica del Sistema
Interconectado Nacional COES-SINAC
Manuel Roaud y Paz Soldan No. 364

San Isidro.-

Asunto : Solicitud de reunidn para exponer resultados del Estudio
Eléctrico SEIN para atender posible incremento de demanda.

Estimado Ing. Aguinaga:

Nos es grato dirigirnos a usted a efectos de saludarlo y a la vez solicitarle una
reunion el dia 5 de los corrientes, con la finalidad de exponer los resultados del
Estudio Eléctrico del Sistema Interconectado Nacional en el area de influencia de
Compariia Minera Antamina S.A. (Antamina) y su relacion con los proyectos de! Plan
Transitorio de Transmisién.

El referido estudio se realizé con el proposito de establecer el punto de conexion al
Sistema Interconectado Nacional de modo que se pueda determinar si existe la
capacidad de atender un posibie crecimiento proyectado de Ia demanda de
Antamina hasta por la cantidad de 170 MW en el afio 2011 y mayor igual a 200MW
el afio 2013,

Agradeciendo de antemano la atencion a la presente, quedamos de usted.

Atentamente,
05 Aco 2008
7=y —

NN 00A pev [ oA ] )
DES | DTR o []
pec [ sec (] au [

lan Kilgour PREPRPTA  [TG) ATENDER

Presidente - Gerente General (CEO) %OPWAR 7 ) INFORMAR

Compaiiia Minera Antamina S.A. (3 Revisar S CONOCIMIENTOS Y FINES
(3 bIFuNDIR )

Eps (4] CooRomAR ARCHIVAR ¢

LML EGAL\Cartas\Carta COES - Solicitud ge Teunion para exponer resultados del Estudlo Eléctrico SEIN.doc @ @ COPA sﬂéilj

Inscrita en el Asiento 1 de la Ficha N® 40345 del Libro de Sociedades Contractuales y Otras Personas Juridicas del Registro Publico de Mineria
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PROYECTO TOROMOCHO Cotaborador :?:71‘5;
MINERA PERU COPPER S.A, Principai APEC!
CHINALCO ~ "f 2rz mwwt |
T oot
COE3 ~ SINAC
GERGEN-099-200 RECIBIDD i 18 ¢ to del 2008
= RGEN-099-2008 ima, ¢ agosto del 2
18 AGO 2008

i ST!'ON",-Z‘F{{
ﬂrgIREL'CION DE DPERACIONES

Sefior Ingenierc
Jaime Guerra Montes de Oca
Director del COES — SINAC

Presents

Asunto : CONEXION AL SISTEMA ELECTRICO DE LA PLANTA MINERA
TOROMOCHO

Referencia : Reunidn MPCopper -COES de fecha 07-08-08.

De mi consideracion:

Tenemos el dirigimos a usted para informarle que Minera Perd Copper S.A.
{MPCopper) esta desarrollando la ingsnieria del proyecto Toromocho, el cual consiste
en la explotacion de un yacimiento minero de cobre y molibdeno ubicado en el distrito
de Morocacha. Las instalaciones poseen una planta concentradora que incluye un

molino SAG de 12.2 m (40 pies) de didmetro y dos molinos de bolas de 8.5 m (28
pies).

De acuerdo a estudios realizados en al etapa de pre-factibilidad, el proyecto
Toromocho considera la conexion al sistema sléctrico peruanc en la subestacion
Pachachaca, mediante la construccion de una nueva inea en 220 kV, doble terna,
desde la subestacion principal Toromacho, ubicada a 11 km de distancia.

Se complementa lo indicado anteriormente con la siguiente informacion adjunta:

= Presentacion de los "Requerimientos Energéticos ~ Proyecto Toromocho”
» Fommulario completo “Ficha de la carta COES-SINAC/D- 686 - 2008 dei
02.06.2008".

Con el objetivo de seguir los procedimientos del COES, se les solicits indicar el
alcance y contenido de los estugios de pre-operatividad necesarios para la conexion
de la planta minera Toromocho gl sistema eidctrico peruano,

Quedamos a disposicion para cualquier aclaracion o consulta que permita continuar
oon la sjecucidn de nuestro proyeﬁgg\. mientras {anto, les saludamos,

e OA p
::; @ :: g o % Muy atentamente
pec L) ssc 1 s (D

[ see R () ABoEt
' % s 'Z." CONOCIHERTOS Y FINES g eraid Wolfe

p—

50 1098

Ed

N

[LVREVISMR (= DR / Gerente General
(L 000MR ) st

Gl (i} ¢oria NJ
M — '

Av. San Bora Norts 1302 - San Bora - Lims 43
Tel. 708-8000, Fax 768-8001
e-mail, mpo@perucopper.com.pe
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FICHA DE PROYECTOS No 1

PROYECTOS DE DEMANDA
1.0 ASPECTOS GENERALES
1.1 Nombre del Proyecto
._ [Toromoche Copper Project
| 1.2 Actvidad a desarroilar
[Mineria
1.3 Ubicacion del pipyecto
..Pepartamento Provingis i Dislrito
Junin Yaul [ Morococha
.0 ASPECTOS TECNICOS
i 2.1 Fusnles de suministra eléctrico
| Subastacion de conexsn al SEIN Pachachaca |
! Empresa Suminisiradora da Eleclicidad {por determinar ]
! 2.2 Demanda Electrios Proyeclada (Promedio} .
indics de
Aho GWh MW Consumo | Probabilidad

(MY Ton)

_jdisefio

_ CONSIUCCIOn
__jconstruesion

__|construcgion

_IProguceion
idem
idem
em
idem
| 23  Cronograma de ejecucitn {referancial)
.= Hom Aclividng 2008 2000 20107 | Zont/2012
) 1 %
T - A x|
. Aoox ]
4 2012

Nota: Con referancia 3 las adividades indicadas, marcaria respectiva {'X) dabajo del ada de
SRCUCIGN 811 qua S8 ha CUMDIdO ¢ s& preve curmplir el requisifo cotespondiente.

o ASPECTOS YECNICO ECONOMICOS
31 Inversiones Estimadas / Periodos

Pariodos (Afos) Monta de Inversion (milag de USS)
7 [ 387000

3.2 Fnanciamienio
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40 RESUMEN DE LA SITUACION DEL PROYECTO
ESTADO DE SITUACION
' REQUISITOS En T asningo | ENUamE0 | Aprobagel | [
Elaboracidn | | 708 (Evahuacitn)| Autorizado
Esiudio de Fachiblided . A, T R R T T
Estudio dé impacto ambmnis) A 1

Aulorizacion oa Usa minero o
Servidumbrg

Contrato da esisbifdad Tribularia _
Cerlificado de oparacin mineta_

Autorizs de uso de Agua

Carificado de Inexsiencia de Fostos ™ ="
arqueclogicos ..
Concesidn dg \ransmision eféctrica — |
¢1a municipal de construecin

[Autorizacion de Verimienios
Autorizacior de Destosquel

Nota: Con referencis a los requisitos mercar I fespactiva (X) un ¢! Eslado de Shuacion def Proyecto, o
Indicar (NR} en caso no sea requerido para e} proyecto.

5.0 Comentarios
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Lima, 14 de Octubre de 2008 AL-COM-766-08

Senores

ENERSUR S.A.

Av. Replblica de Panama 3490

San Isidro

Atencién: Ing. Rafael Flores
Gerente Comercial

Ref.: Su Carta ENR640-2008

De nuestra consideracion,

Por medio de la presente y en respuesta a su atenta carta de la referencia, les informamos que
no tenemos ningun proyecto de ampliacion de generacion para el periodo 2009 - 2011.

Sin otro particular, aprovechamos la oportunidad para saludarlos,

Muy atentamente,

Ernesto Bacigalubo
Gerente Comercial y de Planeamiento

TERMOSELVA SR.L. ‘ .
Carretera Federico Basadre Km. 10, Yarinacocha, Coronel Portillo - Ucayali
e ere Amdvie Ralatinde 147. Via Principal 123, Edificio Real Uno, Of. 802



24 Oct 2008 16:48 CARAVELI COTARUSE 4420223

CCGLS0

CARAVELI COTARUSE TRANSMISORA DE ENEROIA SAC

CCTE N° 085/2008
Lima, 24 de Octubre del 2008

PA CONSULTING GROUP
Representante Legal

Hilda Ceimet Brush

Asunto: Informacién para el Estudio de Tarifas en Barras
Periodo Mayc 2009 — Abril 2010.

Referencia: \uestra comunicacién PA-N°® 122-2008

Es grato dirigime a UD. para hacer de vuestro conocimiento, que nuestra
emprasa Caravell Cotaruse Transmisora de Energia, ha suscrito con el Estado
Peruano, el Contrato de Conceslén de los sistamas eléctricos de transmisién
Mantaro-Caraveli-Montaive 500 kV y Machupicchu-Cotaruse 220 kV.

El inicio de la operacién comercial de las instalaciones que comprenden los
proyectos antes mencionados, ha sido previsto a partir del mes de marzo del
afo 2011, que es el plazo acordado en el Contratc.

Aprovecho la oportunidad para expresarle nuestras consideraciones y astima
personal.

Melitn Valencia
Gerente de Operaciones

Av, Repoolica ¢8 Coiombia N* 643 « Piso § = $on isikro
Talef.: (61-1) 4420222 Fox: (51-1) 2214601
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TGP | Transportadora de Gas del Peri S.A.

TGP/GELE/INT/00944-2008

Lima, 27 de octubre de 2008

Seflor

Juan Carlos Fassi

Gerente General

PA Consulting Services S.A.C.
Calle Bolivar 472, Oficina 603
Lima 18.-

Ref.: Sucarta PAN° 117-2008

Cursamos la presente en relacion a su carta de la referencia, por medio de la cual nos solicita
informacidn relativa al cronograma de ampliacién del gasoducto para el periodo 2009-2011.

Al respecto, debemos seflalar que, como es de publico conocimiento, TGP se encuentra
actualmente llevando a cabo las ampliaciones necesarias para alcanzar la capacidad de 450
MMPCD que establece nuestro contrato de concesidn.

. Dichas ampliaciones comprenden dos etapas, una planta compresora al final del tramo selva del
sistema de transporte, que permitira llevar la capacidad a 380 MMPCD; y un loop de 24” en el
tramo de la costa, que permitira alcanzar los 450 MMPCD.

En este sentido, le informamos que estimamos que dichas ampliaciones estén operativas entre el
tercer y cuarto trimestre del afio 2009.

Atentamente,

~_“Renzo Vian
APODERADO



POTENCIA (MW) ENERGIA (MWh-mes)
F:f::t: € |Horas Punta F:Zr:‘: ® | Horas Punta TOTAL
ACTUAL - ANO 2008 63 31 28,000 2,000 30,000
PRIMERA ETAPA - ANO 2010 (625 kt/afio) 87 43 38,667 2,786 41,452
SEGUNDA ETAPA - ANO 2012 (2,0 MMt/afio) 178 125 79,111 8,089 87,200
TERCERA ETAPA - ANO 2015 (3,0 MMt/afio) 240 209 106,667 13,458 120,124




COUZO3

Ministerio BB S Direccién General
de Energia y Minas LS s de Electrificacion Rural

‘DECENIO DE LAS PERSONAS CON DISCAPACIDAD EN EL PERU *
“ANO DE LAS CUMBRES MUNDIALES EN EL PERU"

San Borja, 07 NOV. 2008
OFICIO N° /7/3-2 -2008-MEM/DGER-DPR-JPN

Seifior

JUAN CARLOS FASSI

Gerente General

PA CONSULTING SERVICES SAC
Calle Bolivar N° 472 Oficina 608

Lima 18 .-
Asunto  : Informacién para el Estudio de Tarifas en barra Periodo mayo 2009
—Abril 2010
L.T. 138 kV Carhuaquero — Jaén y Subestaciones
Ref. : Su comunicacién N° 110-2008 (Exp. N° 1829571)

De nuestra consideracion:

Por medio del presente, en atencién a su comunicacion de la referencia cumplimos
con alcanzar los requerimientos de demanda de potencia y energia tomados en cuenta por
. el Consultor que elaboré el Estudio de Factibilidad de la L. T. 138 kV Carhuaquero — Jaén.

De otro lado, le infformamos que la ejecucién de la obra se encuentra en su etapa final,
por lo que su entrada en operacién comercial podria estar dandose a mas tardar en el mes
de Febrero de 2008.

Sin otro particular, aprovechamos la oportunidad para saludarlo,

Atentamente,

)

Ing. ALFREDO RIVAS URBANO
Jefe de Proyectos Ndrte
Direccién Pro_yaqt'os |

Direccidn &enerel de Electrificacion Rura






