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Peru

Indicadores sociodemograficos e estruturais

Peru Valor Unidade
Superficie 1285216 Km2
Dens. Populacional 24 Hab/KM2

Reservas Externas 62.237 109 $
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Peru: previsGes econdémicas
(unidade: taxa de crescimento %) 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
PB . ...........09 88 69 63 50 55 58 58 58 58 58
PIB Nominal 3.0 13.7 11.9 8.3 6.0 7.6 7.9 7.8 7.8 7.9 7.9
Deflator do PIB 2.2 4.5 4.7 1.9 0.9 2.0 2.0 1.9 1.9 2.0 2.0
Inflagao (IPC) 2.9 1.5 3.4 3.7 2.8 2.5 2.1 2.0 2.0 2.0 2.0
Investimento (% PIB) 20.7 25.2 25.3 26.7 27.6 28.4 28.7 29.1 29.5 29.8 29.9
Poupanca Nacional Bruta (% PIB) 20.1 22.7 23.4 23.2 22.7 23.6 24.3 25.1 25.6 26.1 26.4
DividaPdblica (%PIB) 2711 244 224 205 196 181 166 152 139 127  11.0
Saldo Orgamental (% PIB) -1.5 -0.1 2.0 2.1 0.5 0.1 0.2 0.0 0.1 0.2 0.0
Balanga Corrente (1079 $) -0.7 -3.8 -3.3 -6.8 -10.2 -104 -10.3 -102 -106 -11.0 -111
Balanca Corrente (% PIB) -0.6 -2.5 -1.9 -3.4 -4.9 -4.8 -4.4 -4.0 -3.9 -3.7 -3.5
Populacao (10°6) 29.1 29.6 30.0 30.5 30.9 31.4 31.9 32.4 329 33.4 33.9
Populacao 15-64 anos (% total) 63.7 64.0 64.3 64.6 - - - - - - -
PIBPPP(1080$) 2490 2740 2986 3229 3442 3688 3071 4281 4620 4986 5383
PIBper capitaPPP$ 8555 0273 9050 10506 11124 11735 12444 13212 14040 14922 15863
PIB per capita $ 4362 5205 5883 6550 6674 6895 7386 7844 8329 8848 9405
Exportagdes (%) 34 16 84 27 -18 78 79 79 71 68 68
Bens (%) 34 16 84 27 -18 78 79 79 71 68 68
Importagées (%) -201 245 128 95 55 6.0 62 64 65 65 65
Bens (%) -20.1 245 12.8 9.5 5.5 6.0 6.2 6.4 6.5 6.5 6.5
Agricultura (% PIB) 7.3 6.8 7.0 7.0 - - - - - - -
IndUstria (% PIB) 34.2 36.1 36.6 34.6 - - - - - - -
Servigos (% PIB) 585 572 564 584 - - - - - - -
Esperanca Vida anascencga (anos) 73.6 73.9 74.2 74.5 - - - - - - -
Fonte: FMI (World Economic Outlook - abril de 2014); Banco Mundial (restantes dados historicos sem previsdes).
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Principais Exportacoes de Bens (2012)

Cédigo Descrigdo

Valor (mM$) Peso (%)

28 Minérios metdlicos e sucata 13.464 29.3
97 Ouro, ndo monetario (excluindo minérios de ouro e seus concentrados) 9.673 21.1
68 Metais ndo-ferrosos 3.968 8.6
33 Petréleo, produtos petroliferos e materiais relacionados 3.898 8.5
05 Vegetais e frutas 2.013 4.4

Outros produtos 12.930 28.1

Fonte: Nagdes Unidas.

Principais Importagées de Bens (2012)

Coédigo Descrigdao

Valor (mM$) Peso (%)

33 Petrdleo, produtos petroliferos e materiais relacionados 6.001 14.2
78 Veiculos automéveis 4.874 11.5
72 Maquinas e aparelhos especializados para determinadas industrias 2.420 5.7
74 Maquinas, equipamentos industriais e pecas de maquinas 2.185 5.2
67 Ferro e ago 1.979 4.7

Outros produtos 24.815 58.7

Fonte: Nagdes Unidas.

Principais Parceiros Comerciais de Importacoes (2012)

Pais Valor (mMs$) Peso (%)
EUA 8.021 19.0
China 7.807 18.5
Brasil 2.581 6.1
Equador 2.012 4.8
Argentina 1.951 4.6
Outros paises 19.902 47.1

Fonte: Nagdes Unidas.

Top 10 das Importagdes de Portugal do Pera (em 2013)

- 2013 Share [ TCMA,;,;;

Tipo de Produto (em €) (%) (%)
Metais de base 5384 620 28.4 -19.8
Produtos da agrllcultura, clla produgdo animal, da 5208 023 28.0 6.5
caga e dos servigos relacionados
Produtos quimicos 4 351 183 23.0 -24.5
Produtos alimentares 3100 642 16.4 -23.8
Produtos téxteis 215782 1.1 725.5
Couro e produtos afins 173 763 0.9 43.7
Artigos de vestuario 161 688 0.9 -2.0
PrgduFos metah(‘:os transformados, excepto 130 122 0.7 12.9
méquinas e equipamento
Artigos de borracha e de matérias plasticas 69 023 0.4 -40.5
Outros produtos minerais ndo metalicos 17 930 0.1 228.9

Fonte:INE.
Peso do Perii nas Importagdes de Portugal
2013 2012 2011

Importagdes do Peri (em milhares €) 18 932 24 509 28 926
Importagdes totais de Portugal (em milhares €) 56 616 843 | 56 165 860 @ 57 905 095
Peso das importagdes do Peru (%) 0.03% 0.04% 0.05%

Fonte:INE.

Principais Parceiros Comerciais de Exportagoes (2012)

Pais Valor (mM$) Peso (%)
China 7.849 17.1
EUA 6.517 14.2
Suiga 5.074 11.0
Canada 3.445 7.5
Japédo 2.575 5.6
Outros paises 20.485 44.6

Fonte: Nacdes Unidas.

Top 10 das Exportacdes de Portugal para o Peri (em 2013)

- 2013 Share TCMA,;,,;;
Tipo de Produto (em €) (%) (%)
Papel e cartdo e seus artigos 6 429 884 22.4 41.8
PrgduFos metall(l:os transformados, excepto 5 283 593 18.4 63.2
maquinas e equipamento
Equipamento eléctrico 4 414 208 15.4 143.1
Maquinas e equipamentos, n.e. 3037 225 10.6 1.6
Veiculos automéveis, reboques e semi-reboques 1662 451 5.8 183.5
Produtos quimicos 1423228 5.0 60.3
Produtoks f_armaceutlcos e preparagdes 1417 736 4.9 18.0
farmacéuticas de base
Artigos de borracha e de matérias plasticas 1032 089 3.6 57.3
Produtos informaticos, electrénicos e dpticos 732 560 2.5 41.8
Outros produtos minerais ndo metélicos 726 619 2.5 112.6
Fonte:INE
Peso do Peri nas Exportagdes de Portugal
2013 2012 2011
Exportagdes para o Pert (em milhares €) 28 747 23983 15 894
Exportagdes totais de Portugal (em milhares €) 47 340 403 = 45 259 455 42 417 000
Peso das exportagdes para o Peri(%) 0.06% 0.05% 0.04%

Fonte:INE.

Departamento de Estudos

julho de 2014
2



Pert Montepio

Conjuntura
PerG - medidas para relangar o crescimento...

Atividade: o crescimento homdlogo do PIB no 1°T2014 foi o mais lento num ano, com a queda dos pregos de cobre a
condicionarem as exportagdes e o investimento privado, no 3° maior produtor mundial do metal. O PIB cresceu 4.8%
face ao ano anterior, o que compara com uma expansdao de 6.9% no 4°T2013. O abrandamento na China até ao
19T2014 provou mossa nas cotacdes do cobre, que é responsavel por um quarto das exportacées do Peru. A industria
extrativa cresceu 4.7% no 1°T2014, o ritmo mais lento em um ano, enquanto o comércio a retalho avancou 5.2%,
a construgcao 5.3% e a indastria transformadora 2.9%. Entretanto, em maio o indicador coincidente do banco
central sinalizou um crescimento homologo de 1.8%, abaixo do crescimento homoélogo médio observado nos primeiros
5 meses do ano (+3.6%) e representando o menor crescimento desde 2009, levando o Governo a anunciar em julho
estimulos orgamentais - baseados em medidas com o intuito de eliminar a burocracia no pais e em revitalizar o
crescimento da economia peruana. Para 2014, o FMI esperava em abril uma aceleracdo moderada do PIB para 5.5%,
mas em meados de julho o banco central, no seu relatério de inflagdo, antecipava um crescimento de apenas 4.4%,
devendo a economia acelerar apenas em 2015 (+6.0%), num contexto de estabilizagdo das condigdes externas e
acompanhando a melhoria da confianga dos empresarios.

O crescimento da economia do Peru pode ja ter apresentado um fundo no 2°T2014, devendo comegar a recuperar na
28 metade do ano. Os indicadores prospetivos sugerem perspetivas mais positivas no curto prazo, homeadamente a
melhoria da confianca. No entanto, atendendo a que o boom nos precos das mercadorias terminou, o Perl passa a
estar dependente do aumento da competitividade e do investimento sustentado para garantir um crescimento acima de
5% ao ano. Espera-se que o investimento privado continue a aumentar, suportado pela implementagdo do primeiro de
dois "mega-projetos" mineiros. A mina de cobre de Toromocho, em Junin, comecou a produgdo em dez-13 e sera
seguida pelo projeto Las Bambas em 2015. Estes projetos irdo reforgar a producdo do setor de extragdao de minerais.
Por outro lado, a construgdo da 22 linha do metro sera um importante driver para o setor da construcao. Em margo, o
consorcio formado por duas empresas espanholas (FFC e o Grupo ACS), a empresa italiana Salini Impregilo e a
empresa peruana, Cosapi, vai investir 5.6 mil milhdes de ddlares (mM$) na construgdo, descrito pelas autoridades
como a infraestrutura mais importante atualmente na calha para o Perl. O projeto ligara Ate, na parte nordeste da
cidade, até o porto de Callao no litoral, via Aeroporto Internacional Jorge Chavez. O investimento substancial que sera
gerado pelo projeto sublinha a previsdao de que, apesar de um enfraquecimento recente das condigdes externas, o
investimento estrangeiro na economia peruana permanecera firme durante o periodo da previsdo (ainda que abaixo dos
picos da ultima década), apoiado por um enquadramento politico mais favoravel as empresas. Na verdade, o novo
Primeiro-Ministro, René Cornejo, tinha afirmado que o Governo iria fazer concessGes de 13 mM$ em contratos de
infraestruturas ao longo deste ano. Juntamente com o investimento publico, ird ajudar a sustentar o crescimento
econémico, num contexto de um crescimento econdomico mundial aquém dos padrdes historicos. Para além de
aumentar o investimento, o projeto trara ganhos de produtividade a médio e longo prazo, ajudando a reduzir as
significativas lacunas de infraestruturas do Peru, facilitando o movimento em torno da rede de estradas notoriamente
congestionada de Lima (a nova linha devera transportar 600 000 pessoas por dia).

O referido crescimento econémico mundial aquém dos padrdes histdricos e os precos mais fracos, particularmente dos
metais, continuardo a pesar sobre o desempenho do Per( no horizonte 2014/19. Além disso, as interrupcdes com os
gastos e planos de investimentos por volta da eleicdo presidencial de 2016 deverdo levar a um periodo de crescimento
mais lento (em comparagdo com as taxas na Ultima década que, em alguns anos, ultrapassaram os 6%). Ainda assim,
suportado pelo consumo privado, pelo forte investimento publico e por uma recuperagao do investimento privado, o
Perl devera registar uma das maiores taxas de crescimento da regido, devendo crescer a um ritmo de 5.8% no
horizonte 2015/19.

Refira-se que, no dia 2 de julho, a agéncia de notacdo financeira norte-americana, Moody’s, anunciou uma subida do
rating da divida soberana do pais, da classificagdo de Baa2 para A3 (quatro niveis acima do nivel de junk). A
Moody’s elencou 3 fatores para esta melhoria, incluindo a melhoria das finangas publicas, as reformas estruturais para
impulsionar o crescimento do PIB e a expectativa de que a atividade econémica ira acelerar no médio prazo.

Inflagao: os precos junto dos consumidores subiram no 1° semestre de 2014, acima do intervalo objetivo de 1% a 3%
estabelecido pelo Banco Central de Reserva del Perti (BCRP) para o IPC da capital (Lima), ja que o indice nacional
apenas foi criado em 2012. O maior crescimento homdlogo observou-se em fevereiro, quando a inflacdo acelerou de
3.1% para 3.8%. Em margo a inflagdo abrandou para 3.4%, mas voltando a acelerar para 3.5% em abril e 3.6% em
maio, regressando aos abrandamentos apenas em junho, quando cresceu face ao més anterior ao menor ritmo deste
ano e crescendo 3.45% face a jun-13. Assim, esta é a 63 vez consecutiva que a inflagdo ultrapassou a meta do BCRP. A
semelhanca de 2013, quando a inflagdo ultrapassou a meta em varias ocasides, as pressoes inflacionistas foram
resultado de fatores temporarios do lado da oferta. O aumento acentuado de fevereiro criou, entdo, novos receios de
que estas persistam em 2014, alimentado pelo corte da taxa de juro em nov-13 (entretanto em julho houve novo
corte, e a que se junta a reducdo da taxa de reservas obrigatérias dos bancos) e pela recuperacdo moderada que se
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vinha a observar na atividade econémica. No entanto, com o abrandamento econdmico a partir de margo, espera-se
um abrandamento da inflagdo core e do indice geral na 22 metade do ano, podendo a inflagdo média anual ficar acima
das previsGes de abril do FMI (+2.5%) e mesmo ligeiramente acima do topo do intervalo de referéncia do BCRP (+3%).
Apesar de algumas subidas ocasionais (que sdo geralmente resultado de fatores transitorios do lado da oferta), o facto
de as pressoes do lado da procura deverem ser menores em comparagdo com os Ultimos anos e com as expectativas
de inflagdo bem ancoradas, espera-se que as pressdes inflacionistas permanegam contidas no horizonte 2014/19,
esperando-se uma convergéncia com o centro do intervalo objetivo do BCRP (2%). Dado que a inflagdo core tem vindo
a estar acima dos 3% desde meados de 2011, a possibilidade de novas reducbes das taxas e a expetativa de uma
desvalorizagao cambial constituem riscos ascendentes para a previsao da inflagdo.

Politica orcamental: é expetavel que o atual Governo (cujo mandato termina em 2016) mantenha a politica prudente
e business-friendly, que serviu de base para o rapido desenvolvimento do Peru na ultima década. Um risco prende-se
com o facto de a sucessdo de Humala poder vir a constituir uma alteracdo radical da politica, mas o empenho
demonstrado por sucessivas administragdes por uma abordagem ortodoxa - juntamente com a retengao de tecnocratas
respeitados em posicGes-chave em diversos Ministérios — reduz substancialmente esse risco. Por isso, é de esperar que
as finangas publicas continuem a ser geridas com prudéncia (sustentadas pela aprovacdo de uma lei de
Responsabilidade Orcamental, em out-13), deixando as autoridades bem colocadas para decretar, se necessario, mais
medidas anti ciclicas. No entanto, estrangulamentos administrativos — e ja elevados gastos publicos - irdo limitar o
impacto de novas medidas de estimulo. Os precos das exportagdes inferiores ao previsto para os metais-chave (cobre e
ouro) e a persistente incerteza externa acabaram por sustentar um novo afrouxamento monetario em abril, desta feita
por via da referida redugdo da taxa de reservas obrigatorias dos bancos. As robustas reservas externas podem ajudar a
suavizar a volatilidade da moeda e a preservar a estabilidade do sistema financeiro altamente dolarizado do Perd no
caso de mudancas bruscas da aversdo ao risco. O Governo vai fazer algumas mudancas na politica fiscal e na cobranca
de impostos, principalmente para adaptar a legislagdo aduaneira em conformidade com os seus acordos de livre
comércio, mas estes ndo irdo alterar significativamente, ou simplificar o complexo regime fiscal. Além disso, o Governo
tentara aprofundar o mercado de capitais local e reduzir ainda mais a dolarizagdo. Os principais pontos fracos do
ambiente de negdcios do Peru (instituicoes subdesenvolvidas, um mercado de trabalho rigido e uma forga de trabalho
pouco qualificada) irdo persistir no horizonte 2014/19, embora o forte crescimento do PIB possa traduzir-se em
maiores gastos sociais e em ganhos de produtividade.

A administracdo Humala devera continuar a favorecer os esforcos de integracdo regional, como a Alianza del Pacifico
(Alianca do Pacifico, um pacto de integracdo que visa liberalizar a circulacdo de bens e pessoas entre a Colémbia, Chile,
México e Perl) ou outros realizados no ambito do Unidn de Naciones Suramericanas (Unasul, a Unido das Nagdes Sul-
Americanas). Além disso, o Peru continuara a perseguir acordos bilaterais de livre comércio (FTAs), particularmente
com 0s paises asiaticos. As relagdes com os EUA e a China - os principais parceiros comerciais do Perl — permanecerdo
ancorados pelos FTAs que entraram em vigor em 2009 e 2010, respetivamente. As relacdes com o Brasil deverdao
continuar fortes, dado o crescente fluxo de comércio e investimento bilaterais, e a existéncia de um pacto de
integragdo energética. As relagdes com o Chile tém estado tensas, mas os dois paises deverdo fomentar os lagos
comerciais e politicos nos préximos anos, que serdo ajudados pela resolugdo pacifica de uma antiga disputa de
fronteiras maritimas, apds uma decisdo em janeiro de 2014 pelo Tribunal Internacional de Justica em Haia.

Politica monetaria: a taxa de referéncia do BCRP foi cortada em julho de 4.00% para 3.75%, sendo que a anterior
ultima alteragdo tinha ocorrido em out-13, quando também foi efetuado um corte de 25 p.b.. Em vez de reduzir a taxa
de juro ainda mais, o BCRP estava a concentrar-se em reduzir o racio de reservas obrigatérias, de modo a aumentar a
liquidez e estimular o crescimento, que abrandou em 2013 e que, de acordo com o indicador do BCRP, comecgou a
abrandar acentuadamente a partir de abril, o que espoletou esta descida de taxas. O BCRP podera abster-se de cortar
a sua taxa diretora ainda mais, em parte porque a inflagdo até junho se tem mostrado consistentemente acima do
intervalo objetivo de 1% a 3% estabelecido pelo BCRP. Refira-se, além do mais, que o corte na taxa de reservas (que
foi reduzida para minimos de 4 anos) tem sido considerado um método mais rapido de libertar liquidez para a economia
do que por meio de cortes na taxa de referéncia, que demoram mais tempo (normalmente cerca de 6 meses para se
refletir na economia) para ter um efeito devido aos ainda modestos mecanismos de transmissdo monetaria. De fato, a
liberagdo de cerca de 3 mM$ em liquidez por via das alteracGes naquele racio desde 2013 estava a comegar a ter
alguns resultados, como demonstrava a recuperacgao dos indicadores econdmicos a partir do fundo de janeiro, mas com
o abrandamento adicional da economia a acabar por levar ao referido corte de taxas em julho.
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Contas externas: a entrada de capitais privados, correspondendo a 7.5% do PIB (15.5 mM$), foi mais do que
suficiente para financiar um défice da balanga corrente de 4.9% do PIB em 2013. O crescimento do défice foi
impulsionado por um mais fraco desempenho comercial: o PerU registou um défice comercial (365 M$), pela 1@ vez
numa década, em resultado de uma desaceleragdo, quer dos precos, quer da procura (principalmente da China) para
as exportacdes-chave do setor mineiro. Em contraste, o défice na balanga de servigos foi 28% inferior ao de 2013. Em
abril, o FMI esperava que as exportacdes se fortalecessem em 2014, em linha com a antecipada recuperacao dos
precos dos metais exportados e a medida que novos projetos de extragdo mineira entrassem em laboragdo. A subida
das exportagdes deveria compensar o forte crescimento das importagdes, refletindo as compras no exterior de
equipamentos utilizados no setor mineiro, mas também de bens de consumo, suportando um estreitamento moderado
do défice da balanca corrente para 3.5% do PIB em 2019. Impulsionado pelos custos com os transportes internacionais
de mercadorias, o défice da balanca de servicos deveria corresponder, em média, a 0.9% do PIB no periodo 2014/19.
O aumento das repatriagdes dos lucros das empresas estrangeiras deveria ampliar o défice da balanga de rendimentos
primarios para 7.2% do PIB em 2019 (de 5.4% do PIB em 2013). As transferéncias deveriam subir em termos
nominais, devido ao aumento das remessas provenientes dos EUA, mas deveriam manter-se, em média, em cerca de
2% do PIB no periodo 2014/19. Os persistentes défices da balanca corrente serdo financiados confortavelmente por um
forte investimento externo, o que permitird as autoridades continuar a acumular reservas internacionais (embora a um
ritmo mais lento do que nos ultimos anos). Refira-se que as previsdes do FMI estdo envoltas de riscos descendentes, ja
que a performance comercial do pais nos 5 primeiros meses do ano ficou aquém do que era previsto pelo Governo, em
grande medida em resultado da evolugdo adversa das cotagGes dos metais exportados pelo pais.

Politica cambial: a queda dos pregos dos metais nos mercados internacionais e a decisdo da Fed americana de iniciar
a reducdo dos seus programas de compra de titulos deverdo continuar a colocar pressdo na moeda peruana, o nuevo
sol, em 2014 (perdeu quase 10% de seu valor em 2013), se bem que o renovado interesse por parte dos investidores
internacionais pelos mercados emergentes — em parte espoletados pelas novas medidas de estimulo do BCE - tenha
permitido um suporte a moeda peruana. O BCRP devera continuar ativo, seja intervindo no mercado cambial - sem um
objetivo especifico para a taxa de cambio —, seja através de um ajuste nos requisitos de reservas para suavizar a
volatilidade e gerir a liquidez, a fim de manter a estabilidade do setor financeiro. Salvo um forte aumento da aversao
ao risco relativamente aos mercados emergentes (ou, no caso improvavel de que um candidato populista vencer as
proximas presidenciais), a taxa de cambio, podera se depreciar muito gradualmente no horizonte 2014-19, suportada
pela confianga na politica monetaria, nas elevadas reservas e nos fluxos de capital estaveis a longo prazo. A taxa de
cambio real devera depreciar ligeiramente ao longo do periodo de previsdo, propiciando o aumento da competitividade
dos setores ndo energéticos.

Situagao politica: a crise politica em meados de mar-13, em resultado do Congresso ter inicialmente se recusado a
conceder a criagcdao de um 5° gabinete de apoio ao Presidente, Ollanta Humala, ficou enfraquecida a fraca posicao do
seu Governo apdés uma série de erros politicos. Isto tem também pesado sobre os indices de aprovacao de Humala, que
estdo novamente em baixo e exp0s o pais ao ambiente politico altamente polarizado, acentuando a fraqueza
subjacente das instituicdes peruanas. As proximas eleigées regionais e municipais terdo lugar em out-14, e as
proximas eleicoes presidencial e legislativas em abr-16. Nas eleicdes de 5-out, serdo eleitos 1 842 Presidentes de
Camara e 25 presidentes regionais. As sondagens locais apontam para a eleicdo de um grande n° de candidatos
independentes com fracas ligagdes aos partidos nacionais. Isto significa que os lideres locais vdo continuar a lutar pelo
poder e pela influéncia através de politicas populistas e alvo dos caciques locais, em detrimento das plataformas
politicas claras. Neste contexto, as forgas politicas regionais continuardo a corroer a influéncia dos partidos tradicionais
nacionais. Entre os candidatos para a eleicao presidencial que sdo esperados, inclui-se Keiko Fujimori, da Fuerza
Popular, um conservador populista que perdeu para Humala nas eleigdes de 2011; o ex-Presidente, Alan Garcia (1985-
1990 e 2006-11); e o ex-Primeiro-Ministro e candidato presidencial, Pedro Pablo Kuczynski. Apesar de a sua imagem
ter sido danificada por recentes investigagdes do Congresso, Alan Garcia continua a ser uma figura proeminente e
influente na cena politica do Peru. A sua reeleicdo em 2006 - apds uma desastrosa primeira presidéncia - demonstra a
capacidade do eleitorado perdoar escandalos passados.
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indice de Liberdade Econémica - The Heritage Foundation

A pontuagdo do Per( ao nivel da liberdade econdmica é de 67.4 pontos, correspondendo a 472 economia
mais livre dos paises que compdem o indice em 2014. Trata-se de um resultado que fica 0.8 pontos abaixo
do observado no ano anterior, com a melhoria na liberdade de comércio a ser mais do que compensada
pelas deterioracGes na liberdade laboral e na liberdade empresarial. O Perl esta classificado em 7° nos 29
paises no grupo América do Sul, América Central e Caraibas e a sua pontuagdo geral estd acima da média
mundial.

Ao longo do seu historial de 20 anos, o indice de liberdade econémica no pais subiu em quase 11 pontos.
Observaram-se melhorias de dois digitos em metade dos 10 tipos de liberdade medidos, especialmente na
liberdade monetéria e na liberdade de comércio, que subiram em mais de 35 pontos, fornecendo uma base
estavel para melhorar o envolvimento da economia no comércio global. A economia do Peru continua a ser
classificada como " moderadamente livre".

No entanto, as deficiéncias institucionais continuam a minar as bases para um desenvolvimento econémico
de longo prazo, retardando a transigdo para uma maior liberdade econdmica. Os direitos de propriedade
sdo apenas moderadamente bem protegidos e o sistema judicial é relativamente ineficiente.

Enquadramento

As politicas de liberalizacdo dos mercados implementadas pelo ex-Presidente Alan Garcia (2006-2011) e
continuadas pelo atual Presidente Ollanta Humala do Partido Nacionalista Peruano (de esquerda) tém
atraido um significativo montante de investimento estrangeiro e tiraram milhdes de pessoas da pobreza.
Humala, que ja liderou uma revolta fracassada contra o ex-Presidente Alberto Fujimori, concorreu as
eleicdes numa plataforma que defendia mais intervencdo do Estado na economia no sentido de ajudar as
classes mais desfavorecidas. No entanto, tem governado moderadamente e vindo a respeitar o Estado de
Direito. Os recursos naturais sao significativos e incluem ouro, cobre e prata. Menos de 30% dos peruanos
vivem agora abaixo do limiar da pobreza e o crescimento econémico tem sido bem superior ao da média da
América-Latina. O Acordo de Comércio Livre EUA-Perl ampliou o comércio e o emprego. O Perd também
entrou em varios outros acordos de livre comércio e € um membro fundador da Alianga do Pacifico.

Estado de Direito

A corrupgdo é um problema sério, tendo sido assinalada como o aspeto mais negativo da administracdo do
ex-Presidente Alan Garcia. Uma comissdo do Congresso encarregada de investigar a corrupgdo entre
funcionarios do Governo de Garcia produziu algumas acusagdes criminais em 2012. Dezenas de membros
efetivos do Congresso estdo sob investigagdo por praticas corruptas. O sistema judicial € amplamente
desconfidvel e propenso a escandalos de corrupgao.

Intervencao do Governo

As taxas maxima de IRS e de IRC sdo de 30%. Outros impostos incluem o IVA e um imposto sobre
transagOes financeiras. A carga fiscal global corresponde a 17% do PIB. O Governo de esquerda tem
demonstrado um compromisso surpreendente com uma politica orcamental prudente, com os gastos
publicos a cairem para 19% do PIB e a divida publica a diminuir para abaixo de 20% do PIB.

Eficacia da Regulacao

Para iniciar um negdcio sao agora necessarios apenas 5 procedimentos e pouco menos de um més, nao
sendo exigido capital minimo. Os requisitos de licenciamento continuam a ser dispendiosos e demorados. A
regulamentacdo do trabalho continua a evoluir, mas mais lentamente do que noutras economias. O
Governo subsidia parcialmente a eletricidade e os combustiveis automodveis e domésticos, embora tendo
reduzido os subsidios para a gasolina em 2013.

Abertura econémica

A pauta aduaneira média é baixa: 1.5%. Em 2013, o Perl, México, Chile e Coldmbia criaram a area de
comércio livre Alianga do Pacifico. O Governo restringe as importagdes de vestuario e veiculos usados. O
investimento estrangeiro e doméstico sdo tratados de forma igual perante a constituicdo. O crédito ao setor
privado aumentou de forma constante e o sistema bancario permanece estdvel e bem capitalizado. O
crédito vencido representa menos de 5% do total dos empréstimos.
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Indicadores de Risco

Peru: Rating Heritage Foundation

Country's Score Over Time

Country Comparisons

Source:IMF (April 2014)
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(unidade: score %) 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Overall Score 62.7 63.8 64.6 67.6 686 687 682 67.4
Property Rights 40.0 40.0 40.0 40.0 40.0 40.0 40.0 40.0
Freedom from Corrupt 35.0 33.0 350 36.0 370 350 340 34.0
Government spending 91.4 91.8 91.8 923 91.0 90.9 89.1 89.1 69 & o
Fiscal Freedom 80.2 80.2 79.7 795 79.4 797 799 79.1 : T
Business Freedom 652 657 651 658 719 720 723 706 o o =
Labor Freedom 46.6 475 487 66.1 67.7 685 67.1 614 &
Monetary Freedom 85.7 859 865 816 831 855 843 833 ' Fm”mi’lzz _ 841
Trade Freedom 726 734 794 850 860 850 850 87.0 66
Investment Freedom  50.0 60.0 60.0 70.0 70.0 70.0 70.0 70.0 201 202 2013 2014 20 40 60 8
Financial Freedom 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0 60.0
Fonte: The Heritage Foundation.
Per(: Rating EIU (The Economist Inteligence Unit)
(unidade:score%) 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 | 2013 2014
Country Risk 33 39 37 32 32 31 32 33 BBB BBB
Sovereign* 31 38 35 30 30 28 28 30 A BBB Moody's S&P Fitch
Currency* 28 36 34 30 31 30 32 34 BBB BBB Peru A3 BBB+ BBB+
Economic 37 40 40 40 42 40 45 42| BB BB
Political 50 46 42 46 44 40 40 40 BB BB
Banking* 39 43 41 36 36 35 35 36/ BBB BBB
Fonte: EU. Nota (*): Utilizado na contrug&o do “"Country Risk .
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Source:IMF (April 2014)
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Peru — Gross National Saving (% GDP)
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Adverténcia

Este documento foi elaborado pelo Departamento de Estudos da Caixa Econdmica Montepio Geral e é
disponibilizado com intuito e para fins exclusivamente informativos.

Todos os dados, anadlises e consideragdes nele contidas estdo simplesmente baseadas no que estimamos
ser as melhores informagdes disponiveis, recolhidas a partir de fontes oficiais e outras consideradas
crediveis, ndo assumindo, todavia, qualquer responsabilidade por erros, omissdes ou inexatidoes das
mesmas.

As opinides e previsdes expressas refletem somente a perspetiva e os pontos de vista dos autores na data
da sua elaboragdo, podendo ser livremente modificadas a todo o tempo e sem aviso prévio.

Neste contexto, o presente documento ndo pode, em circunstancia alguma, ser entendido como convite
ao investimento, seja de que natureza for, nem como proposta ou oferta de negdcio de qualquer tipo.
Qualquer decisdo de investimento deve ser devidamente ponderada, fundamentada na analise critica, pelo
investidor, de toda a informagdo publicamente disponivel sobre os ativos a que respeita, suas
caracteristicas e adequacdo ao perfil de risco assumido, e devem ter em conta todos os documentos
emitidos ao abrigo da regulamentacdo das entidades de supervisdo, nomeadamente da Comissao do
Mercado de Valores Mobiliarios.

Nem o Montepio, na qualidade de emitente do documento, nem nenhuma entidade sua dominante ou
dominada ou qualquer outra integrante do Grupo Montepio em que se insere, pode, consequentemente,
ser responsabilizada por eventuais perdas ou prejuizos decorrentes de decisGes de investimento que,
quem quer que seja, tenha tomado, mesmo que por levar em conta elementos constantes deste
documento.

Por outro lado, uma vez que este documento ndo contempla qualquer tipo de informacao privilegiada ou
reservada, nem constitui nenhum conselho ou convite ao investimento, as empresas do Grupo Montepio
mantém o direito de, nos limites da lei, transacionar ou ndo, ocasional ou regularmente, qualquer ativo
direta ou indiretamente relacionado com o ambito deste relatorio.

O relatério pode ser reproduzido, desde que seja citada a fonte.
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