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Tasas de largo plazo por debajo de lo esperado

» EI achatamiento de la pendiente de la curva
americana en la segunda mitad del afio 2004 fue
mas alto de lo esperado. Luego de la agresiva
elevacion de las tasas en marzo, la curva corrigio
y las tasas de interés de la parte larga bajaron
alcanzando los niveles del 2003. Este
comportamiento sustenté los flujos hacia
instrumentos de deuda.

Pendiente de la Curva Americana
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La magnitud del achatamiento de la
0.60 - pendiente de la curva americana fue
mayor a lo esperado por el consenso.
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Fuente : Bloomberg
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» EI segundo semestre se caracterizd por rendimientos
excelentes en casi todos los activos. Los rendimientos
estuvieron asociados al crecimiento econdmico global, el
control del precio del petrdleo y la gradualidad en la
elevacion de las tasas de interés americanas. El claro
ganador fue la deuda latinoamericana que reacciond
positivamente al achatamiento de la curva americana.

Rendimientos en el 1 S04 y 2S04
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Grado de Inversion y Bonos Soberanos americanos : Outlook negativo,

» Se espera que la FED continue con la politica
monetaria contractiva. Este escenario no es apto
para los bonos corporativos de grado de inversiéon
ni para los bonos del tesoro. En el caso europeo,
se espera también una elevacion de las tasas; sin
embargo, la magnitud esperada de elevacion es
menor en Europa que en EEUU.

Proyeccion de Tasas de Interés
Zona americana y Zona europea
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La perspectiva para la deuda de grado de inversion
y para los bonos soberanos no es muy atractiva
para el 2005, ya que estamos en un escenario de
de alza en las tasas de interés y ademas nos
encontramos con niveles de valuacion
histéricamente altos.

Spread Grado de Inversiéon (Pbs)

Escenario de tasas al
alza, no se espera
que spreads de
deuda de grado de
inversion se sigan
contrayendo .
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Fuente. Bloomberg

Downside limitado del Euro y alza marginal el Europa respecto a EEUU
sustentan mayor valor relativo en bonos europeos
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Deuda de Alto Rendimiento : Outlook todavia Positivo
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» Se consolidé la recuperacion econémica en EEUU

y el precio del petroleo disminuyd generando que la
volatilidad e incertidumbre se desvaneciara, dando
lugar a la subida del mercado accionario y a la
contraccion del spread crediticio de las empresas.

Volatilidad S&P 500 vs Spread Alto
Rendimiento (pbs)
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== Spread Alto Rendimiento =/ olatilidad S&P 500

Fuente. Bloomberg

» La deuda de alto rendimiento ha sido una de las

categorias de activo mas rentables en el 2004. Las
perspectivas para el 2005 son positivas ya que a
pesar de los niveles actuales de valuacién, la
deuda de alto rendimiento posee un alto nivel de
rendimiento corriente.

Spread Deuda Alto Rendimiento
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Fuente. Bloomberg

No se espera una contraccion de los spreads (ya que
éstos estan en niveles histéricamente bajos) pero la
deuda actualmente posee un nivel alto de rendimiento
corriente.

Alto nivel relativo de rendimiento corriente favorece a este tipo de activos
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Acciones en EEUU: Outlook todavia Positivo

» La recuperacion econOmica se consolido » A medida que el precio del petrdleo se mantenga
generando una mejora en los balances financieros bajo control el mercado accionario tendra mejores
de las compaiias. Es asi que las ganancias perspectivas para el 2005. Se proyecta ademas,
corporativas del S&P 500 mejoraron en 23% en el que el ritmo de crecimiento en las ganancias
2004. El crecimiento economico en EEUU vy la corporativas baje a 10%.

mejora en las ganancias corporativas sustentaron
una subida del mercado accionario hacia fines de

ano.
Ganancias Corporativas S&P 500 Indice S&P 500 vs Petréleo
2004E 2005E
Consumo Basico 8 5 —>
Energia 46 1
Financieras 14 8
Salud 22 11
Industriales 22 18
Informacion Tecnolégica 59 22
Materiales 94 24
Telecomunicacion -1 3
Servicios Publicos -1 14 &
S&P 500 23 10 O

=== S&P 500

Fuente :Reuters , S&P. Fuente :Bloomberg

Buenas perspectivas de crecimiento favorecen al mercado accionario aunque la
incertidumbre en el comportamiento del petréleo podria generar volatilidad

Mercado de Capitales



Materias Primas: Outlook Neutral
Oro

% 2004: al alza ante i) mixtura de indicadores econdémicos en EE.UU., ii) subidas de tasas de interés, iii) actividad
especuladora de los mercados de futuros, iv) la incertidumbre geopolitica en el mundo, y v) la continua debilidad
del dolar frente a otras monedas. De esta manera, la cotizacién avanzé 5.5%.

v 2005: avanzando por fundamentos como: i) la persistente devaluacion del dolar, (i) las menores ventas
esperadas por parte de los bancos centrales, iii) la fuerte demanda de India y China, y iv) la menor produccion
mundial ante el “envejecimiento” de algunas minas. Rango: US$ 425.0-445.0/oz.

Metales Basicos

v 2004 precios avanzaron, sobretodo en el 1T04, gracias a la mayor demanda de China asi como por el dinamismo
en la recuperacion econdmica mundial. Asi, el cobre, el zinc, y el estafio avanzaron 41.3%, 26.0%, 18.3%,
respectivamente.

~ 2005: potencial de crecimiento menor dada una esperada desaceleracion en la economia mundial. Déficits se
mantendrian aunque para el 2S05, la oferta empezaria a reducir gradualmente la brecha existente.
Rango: cobre, US$1.10-1.20/libra, zinc, US$ 1-1,350/TM, y estafo, US$ 7,800-8,100/TM.

Principales Metales: Desempeno (2003-2004)
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Materias Primas: Outlook Neutral

Petroleo

v’ 2004: precio del barril se mantuvo al alza como respuesta a i) la lenta recuperacion en la produccion
iraqui, ii) los recortes de produccion de la OPEP, iii) los bajos niveles de inventarios en EE.UU., y iv)
los efectos del huracan Ivan sobre la infraestructura del Golfo Pérsico. Asi, la cotizacion subié 33.6%.

% 2005: se espera una ligera correccion a la baja producto de un menor crecimiento mundial.

Capacidad limitada de las refinerias, elecciones en Iraq (enero) y mayores demandas de combustible
para calefaccién serian factores a tomar en cuenta. Rango: US$ 40-45.

Petréoleo: WTI (1983-2004)

70

. . . === Nominal "™ Real
Principales Metales: Proyecciones* 05-06
+26.2%
Metal 04R 05E 06E| V.% 05/04 V.% 06/05 =
Cobre (US/libra) 1.30 1.20 1.05] -7.8% -12.5% ‘g 35 -
Plomo (US$/TM) 888 845 770 -4.9% -8.9% ?§
Estafio (US$/TM) 8,513 8,000 7,000| -6.0% -12.5% =
Zinc (US$/TM) 1,048 1,300.0 1,100 24.1% -15.4%
Oro (US$/onza) 4099  440.0 4100 7.4% -6.8%
0 \ T \ T T T T T T T
Fuente: Bloomberg, Bancos de inversion R: real E: esperado ; ; ; 3 z E z z E 'g ;
(*) Pronésticos para precios promedio del afio @ oo N e =2 e o N o =2 W
Fuente: Bloomberg, U.S. Department of Energy.
WTI: West Texas Intermediate
Ligera desaceleracion en el crecimiento global limitaria crecimiento de la
cotizacion del crudo
9
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Estrategia 1S05

Downside limitado del Euro y alza marginal el Europa respecto a EEUU posicién defensiva y de corta
duracion en EEUU y algo mas agresiva en la parte corta de la curva europea.

» Tasas al alza favorecen una posicién defensiva en el mercado de deuda de grado de inversion y una
posicidon agresiva en el mercado de deuda de alto rendimiento.

» Reduccion en el crecimiento de las ganancias corporativas, favorece una posicién neutral y defensiva en
el mercado accionario americano. En el Peru, las buenas perspectivas del oro favorecen a la bolsa local

» Altas cotizaciones orientan a una posicion neutral en el mercado de materias primas.

» Alta sensibilidad ante incrementos en las tasas internacionales induce a una posicion neutral en mercados
emergentes sobre todo en los créditos de mayor riesgo

» Altos spreads entre las tasas en moneda local y en ddlares en un contexto de debilidad del ddlar
favorecen inversiones en bonos soberanos en moneda local

Asignacién de Activos 1S05

Asignacion Benchmark Recomendacion incluye una posicion en
Acciones 17% 15% Overweight —* acciones en USA, Peru
Bonos Soberanos EEUU y Europa  16% 16% Neutral y Brasil
Deuda Grado de Inversién EEUU 15% 20% Underweight
Deuda de Alto Rendimiento EEUU  15% 10% Overweight
Materias Primas 6% 6% Neutral
Bonos Peru 8% 8% Neutral ___, Overweight en bonos
Bonos Brasil 7% 7% Neutral en moneda local
Bonos México 15% 15% Neutral
Cash 1% 3% Underweight
Total 100% 100%
Fuente : Andlisis BCP. Para el detalle de las recomendaciones sirvase consultar el reporte mensual de Asset Management. 11
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Oferta de instrumentos privados seria menor en el 2005

Colocaciones Netas en el 2004 Nueva Oferta (1) de Instrumentos

5 400 expresado en US$ MM durante el 2004
’ N expresado en US$ MM
USSMM  Part.%
1,600 1361 > $ 2
B.Corp 262 11%
J TGP 270 12%
800 T - B-Sob B.Sob 388 17%
D } CDBCRP 1,361 60%
0 TOTAL 2,280 100%
2004 (1) Variacion en el saldo en circulacién entre Dic-03 y Dic-04
Colocaciones esperadas 2005
expresado en US$ MM
1,600 1.361 Las emisiones en el 2005 serian similares a las
= B.Sob ’ del 2004
1,200 O B.Privados
’ O CDBCRP Bonos Publicos continuaran ganando
800 206 participacion en los portafolios
495 532 Posibles prepagos de deuda externa financiados
400 213 388 con emisiones locales, podria incrementar
emisiones del Gobierno por encima de los US$
0 600 MM
2003 2004

Fuente:MEF — MMM y Conasev
Mercado de Capitales 14



Oferta de instrumentos privados seria menor en el 2005

Vencimiento de Instrumentos en ME

expresado en US$ MM expresado en S/.MM
60 mLP 400
20
o puom_ =
2888888585888 3838838333973
Ww<=>">2<<m 0 Z0 Www <="2"2<<0 Z 0
T Ya se ha colocado: T Ya se ha colocado:
Relapasa US$13.75 MM TdP S/. 68.25 MM
Se espararia colocar: Financor S/ 25.0 MM

Otros: US$10MM

En enero habria mayor liquidez en ddlares que en soles lo cual incidiria en el TC.

Mercado de Capitales

Vencimiento de Instrumentos en MN
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Exceso de demanda por instrumentos disminuye en 12%

Patrimonio de Principales Institucionales

Oferta de Instrumentos en el
mercado local

(en US$SMM)
4,000
3,000
Accio
2,000
CDBCRP
1,000 B.Sob
— —_—
0 L — — B.Globales()

(1) Los bonos Globales considerados son los dispnibles en el
mercado local no incluyen los que se mantienen en el exterior.

» El exceso de demanda por instrumentos
continuén tendencia a la baja disminuyendo en
12.23% con respecto al afio anterior.

» Sin  embargo, dicho excedente aun se
encuentra por encima de los US% 3,300 MM

» Crecimiento en emisiones de instrumentos de
deuda publicos ayudaron a reducir estos
excedentes ante ligera caida de emisiones

privadas.
16

(en US$MM)
11,000
.
Bcos US$ MM
Bcos S/. MM
AFPs Fiis
Cias Seg.
0 g
~ ~ ™ AN N MO oo O I <
PRI
w D Z << v b D2 N0 = 0
Exceso de Demanda de Instrumentos
(en ussMMm)
inestabilidad por alta
5200 inflacion y agresiva alza de
’ tasas internacionales
4,700
4,200
3,700
3,200
N NN N O O O O o < S S <
S 2 2 9 9 2 39 9 3 Q 3 I
w << D O W <<« 5 O W << = 0
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Inflacion y TC influenciaron las tasas de interés en soles

Inflacién y Tasa Referencial de la FED y el BCRP

5 -~ =—=T. Referencia BCR
— Infl. 12m
FFR

Fuente: BCRP

» BCRP incrementaria las tasas gradualmente en el 2005, aunque en menor medida que la Reserva
Federal de EEUU

Mercado de Capitales 17



Reduccion de spread entre soles y dolares no es consecuente con
revaluacion

10% Dev Imp : 4%,
—BS08 | |
—BG08 | |
: i 3%
8% i Luego de la drastica caida en las tasas en
! ; 20/, abril, el spread corrigié a la baja
6% i Desde noviembre la reduccion en el
i 1% spread se habria detenido a pesar del fuerte
| fortalecimiento del sol
a i '
4% ! i 0% Esto indicaria que el mercado no espera
que la revaluacion continue en el 2005
Dev Imp | i -
Dev R g | | En las ultimas semana se
6% | | observa una caida en el spread

¢ Continuara?

E-04
F-04
M-04
A-04
M-04
J-04
J-04
A-04
S-04
0-04
N-04
D-04

apitales 18
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Ajuste importante entre los rendimientos en soles y dolares

Diferencial entre CDBCRP

450 y Libor a 1 ano
spread rompid
minimo histoérico
265
\
80
3838333333
< O > O Z2 W << O Z2 NO

Rendimiento Anual por Activo (2004)
equivalente en US$
12% 10.9%

10%
8% 6.9%
6%
4%
2%
0%

9.8%

SBJULOS8 Corp BB B. Glob

Mercado de Capitales EEUU Colombia

Rendimiento Bonos Sob. y Corp
10 Duracién de 3 Afos

Peru-
SBJULO08

8

Colombia
2008 US$

Corp BB USA
4
~ » o () ~ ~ ~
) L < - < @) (]

» Los buenos fundamentos y atractivos
rendimientos de los bonos peruanos en moneda
local podrian llevar a muchos inversionistas
internacionales a considerarlos como una nueva
alternativa de inversion en un futuro cercano.

19



Proyeccion de Tasas de Interés Soles

Curva de Rendimiento Soles

Spread Tasas Soles CP vs. LP
2 anos vs. 3 meses

Var. 20056 — N-04 4T05 120 2.5
7.5
6.6 100
100
6.0 9.5 80
4.5 60 2.25 -
40
3.0
3.0 803'4 110 20
85
1-5 0 2 T T T T 1
BCR 3M 6M 1A 2A Actual 1T05 2T05 3T05 4T05

» Tasas en soles al alza siguiendo el comportamiento de las tasas internacionales

» Riesgo de devaluacion y riesgo politico en la segunda mitad del afio, llevan a alzas mayores en las
tasas de los plazos mas largos incrementando la pendiente de la curva en soles

Tasas de Soles al alza con incremento en la pendiente llevan a recomendacion de
mantener portafolio con una duracién baja

Mercado de Capitales



Proyeccion de Tasas de Interés Délares

Curva de Rendimiento USD

Var. pbs — E-04 — 4T05 160
6.0 120
125 123 4.5
4.5 80
3.0 40
1.5 0

FED 3M 6M 2A 10A

250

200

150

100

50

Diferencial Soles - Dolares

H Actual

205
4TO05 202

100
75 80
50 50
I EN
ON 3M 6M 2A

» Actuales niveles en el spread sol — dolar se muestran atractivos en un contexto de fortalecimiento en la

moneda local.

» Alto spread llevaria a un mayor interés por los instrumentos en soles, limitando el incremento de las

tasas en moneda local

» Debilidad del ddlar presionaria por mayores rendimientos de los intrumentos de moneda extranjera
» Reduciendo el diferencial entre moneda nacional y moneda extranjera, especialmente en el corto plazo

Reduccion en los diferenciales entre soles y dolares llevarian a favorecer los soles
dentro del portafolio, especialmente en el corto plazo

Mercado de Capitales
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2S04: recuperacion de mineras impulsé rendimientos

IGBVL versus Volumen Diario de Negociacién

1280 OPA - 35,000
1180 Argentum . 1o C‘ - 30,000
—_ o
& 1080 Backus A - - 25,000 2
= 980 = 20003
Z o 15,000 &
O 780 T E
580 - 10,000 S
580 - 9,000
480 f I l I I I I I I I I I 0
- D~ D~ . . .~ .~ . .~ (.~ .~ .~ (N Yo
o (@) (@) o (@) (@) o o o o o o o
W v = < = > 5 € b O 2 o ul
Volumen —|GBVL —Prom. Mévil 21d

Fuente: Bloomberg

2S04
v" Durante el 2S04, la BVL continud con la tendencia alcista mostrada en el 1S04. Asi, el IGBVL e ISBVL

subieron 36.1% y 36.4%, en términos de dodlares, respectivamente.
v Al igual que en el 1S04, el exceso de liquidez de los agentes contribuyd a incrementar los precios de
las principales acciones (independientemente de su valor fundamental).

v" Otros factores que contribuyeron con el dinamismo bursatil fueron: i) el ritmo de actividad econdmica
local ii) la recuperacion de los commodities ante el rebote de la produccion industrial mundial, y iii)
diversas operaciones puntuales.

Mercado de Capitales 23



1S05: volumenes negociados se mantendrian al mismo nivel

Volumen de de Negociacion - Promedio

15.00+

13.8
12.0 1.7
9.0
6.0
3.5
. 29
I ' | 1 29

12.00

6.00-

3.00+

0.00

Diario (en US$ MM)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2S04
Fuente: Economatica, BVL

ISP-15: mayor volumen negociado

(promedio diario) en el 2S04

(en US$) 2S04 2004 2003 2002
Volcan B 3459 4750 1417 245
Minsur | 3044 2831 888 1286
Milpo C 1874 3483 66,1 137

Aceros Arequipal 1340 864 156 11,1

Credicor

133,6 2825 2988 3479

2S04

» Volumenes (promedio diario) se
mantuvieron estables en el 2S04 (US$
2.9MM vs US$ 2.9 MM en el 1S04).

» Operaciones puntuales (Argentum,
Atacocha, Cervesur) asi como renovado
interés en papeles industriales y de
construccion (Aceros Arequipa, Grafa,
Ferreyros) alimentaron las negociaciones
en la BVL en el 2S04.

» Durante este periodo las acciones mineras

volvieron a estar entre las de mayor
negociacion.

1S05

» Volumenes transados deberian
mantenerse al mismo nivel que en el
2S04; inversionistas (locales como
extranjeros) continuaran pendientes del
contexto politico y la evolucion de los
principales indicadores macroeconomicos.

24



1S05: avanzando aunque a menor ritmo

40% T

36%

32%

28%

24%

SPP: inversiones en RV local (% de
Cartera Administrada)

o, [ 28
39.8%40'9/0 .
37.0% 36.3% 35.5% 38.0% i
35.2% 355% 0 357v  36.2%  36.0% o
134.6% 34.3%
- 22
4 - 20
1 - 18
- 16
B - 14
o o o < < oy oy < oy oy oy < oy
S 2 3 S 3 3 23 S S 3 3 2
(@ = o Ll L = <C = - - <C [7p] (@) =2
I >Cartera SPP, eje der. (S/. MM) =<>=>Inv. RV Local, eje izq. (%)

Fuente: SBS

ISP-15: Las que “mas subieron” en el

2S04
2504 2004 2003 2002
Aceros Arequipa | 69.1% 257.2% 32.4% 73.3%
Milpo C 63.3% 98.4% 370.6% 38.1%
Atacocha | 55.2% 97.6% 309.8% 65.3%
Volcan B 44.6% 127.8% 261.7% -45.9%
Credicorp 21.7% 18.9% 38.9% 8.6%

Fuente: Bloomberg, BVL

Mercado de Capitales

Perspectivas 1S05

» Inversionistas institucionales siguieron

incrementando su participacion en el
mercado accionario.

Estos inversionistas continuarian activos
en la BVL dada la excesiva liquidez.

Esperamos que los retornos en acciones
continuen creciendo pero a tasas
menores que las observadas en el
2S04.

Sectores industriales, de consumo, vy
construccion incrementarian el interés
del mercado ante un esperado mayor
dinamismo.

Sector minero aun atractivo dado el
panorama, todavia favorable, de los
metales, aunque algunos papeles se
encontrarian sobre-valorados.

Mayores protestas sociales podrian
incidir, temporalmente, en el sentimiento
de los inversionistas.

25



Perspectivas para los principales sectores econémicos 1T05

Sector Aspectos Positivos y Negalivos Perspectivas
Kineria +  Polibcas de reduccion de costos de produccian permidrian & companias sprovechar Positivo
aun mejor coyunium de precos devia &l alza
¥ Reconstuccon en Az despuss de los desastres nalurakes oloroana importants
sopore a colzeciones de prncpales matenss prmas
¥ Mayar paricipacian del aro como instrumsnts de imvarzon ante vavenes del preci
del crudo y mayaor devaluason del dalar frende a ofras manedas.
T Mayores subidas cel peirddeo podrian condicionar crecimienio mundial, sdsctanca
asi el consuma de minsrales &n &l cono plazo.
% Algunas acciones del sschor smpiezan & enconfrarss sobee-veloradas en sl
mercado
Elecricidad ¥ Mepora dg la actividad scontmica deberia ayudar a segur mpulsands |3 mayor Meutral
produccian energshica.
*  Tema de los contralos no renowados que Bienen algunzs generadorss con las
dizinbuidoras ssria resuekio muy pranio.
™ lmpacio oe racisniz auste 3 la bag en las @rdas elScincas no sera apreciado de
maners ian nmedats
¥  Riesgos ributerics ain lafentes.
®  La= prncipales acciones dal secior siguen sobre-valorsdes
Constracoon +  Ezperado dinamismo como resultado de eddicacones promowidas par sl gobiema Positivo
NUEVas Camedaras, epcucion de obras de hidroensrgia v de imgacidn y mayaor
actvided mmera (obras civles)
Consuma  masmo  y +  Expectivas fevorables an o gue respect & las venlss dedido a la incursion de Positivo
Carvacaras nuenvos producias en nuewvas calsgorias a raiz del crecimienio de la demanda
imlzrna y dal ingreso deponible (sechor consumo maswa).
*  Incremenio en el consumo per capita anfe posible disminucian en los precios de la
CRMNVEZS (INgreso d& un nuevd compsicar 3l mersadol.
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Estrategia de

Inversion Local - 1S05
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1S05: Estrategia de Inversion local

Recomendacion 1S05

Asignacion Recomendacion

Cash 35% Overweight
Renta Fija CP Soles 20% Overweight
Renta Fija LP Soles 5% Neutral
Renta Fija CP Doélares 10% Overweight
Renta Fija LP Dolares 15% Underweight
Acciones 15% Underweight
Total 100%

Retorno esperado: 4.2%

Volatilidad: 3.1%

» En el mercado accionario peruano, recomendamos una posicion sin variacidon con respecto al
semestre anterior, donde si bien las favorables proyecciones de crecimiento local mantendrian los
flujos hacia activos con mayor riesgo (acciones), el incremento de las cotizaciones de los principales
metales no seria de la misma magnitud que en el 2S04 (rendimientos menores al semestre anterior).

» En el mercado local de bonos peruanos, mantenemos una posicién sin variacion con respecto al
semestre anterior ante expectativas al alza de las tasas de interés para el presente afo. Cabe
mencionar que el semestre anterior ya se habia tomado una posicién defensiva en el mercado de
bonos. Asimismo, recomendamos bonos con rendimientos corrientes elevados y continuamos
manteniendo nuestra exposicion en soles estimando estabilidad en el Tipo de Cambio en el 1S05.

» Mantenemos nuestra posicidn en cash sin variacién con respecto al semestre anterior para reducir

tanto la duracion del portafolio como la volatilidad del mismo.
28
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Estrategia de Inversion - Renta Fija

Cartera de Inversion - 1S05

»

Depositos en ME y MN con el objetivo de
mantener liquidez adecuada ante nuevas
oportunidades de inversién en un contexto de

tasas al alza.

Papeles Comerciales a 6 meses denominados
en ME con el objetivo de mantener liquido el
portafolio y a

la vez generar mayores

rendimientos a los ofrecidos por los depdsitos.

Credifondo CP soles con el objetivo de
aprovechar la fortaleza de la moneda local y
los buenos rendimientos ofrecidos por los

instrumentos denominados en soles.

Bonos Soberanos en soles con el objetivo de

aprovechar los atractivos rendimientos

corrientes que ofrecen.

Mercado de Capitales

Composicidon de Portafolio

SB11FEBO07 CPs/.
20% 20%

/

Depositos

SB7TMAR06 US$ 1A
10% 10%
Pap. FM RF US$
Comer. 6m 20%
uss$ °
(Categ.l)

20%

CARTERA SUGERIDA DE INSTRUMENTOS DE DEUDA

% en Duracién
Activo Cartera Anos
Credifondo CPS/. 20% 0.7
Depositos US$ 1A 10% 1.0
FM RF US$ 20% 1.0
Pap. Comer. 6m US$ (Categ.l) 20% 0.5
SB7MARO06 20% 1.1
SB11FEB07 10% 1.9
Total Soles 50%
Total US$ 50%
Rentabilidad esperada 1S05 (1 2.6%
Duration 1.00 6.48%
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Estrategia de Inversion - Renta Variable

Cartera de Inversion - 1S05 Composicidon de Portafolio

» Mantenemos BVN en nuestra cartera ante un Edegel

Atacochall 15%

15%

esperado mayor avance del oro (incrementaria
su percepcion como activo/moneda de refugio). _ BAP

Luz del Sur 15%

» Incorporamos Atacocha | gracias a los buenos 15
(1]
fundamentos del zinc, y politica de dividendos

del 50%. BVN

Alicorp C Pacasmayo | 15%

15% 10%
» Mantenemos Luz del Sur y Edegel por su
caracter defensivo y el atractivo de su dividend

yield (4.5-5.5%).

Cartera Conservadora Sugerida

Activo %o
. . Edegel 15.0%
» Incorporamos Alicorp C dadas las perspectivas BAP 15.0%
de mayor dinamismo en el sector consumo y BVN 15.0%
_ Pacasmayo | 10.0%
los esfuerzos importantes de la empresa por Alicorp C 15.0%
Luz del Sur 15.0%
reeestructurar su deuda. Atacocha | 15.0%
» Mantenemos Pacasmayo | ante buenas 100.0%
] .. Rentabilidad Esperada 13.7%
expectativas del sector contruccion en el 1S05 Volatilidad 19.6%

y un atractivo dividend yield de 6%.
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Rendimiento Carteras - 2S04

RENTA FIJA RENTA FIJA
CARTERA CONSERVADORA
%en Rend. %en Rend.
Activo Cartera Por Activo AC“VO, Cartera  Por Activo
- Depositos S/,1A 10% 6.8%
Depositos S/,1A 10% 6.8% Depositos US$ 1A 10% 0.5%
Depositos US$ 1A 20% 0.5% FM RF US$ 20% 1.1%
CDBCRP (6M) 20% 7.2% CDBCRP (6M) 10% 7.2%
FM RF US$ 30% 1.1% CFs/, 10% 6.4%
SB18ENEO0O5 10% 7.3% SB18ENEO5 10% 7.3%
SB11JUNO5 10% 8.0% SB11JUNOS 20% 8.0%
Total Soles 50% Total Sol /°
otal Soles o
Total US$ 0% Total US$ 30%
Rentabilidad 2S04 4.1% Rentabilidad 2S04 5.8%
Duracion 0.88 Duracién 0.98
Rentabilidad FM's Mixto 3.70% Rentabilidad FM's Mixto 4.8%
(1) El Rend. es un promedio ponderado de la cartera en soles y (1) El Rend. es un promedio ponderado de la cartera en soles y
ddlares de los FMs. (50% Soles y 50% dolares) ddlares de los FMs. (70% Soles y 30% dolares)
RENTA VARIABLE RENTA VARIABLE
CARTERA CONSERVADORA CARTERA AGRESIVA
% en Rend. % en Rend.
Activo Cartera Por Activo Activo Cartera Por Activo
BAP 30.0% 21.7% SPY 20.0% 6.2%
BVN 10.0% 3.6% BVN 15.0% 3.6%
Luz del Sur 15.0% 7.1% PCU 10.0% 18.4%
Edegel 30.0% 16.0% TEF 25.0% 27.4%
Pacasmayo | 15.0% 31.2% Minsur | 30.0% 15.7%
Rentabilidad Cartera 17.4% Rentabilidad Cartera 15.2%
Rentabilidad ISBVL 28.8% Rentabilidad ISBVL 28.8%
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Notas
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Bancode Crédito )) B CP)>

Este documento tiene un caracter exclusivamente informativo y no constituye, ni
forma parte y no debe de considerarse oferta de venta o compra de los valores
mencionados en esta presentacion. Ni el BCP ni sus subsidiarias asumen alguna
obligacion de garantizar rendimientos ni son responsables de las pérdidas o
ganancias que el inversionista pueda sufrir como consecuencia de las
operaciones concertadas bajo estas recomendaciones. El cliente reconoce que
las instrucciones que transmita al banco y/o subsidiarias las hara con pleno
conocimiento de los riesgos que implican las operaciones que ordena. Para uso
exclusivo del Banco de Crédito del Peru. Prohibida la reproduccion parcial o total
de esta presentacion.
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