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¢, De donde venimos?

Punto de partida: Crisis financiera

*Credit Crunch: Crisis
de las hipotecas de alto

riesgo.
g = ehman Brothers:

Hundimiento.

=Recesion EEUU:

Oficializada -Programas de
Rescate: Reino Unido,
EEUU, Europa y Jap6n

2011 - Adelante

sBancos Centrales:
Empiezan a recortar
tasas de interés

=Crisis Europea

=“Stress-testing” -Surge el “New

Bancos Normal”
*Dodd-Frank =Mayor regulacion
=Desapalancamiento *Nuevas reglas de
de la economia capital

*Represion Financiera
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¢, De donde venimos?

Respuesta de los Bancos Centrales

Banco de Inglaterra:

Fed: Compra USD85 Compra £375 Bill. en

Bill. / Mes de MBS Yy bonos Banco Central I Banco de Japén
Gubernamentales Europeo: Fondosy expapde su compra
Tasa: 0% hasta que el gubernamentales y tiempo ilimitado para de activos, incluyendo

. ahora posee 1/3 de b
desempleo baje por UK Gilts comprar bonos de la onos
debajo del 6.5%; zona euro. _gubernamentales
siempre y cuando la Tasa oficial del BCE japoneses por ¥80
inflacion se mantenga en minimo histérico Trillion

controlada.

Los niveles de endeudamiento de los gobiernos de Estados Unidos y Europa estan en los niveles

mas altos.
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¢, De dénde venimos?

Respuesta de los Bancos Centrales

Bancos Centrales sintonizados: .

» .

e

Desde Ben “Helicopter” Bernanke
a Shinzo “Abenomics” Abe
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Evolucidon de las variables mas

importantes

Grafico US Treasury 10Y vs Gold Spot

Fuente: Bloomberg Elaboracién: BBVA
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¢, Dénde estamos?

Abundante liquidez en busqueda de retorno

Grafico Liquidez M2 vs indice Standard & Poors (SPX)

Fuente: Bloomberg Elaboracién: BBVA
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» Hay una contribucion positiva, pero baja, del sector real en el crecimiento de la bolsa.

 El crecimiento de los agregados monetarios parece ser un determinante clave de la evolucion del S&P500.
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¢, Donde estamos?

Navegando a traves de una etapa de represion
financiera
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¢, Dénde estamos?

¢, El mercado financiero se mueve por ficcion o realidad?
¢,Quién mueve al mercado: Investors o Corporates?

“Los mercados se vuelven adictos

Abundancia de liquidez
|7 y la liquidez es la droga”

Se complica entender los

movimientos de mercado
« La demandareal de la

economia pesa menos en el

movimiento de los precios

« No hay valoracién correcta de
activos

o ®

Expansién masiva de
los Bancos Centrales

- Las estrategias de
Flexibilizacion Cuantitativa
(QE) ayudan a mantener la
parte larga de la curva en - .
niveles bajos Represion Financiera

« Crece el valor de los activos
« Crece la industria de Asset

Management/Wealth
Management al ritmo del M2

Mayor regulacion
- Se incrementa la restriccion de
capital, directa o indirecta

Tasas reales bajas

+ La Reserva Federal, Banco Central
Europeo, Banco de Japén y el Banco
de Inglaterra han dejado sus tasas
de referencia a niveles cercanos a
0% Page 11
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; Dnde estamos?

Se incrementa el flujo de capitales de EEUU, Asiay
Europa hacia el Eje del Pacifico

Abundante liquidez en busqueda de retornos. Eje del Pacifico (México,

Colombia, Peru y Chile) toma mayor importancia.
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¢, Donde estamos?

Eje del Pacifico: Crece la participacion del mundo
Inversor

Participacion de extranjeros en el mercado de bonos locales
llega a nuevos altos y se ha mantenido estable.

Participacion extranjera en México... ...y en Peru
Fuentes: Bloomberg, BBVA Research estimates, Banxico. Fuentes: Bloomberg, BBVA Research estimates, Peruvian MoF.
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¢, Dénde estamos?

Fuerte ritmo de nuevas emisiones en
Latinoamerica

Volumen de Emisiones Internacionales para LatAm us$ bn) 2008-2013YTD Volumen de Emisiones Internacionales para LatAm
(IS$bmy
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» Las condiciones de financiamiento en los mercados internacionales de bonos para las compafnias
latinoamericanas son bastante fuertes
« Con mas de USD100 Billones en emisiones. El 2012 marco un nuevo record en términos de volumen para

LatAm.

Fuente: Advantage Date, Bloomberg, Dealogic, BBVA Page 14
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¢, Dénde estamos?

Peru Banking & Finance Day 2013

Costo de fondeo llego a su bajo historico

Evolucion de la Yield — 2003 to 2013YTD
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Current 10Y Avg S 10Y Avg Min Max (ex crisis)*

Max (ex crisis)*

HY Corp Index ) 955 7 499 14.23 650 241 1,120

IG Corp Index I I 5.14 I 2.62 I 7.26 184 79 317

UST 10Y I_ ) 3718 | 139) 5.52 - - -
;(l;loc;incluye data desde el 1ero de Septiembre 2008 al 1ero de Septiembre

Fuente: Bloomberg

Bajos Histéricos

Aprovechado por
las grandes
corporaciones

g

Rog Gompueee PETROBRAS

Empresas
peruanas también
aprovecharon...

F o
T P Transportadora
de Gas del Perti

BBVA Continental
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¢, Hacia donde vamos?

Monedas locales pierden valor en el 2013

Grafico Monedas de LatAm vs USD YTD 2013

Fuente: Bloomberg Elaboraciéon: BBVA
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¢, Hacia déonde vamos?

Volatilidad se incremento recientemente

Gréfico indice de Volatilidad - VIX (Mayo — Junio 2013)

Fuente: Bloomberg Elaboracién: BBVA
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¢, Hacia donde vamos?

Nuevo Panorama Eje del Pacifico

Crecimiento de
Tasas US con Mayor mercados
sesgo al alza volatilidad iInternos
(consumo)

Crecimiento de

Menor
los mercados

Mayor acceso
mercado iIntervencion

financieros

(derivados) mercado FX

capitales
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¢ Hacia dénde vamos?

Eje del Pacifico: Se hizo bien la tarea

L =
Tapering
Fed retira
estimulos de Paises
manera gradual, Desarrollado
evitando inflar S
burbujas Crecimiento
Sostenido
Nuevo
* Escenario «Continda recibiendo flujos
China de FDI
Afinando modelo CrEEEne eor
ce crecimiento e dol e e
dando soporte a Pacifico Crecimiento de mercados
mundlallcfe Crecimiento| «Tasa de crecimiento por
Commodities Sostenido | encima de mercados

desarrollados.
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¢ Hacia dénde vamos?

Es momento de quitar el piloto automatico

Se acabaron las rectas, comienzan las curvas...
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¢ Hacia dénde vamos?

Es momento de quitar el piloto automatico

., Qué tienen que hacer las ¢;,Guales son los factores de
empresas? riesgo determinantes?

., Como administrar esta nueva | ¢Qué estrategias usar? ;Que
etapa? instrumentos usar?

—

Es importante saber aprovechar las ventanas de oportunidades que se

abren en el mercado (Time to Market)
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¢, Hacia donde vamos?

., Gomo administrar la nueva coyuntura?

Reevaluar el Aprovechar
descalce de |arbitrajes: curva
monedas Onshore vs

(Empresas y Offshore
Personas) (PEN/USD)

Utilizacion de
derivados en
forma mas
activa

Ventanas en el
mercado de
capitales:
interno y
externo

Enfocado en mercados del Eje del Pacifico

Mayor
utilizacion de Inversores:
Cross-currency | Asset Swaps
Swaps (CCS)

Hedge de
Commodities
OTC : a medida
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