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PERU: Indicadores del Mercado de Capitales
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20/04/2005 2600
MERCADO ACCIONARIO SEM MES YTD
IGBVL 4100,3 0,6% -1,9% 9,8% 2400
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PARA INFORMACION IMPORTANTE SOBRE LA DIFUSION DEL CONTENIDO, ver pag. 20.
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Panorama del empleo al interior del pais

El entorno favorable de crecimiento econdmico, que ya ha alcanzado 44 meses consecutivos,
ha llevado a una situacion paraddjica en Lima Metropolitana: aumenta el nimero de ocupados,
pero también aumenta la tasa de desempleo. De esta manera, dicho indicador llegd en el 1705
a 11.3%, el nivel méas alto desde marzo del 2001, fecha desde la cual se empezé a sequir
mensualmente.

¢Cudl ha sido, en este contexto, el comportamiento del empleo en el resto del pais? El
Ministerio de Trabajo realiza una encuesta mensual sobre el nivel de empleo en empresas de
10 a més trabajadores en las zonas urbanas del pais. De acuerdo con ella, el afio pasado, las
ciudades con mayor crecimiento del empleo fueron Piura y Paita, Ica e Iquitos. Por el contrario,
las ciudades donde la caida del empleo resultd mayor fueron Puno, Tacna y Chiclayo, aunque
en esta Ultima habia crecido el 2003. Con excepcion de Iquitos, las ciudades con mayor
crecimiento del empleo el afio pasado estan ubicadas en la costa y vienen mostrando una
intensa dindmica exportadora, mientras que aquéllas donde el empleo cay6 estan distribuidas
en todo el pais.

Empleo en Principales Ciudades del Per, Empresas de Diez a mas trabajadores
(var. % 2003-2004)

Puno
Tacna
Chiclayo
Tarapoto
Pucallpa
Cuzco
Cajamarca
Pisco
Lima Met.
Chimbote
Huancayo
Arequipa
Perd
Resto Urh.
Chincha
Trujillo
lquitos
Paita

Ica

Piura

Fuente: MTPE

La evolucidn del empleo segun la encuesta del Ministerio de Trabajo se ha visto reflejada en la
recaudacion del IES por departamento, lo cual da una aproximacion al empleo formal. Para
calcular la variacién del mismo, se estim6 por departamento el monto de planillas considerando
los cambios en la tasa aplicada del IES. Sin embargo, hay dos departamentos en los que dicha
relacion se quiebra de manera notoria; Ica, donde a pesar del crecimiento del empleo la
recaudacion por IES se redujo 3.9%, y Tacna, que a pesar de exhibir un menor empleo tuvo un
incremento de 31.3% en la recaudacion. La explicacién a las divergencias encontradas
radicaria en dos posibles factores; i) los diferentes grados con que la SUNAT habria
emprendido sus medidas de fiscalizacion en el interior del pais, o ii) el incremento en la oferta
de trabajo habria significado la reduccion de las remuneraciones de las personas recién
contratadas. En ese caso, destaca el bajo crecimiento de las planillas en Arequipa, mientras
que en Junin (aproximado a través del empleo en Huancayo) se observa un incremento de las
planillas superior al sugerido por la variacion del empleo.

Cabe finalizar indicando que se observa una recuperacion generalizada del empleo
practicamente en todo el Perd. Sin embargo, el contexto de crecimiento puede generar
expectativas demasiado optimistas en la poblacion, de manera que incluso podria observarse
los préximos afios un incremento sostenido de la produccion sin que se reduzca la tasa de
desempleo, tal como se esta viendo en Lima y se observa por ejemplo en Chile desde el 2001.
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Evolucion de tasas de interés en EEUU
(en pbs, 13/04- 20/04)
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alcanzo una lectura de 88.7 en abril, por debajo del valor de 92.6 registrado el mes anterior. Sin
embargo, creemos que la coyuntura actual, caracterizada por un incremento en el precio de las
materias primas ligadas al petroleo y sus derivados, es el principal factor detras de dicha
desaceleracion. Asi, si bien se espera un menor crecimiento de la economia en el segundo
trimestre del afio?, el mismo deberia recuperarse en la segunda mitad del afio en la medida que
la presién en los precios del petréleo se disipe.

Otro importante indicador publicado durante la semana de anélisis fue las compras de activos
estadounidenses por parte de inversionistas extranjeros en febrero, las cuales si bien
retrocedieron con respecto al mes anterior, alcanzaron una cifra superior a lo esperado por el
consenso de mercado, US$ 84.5 bb (el consenso esperaba US$ 65 bb). Al interior de las
mismas, los avances més importantes se dieron en los bonos y notas del Tesoro, asi como en
los bonos corporativos, los cuales ascendieron a US$ 42.5 bb (+US$ 11.8 bb con respecto a
enero) y US$ 32.1 bb (+US$ 13.5 bb con respecto a enero). Sin embargo, con respecto al
primero, lo importante a destacar es que dicho incremento se ha venido dando a través de una
mayor participacion del sector privado. Asi, la participacion del sector oficial asiatico en el total de
tenedores de bonos y notas del Tesoro ha venido disminuyendo durante los Ultimos meses,
alcanzado en febrero una participacion de 59%. Con respecto a la mayor compra de bonos
corporativos, la busqueda de mayores rendimientos, con EEUU creciendo de manera sostenida,
ha llevado a los inversionistas extranjeros a preferir este tipo de activos.

Compras de activos estadounidenses por parte de inversionistas extranjeros
(suma 12m, en US$ bb)

450 4 ——Bonos & Notas Tesoro Bonos Agencias
——Bonos Corporativos —— 0 tros
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Fuente: Bloomberg

Los anteriores indicadores tuvieron un importante impacto sobre las tasas de interés,
principalmente en los plazos mas largos. En este sentido, la tasa del bono a 10 afios continud
con la tendencia decreciente que ha venido presentando durante las Ultimas semanas, cerrando
la semana de analisis en 4.19% (20/04). Sin embargo, creemos que el retroceso que ha
presentado dicha tasa desde que alcanzé su valor maximo del afio (4.64% en 28/03) ha sido
excesivo, por lo que durante los proximas dias deberia retomar una gradual tendencia alcista. El
comportamiento en las tasas de interés también se reflejo en las monedas, dada la estrecha
relacion que ha existido entre ambas durante las Ultimas semanas, donde el dolar se debilitd en
1.36% frente al euro y en 1.34% frente a la libra durante los ultimos 7 dias, cerrando de esta
manera la semana de analisis en 1.309 US$/€ y 1.9197 US$/£.

7 Segun las cifras publicadas en el dltimo consenso mensual de Bloomberg, EEUU alcanzaria un crecimiento de 3.6% en el 2T
(variacion con respecto al trimestre anterior anualizada), por debajo de la expansién de 4% esperada en el 1T.
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INDICADORES BURSATILES DE LAS PRINCIPALES EMPRESAS DE LA BVL

Acciones

Banco Continental
Banco Wiese

Edelnor
Luz del Sur
Telefonica S.A.

Buenaventura C
Milpo C
Minsur |

Construccion
Cementos Lima C
Cementos Lima |
C.Pacasmayo C
Ferreyros C
Grafia y Montero
Consumo

Buenaventura *
Credicorp
Southern Peru

Fundamental
nd

Comprar

Reducir

n.d

Reducir
Reducir
Reducir
Comprar

Mantener
Comprar

Mantener
Vender
Reducir

Mantener

Vender
Comprar
Reducir
Comprar LP
Mantener

Comprar

Comprar
nd
Reducir

Telefonica S.A.

Recomendacion

Técnica
n.d
Vender
Vender
n.d

Mantener
Mantener
Mantener
Vender

Mantener
Vender
Vender
Vender
\Vender

Comprar

Mantener
Mantener
Vender
Mantener
\Vender

Mantener

Vender
n.d
Vender

SAy

\Vender
ADR's en US$

Precios de cierre

3‘11
340

0,96
1,04

1,53 0,47
1,20 0,37
430 1,32

50,70 50,70

73,00 22,42
31,30 9,61
9,20 2,83
57,60 57,60

62,39 19,16
3,76 1,15
2,56 0,79
1,70 0,52
0,68 0,21

22,24 22,24
17,46 17,46
56,61 56,61
50,80 50,80

0,1%
13%

0,1%
0,1%
0,1%
-0,3%

0,5%
-21%
34%
-2.7%

-1,2%

“1,1%
03%
-4.4%
-0,7%

Variacién % en US$

-4,7%

3.4%
-5,2%
2.8%
-1,9%

4,4%
16,5%
10,8%
11,5%

-5,5%
-19,4%
-3.1%
-10,2%

10,5%

-2.9%
10,4%
19,9%
-10,1%

Vol. Neg.
(USS$ 000)

0,00
15,10

84,17
0,08
332

51,19

466,07
286,02
252,13
69,15

752,82

0,00
39,52
14,44
524
13,63

247,24

nd
nd
nd

n.d

Frec. Negoc.

75%
65%

65%
30%
80%
95%

85%
80%

90%

Cap. Burs.

(US$ MM) P

11486 nd
8324

980,2 19,2x
4331 14,0x
6432 13,0x
83754,6 26,2x

28529 18,0x
2610 17,9

16773 1255

46085 10,2

7978 30,3x

4816 182x

3168 19,3

107,0 122x

66,8 8,7x

355,0

28295 17,9x
1647,9 nd.

45293 10,0x
83919,8 26,3x

PNL

1,7x
2,3x

1,1x
1,0x
2,6x
3,2x

49x
3,3x
3,0x
3,0x

3,4x
2,1x
2,2x
1,3x
1,0x

4,9x
1,6x
3,0x
3,2x

1.4%
nd.
3.3%
n.d.

Elaboracion: Servicio de Anélisis

ESTRATEGIA DE INVERSION - RENTA VARIABLE

CARTERA DE INVERSION - 1505

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

Elaboracion: Servicio de Anélisis

Rendimiento (US$)

5d 1m YTD
0,8% -3,1% -5,3%
-5,4% 1,2% 11,5%
1,5% -6,9% -1,9%
1,7% -1,9% 49,8%
-4,7% -4,1% 10,7%
0,1% 2,6% -3,0%
1,2% 1,2% 32,0%

(*) Rendimiento Ponderado (por el peso de cada accion dentro de la cartera)

PRINCIPALES INDICES MUNDIALES
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Indice 20/04/2005 5d. 1m. YTD
Brasil BOVESPA 25062,44 -3,9% -9,2% -4,3%
Argentina MERVAL 1309,48 -2,6% -10,2% -4,8%
Mexico MEXICO IPC 9369,77 -0,9% 0,1% 4,5%
S&P 500 11375 -3,1% -4,4% -6,1%
SPY 117,05 0,0% 2,7% -2,6%
DJIA 10012,36 -3,8% -5,8% -71,1%
DIA nd n.d nd nd
NASDAQ 1913,76 -3,1% -4,7% -12,0%
QQQ 35,74 -2,3% 2,7% -12,7%
Reino Unido ~ FTSE 100 4822,00 -2,8% 2,1% 0,2%
Alemania DAX 4178,62 -5,2% -3,4% -1,8%
Francia CAC-40 3950,02 -4,1% -2,5% 3,4%
Japon NIKKEI - 225 11088,58 -4.7% 6,7% -3,5%
Hong Kong HANG SENG 13501,63 -2,2% -2,4% -5,1%

Fuente: Bloomberg
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EMPRESAS QUE HAN ANUNCIADO ENTREGA DE BENEFICIOS

Monto

Beneficio

Acuerdo

>BCP>

Entrega

DERIVAI1 4.9% Accs. Acciones Liberadas 07/04/2005  20/04/2005  20/05/2005
CONTINCH1 S/.0.258331 Efe. Dividendos 31/03/2005  20/04/2005  29/04/2005
DERIVAI1 S/.0.059717104 Efe. Dividendos 07/04/2005  20/04/2005  20/05/2005
AMERLEC1 4.899999676% Accs. Acciones Liberadas 28/03/2005  21/04/2005 Prox.
MILENIC1 S/0.0593951Efe. Dividendos 16/03/2005  21/04/2005  29/04/2005
QUIMPAC1 S/. 0.046402 Efe. Dividendos 04/04/2005  22/04/2005  03/05/2005
QUIMPAI1 S/. 0.046402 Efe. Dividendos 04/04/2005  22/04/2005  03/05/2005
ATACOC1 3.723936% Accs. Acciones Liberadas 24/02/2005  25/04/2005  02/05/2005
ATACOI" 3.723936% Accs. Acciones Liberadas 24/02/2005  25/04/2005  02/05/2005
ETERNII S/.0.02517153 Efe. Dividendos 30/03/2005  25/04/2005  24/05/2005
ETERNII1 81.581557% Accs. Acciones Liberadas 30/03/2005  25/04/2005  24/05/2005
SEALDCH1 4.899999% Accs. Acciones Liberadas 29/03/2005  25/04/2005  25/05/2005
SEALDC1 S/.0.0020795199 Efe. Dividendos 29/03/2005  25/04/2005  29/04/2005
LUISAI S/.1.00 Efe. Dividendos 30/03/2005  26/04/2005  13/05/2005
PCU US$ 2.3776 Efe. Dividendos 12/04/2005  26/04/2005  13/05/2005
SPCCPI1 US$ 1.08750448 Efe. Dividendos 12/04/2005  26/04/2005  13/05/2005
SPCCPI2 US$ 1.08750448 Efe. Dividendos 12/04/2005  26/04/2005  13/05/2005
INTURSC1 S/.0.10 Efe. Dividendos 30/03/2005  27/04/2005  09/05/2005
UNIVIDC1 10.697% Accs. Acciones Liberadas 14/02/2005  27/04/2005  23/05/2005
BARRAZC1 S/. 3.85 Efe. Dividendos 05/04/2005  27/04/2005  09/05/2005
EXSAC1 S/0.03 Efe. Dividendos 21/03/2005  29/04/2005  20/05/2004
EXSAI1 S$/0.03 Efe. Dividendos 21/03/2005  29/04/2005  20/05/2004
PIURAC1 S/.0.0994 Efe. Dividendos 18/03/2005  29/04/2005  17/05/2005
PIURAI1 S/.0.0994 Efe. Dividendos 18/03/2005  29/04/2005  17/05/2005
CVERDEC1 US$ Dividendos 18/04/2005  02/05/2005 Prox.
GENPEBC1 S/.0.035 Efe. Dividendos 18/04/2005  02/05/2005  06/05/2005
GLORIAI1 S/0.0645397 Efe. Dividendos 23/03/2005  09/05/2005  20/05/2005
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
EMSALCH1 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
ANDAHUCA1 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
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Calendario de Eventos

Lunes

Martes

Miércoles

Jueves

Viernes

18/04/05

EU: Indice de precios al consumidor

19/04/05

US: Indice de precios productor
Permisos de construccion
Propension al consumo ABC

EU: ECB-subasta tasa variable
Anuncio financiero semanal
Reservas Monetarias semanales

JN: Indice de indicadores lideres

20/04/05

US: Solicitudes de hipoteca
Indice de precios al consumo

JN: Venta de tiendas de conveniencia

21/04/05

US: Peticiones de desempleo
Indice de indicadores lideres

JN: Produccion industrial

22/04/05

EU: Ordenes de maquinarias

Indice coincidente
Ordenes de heramientas
25/04/05 26/04/05 27/04/05 28/04/05 29/04/05
US: Venta viviendas de segunda US: Confianza al consumidor US: Solicitudes de hipoteca Us:PBI US: Ingresos personales
Venta viviendas nuevas Ordenes de bienes duraderos Peticiones de desempleo Indice de Costos laborales
JIN: Desempleo Propension al consumo ABC Confianza Univ. De Michigan
Ratio frabajo-candidato EU: Zona Euro Indice de manufactura de Chicago
Gasto de trabigjadores EU: ECB-subasta tasa variable -
Anuncio financiero semanal JN: Indice de precios al consumidor EU: Estimador IPC
Reservas Monetarias semanales Produccién industrial Clima empresarial
Comercio al por menor Confianza al consurmo
Confianza econdmica
02/05/05 03/05/05 04/05/05 05/05/05 06/05/05
US: Gastos en construccion US: Pedidos de fabricas US: Solicitudes de hipoteca US: Producividad no agricola US: Tasa de desempleo
1SM manufacturero Venta de autos ISM no manufacturero Peticiones de desempleo Salario medio por ahora
) - Propension al consumo ABC
JN: Venta de automéviles EU: Ventas al por menor JN: Base monetaria
EU: Tasa de desempleo
IPP zona euro
ECB-subasta tasa variable
Anuncio financiero semanal
Reservas Monetarias semanales
09/05/05 10/05/05 11/05/05 12/05/05 13/05/05
US: Inventarios Mayoristas US: Propension al consumo ABC US: Solicitudes de hipoteca US: Ventas al por menor US: Indice de precios de importacion
Balanza comercial Peticiones de desempleo Inventarios al por mayor
JN: Gastos domésticos Presupuesto mensual Confianza Univ. Michigan

Consumo total

JN: Indice de indicadores lideres
Oferta monetaria
Liquidez
Concesiones Bancarias

JN: Ordenes de maquinas

RECOMENDACIONES

COMPRA
MANTENER
REDUCIR
VENDER

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

Se espera un rendimiento de la accion 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 accion 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 recomendacion 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 o 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 informacién disponible y estan sujetos a
modificacion 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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