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Estimados accionistas:

A pesar del dificil entorno internacional que caracte-
riz6 al afio 2008, la economia peruana ha continua-
do creciendo a un fuerte ritmo, incluso superior al de
afios previos. La actividad econémica se expandi6 a
una tasa interanual de 9,8%, acumulando un ritmo
promedio de crecimiento de 8,0% en los dltimos cua-
tro aflos y treinta trimestres de crecimiento continuo.
Estos buenos resultados han sido posibles gracias a
la aplicacion de politicas econdmicas responsables, a
la mayor apertura comercial y a la buena posicion en
la que se encuentra la economia peruana para hacer
frente a la crisis internacional (adecuados niveles de
reservas internacionales, superavit fiscal y sélida po-
sicion de la banca, entre otros).

Al igual que en el afio 2007, los sectores no pri-
marios lideraron el crecimiento de la actividad eco-
némica. El sector productivo que mostrd la tasa de
crecimiento mds alta en el 2008 fue construccidn,
con una variacién interanual de 16,5%, seguido de
las actividades comercial y manufacturera no prima-
ria con tasas superiores al 10,0%.

El ritmo de crecimiento de la actividad econdmi-
ca, especialmente de los sectores no primarios, estd
en linea con el fuerte impulso de la demanda inter-
na, la que registré tasas de crecimiento superiores a
12,0% durante el 2008. La alta rentabilidad empre-
sarial y la elevada confianza de los empresarios en el
futuro de la economia peruana han favorecido la ex-
pansion registrada por la inversion privada en este
afio que generd, a su vez, el incremento en los niveles
de empleo, de ingresos y una significativa reduccion
de la pobreza en el pais. Esto, junto con las mayores
facilidades de acceso al crédito, han hecho posible
que los niveles de consumo de las familias se eleven
significativamente, creciendo a tasas de alrededor de
8,0% durante el ano.

Es importante destacar que el mayor consumo no
solo se dio en las familias de Lima sino también en
las del resto de nuestro pais. Ello se reflejo, por ejem-
plo, en las distintas inauguraciones de centros co-
merciales que se dieron en las diferentes ciudades del
pais durante el 2008. Asi, se hace llegar a mas pe-
ruanos los beneficios del crecimiento econémico, lo
que ha favorecido su inclusion en el circulo virtuoso
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que se ha experimentado en esta década.

Hacia el tltimo trimestre del 2008, la situacién
internacional se volvié mas complicada. Grandes
bancos quebraron en el resto del mundo y se elevo
sobremanera la aversion al riesgo. Con ello, los pro-
blemas de liquidez y de solvencia se multiplicaron y
la crisis financiera se traslado al sector real de la eco-
nomia en Estados Unidos y en los principales paises
europeos. Asi, el mundo inici6 un franco proceso de
desaceleracion que inclusive alcanzé a las economi-
as emergentes mas solidas.

En este entorno, la economia peruana se ha visto
afectada. En particular, se observaron presiones al
alza sobre el tipo de cambio, mayores rendimientos
exigidos a los activos peruanos, el encarecimiento del
financiamiento externo, una caida de los términos de
intercambio y de la demanda externa, y menores in-
gresos tributarios.

La economia peruana, sin embargo, tiene hoy
mayores fortalezas que en el pasado para enfrentar
estos episodios. La banca es mas sélida y tanto el sec-
tor publico como el Banco Central cuentan con ma-
yor espacio para moderar la desaceleracion de la ac-
tividad econémica doméstica. Confiamos en que es-
tas fortalezas permitan al pais continuar creciendo en
el afio 2009.

Asi, BBVA Banco Continental renueva su com-
promiso de seguir trabajando por el bienestar de
nuestros accionistas, de nuestra familia de trabaja-
dores y de nuestros clientes, y de continuar apoyando
el desarrollo del Perti a través de la generacion de be-
neficios para la sociedad en general.
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