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Tendencia de Mercado  Actual  Perspectiva 

Tipo de Cambio 

6 
BCRP encontró dificultades para colocar CDs, 
viendo limitado su potencial de comprar mayor 
cantidad de dólares.  6

Tipo de cambio continuaría con tendencia previa hacia la 
baja pues parecería más difícil que el BCRP pueda 
continuar esterilizando constantes compras de dólares.  

Liquidez MN 

6 
Caída de la liquidez por tratarse de la última 
semana del mes, con los numerales de 
bancos ya cumplidos  5 

Liquidez se incrementaría durante primeros días de 
marzo, debido a los requerimientos de encaje.  

Renta Fija 
5 

Escaso dinamismo en el mercado primario 
local 6 

A pesar del incremento en la parte corta de la curva 
esperamos una corrección a la baja en el CP. 

Renta Variable 

6 
EEUU: mercado decepcionó en medio del 
alza del petróleo y desempeños negativos de 
Home Depot y Coca-Cola 4

EEUU: Mercado atento a indicadores macro (cifras 
preliminares del PBI del 4T04, ingresos y gastos 
personal de enero)  

 

5 
PERU: bolsa local con cierres positivos ante 
altas cotizaciones de los metales básicos 
 

4
PERÚ: inversionistas atentos a la próxima publicación 
de resultados corporativos al 4T04 y comportamiento 
de metales. 
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 MACROECONOMIA PERU. Perspectivas de la producción y empleo 
manufacturero en el 1T05. 

 ECONOMÍAS LÍDERES. EEUU: Presiones inflacionarias se mantienen 
controladas en enero. JAPÓN: Crecimiento registra significativa 
desaceleración en 4T04. 

 BONOS PERU. Mala semana para los bonos peruanos en el exterior. 
 MERCADOS NORTEAMERICANOS. DJIA, Nasdaq, y S&P 500 

retrocedieron -1.5%, -2.8%, y -1.6%, respectivamente. 
 BVL. IGBVL e ISBVL en terreno positivo, 2.9% y 4.3%, respectivamente. 
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MACROECONOMÍA PERÚ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Componentes del PBI No Primario 

(Base: 1994=100) 
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Ocupación Adecuada 
Manufacturera 

(% de la PEA ocupada del sector) 
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Perspectivas de la producción y empleo manufacturero en el 1T05 
La economía peruana creció el año pasado 5.1%, tasa que resultó superior a las expectativas 
incluso del propio Ministerio de Economía. Fuera de la pesca (+28.3%), un sector primario con 
una participación relativamente baja en la producción, los sectores que lideraron esta expansión 
fueron manufactura (+6.7%) y otros servicios (+6.0%), los cuales tienen una participación 
conjunta en la producción superior al 50%. Es de destacar que ambos alcanzaron su mayor 
tasa de crecimiento en al menos 9 años. 

PBI Manufactura y Otros Servicios 
(variaciones porcentuales anuales) 

       PBI Manufactura                                               PBI Otros Servicios 
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En particular, la manufactura no primaria alcanzó en el 2004 un crecimiento de 7.2%, siendo la 
industria de bienes de consumo la que mejor desempeño tuvo en el año (+7.8%). Sin embargo, 
dicho comportamiento favorable no fue replicado por la producción de bienes de capital, que 
exhibió un magro crecimiento de 0.8%, manteniéndose rezagada respecto a otras ramas 
manufactureras, como ha venido observándose en general desde 1994.  
Entre los bienes de consumo, las ramas que mejor comportamiento mostraron fueron las de i) 
fabricación de muebles (+26.7%), asociada a la dinámica del sector construcción y la mayor 
demanda resultante por estos bienes, ii) tejidos y artículos de punto y ganchillo (+22.2%), efecto 
de la mayor demanda en Estados Unidos, Europa y Centroamérica, y iii) productos lácteos 
(+13.3%), reflejando las nuevas formas de presentación, ingreso de nuevos productos y 
menores precios. Por su parte, entre las ramas intermedias más dinámicas figuran i) sustancias 
químicas básicas (+15.9%), por la mayor producción de ácido sulfúrico, nitrógeno, oxígeno, 
soda cáustica líquida, abonos compuestos y superfosfato de calcio, ii) productos de arcilla y 
cerámica no refractaria para uso estructural (+13.3%), reflejando la mayor producción de 
ladrillos y revestimentos para paredes y pisos asociada a la construcción, lo que también 
explicó el crecimiento observado en iii) cemento, cal y yeso (+10.0%). 
Para el primer trimestre de este año, los tres grandes componentes de la industria no primaria 
mantendrían simultáneamente un dinamismo importante. De esta manera, entre enero y marzo 
la producción manufacturera no primaria alcanzaría, como en los últimos meses, un crecimiento 
promedio cercano al 10% respecto al mismo período del año pasado. 
En términos de ocupación, ello consolidaría la expansión que dicha variable viene mostrando 
en Lima Metropolitana desde febrero del año pasado, por lo que el número de ocupados - 
todavía inferior al mayor nivel alcanzado desde que se publica dicha serie, registrado a inicios 
del 2003- podría alcanzar en los próximos meses un nuevo nivel récord. Sin embargo, es de 
advertir un cierto estancamiento de la ocupación adecuada en el sector manufacturero en Lima 
Metropolitana desde octubre del año pasado, lo que sería un indicador de deterioro de la 
calidad del empleo. Por otro lado, es de destacar el dinamismo del empleo en las zonas 
urbanas excluyendo Lima, donde el empleo manufacturero en empresas de 10 y más 
trabajadores creció en diciembre 4.5% respecto al mismo mes del año anterior, mientras que en 
Lima Metropolitana sólo lo hizo en 3.5%. En esta evolución destacaron ciudades como Piura, 
Tarapoto, Trujillo y Sullana, mientras que las más rezagadas fueron Huancayo, Cuzco y Tacna. 
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SECTOR MONETARIO 
Tasa interbancaria 

  %                                                           
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 Liquidez MN  
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Evolución de tasas de CDs 
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Tipo de Cambio 
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Menor liquidez caracterizó la semana 
Durante la semana de análisis (16/02 al 22/02), el saldo de liquidez promedio diario en la cuenta 
corriente llegó a un total de S/. 141.6 MM, menor que el de la semana pasada (S/. 164 MM). Esta 
reducción es usual durante la última semana del mes y está asociada a que los bancos ya cumplieron 
con sus numerales y a la menor presión por encaje. Por ello, durante la próxima semana se espera 
que la liquidez promedio del sistema continúe ajustándose. Cabe mencionar que la meta prevista por 
el BCRP para febrero de este año se encuentra entre S/. 220 MM y S/. 240 MM, rango que parece ser 
difícil de cumplir, dado que implica un promedio de S/. 65 MM diarios el resto del mes. 

A pesar de que la emisión de CDs fue menor que la de la semana pasada, los depósitos overnight 
contrarrestaron la emisión de soles causada por las compras de moneda extranjera y por los 
vencimientos de CDs durante esta semana. De esta manera, los depósitos overnight en el BCRP 
sumaron S/. 257.2 MM, monto notablemente mayor que el de la semana pasada (S/. 93.0 MM); 
mientras que  los vencimientos de CDBCR alcanzaron un total de S/. 596 MM. Por su parte, la emisión 
de CDs alcanzó un monto de S/. 641.8 MM (ver detalle de CDs), monto menor que el de la semana 
pasada (S/. 988 MM); las tasas de dichos certificados fluctuaron entre 3.02% (emitido el 21/02, con un 
plazo de 7 días) y 6.25 % (emitido el 22/02, con un plazo de 3 años).  Asimismo, el 16/02 se registraron 
subastas de compra temporal de CDs por un total de S/. 130 MM. 

Al 22 de febrero, la tasa interbancaria en moneda nacional promedio ascendió a 2.91%, tasa menor 
que la del mes de enero (2.98%). Durante la semana de análisis, ésta fluctuó entre 2.87% y 3.00%. 
Por su parte, la tasa interbancaria en dólares se mantuvo entre 2.47% y 2.60%. Se espera que la tasa 
interbancaria en soles fluctúe alrededor de 3.00 %  y 3.05% para la próxima semana.   
 Operaciones del BCRP                  Detalle de CDs 2 últimos días 

Sem. Actual Sem. Anterior Fecha
En S/. MM Del 16/02 al 22/02 Del 09/02 al 15/02 Subasta Monto Tasa prom. Plazo
Compras Netas de US$ 144.0 98.5 21-Feb-05 40 5.33% 2 años
Compra Temporal de US$ 0 0 21-Feb-05 10 4.85% 16 meses
Compra Temporal de CDs 130.0 0 21-Feb-05 80 4.46% 13 meses
Emisión CDs 641.8 988.0 21-Feb-05 73.8 3.09% 7 días
Vencimientos de CDs 596.0 636.0 21-Feb-05 27 3.03% 7 días
Saldos Promedio Diario ( S/. MM) 22-Feb-05 40 6.17% 3 años

22-Feb-05 80 4.53% 1 año
- Cta.Cte. 141.6 164 22-Feb-05 80 4.17% 6 meses
- Cta.Cte. + D.Overnight 192.41 183.5 22-Feb-05 40 3.08% 7 días

22-Feb-05 30 3.08% 7 días

Subasta de CDs

 
Fuente: BCRP 

Continúan las compras de dólares pero cada vez es más difícil esterilizarlas  
Durante la semana de análisis (17/02-23/02), el dólar se ubicó en un rango entre S/. 3.254 y S/.3.264. 
En lo que va del año, el BCRP ha comprando dólares continuamente con el fin de moderar la 
volatilidad cambiaria. En consecuencia, la emisión de CDs se ha ido incrementando con el fin de 
esterilizar las intervenciones en el mercado cambiario y así evitar presiones inflacionarias. Durante la 
semana de análisis, las compras alcanzaron un total de US$ 133 MM, cifra mayor a la de la semana 
pasada (US$ 121 MM). Sin embargo, el esterilizar estas compras se hace que vez más difícil en un 
contexto en que BCRP no se ha mostrado dispuesto a avalar una subida de las tasas de interés de 
corto plazo. Así, las menores colocaciones tuvieron impacto en el tipo de cambio, ya que ello a su vez 
condicionó una compra de dólares menor a la prevista. De esta manera, se podría esperar que cada 
vez sea más difícil revertir la tendencia hacia la baja del dólar: por un lado, el BCRP podría incrementar 
sus gastos financieros dados los vencimientos de CDs y por otro lado, no sólo se cuestionaría su meta 
de inflación sino también podría verse obligado a subir las tasas de interés de los CDs con el fin de 
continuar esterilizando sus compras. Para la próxima semana,  esperamos que el dólar se sitúe en un 
rango entre S/.3.252 y S/. 3.259.  
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Japón: Crecimiento registra significativa desaceleración en 4T04 

La economía japonesa se desaceleró de manera importante en el 4T al expandirse en apenas 
0.8%, con respecto al mismo periodo del año anterior, según las cifras preliminares presentadas 
por la Oficina del Consejo de Ministros de dicho país4.  Asimismo, dicha cifra se ubica por debajo 
del crecimiento promedio de 3.2% presentado durante los 9 primeros meses del año.  

La anterior desaceleración se explica por un menor crecimiento en el consumo, el cual luego de 
expandirse en 1.8% en el 3T, lo hizo en apenas 0.3% en el 4T producto de una menor confianza 
de los consumidores, la cual estaría restringiendo una mayor expansión en el consumo de los 
hogares. Por otro lado, las importaciones registraron un mayor crecimiento que las 
exportaciones, situación que no ocurría desde el 4T01. En este sentido, si bien el intercambio 
comercial continúa siendo superavitario para Japón, por un significativo margen, ha comenzado 
a mostrar ciertas señales de desaceleración. Así, las exportaciones se expandieron en 10.5% 
con respecto al 4T03, mientras que las importaciones lo hicieron en 11.4%. Por su parte, la 
inversión continuó con la tendencia a la baja que ha venido presentando durante los últimos 
trimestres, retrocediendo en 0.2% con respecto al 4T03. Dicho resultado se explica 
exclusivamente por la inversión pública, la cual ha venido cayendo de manera significativa 
durante los últimos años. Así, pese a que la inversión privada residencial y no residencial se 
expandió en 3.3% y 2.7%, respectivamente, ello no fue suficiente para compensar la caída de 
11.6% en la inversión pública. Finalmente, el gasto público se incrementó en 2.7%, ligeramente 
por encima de la expansión de 2.5% registrada el trimestre anterior. 

De esta manera, durante el 2004 la economía japonesa se expandió en 2.6%, la mayor tasa de 
crecimiento desde 1996. Sin embargo, preocupa que el mayor crecimiento de las exportaciones, 
en un contexto de importante actividad económica mundial, no se haya podido trasladar al 
consumo. Así, el consumo se expandió en apenas 1.5%, cifra que si bien se sitúa muy por 
encima del promedio de los 7 años anteriores (0.4%), sigue siendo insuficiente para el inicio de 
un ciclo económico expansivo sostenible dada la importancia del mismo en el PBI (57%). El 
comportamiento de la inversión es otro factor preocupante, la cual se expandió en 1.8% como 
consecuencia de una inversión pública que siguió retrocediendo (-10.8%). En este contexto, la 
principal contribución al crecimiento continuó proviniendo del sector exportador, el cual se 
expandió en 14.5%, por encima del crecimiento de 9.2% en las importaciones. Finalmente, el 
gasto aumentó en 2.6%, manteniéndose por debajo del promedio de la última década (3%). 

Componentes del PBI 
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                                    Fuente: Bloomberg 

En este contexto, con una demanda interna que permanece aún débil, el fortalecimiento del yen 
así como el menor crecimiento en sus principales socios comerciales durante el 2005 (EEUU y 
China) desacelerarían al sector exportador, y con ello a la economía, registrando la misma un 
crecimiento que se situaría en el rango 1.5% - 2% durante el 2005. 

 
                                                           
44  EEss  iimmppoorrttaannttee  mmeenncciioonnaarr    qquuee  aa  ppaarrttiirr  ddee  llaa  sseegguunnddaa  ppuubblliiccaacciióónn  ddee  eessttiimmaaddooss  ppaarraa  eell  33TT0044  eell  ccáállccuulloo  ddeell  PPBBII  eenn  JJaappóónn  hhaa  
aaddooppttaaddoo  uunnaa  nnuueevvaa  mmeettooddoollooggííaa,,  llaa  ccuuaall  hhaa  iinnfflluuiiddoo  eenn  uunnaa  ffuueerrttee  ccoonnttrraacccciióónn  aa  llaa  bbaajjaa  eenn  llaass  cciiffrraass  ddee  ccrreecciimmiieennttoo..  AAssíí,,  ssee  
rreeeemmppllaazzóó  llaa  mmeettooddoollooggííaa  aanntteerriioorr,,  llaa  ccuuaall  tteennííaa  ccoommoo  aaññoo  bbaassee  11999955,,  ppoorr  llaa  ddee  ““yyeenneess  eennccaaddeennaaddooss””,,  llaa  ccuuaall  ppeerrmmiittee  uunnaa  
aaccttuuaalliizzaacciióónn  mmááss  iinnmmeeddiiaattaa  ddee  llooss  aaññooss  bbaassee  eenn  eell  ccáállccuulloo  ddeell  PPBBII..  
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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 3,26 1,00 0,0% 2,0% 9,4% 0,00 75% 1203,7 n.d. n.d. 1,8x n.d.
Banco Continental Comprar comprar 3,25 1,00 0,9% 1,0% 11,3% 6,48 65% 795,5 12,0x 11,2x 2,2x 2,7%
Banco Wiese Reducir mantener 0,05 0,02 -3,9% 2,1% 0,7% 5,95 25% 264,1 46,2x 44,0x 1,5x 0,1%
Credicorp n.d n.d 17,84 17,84 0,5% -0,3% 13,6% 488,55 90% 1683,8 n.d. n.d. 1,7x n.d.
Serv. Públicos
Edegel Reducir mantener 1,61 0,49 0,0% -0,5% -0,5% 1,49 65% 1031,2 20,2x 19,1x 1,2x 4,5%
Edelnor Reducir vender 1,40 0,43 0,0% -2,0% -6,0% 0,00 30% 505,1 16,4x 15,3x 1,2x 5,3%
Luz del Sur Reducir mantener 4,38 1,35 0,0% -1,1% -1,3% 5,84 80% 655,0 13,3x 12,1x 2,7x 6,8%
Telefónica S.A. Mantener vender 55,01 55,01 0,3% -2,3% -2,6% 114,92 95% 90874,5 28,5x 26,6x 3,4x n.d.
Minería
Atacocha I Comprar Comprar 2,45 0,75 2,1% 5,7% 20,9% 140,54 95% 162,1 9,2x 8,6x 2,2x 5,0%
Buenaventura C Comprar mantener 71,80 22,05 -1,7% 1,0% -3,7% 502,89 85% 2805,1 17,7x 13,9x 4,8x 1,4%
Milpo C Mantener comprar 32,99 10,13 1,5% 6,5% 23,0% 259,41 80% 275,1 18,8x 17,9x 3,5x 0,3%
Minsur I Vender comprar 9,08 2,79 -0,4% 3,5% 6,9% 302,03 95% 1654,9 12,4x 11,8x 2,9x 3,3%
Southern Peru Reducir comprar 57,00 57,00 3,9% 13,1% 22,1% 333,58 90% 4560,5 10,1x 11,9x 3,0x 3,2%
Bebidas
Backus I Mantener comprar 1,26 0,39 0,0% 0,1% 6,6% 140,44 95% 605,2 8,3x 8,5x 1,2x 5,6%
Construcción
Cementos Lima C Vender comprar 62,40 19,16 0,0% 0,1% 3,0% 3,84 25% 797,7 30,3x 26,3x 3,4x 2,4%
Cementos Lima I Comprar Comprar 3,75 1,15 0,0% -1,0% -1,2% 10,65 80% 480,2 18,2x 15,8x 2,0x 3,9%
C.Pacasmayo C Vender comprar 2,54 0,78 0,0% -3,0% 9,8% 1,26 95% 314,2 19,1x 14,3x 2,2x 4,0%
Ferreyros C Comprar LP mantener 1,75 0,54 2,3% 0,1% -7,3% 80,73 35% 110,2 12,6x 11,9x 1,4x n.d.
Graña y Montero Mantener vender 0,75 0,23 0,0% -1,2% -11,2% 9,46 90% 73,7 9,6x 9,1x 1,1x n.d.
Consumo
Alicorp C Comprar mantener 1,63 0,50 0,6% -3,5% 14,0% 49,19 90% 366,1 11,9x 10,3x 1,3x n.d
ADR's
Buenaventura * Comprar mantener 22,47 22,47 -0,2% 4,4% -1,9% n.d 100% 2858,8 18,1x 14,2x 4,9x 1,4%
Credicorp n.d n.d 17,91 17,91 0,6% 0,1% 13,3% n.d 95% 1690,4 n.d. n.d. 1,7x n.d.
Southern Peru Reducir comprar 57,60 57,60 6,1% 18,0% 22,0% n.d 100% 4608,5 10,2x 12,0x 3,0x 3,2%
Telefónica S.A. Mantener vender 55,35 55,35 0,7% -2,3% -2,0% n.d 100% 91436,2 28,7x 26,8x 3,4x n.d.
Credicorp, Southern Perú, Telefónica S.A. y ADR`s en US$

PRINCIPALES INDICES MUNDIALES
Cierre

ESTRATEGIA DE INVERSION - RENTA VARIABLE Indice 23/02/2005 5d. 1m. YTD

LATAM

Acción Peso Brasil BOVESPA 27198,46 3,1% 14,2% 3,8%
5d 1m YTD Argentina MERVAL 1520,90 0,8% 14,7% 10,6%

Edegel 15,00% -0,5% -1,5% -0,4% Mexico MEXICO IPC 9101,66 1,8% 4,6% 1,6%
BAP 15,00% -0,3% 12,9% 13,6% ESTADOS UNIDOS
BVN 15,00% 1,0% 0,9% -3,5% S&P 500 1190,8 -1,6% 2,0% -1,7%
Pacasmayo I 10,00% -0,5% 7,0% 24,1% SPY 119,2 0,0% 1,2% -0,8%
Alicorp C 15,00% -3,5% -4,4% 14,2% DJIA 10673,79 -1,5% 2,7% -1,0%
Luz del Sur 15,00% -1,1% -4,5% -1,2% DIA n.d n.d n.d n.d
Atacocha I 15,00% 5,7% 8,3% 21,1% NASDAQ 2031,25 -2,8% -0,1% -6,6%
Rendimiento Final (*) 0,1% 2,5% 9,0% QQQ 37,73 2,4% 1,8% -7,8%
Rendimiento ISBVL 4,3% 5,1% 9,7% EUROPA

Elaboración: Servicio de Análisis Reino Unido FTSE 100 4988,50 -1,3% 3,9% 3,6%
(*) Rendimiento Ponderado (por el peso de cada acción dentro de la cartera) Alemania DAX 4310,66 -1,3% 2,3% 1,3%

Francia CAC-40 3977,19 -0,8% 3,2% 4,1%
ASIA
Japón NIKKEI - 225 11500,18 -0,9% 1,9% 0,1%
Hong Kong HANG SENG 13957,94 -0,4% 4,3% -1,9%
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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PCU US$1.249725Efec. Otros 21/10/2005 14/02/2005 01/03/2005
SEDAPBC1 S/.3,24373Efe. Dividendos 02/04/2004 07/02/2005 11/02/2005
INTEGAC1 6,318681318% Acciones Liberadas 20/01/2005 13/04/2005 16/05/2005
INTEGBC1 6,318681318% Acciones Liberadas 20/01/2005 13/04/2005 16/05/2005
INTEGCC1 6,318681318% Acciones Liberadas 20/01/2005 13/04/2005 16/05/2005
INTEGAC1 US$19.23076922Efe Dividendos 20/01/2005 13/04/2005 16/05/2005
INTEGBC1 US$19.23076922Efe Dividendos 20/01/2005 13/04/2005 16/05/2005
INTEGCC1 US$19.23076922Efe Dividendos 20/01/2005 13/04/2005 16/05/2005
SPCCPI1 US$0.310678792Efe Dividendos 21/10/2004 14/02/2005 01/03/2005
SPCCPI2 US$0.310678792Efe Dividendos 21/10/2004 14/02/2005 01/03/2005
MILPOC 1 US$0.0223Efe Dividendos 21/02/2005 08/032005 12/04/2005
MILPOI 1 US$0.0022Efe Dividendos 21/02/2005 08/032005 12/04/2005
BAP US$0.80Efe Dividendos 17/02/2005 14/04/2005 02/05/2005
UNIVIDC1 10.697%Accs. Acciones Liberadas 14/02/2005 27/04/2005 23/05/2005
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 

Lunes Martes Miércoles Jueves Viernes 
21/02/05 

 
 
JN:  Venta de tiendas de conveniencia 

22/02/05 
 

US:  Confianza del consumidor 
         Propensión al consumo ABC 
  
JN: Indice de industrias terciarias 
        Indice de actividad industrial 

23/02/05 
 

US:  Solicitudes de hipoteca 
          Indice de precios al consumo 
 
EU: Nuevas órdenes industriales 
 
 
 
 
 

24/02/05 
 

US: Ordenes bienes duraderos 
         Peticiones de desempleo 
 
JN:  Indice de precios al consumidor 
          

25/02/05 
 

US: Consumo personal 
         Venta viviendas de segunda 
         PIB 
         
EU: Zona Euro 

28/02/05 
 
US:  Ingresos personales 
         PCE central 
         Venta viviendas nuevas 
        Indice de manufactura de Chicago 
 
EU: Confianza industrial-euro 
         IPC zona euro 
 
JN:  Desempleo 
        Gasto de trabajadores 
         Ventas de automóviles  

01/03/05 
 

US:  Gasto en construcción 
          ISM  manufacturero 
          Venta de autos 
 
EU: Tasa de desempleo zona euro 
         Estimador IPC zona euro 
  
JN: Base Monetaria 

02/03/05 
 

US:  Solicitudes de hipoteca 
           
 
EU: Consumo doméstico zona euro 
         Gasto de Estado 
         IPP zona euro  
 
 
 
 
 

03/03/05 
 

US: Peticiones de desempleo 
 
EU: ECB anuncia tipos de interés          

04/03/05 
 

US: Confianza Univ. De Michigan 
        Cambio en nóminas no agrícolas  
        Salario medio por hora 
 
EU: Ventas al por menor 

07/03/05 
 
US:  Crédito de consumo 
 
JN:  Oferta monetaria 
         Beneficios laborales 
         Gastos domésticos  

08/03/05 
 

US:  Propensión al consumo ABC 
 
EU: ECB Subasta tasa variable 
  
JN: Indice de indicadores líderes 
        Indice coincidente 

09/03/05 
 

US:  Solicitudes de hipoteca 
           
JN: Indice de precios de productos 
        Indice de precios de exportación 
        Indice de precios de importación 
        Pedido de máquinas 
 

10/03/05 
 

US: Peticiones de desempleo 
         Inventarios mayoristas 
         Presupuesto mensual 
 
JN: Confianza del consumidor 

11/03/05 
 

US: Balanza comercial 
 
EU: Ventas al por menor 

14/03/05 
 
 
  

15/03/05 
 

US:  Encuesta manufacturera 
         Ventas al por menor 
          Inventarios al por mayor 
 
EU: ECB Subasta tasa variable 
        Reservas monetarias semanales 
  
JN: Ordenes de herramientas 
        Indice de indicadores líderes 
        Indice coincidente 

16/03/05 
 

US:  Solicitudes de hipoteca 
          Permisos de construcción 
          Producción industrial 
 
EU: Indice de precios al consumo 
 
 

17/03/05 
 

US: Peticiones de desempleo 
         Indice de indicadores líderes  
         Presupuesto mensual 
 
EU: Zona euro 
 
 

18/03/05 
 

US: Indice de precios de importación 
 
 

  

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 Carlos de la Puente · Ernesto Delgado (511) 313 2900
Ventas Renta Fija Eduardo Tirado (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 Karim Mitre (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

Juan Carlos Rubio (511) 313 2562
Renato Rossetti (511) 313 2491

CREDITITULOS ST José Manuel Peschiera (511) 313 2182
César Moreno Anx.3093

CUSTODIA Y FIDEICOMISOS José Manuel Peschiera (511) 313 2182
Custodia Juana Cossío (511) 313 2489
Fideicomisos Jorge Luis de los Heros (511) 349 0760
Registro de Acciones Frida Izquierdo (511) 313 2478
ADMINISTRACION José Carlos Acosta (511) 313 2473
ASESORIA DE INVERSION

Jorge Monsante (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-Premium 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, Iquitos) 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 2650
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
Silvana Indacochea sindacochea@bcp.com.pe Anx.7360
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