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Tendencia de Mercado Actual Perspectiva

Tipo de Cambio
�

Tipo de cambio prácticamente estable, con un
muy ligero sesgo a la baja. �

Tipo de cambio seguiría cayendo en la medida que BCR
estaría limitando sus intervenciones.

Liquidez MN
�

Liquidez al alza, reflejando el inicio de un
nuevo mes. �

Tasas estables en la medida que reducción de
liquidez es normal en este período del mes.

Renta Fija
�

Caída de Volumen Negociado en soles
� Tasas de interés estables

Renta Variable

�
EEUU: rendimientos mixtos donde las caídas
de IBM y General Motors contrarrestaron las
buenas noticias corporativas de Cisco
Systems

�

EEUU: Mercado atento a publicación de resultados
empresariales e indicadores económicos (confianza
de U. Michigan, inflación, y producción industrial).

�
PERU: índices cierran a la baja por retroceso
en el sector minero �

PERÚ: inversionistas atentos a comportamiento de
principales metales y recuperación de acciones
mineras.

PERU: Indicadores del M ercado de Capitales
CIERR E
11/05/05

MERCADO ACCIONARIO SEM M ES YTD
IGBVL 3863,9 -0,6% -6,0% 3,4%
ISBVL 6368,5 -0,7% -6,2% 4,1%
ISP15 6945,2 -0,8% -6,5% 3,7%
ISCRE-10 2131,5 -0,1% -7,8% 1,5%

SEM M ES YTD
GLOBAL 8 109,50 0,0% 0,2% -3,7%
GLOBAL 12 115,55 0,3% 1,4% -0,6%
PDI 94,50 -0,5% 0,0% -0,5%
EMBI -  PERÚ 222,00 215 192 292
MERCADO RENTA FIJA SEM M ES YTD
ISCRE RF-CPS 133,8 0,07% 0,25% 0,94%
ISCRE RF-CPD 121,5 0,00% 0,81% 0,81%
ISCRE RF-MPD 126,3 0,06% 0,58% 0,92%

CIERR E
10/05/05 ENERO FEBR ERO MARZO

MERCADO MONETARIO
TASAS DE INTERES d

-INTERBANCARIA  M N 2,98% 2,98% 2,90% 2,93%
-REDESCUENTOS MN e 3,75% 3,75% 3,75% 3,75%
-TAM N 26,0% 26,28% 26,21% n.d.
-INTERBANCARIA  M E 2,84% 2,31% 2,54% 2,66%
-TAM EX 9,5% 9,4% 9,6% n.d.
CTA. CTE . BCRP (S /. M M) d 70,6 231,0 232,0 271,0
T.C. INTERBANCARIO 3,257 3,271 3,259 3,260

         INDICE CREDIBOLSA - 10VAR %  (S/.)

 d  Prom. periodo.  e  Program a Monetario BCR

MERCADO BRADY’S Y  GLOBALES  
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� MACROECONOMIA PERU. El comercio del Perú con otros países de
América Latina.

� ECONOMÍAS LÍDERES. EEUU: Contrataciones se incrementan de
manera significativa en abril. EEUU: Brecha comercial se contrae
inesperadamente 9.2% en marzo.

� BONOS PERU. Exceso de liquidez mantiene poco interés por vender
activos en soles.

� MERCADOS NORTEAMERICANOS. DJIA, Nasdaq, y S&P 500 con
variaciones mixtas de -0.8%, +0.5%, y -0.4%, respectivamente.

� BVL. IGBVL e ISBVL en terreno negativo, -0.5% y -0.6%, respectivamente.
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MACROECONOMÍA PERÚ 

Balanza Comercial 
 (en US$ MM) 
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          1/ Primer trimestre anualizado 
          Fuente: SUNAT 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Balanza Comercial frente a CAN: 
2004 
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El comercio del Perú con otros países de América Latina 
Según información de SUNAT, en el 1T05 las exportaciones del Perú llegaron a US$ 3,610 
MM, mostrando un crecimiento de 31.3% frente a las registradas en el mismo período del año 
pasado. Por su parte, las importaciones tuvieron un valor de US$ 2,750 MM, creciendo 25.8% 
en dicho período. Con ello, el superávit en balanza comercial siguió incrementándose, 
alcanzando en el trimestre US$ 860 MM, de manera que en los últimos doce meses llegó 
(según el BCR) a US$ 3,162 MM (US$ 2,729 MM al cierre del 2004). 

Sin embargo, la situación es diferenciada frente a distintos países y bloques comerciales. Así, al 
descomponer el resultado por socio comercial se encuentra que el superávit se concentra en el 
comercio frente a Estados Unidos y que el saldo comercial frente a la Zona del Euro y Asia es 
también positivo. Sin embargo, la balanza comercial frente a la Comunidad Andina y al 
Mercosur no sólo es negativa, sino que lo es cada vez más.  

¿Qué explica el déficit observado? Tal como se aprecia en el cuadro, Perú mantiene un déficit 
comercial frente a casi todos los países más grandes de la región, excepto Chile y Bolivia. Las 
principales fuentes de este saldo negativo son Colombia, Argentina, Venezuela y Ecuador. En 
el caso de los países andinos mencionados, la principal fuente del déficit es petróleo y otros 
combustibles, mientras que en el caso de Argentina las importaciones se concentran en 
alimentos. Cabe señalar en ese sentido, que si el intercambio comercial con los países andinos 
excluyera el petróleo y sus derivados (lo que es factible pensar en un horizonte de largo plazo, 
con un mayor consumo de gas), la situación deficitaria se revertiría frente a Venezuela y 
Ecuador. El déficit frente a Colombia se mantendría en la medida que dicho país tiene una 
oferta más diversificada, que incluye entre los principales productos vendidos al Perú plásticos, 
aceite de palma, medicamentos para uso humano, azúcar y compresas higiénicas y pañales.  

Principales Productos Comerciados con países de América Latina: 2004 
(en US$ MM ) 

País BC 2004
(US$ MM)

Arg Estaño Zinc Carburoreactores Maíz Soya Trigo -448
Bol Hierro Prod. de limpieza Algodón Soya Azúcar Leche 21
Bra Cobre Plata Zinc Petróleo Automóviles Televisores -280
Col Cobre Zinc Impresos Petróleo Hulla Plásticos -468
Chi Molibdeno Petróleo Cobre Papel Plásticos Fertilizantes 198
Ecu Botellas y frascos Cobre Gas Petróleo Azúcar Gas -433
Mex Plomo Plata Cobre Televisores Unid. Digitales Champúes -40
Ven Polos Plomo Cobre Petróleo Gas Prod. de Hierro -448

Principales Exportaciones Principales Importaciones

 
Fuente: SUNAT 
Más allá de ello, no debe perderse de vista que aún frente a países no industrializados, como 
los de América Latina, en general las importaciones tienen un mayor valor agregado que las 
exportaciones, las cuales se concentran en minerales. De esta manera se aprecian 
importaciones de automóviles y camionetas (US$ 51.1 MM) y televisores (US$ 13.8 MM) desde 
Brasil y de televisores (US$ 49.9 MM) y unidades digitales (US$ 24.8 MM) desde México. Los 
únicos casos en que la industria peruana parece ser competitiva frente a sus similares del 
exterior se han dado en los países andinos y no son intensivos en el uso de tecnología: botellas 
y frascos en Ecuador (US$ 18.4 MM el 2004), polos de algodón en Venezuela (US$ 14.6 MM, 
aunque las exportaciones totales de textiles hacia ese país duplicaron dicho valor), impresos 
publicitarios en Colombia (US$ 10.0 MM) y productos de limpieza en Bolivia (US$ 7.6 MM). 
Estos nichos muestran un importante potencial de la industria peruana en dichos sectores, ya 
que aunque el monto exportado de dichos productos es aún pequeño, Colombia y Venezuela 
se ubican entre los principales destinos de las exportaciones no tradicionales, detrás de 
Estados Unidos y España. 
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Exportaciones, Importaciones y Balanza 

Comercial de EEUU 
(en US$ billones) 
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Fuente: Bloomberg 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Participación de principales               
socios comerciales 
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EEUU: Brecha comercial se contrae inesperadamente 9.2% en marzo  
La brecha comercial de EEUU se contrajo inesperadamente en US$ 5.6 billones (-9.2%) con respecto al 
mes de febrero, según las cifras publicadas por el Departamento de Comercio de los Estados Unidos, 
en un contexto donde las exportaciones alcanzaron un máximo histórico, US$ 102.2 billones (+1.5%), 
mientras que las importaciones alcanzaron su menor valor en el año, US$ US$ 157.2 billones (-2.5%). 
Así, la brecha comercial se contrajo con respecto a febrero, pasando de US$ 60.6 billones a US$ 55 
billones (-9.2%).  

Al interior de las exportaciones, el mayor dinamismo se presentó en el rubro de bienes de capital (US$ 
0.9 billones) y en comidas y bebidas (US$ 0.3 billones). Por el lado importador, las principales caídas en 
los rubros de bienes de consumo (-US$ 2.4 billones) y automóviles y partes (US$ 1.3 billones) 
permitieron compensar el incremento en los productos petroleros, los cuales alcanzaron el mayor valor 
desde noviembre último (US$ 18.9 billones).  

De esta manera, durante el primer trimestre del año, en términos nominales las exportaciones se 
incrementaron en 9.7%, pasando de US$ 276.6 billones a US$ 303.3 billones. Sin embargo, las 
importaciones se incrementaron en 14.9%, pasando de US$ 415.5 billones a US$ 477.4 billones, con lo 
cual el déficit comercial se expandió en 25% (US$ 174.1 billones). 

Principales Rubros de las Importaciones y Exportaciones de bienes 
(en US$ billones) 

1T04 1T05 Var 1T04 1T05 Var
I. Insumos Industriales 91257 118751 27494 I. Bs Capital (sin autos) 80997 85741 4744
Petróleo y derivados 34453 46669 12216 Aviones civiles, motores y partes12463 13500 1037
Gas natural 5088 6611 1523 Semiconductores 12556 11000 -1556
% del total 26% 30% % del total 41% 40%
II. Bienes Consumo 89878 102289 12411 II. Insumos industriales 47949 55966 8017
% del total 26% 26% % del total 24% 26%
III. Comidas & Bebidas 15051 16616 1565 III. Bienes Consumo 24521 28246 3725
IV. Bs Capital (sin autos 80515 90369 9854 IV. Autos & Partes 20852 23646 2794
V. Autos & Partes 55588 58483 2895 V. Comidas & Bebidas 14241 14375 134
VI. Otros 12290 13372 1082 VI. Otros 8874 8789 -85
Total 344579 399880 55301 Total 197434 216763 19329

Importaciones Exportaciones

 
               Fuente: Bloomberg 

Por otro lado, si bien el déficit comercial, respecto a febrero, con China se redujo de US$ 13.9 
billones a US$ 12.9 billones, la participación de dicho país en la brecha comercial total de EEUU 
continuó aumentando con respecto al cierre del 2004, representando cerca del 25% de la misma. 
Un comportamiento similar presentó la relación comercial con Canadá, reduciéndose de US$ 
US$ 5.8 billones a US$ 5 billones. Por el contrario, las brechas con la Eurozona, Japón y México 
se incrementaron.  

El resultado comercial anterior tuvo un importante impacto sobre las principales monedas del 
mundo. Así, el euro se debilitó en 1.1% frente al dólar, cerrando la semana de análisis en 1.281 
US$/€ (11/05). Por su parte, la libra se debilitó en 1.6%, cerrando la semana en 1.8729 US$/₤, 
en un contexto donde el Banco Central de Inglaterra revisó a la baja sus estimados de 
crecimiento para el presente año4. Finalmente, el yen se debilitó en 1.2%, cerrando la semana en 
105.82 ¥/US$, en un contexto donde China no ha dado señalas claras respecto al relajamiento 
de su esquema cambiario, como lo venía esperando el mercado. 

 

                                                           
44  EEnn  ffeebbrreerroo,,  ddiicchhoo  oorrggaanniissmmoo  hhaabbííaa  pprrooyyeeccttaaddoo  uunn  ccrreecciimmiieennttoo  ddee  22..77%%  ppaarraa  eell  22000055..  LLaa  nnuueevvaa  cciiffrraa  sseeññaallaa  uunn  ccrreecciimmiieennttoo  ddee  22..66%%,,  
pprroodduuccttoo  ddee  uunnaa  mmaayyoorr  ddeessaacceelleerraacciióónn  eenn  eell  ccoonnssuummoo..  
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Acciones Vol. Neg.      
(US$ 000) Frec. Negoc. Cap. Burs.            

(US$ MM) P/VL Div. Yld.

Bancos Fundamental Técnica S/. US$ 1d. 5d. YTD Hoy 2004E 2005E 2005E
Banco de Crédito n.d n.d 3,50 1,08 1,4% 1,2% 17,5% 7,79 75% 1293,1 n.d. n.d. 1,9x n.d.
Banco Continental Comprar Comprar 3,35 1,03 -0,6% -3,1% 14,8% 9,22 65% 820,4 12,3x 11,5x 2,2x 2,6%
Banco Wiese Reducir Comprar 0,06 0,02 0,0% 9,2% 20,9% 13,74 25% 317,1 55,5x 52,9x 1,8x 0,1%
Credicorp n.d n.d 19,81 19,81 4,2% 10,7% 26,2% 1062,15 90% 1869,7 n.d. n.d. 1,9x n.d.
Serv. Públicos
Edegel Reducir Vender 1,45 0,45 0,0% 3,7% -10,4% 0,00 65% 929,2 18,2x 17,2x 1,0x 5,0%
Edelnor Reducir Vender 1,20 0,37 0,0% 0,9% -19,4% 0,00 30% 433,2 14,0x 13,1x 1,0x 6,2%
Luz del Sur Reducir Vender 3,95 1,21 -1,3% -3,8% -11,0% 13,05 80% 591,0 12,0x 10,9x 2,4x 7,5%
Telefónica S.A. Comprar Mantener 50,05 50,05 -0,3% -3,1% -11,4% 395,3 95% 82680,8 25,9x 24,2x 3,1x n.d.
Minería
Atacocha I Mantener Vender 2,35 0,72 -2,1% -0,8% 16,1% 30,69 95% 155,6 8,8x 8,2x 2,1x 5,2%
Buenaventura C Comprar Vender 68,06 20,91 -0,6% -4,1% -8,6% 82,74 85% 2660,6 16,8x 13,2x 4,6x 1,5%
Milpo C Mantener Vender 30,00 9,22 0,0% 1,8% 11,9% 0,00 80% 250,3 17,1x 16,3x 3,2x 0,4%
Minsur I Vender Mantener 8,93 2,74 1,4% -0,2% 5,2% 210,07 95% 1628,6 12,2x 11,6x 2,9x 3,3%
Southern Peru Reducir Vender 49,40 49,40 -4,7% -4,3% 5,8% 255,47 90% 3952,4 8,7x 10,3x 2,6x 3,7%
Bebidas
Backus I Mantener Vender 1,30 0,40 -2,3% -2,9% 10,1% 73,97 95% 624,7 8,6x 8,8x 1,3x 5,4%
Construcción
Cementos Lima C Vender Mantener 62,39 19,17 0,0% 0,1% 3,0% 0,00 25% 798,0 30,3x 26,3x 3,4x 2,4%
Cementos Lima I Comprar Vender 3,70 1,14 0,0% 0,6% -2,4% 0,71 80% 474,0 18,0x 15,6x 2,0x 4,0%
C.Pacasmayo C Reducir Vender 2,43 0,75 0,0% 0,9% 5,1% 2,41 95% 300,8 18,3x 13,7x 2,1x 4,2%
Ferreyros C Comprar LP Mantener 1,70 0,52 0,0% 0,1% -9,9% 0,00 35% 107,1 12,2x 11,6x 1,3x n.d.
Graña y Montero Mantener Vender 0,65 0,20 0,0% 4,9% -23,0% 17,13 90% 63,9 8,4x 7,9x 1,0x n.d.
Consumo
Alicorp C Comprar Mantener 1,60 0,49 0,0% 0,1% 11,9% 0,98 90% 359,6 11,7x 10,1x 1,3x n.d
ADR's
Buenaventura * Comprar Vender 21,25 21,25 2,0% -3,8% -7,2% n.d 100% 2703,5 17,1x 13,4x 4,7x 1,4%
Credicorp n.d n.d 19,89 19,89 3,5% 11,7% 25,8% n.d 95% 1877,3 n.d. n.d. 1,9x n.d.
Southern Peru Reducir Vender 49,55 49,55 -3,3% -4,3% 5,0% n.d 100% 3964,4 8,8x 10,3x 2,6x 3,7%
Telefónica S.A. Comprar Mantener 50,29 50,29 -0,1% -3,3% -11,0% n.d 100% 83077,3 26,0x 24,3x 3,1x n.d.
Credicorp, Southern Perú, Telefónica S.A. y ADR`s en US$

PRINCIPALES INDICES MUNDIALES
Cierre

ESTRATEGIA DE INVERSION - RENTA VARIABLE Indice 11/05/2005 5d. 1m. YTD

LATAM

Acción Peso Brasil BOVESPA 24698,66 -3,0% -4,6% -5,7%
5d 1m YTD Argentina MERVAL 1400,46 -2,9% -0,6% 1,8%

Edegel 15,00% 3,7% -4,5% -10,2% Mexico MEXICO IPC 9265,40 -0,5% -2,1% 3,4%
BAP 15,00% 10,7% 10,1% 26,2% ESTADOS UNIDOS
BVN 15,00% -4,1% -5,3% -8,5% S&P 500 1171,11 -0,4% -0,9% -3,4%
Pacasmayo I 10,00% -2,5% 0,2% 47,5% SPY 117,05 0,0% -1,0% -2,6%
Alicorp C 15,00% 0,1% -4,6% 12,1% DJIA 10300,25 -0,8% -1,4% -4,5%
Luz del Sur 15,00% -3,8% -8,0% -10,8% DIA n.d n.d n.d n.d
Atacocha I 15,00% -0,8% -7,5% 16,2% NASDAQ 1971,55 0,5% -1,0% -9,4%
Rendimiento Final (*) 0,6% -3,0% 8,5% QQQ 35,31 0,0% -3,5% -13,8%
Rendimiento ISBVL -0,6% -6,0% 4,3% EUROPA

Elaboración: Servicio de Análisis Reino Unido FTSE 100 4875,40 -0,1% -2,0% 1,3%
(*) Rendimiento Ponderado (por el peso de cada acción dentro de la cartera) Alemania DAX 4244,16 -0,5% -3,5% -0,3%

Francia CAC-40 3979,53 -0,2% -3,4% 4,1%
ASIA
Japón NIKKEI - 225 11120,7 1,0% -4,7% -3,2%
Hong Kong HANG SENG 13939,8 0,0% 2,1% -2,0%
Fuente: Bloomberg

Precios de cierre

CARTERA DE INVERSIÓN - 1S05

Elaboración: Servicio de Análisis

Recomendación

Variación

INDICADORES BURSATILES DE LAS PRINCIPALES EMPRESAS DE LA BVL

Variación % en US$ P/U

Rendimiento (US$)
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MINSURI1  48.9031564% Accs. Acciones Liberadas 22/03/2005  11/05/2005 08/06/2005
BVLAC1  S/. 0.028557 Efe. Dividendos 28/04/2005  12/05/2005 18/05/2005
BVLBC1  S/. 0.029985 Efe. Dividendos 28/04/2005  12/05/2005 18/05/2005
CEMLIMC1  US$ 0.13 Efe. Dividendos 27/04/2005  12/05/2005 31/05/2005
CEMLIMI1  US$ 0.013 Efe. Dividendos 27/04/2005  12/05/2005 31/05/2005
INTERBC1  S/. 0.101646396 Efe. Dividendos 05/04/2005  12/05/2005 20/05/2005
PARAMOC1  119.40955% Accs. Acciones Liberadas 16/12/1998  12/05/2005 18/05/2005
PARAMOC2  119.40955% Accs. Acciones Liberadas 16/12/1998  12/05/2005 18/05/2005
ELCOMEI1  S/. 0.02831937 Efe. Dividendos 28/04/2005  13/05/2005 15/06/2005
MAPSEGC1  31.365227% Accs. Acciones Liberadas 22/02/2005  13/05/2005 Prox.
PAVIDAC1  4.04040404% Accs. Acciones Liberadas 21/02/2005  13/05/2005 10/06/2005
LATSEGC1  3.9738% Accs. Acciones Liberadas 21/02/2005  16/05/2005 Prox.
ENVASEC1  33.486% Accs. Acciones Liberadas 01/03/2005  19/05/2005 15/06/2005
ENVASEI1  33.486% Accs. Acciones Liberadas 01/03/2005  19/05/2005  24/05/2005
ETNAI1  S/. 0.02390218085502 Efe. Acciones Liberadas 22/03/2005  19/05/2005  24/05/2005
PSUIZAC1  4.88709% Accs. Acciones Liberadas 24/02/2005  19/05/2005 20/06/2005
MIBANAC1  7.90181% Accs. Acciones Liberadas 17/03/2005  24/05/2005  27/05/2005
MIBAPCC1  7.90181% Accs. Acciones Liberadas 17/03/2005  24/05/2005  27/05/2005
ASJUANC1  S/. Dividendos 12/03/2005  27/05/2005 28/06/2005
MODIANI1  S/. 0.025930329785 Efe. Dividendos 18/03/2005  01/06/2005 14/06/2005
ASJUANC1  % Acciones Liberadas 12/03/2005  02/06/2005 28/06/2005
QUIMPAC1 7.8429% Accs. Acciones Liberadas 04/04/2005 21/06/2005  22/07/2005
QUIMPAI1 7.8442% Accs. Acciones Liberadas 04/04/2005 21/06/2005 22/07/2005
EMSALC1 S/. 0.103043 Efe. Dividendos 12/04/2005  28/06/2005 02/08/2005
EMSALC1 4.8869% Accs. Acciones Liberadas 12/04/2005  28/06/2005 02/08/2005
EMSALI1 S/. 0.103043 Efe. Dividendos 12/04/2005  28/06/2005 02/08/2005
EMSALI1 4.8869% Accs. Acciones Liberadas 12/04/2005  28/06/2005 02/08/2005
ANDAHUC1  4.90% Accs. Acciones Liberadas 14/04/2005  05/07/2005 09/08/2005
EPUNOBC1 1.78% Accs. Acciones Liberadas 31/03/2003 VER HI VER HI
Fuente:BVL

EMPRESAS QUE HAN ANUNCIADO ENTREGA DE BENEFICIOS

Valor Monto Beneficio Acuerdo Corte Entrega
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Calendario de Eventos

09/05/05
US: Inventarios Mayoristas

10/05/05

US: Propensión al consumo ABC

JN: Gastos domésticos
         Consumo total

11/05/05

US: Solicitudes de hipoteca
         Balanza comercial
         Presupuesto mensual

JN:  Indice de indicadores líderes
         Oferta monetaria
         Liquidez
         Concesiones Bancarias

12/05/05

US: Ventas al por menor
         Peticiones de desempleo

13/05/05
US:  Indice de precios de importación
         Inventarios al por mayor
         Confianza Univ. Michigan

JN:  Ordenes de máquinas

16/05/05

US: Encuesta manufacturera NY

JN: Confianza del consumidor
        PBI
        Producción industrial

17/05/05

US: Indice de precios al productor
        Permisos de construcción
        Producción industrial
        Propensión al consumo ABC

18/05/05

US: Solicitudes de hipoteca
         Indice de precios al consumo

19/05/05

US: Peticiones de desempleo
        Indice de indicadores lideres

EU:  Indice de precios al consumo

JN: Indice de Indicadores líderes

20/05/05

JN:  Venta tiendas de conveniencia

23/05/05

JN: Tipo préstamo medio
        Indice industrias terciarias
        Indice de actividad industrial

24/05/05

US: Venta viviendas de segunda
        Propensión al consumo ABC

 EU: Balanza Comercial  Zona euro
         Nuevas ordenes industriales

25/05/05

US: Solicitudes de hipoteca
        Ordenes de bienes duraderos
         Venta viviendas nuevas

26/05/05

US: PIB anualizado
        Consumo personal
        Peticiones de desempleo
        Indice ofertas laborales

JN: Indice de precios al consumo
        Venta tiendas grandes
        Comercio al por menor

27/05/05

US:  Ingresos personales
         Gasto personal
         Confianza Univ. Michigan

EU:  Cuenta Corriente Zona euro

30/05/05

JN: Desempleo
        Ratio trabajo-candidato
       Gasto de trabajadores

31/05/05

US: Indice de Manufactura de Chicago
        Confianza del Consumidor
        Propensión al consumo ABC

 EU: Zona euro media 3 meses
         Clima empresarial
         Confianza industrial Zona euro
         Confianza al consumo
          Estimador IPC

JN: Activos de reserva
       Beneficios laborales

01/06/05

US: Solicitudes de hipoteca
        Gasto en construcción
         ISM manufacturero
         Venta de autos

EU: Tasa de desempleo
         Capital fijo bruto
         Gasto de Estados
         Consumo domestico

JN: Venta de automoviles

02/06/05

US: Productividad no agrícola
        Costos laborales unitarios
        Peticiones de desempleo
        Pedidos de fábricas

EU: IPP zona euro

JN: Indice de precios al consumo
        Venta tiendas grandes
        Comercio al por menor

03/06/05

US:  Tasa de desempleo
          Salario medio por hora

EU:  Ventas al por menor

RECOMENDACIONES

Las recomendaciones aplicadas al universo de acciones seguidas por el Servicio de Análisis de la División Mercado de
Capitales del BCP son las siguientes:

COMPRA Se espera un rendimiento de la acción mayor al 5% respecto al rendimiento del IGBVL
MANTENER Se espera un rendimiento de la acción 5% por encima o debajo del rendimiento del IGBVL
REDUCIR Se espera un rendimiento de la acción entre 5 - 15% por debajo del rendimiento del IGBVL
VENDER Se espera un rendimiento de la acción más del 15% por debajo del rendimiento del IGBVL

Asimismo, se puede calificar una recomendación como ESPECULATIVA cuando las razones que la sustentan son más técnicas que fundamentales, y como de MEDIANO o LARGO PLAZO  cuando los
fundamentos de la empresa son sólidos, pero tomará tiempo para que el mercado internalice su valor verdadero.
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NOTAS

Este material no constituye una oferta o una solicitud para la compra o venta de cualquier instrumento financiero. Todo el material presentado en
este reporte es propiedad del BCP a menos que se indique lo contrario. Ninguna parte del material ni su contenido ni ninguna copia del mismo
puede ser alterada en forma alguna, transmitida a, copiada o distribuida a terceros sin el permiso expreso del BCP. Información adicional está
disponible a su solicitud. La información contenida en el presente reporte se considera proveniente de fuentes confiables, pero el BCP no
garantiza su completitud ni su exactitud. Las opiniones y estimados representan nuestro juicio dada la información disponible y están sujetos a
modificación sin previo aviso. La evolución pasada no es indicador de resultados futuros. Las inversiones y estrategias aquí discutidas pueden
no ser útiles para todos los inversionistas. Las inversiones pueden tener precios o valores fluctuantes. Variaciones en el tipo de cambio pueden
tener un efecto adverso en el valor de las inversiones.
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GERENTE DE
DIVISION

Javier Maggiolo (511) 313 2456
CONTROL INTERNO Rinaldo Chiarella (511) 313 2414
CREDIBOLSA SAB José Espósito (511) 313 2922
Control Interno Alejandra Agurto Anx.2923
Trading Eduardo Tirado Anx.2902
Ventas Renta Variable Chrisitian Chocano - Rafael Isola (511) 313 2900
Ventas Renta Fija Luis Gordillo (511) 313 2902

CREDIFONDO SAF Ignacio Aguirre (511) 313 2490

ADMIN. DE PATRIMONIOS Carlos Sotelo (511) 313 2159
Análisis/Estructuración Santiago Rey (511) 313 2197
Servicio al Cliente Rubén Bueno Anx.3085
MESA DE DISTRIBUCION Jorge Monsante (511) 313 2416
CAMBIOS André Figuerola (511) 313 2500
Trading Ricardo Villamonte (511) 313 2444
Forward Gonzalo Navarro Anx.3061
Arbitrajes - monedas Roger Schuler Anx.3063
TESORERIA André Figuerola (511) 313 2561

Carlos De La Puente (511) 313 2562
Jorge Siu Anx.3067
Mario Melzi (511) 313 2491

CREDITITULOS ST José Manuel Peschiera (511) 313 2182
Manuel Baca Anx.3091

CUSTODIA Y FIDEICOMISOS José Manuel Peschiera (511) 313 2182
Custodia Cesar Moreno (511) 313 2489
Fideicomisos Juana Cossío Anx.3090
Registro de Acciones Frida Izquierdo (511) 313 2478
ADMINISTRACION José Carlos Acosta (511) 313 2473
ASESORIA DE INVERSION

Ernesto Delgado (511) 313 2909
Gonzalo Morales (511) 313 2911

EJECUTIVOS DE INVERSION

LIMA Alan Tocre (Coordinador) (511) 313 2216
Ag Pardo Augusto Fajardo (511) 2425981 Ax 6252
Ag Rivera Navarrete Miguel Fernandez (511) 4428642 Ax 5564
Ag Rivera Navarrete Mónica Quiñones (511) 4428642 Ax 5293
Suc San Isidro Jorge Ramos M. (511) 4428642 Ax 5279
Suc San Isidro-
P i

Carola Luque (511) 4428642 Ax 5308
Suc Oficina Principal Lima Luis Salazar Q. (511) 4275600 Ax 4308
Ag Sede Central Alberto Robles (511) 3132000 Ax 2302
PROVINCIAS
Región Sur (Arequipa,Cuzco, Tacna) Pedro Miñan (054) 24 7225
Región Norte Sur Chico (Ica, Chincha, Huacho) Wilmer Villavicencio (511) 313 2000 Ax 3248

Región Centro Oriente (Huancayo,Pucallpa,
I it )

Julio Rocha (065) 23 4238
Región Norte 1 (Trujillo, Chimbote, Cajamarca) Pietro Costta (044) 255719
Región Norte 2 (Tumbes, Piura, Chiclayo,Bagua) Carlos Ferrando (073) 323651
ANALISIS (511) 313 2000
Jefe de Análisis Claudia Cooper ccooper@bcp.com.pe Anx.3051
Macroeconomía - Internacional Luis Edwards ledwards@bcp.com.pe Anx.3053
Macroeconomía - Perú Juan Carlos Odar jodar@bcp.com.pe Anx.3054
Renta Fija - Internacional Andrés Agramonte aagramonte@bcp.com.pe Anx.3059
Bancos Liessel La Rosa liessellarosa@bcp.com.pe Anx.3055
Minería y Eléctricas Juan Miguel Pflucker jmpflucker@bcp.com.pe Anx.3052
Alimentos, Bebidas y Construcción Claudia Marsano cmarsano@bcp.com.pe Anx.3056
Renta Fija - Perú Pedro Cornejo pcornejo@bcp.com.pe Anx.3057
Asistentes Karen Casanova kcasanova@bcp.com.pe Anx.3058

Romina Ugas rugas@bcp.com.pe Anx.2651
Brenda Cenzano bcenzano@bcp.com.pe Anx.7360


