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ISBVL 6591.4 -1.2% 8.4% 7.5% 2200
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| MACROECONOMIA PERU
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1/ Supone emisiones de deuda interna y externa por
US$ 1,800 MM en total.
Fuente: Estimaciones BCP — Servicio de Andlisis

¢Serd un buen negocio? La propuesta de recompra de la deuda con el Club de Paris

El gobierno ha anunciado recientemente que su propuesta de recompra de deuda por un
monto de US$ 1,800 MM — US$ 2,000 MM con el Club de Paris ha sido aceptada por casi
todos los acreedores, excepto Estados Unidos. Con ello el gobierno estima que la carga de la
deuda publica se reduzca en unos US$ 400 MM anuales durante los proximos cinco afios. Al
respecto cabe sefialar que la deuda con el Club de Paris al cierre del 1T05 fue de US$ 8,126
MM, representando 33.4% de la deuda publica externa y 26.5% de la deuda publica total. A
pesar del salto que la misma mostrd hacia fines del afio pasado (asociado en parte a la
devaluacion del délar frente al euro, moneda en la que estd expresada méas de de la tercera
parte de la deuda), es el componente de la deuda externa que mas se ha reducido en los
Ultimos dos afios, en un contexto en que el total de dicha deuda se ha incrementado.

¢Es factible el ahorro previsto por el gobierno? Segun las proyecciones del MEF, el 2006 y el
2007 se debe pagar anualmente algo mas de US$ 2,900 MM, con un salto el 2008 hasta US$
3,326 MM dado el vencimiento de bonos globales, para volver a US$ 2,732 MM en el 2009. En
€S0S cuatro afios, los pagos programados al Club de Paris representan en promedio US$ 1,035
MM anuales, lo que significa alrededor de 35% de los pagos programados cada afio. Si bien
son flujos mas o menos constantes hasta el 2009, el problema es que 44% del total
programado para los proximos 35 afios se concentra en el periodo 2006-2009.

El prepago de US$ 1,800 MM — US$ 2,000 MM no implicaria necesariamente una emision de
bonos por dicho monto. De acuerdo con informacion del BCR, entre el 2004 y el 1T05, el sector
publico no financiero ha incrementado sus depdsitos en US$ 1,359 MM. Suponiendo que el
gobierno decida mantener una parte de dichos depésitos, podria disponer de US$ 800 MM
para el prepago de la deuda. Los US$ 1,000 MM adicionales serian obtenidos con un tramo en
el mercado local y otro en el internacional.

Bajo distintos escenarios analizados, se encuentra que, si las emisiones son en total por US$
1,000 MM a 10 afios, el valor presente neto (VPN) del servicio de deuda se reduciria en US$
929 MM en los préximos cuatro afios, mientras que en el periodo 2006-2040 el VPN del
servicio de la deuda caeria en US$ 204 MM. En el caso de que las emisiones sean por US$
1,000 MM a 30 afios (escenario que consideramos como el mas probable), el ahorro de los
préximos cuatro afios tendria un VPN de US$ 878 MM, mientras que el VPN del servicio
proyectado hasta el 2040 caeria en US$ 78 MM.

Escenarios Alternativos de Deuda Publica
(en US$ MM)

Emision Interna y Externa a 10 afios

Fuentes Emisiones Ahorro US$ corrientes Ahorro VPN (7.585%)
Propias  Externas Internas 2006-2009 2006-2040 2006-2009 2006-2040

Financiamiento por US$ 1,800 MM 800 700 300 1,064 -354 929 204
Financiamiento por US$ 2,000 MM 800 800 400 1,153 -552 1,008 136

Emision Interna a 10 afios y Externa a 30 afios

Fuentes Emisiones Ahorro US$ corrientes Ahorro VPN (7.585%)
Propias  Externas Internas 2006-2009 2006-2040 2006-2009 2006-2040

Financiamiento por US$ 1,800 MM 800 700 300 1,028 -1,537 899 135
Financiamiento por US$ 2,000 MM 800 800 400 1112 -1,904 974 57

Emision Interna y Externa a 30 afios

Fuentes Emisiones Ahorro US$ corrientes Ahorro VPN (7.585%)
Propias  Externas Internas 2006-2009 2006-2040 2006-2009 2006-2040

Financiamiento por US$ 1,800 MM 800 700 300 1,002 -2,095 878 78
Financiamiento por US$ 2,000 MM 800 800 400 1,078 -2,648 945 -19

Fuente: Estimaciones BCP — Servicio de Andlisis
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INDICADORES BURSATILES DE LAS PRINCIPALES EMPRESAS DE LA BVL

Acciones

Bancos
Banco de Crédito
Banco Continental
Banco Wiese
Credicorp
Serv. Publicos

Consumo
ADR's
Buenaventura *
Credicorp
Southern Peru

Fundamental
nd
Comprar
Reducir
n.d

Comprar

Comprar
nd
Mantener

Telefonica S.A.

Recomendacién

Técnica
n.d
Vender
Mantener
n.d

Mantener

Comprar

Comprar

Credicorp, Southern Peru, Telefonica S.A. y ADR’s en US$
Elaboracion: Servicio de Analisis

ESTRATEGIA DE INVERSION - RENTA VARIABLE

CARTERA DE INVERSION - 1505

Rendimiento (US$)

Accion

Edegel

BAP

BVN
Pacasmayo |
Alicorp C
Luz del Sur
Atacocha |

Peso

15.00%
15.00%
15.00%
10.00%
15.00%
15.00%
15.00%

Rendimiento Final (*)

Rendimiento ISBVL

Elaboracién: Servicio de Analisis
(*) Rendimiento Ponderado (por el peso de cada accién dentro de la cartera)

5d
3.6%
1.1%
-2.2%
0.1%
1.2%
2.5%
-0.3%

Precios de cierre

Sl. Us$
3.60 1.1
3.24 1.00
0.06 0.02
18.92 18.92

21.32
19.05
45.02
49.83

im
2.9%
4.8%
3.7%
-2.5%
0.7%
-1.5%
-0.8%

21.32
19.05
45.02
49.83

YTD
-10.2%
20.5%

-8.0%
47.6%
12.9%
-14.2%
20.3%

1d.
0.0%
0.0%
0.0%
-1.5%

0.0%

-0.2%
-0.6%
-3.9%
0.1%

Variacién % en US$

5d.
1.5%
07%
0.1%
1.1%

-1.2%

-2.6%
0.9%
-3.4%
-1.2%

YTD
21.0%
1.1%
21.0%
20.5%

12.7%

-6.9%
20.5%
-4.6%
-11.8%

Vol. Neg.
(Us$ 000)

Hoy
0.33
3.88
0.92
401.43

Frec. Negoc.

100%
95%
100%
100%

Cap. Burs.
(Us$ Mm)

1330.8
794.0
317.3
1785.7

27125
1798.0
3602.0

82317.4

2004R
nd.

11.3x

27.1x
n.d.

14.1x
nd.
6.0x

21.1x

PRINCIPALES INDICES MUNDIALES

PIU

2005E
nd
9.3x
14.5x
n.d.

12.9x
nd.
7.8x

19.7x

PVL

2.0x
2.2x
1.9x
1.7x

Edegel Mantener Mantener 145 0.45 1.4% 3.6% . 30.03 929.8 17.0x 1.2x 5.1%
Edelnor Mantener Vender 1.10 0.34 0.0% -4.3% -26.1% 0.00 30% 397.4 18.2x 16.9x 1.0x 4.8%
Luz del Sur Mantener Vender 3.80 117 0.6% 2.5% -14.3% 9.32 80% 568.9 11.4x 10.2x 2.3x 8.0%
Telefonica S.A. Comprar Vender 49.64 49.64 -0.3% -1.5% -12.1% 57.09 95% 82003.5 21.0x 19.7x 3.0x n.d.
Mineria

Atacocha | Comprar Comprar 243 0.75 -0.4% -0.3% 20.1% 22.31 95% 161.0 9.3x 7.3x 2.3x 5.9%
Buenaventura C Comprar Comprar 68.40 21.03 -3.6% -2.2% -8.1% 918.03 85% 2675.6 13.9x 12.7x 4.0x 1.5%
Milpo C Mantener Mantener 29.78 9.16 0.0% 2.8% 11.2% 3.66 80% 248.6 17.5x 15.1x 2.7x 0.4%
Minsur | Vender Vender 5.85 1.80 0.0% -0.3% -31.0% 118.79 95% 1067.5 6.1x 7.8x 1.9x 4.9%
Southern Peru Mantener Vender 44.76 44.76 -5.1% -3.3% -4.2% 297.15 90% 3581.2 6.0x 7.8x 2.1x 4.9%
Bebidas

0.0% —08% _4d%

Construccion

Cementos Lima C Vender Vender . . . ¥y
Cementos Lima | Comprar Vender 3.55 1.09 -1.4% 1.5% -6.3% 11.65 80% 455.1 14.8x 14.8x 1.9x 4.2%
C.Pacasmayo C Mantener Mantener 2.38 073 0.0% -0.8% 3.0% 16.94 95% 294.8 12.0x 12.0x 1.9x 4.8%
Ferreyros C Comprar LP Mantener 175 0.54 0.0% 0.1% 1% 0.00 35% 110.3 13.9x 16.9x 1.3x n.d.
Grafia y Montero Mantener Comprar 0.73 0.22 0.0% 9.0% -13.4% 3.46 90% 71.8 13.4x 11.8x 1.1x nd.

4.0x
1.7x
2.1x
3.0x

Div. Yld.

Indice 08/06/2005 5d. 1m. YTD
Brasil BOVESPA 24701.50 -4.8% -3.5% -5.7%
Argentina MERVAL 1489.29 -1.8% 4.2% 8.3%
Mexico MEXICO IPC 9315.01 0.7% 0.2% 3.9%
S&P 500 1194.67 -0.6% 2.0% -1.4%
SPY 119.93 -0.5% 24% -0.8%
DJIA 10476.86 -0.7% 1.3% -2.8%
DIA n.d n.d nd n.d
NASDAQ 2060.18 -1.3% 4.7% -5.3%
QQQ nd. nd. nd. nd.
Reino Unido ~ FTSE 100 5003.70 0.1% 1.7% 3.9%
Alemania DAX 4557.29 0.7% 5.7% 71%
Francia CAC-40 4171.35 -0.2% 34% 9.2%
Japon NIKKEI - 225 11281.03 -0.4% 1.0% -1.8%
Hong Kong HANG SENG 13898.55 0.2% -1.3% -2.3%

Fuente: Bloomberg
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Valor

MITSUMCA1
INVCENC1
MODIANI1
SNJUANCH1
SNJUANI1
ATACOC1
ATACON
EXSAC1
EXSAI1
FERREYC1
GLORIAI1
HIDROSI1
MOROCOI
CAJSURC1
CRELEAC1
CRELEAC1
EDELNOC1
LUSURC1
PIURAC1
PIURAI1
SOLUCIC1
CONTINC1
PIURAI1
PERENAC1
PERENBC1
PERUBAI1
BACKUAC1
BACKUBC1
BACKUSI1
CESUPEC1
CESUPEI1
CREDITCH1
QUIMPAC1
QUIMPAI1
EMSALC1
EMSALC1
EMSALI
EMSALI
ANDAHUC1
TELEA1C1

TELEFBCA1
TELEFCC1
EPUNOBC1

EMPRESAS QUE HAN ANUNCIADO ENTREGA DE BENEFICIOS

Monto

4.431256% Accs.
12.10088198% Accs.
S/. 0.025930329785 Efe.
S/. 0.0542850825 Efe.
S/. 0.0542850825 Efe.
S/. 0.04 Efe.

S/. 0.04 Efe.
21.65% Accs.
21.65% Accs.
11.00% Accs.
4.805239% Accs.
7.1325% Accs.
4.8999998% Accs.
17.517% Accs.
S/. 1,369.8892 Efe.
4.9219% Accs.
5.39727% Accs.
S/. 0.06 Efe.
4.83935% Accs.
4.83935% Accs.
3.00% Accs.
4.8869% Accs.
4.83935% Accs.
16.1877% Accs.
16.1877% Accs.
4.90% Accs.
6.529359% Accs.
6.529359% Accs.
6.529359% Accs.
5.704084% Accs.
5.704084% Accs.
4.90% Accs.
7.8429% Accs.
7.8442% Accs.
S/.0.103043 Efe.
4.8869% Accs.
S/.0.103043 Efe.
4.8869% Accs.
4.90% Accs.

S/. 0.454608494004588 Efe.

S/. 0.454608494004588 Efe.
S/. 0.454608494004588 Efe.

1.78% Accs.

Beneficio

Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Dividendos
Dividendos
Dividendos
Dividendos
Dividendos
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Dividendos
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Dividendos
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Dividendos
Acciones Liberadas
Dividendos
Acciones Liberadas
Acciones Liberadas
Dividendos

Dividendos
Dividendos
Acciones Liberadas

Acuerdo

28/03/2005
29/03/2005
18/03/2005
26/05/2005
26/05/2005
31/05/2005
31/05/2005
21/03/2005
21/03/2005
22/03/2005
23/03/2005
28/03/2005
11/04/2005
28/03/2005
28/03/2005
28/03/2005
29/03/2005
01/06/2005
18/03/2005
18/03/2005
29/03/2005
31/03/2005
18/03/2005
30/03/2005
30/03/2005
29/03/2005
30/03/2005
30/03/2005
30/03/2005
30/03/2005
30/03/2005
31/03/2005
04/04/2005
04/04/2005
12/04/2005
12/04/2005
12/04/2005
12/04/2005
14/04/2005
25/05/2005
25/05/2005

25/05/2005 15/07/2005 26/07/2005

31/03/2003

Corte

08/06/2005
10/06/2005
10/06/2005
10/06/2005
10/06/2005
14/06/2005
14/06/2005
14/06/2005
14/06/2005
14/06/2005
14/06/2005
14/06/2005
14/06/2005
15/06/2005
15/06/2005
15/06/2005
16/06/2005
16/06/2005
16/06/2005
16/06/2005
16/06/2005
17/06/2005
16/06/2005
17/06/2005
17/06/2005
17/06/2005
20/06/2005
20/06/2005
20/06/2005
20/06/2005
20/06/2005
20/06/2005
21/06/2005
21/06/2005
28/06/2005
28/06/2005
28/06/2005
28/06/2005
05/07/2005
15/07/2005
15/07/2005

VER HI

Entrega

20/06/0205
04/07/2005
14/07/2005
27/06/2005
27/06/2005
21/06/2005
21/06/2005
18/07/2005
18/07/2005
Prox.
15/07/2005
04/07/2005
07/07/2005
Prox.
19/07/2005
19/07/2005
Prox.
24/06/2005
Prox.
Prox.
20/07/2005
15/07/2005
Prox.
Prox.
Prox.
20/07/2005
22/07/2005
22/07/2005
22/07/2005
20/07/2005
20/07/2005
22/07/2005
22/07/2005
22/07/2005
02/08/2005
02/08/2005
02/08/2005
02/08/2005
09/08/2005
26/07/2005
26/07/2005

VER HI

Fuente:BVL
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Calendario de Eventos

US: indice de Indicadores L

ideres

US: Propension al consumo ABC

JN: Balanza Comercial

US: Solicitudes de hipoteca

EU: Balanza Comercial
Nuevas ordenes industriales

US: Peticiones de desempleo
Venta de viviendas de segunda

Lunes Martes Miércoles Jueves Viernes
06/06/05 07/06/05 08/06/05 09/06/05 10/06/05
US: Crédito de consumo US: Solicitudes de hipoteca US: Peticiones de desempleo ' .

Propension al consumo ABC Inventarios mayoristas US: Balanza comercial
JN: Confianza al consumidor Indice de precios del importador
JN: Gastos domésticos JN: Indice de indicadores lideres Ordenes de herramientas Presupuesto mensual
Consumo total Indice coincidente Indice de precios del exportador )
Oferta monetaria Balanza comercial Indice de precios del importador | EU: Zone-Euro
Concesiones bancarias
13/06/05 14/06/05 15/06/05 16/06/05 17/06/05
US: Indice de precios del productor US: Solicitudes de hipoteca US: Peticiones de desempleo . X
Ventas al por menor Indice de precios al consumo Permisos de construccion US: Balanza cuenta corente
Propension al consumo ABC Inventarios al por mayor Confianza Univ. De Michigan
Produccion industrial EU: Indice de precios al consumo
EU: Zona-Euro
EU: Costos laborales zona-euro JN: Pedidos de maquinas
JN: Indice de indicadores lideres
Indice coincidente
20/06/05 21/06/05 22/06/05 23/06/05 24/06/05

US: Ordenes de Bienes Duraderos
Venta de viviendas Nuevas

[EU: BCE-cuenta corriente

JN: Comercio al Por menor

27/06/05

28/06/05

US: Confianza del consumidor

EU: Zona-Euro

JN: Produccion Industrial

29/06/05

US: PBI anualizado
Consumo Personal

30/06/05

US: Ingresos Personales

EU: Confianza al consumo zona euro
Confianza industrial-euro

JN: Precios de Consumidor
Desempleo
Gasto de trabajadores

1/07/05

EU: Eurozone Manufacturing
Tasa de desempleo

RECOMENDACIONES

Las recomendaciones aplicadas al universo de acciones seguidas por el Servicio de Anélisis de la Division Mercado de

Capitales del BCP son las siguientes:

COMPRA
MANTENER
REDUCIR
VENDER

Se espera un rendimiento de la accién mayor al 5% respecto al rendimiento del IGBVL

Se espera un rendimiento de la accion 5% por encima o debajo del rendimiento del IGBVL
Se espera un rendimiento de la accién entre 5 - 15% por debajo del rendimiento del IGBVL
Se espera un rendimiento de la accion méas del 15% por debajo del rendimiento del IGBVL

Asimismo, se puede calificar una recomendacién como ESPECULATIVA cuando las razones que la sustentan son
fundamentos de la empresa son sélidos, pero tomara tiempo para que el mercado internalice su valor verdadero.

mas técnicas que fundamentales, y como de MEDIANO 0 LARGO PLAZO cuando los
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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. Informacién adicional esta
disponible a su solicitud. La informacion 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 informacion disponible y estan sujetos a
modificacién sin previo aviso. La evolucion pasada no es indicador de resultados futuros. Las inversiones y estrategias aqui discutidas pueden
no ser Utiles 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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