NOTA SEMANAL

EcoNOMIA Y FINANZAS

NUMERO |11
Semana del 16 al 22 de enero del 2,006

B
C
P
S 4

S.C.

Contenido:

OPINION: Carta de intencién
2006 con el FMI Pag. 1

SECTOR MINERIA: Precio de Pag.3
metales se ubican en nuevos
maximos

CAMISEA II: Se proyecta Péag.5
exportar $1,000 millones al afio

INDUSTRIA Pag. 6
MANUFACTURERA: Creci6
7.6% en noviembre

SECTOR TURISMO: Turismo en Péag.8
regiones crecid 7.4% en el 2,005

DOLAR: Délar baja a 3.375 y Pag.9
Bolsa sigue subiendo

TIPS TURISTICOS Pag. 10

BCPO
Bandin, Callo, Pizarro, Oruna

Sociedad Civil de Responsabilidad
Limitada

TELEFAX:

241-6412

WEB SITE:
Http://www.bcpo.com.pe
E-MAIL:

Soluciones@bcpo.com.pe

Opinidon
Carta de intencion 2006 con el FMI.

Una noticia que pasoé casi inadvertida la semana que paso
estuvo constituida por la suscripciéon el 11 de enero de una
nueva Carta de Intencion con el Fondo Monetario
Internacional para el presente afio 2,006. La mencionada
Carta con el FMI, que fuera publicada en la web
(www.bcrp.gob.pe) constituye, en nuestra opinién, un
documento valioso de suma importancia que permite
conocer los compromisos formales de politica econémica que
el gobierno se obliga a adoptar durante el presente afio.

La mencionada carta contiene una serie de lineamientos de
politica fiscal y monetaria que el Estado se compromete a
desarrollar dentro de su programa econémico con el objetivo
de lograr un buen desempefio de los sectores real o
productivo, financiero y externo. Si bien el Perd no requeria
formalizar este documento con el FMI toda vez que
usualmente solo se hace ante situaciones de crisis de
balanza de pagos y cuando se solicitaban recursos
condicionales del Fondo para hacer frente a dichas
situaciones, que no es el caso peruano, el Gobierno ha
considerado de utilidad establecer compromisos puntuales
explicitos que lo obliguen a asegurar y garantizar la
estabilidad macroeconémica del pais para lograr el
crecimiento econdémico (estimado en 5% para el presente
afo) y del empleo, mantener un bajo nivel de inflacion y
reducir el nivel de dolarizacion de nuestra economia,
situaciones que opinamos son totalmente correctas.

Dentro del programa econémico para el presente afio 2,006,
los principales compromisos asumidos que merecen ser
destacados podemos mencionar a los siguientes:

Mantener el esquema de metas explicitas de inflacion (fijada
en 2.5%) pero cambiando el anterior sistema de meta anual
a uno de meta continua o de mediano plazo.

Continuar interviniendo en el mercado cambiario para

moderar la eventual volatilidad en la cotizacion que se
presentase.
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El déficit fiscal del presupuesto del sector publico no debera exceder del 1% del PBI para lo
cual se continuara fortaleciendo el cumplimiento de las reglas de la Ley de Responsabilidad y
Transparencia Fiscal, se facilitard la administracién tributaria consolidando los actuales
esquemas de retenciones del IGV, se continuaran eliminando exoneraciones tributarias, se
seguiran desplegando esfuerzos para reducir la evasion tributaria mejorando y simplificando
los procedimientos de las acciones de auditoria de la SUNAT, introduciendo los sistemas de
facturas electronicas.

Dentro de la reforma del sector publico, adicionalmente a la modificacion ya efectuada con el
sistema de célula viva de pensiones, se tiene previsto efectuar una reforma integral del
régimen de pensiones militar y policial orientada a asegurar su viabilidad financiera.

Continuar gestionando el endeudamiento publico procurando reducir riesgos de refinanciacion
y de mercado y continuar aumentando la participacién del endeudamiento con instrumentos en
moneda nacional.

Como elemento fundamental para promover el crecimiento y la eficiencia de la inversion en
infraestructura se continuard fortaleciendo el Programa de Promocién de la Inversidon Privada
mediante el sistema de concesiones y asociaciones publico-privadas con las cuales se espera
lograr en al afio, compromisos de inversion en infraestructura hasta por $ 1.7 miles de
millones.

De otra parte, el programa contempla compromisos para reducir la vulnerabilidad del sistema
financiero y continuar con la mayor integracion del pais a la economia regional y mundial asi
como a mejorar el clima propicio para el desarrollo de los negocios y la competitividad
promoviendo el sistema de cortes comerciales de Lima y en el interior del pais para la pronta
soluciéon de disputas judiciales. Asimismo, para promover el acceso al crédito el gobierno
iniciara la implementacién de la centralizacion del registro de garantias

Los esfuerzos para reducir los riesgos de la dolarizacion financiera (70% de los créditos del
sistema financiero esta en délares) continuaran siendo fortalecidos, para lo cual se desarrollara
un plan para asegurar que al menos el 50% de los créditos hipotecarios financiados con
recursos del Programa Mivivienda sea otorgado en moneda nacional. Dicho plan contemplara
incentivos a instituciones financieras para tal fin, incluyendo la de coberturas por riesgos
crediticios. Asimismo, y con el mismo fin de reducir los riesgos de la dolarizacion, la SBS habra
implementado en su totalidad las regulaciones sobre riesgo cambiario crediticio emitidas en el
2005.

Se continuaran desarrollando acciones para fortalecer la supervision y regulacion consolidad de
las instituciones financieras por parte de la SBS para lo cual se incluirdn requerimientos de
capital en funcion del riesgo o la provisidon total de operaciones off-shore de alto riesgo.
Asimismo, se contempla implementar integralmente en el 2,006 la Ley de Proteccién al
Consumidor en materia de servicios bancarios.

El programa considera también acciones para promover la eficiencia en la intermediacién
financiera mediante el desarrollo del mercado interno de capitales profundizando el mercado
secundario de valores, reduciendo las barreras a la titulizacidon y estandarizacion de contratos
financieros

El gobierno también se compromete a supervisar cuidadosamente el otorgamiento de crédito
de los bancos publicos al sector privado para lo cual todos los programas de préstamos de
consumo del Banco de la Nacién seran supervisados por el Ministerio de Economia y Finanzas a
través de metas trimestrales previamente establecidas entre ambas entidades.

BOPC) — ASESORIA TR ARA
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Asimismo, en el caso de Agrobanco, sus operaciones cuasifiscales relacionadas con préstamos
a pequefos agricultores seguiran registrandose en el presupuesto publico.

Tal como se puede apreciar, el actual gobierno a través de esta Carta de Intencidon, esta
dejando claramente delineado un programa econdmico claro y preciso que, en nuestra opinion,
parece totalmente coherente y consistente y que puede garantizar la estabilidad macro y el
crecimiento econémico.

La incertidumbre queda planteada. El nuevo gobierno a instalarse el proximo mes de julio
garantiza continuar con el mismo programa o uno similar que permita alcanzar los mismos
objetivos? Hasta la fecha no se han hecho explicitas propuestas al respecto por parte de las
distintas candidaturas. Lo lamentable es que la candidatura que encabeza las encuestas
electorales es la que menos ha tratado el tema, por lo que creemos que hasta que esto no
ocurra, los resultados de dichas encuestas son hasta ahora demasiado “volatiles” o emotivas,
por llamarlas de alguna manera. Confiamos que la opinidon publica sera finalmente reflexiva y
oriente su eleccién cuando dicha incertidumbre sea finalmente despejada.

Sector Mineria

Precios de metales se ubican en nuevos maximos.

Los mercados internacionales de los minerales Oro (Londres)

contindian desarrollandose positivamente (Ddlares por onza troy)
generando un contexto favorable para el Perd y s7o

para los paises exportadores de ' dichas . sgg 962.5

materias primas. El precio los principales s
metales continué con su tendencia creciente, .,
registrando nuevos maximos. De esta manera, .
el lunes 16 de enero el precio del cobre se

., L. e, . 520
ubicé en un nuevo méaximo historico, el del oro c10
en el maximo de los ultimos 25 afios y el del
zinc en el maximo de los dltimos 17 afos :E
En lo que va del afo, la cotizacion del oro 11215(6]7 |88 120345181 SQOM DA IREITIEIE00 234518 |4 1AM 21 TG
aumento6 8.7% a $562.5 por onza troy, el 16 de Diciemine Enero

enero, registrando un nuevo mMaximo.'en 25  Fuente: BCR

afnos. El metal precioso se vio favorecido por el  Elaboracion: BCPO, Area de Andlisis Econémico Financiero
debilitamiento del délar, el incremento de los

precios del petréleo y una mayor demanda por Cobre (Londres)

parte de los fondos de inversion que responde a (Délares por libra)

una estrategia de mayor diversificacion.de sus *'® 2156

portafolios. 214

También el 16 de enero, el precio del cobre
registr6 un nuevo maximo histérico de $215.6
por libra esto, en parte, a la huelga en la
empresa estatal chilena Codelco (primer 206
productor mundial). Por otro lado, el banco de zp4
inversion Credit Suisse First Boston proyectd

210

208

202

para el 2006 un déficit en el mercado global de 112(516(7 (8|9 1213141516190001020 0627280900 2|3 145 |6 {8 01 1121305
cobre de 200 mil TM. En lo que va de 2006, el Dhcimrmibrs Eneio
grsg/lo de cobre muestra un crecimiento de Fuente: BCR

. 0.

Elaboracion: BCPO, Area de Anélisis Econémico Financiero
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Al igual que el oro y el cobre, el precio del zinc registr6 un nuevo maximo, en este caso fue de
17 afos, al ubicarse en $93.71 por libra. Las perspectivas del zinc para el 2006 se muestran
bastante favorables gracias al crecimiento de la demanda proveniente de Asia y de China
principalmente, y al limitado crecimiento de la oferta y la ausencia de nuevos proyectos de
inversion para el producto, a excepcion de la mina San Cristébal (Bolivia) que empezaria a
operar a mediados de 2007. Cabe destacar que el importante crecimiento en la demanda de
zinc por parte de China ha convertido a ese pais desde el 2004, en importador neto de dicha
materia prima por primera vez desde 1988. De este modo, la participacion de la regiéon asiatica
sobre el total de la demanda mundial se incrementd de 42% en el 2001 a 52% en el 2005.

Dichos factores se han traducido en un significativo descenso de los inventarios de la Bolsa de
Metales de Londres, los cuales pasaron de 637 mil TM a principios de 2005 a 389 mil TM al 11
de enero de 2006 (el menor nivel desde setiembre de 2001). Para el presente afio, los
analistas esperan un déficit en el mercado global de zinc de alrededor de 300-400 mil TM por
lo que podria producirse un mayor incremento en su cotizacion.

De otro lado, en lo que va del afo, el precio del petréleo subi6é 4.8% a $63.9 por barril debido
a preocupaciones sobre la estabilidad de los suministros en importantes regiones productoras.
Asi cabe mencionar una posible reanudaciéon del programa nuclear de Iran (segundo productor
de la OPEP), los ataques a los oleoductos en Nigeria, la disputa sobre los precios del gas
natural entre Rusia y Ucrania y el cierre de la mayor refineria de Irak por amenazas de
seguridad.

Zinc (Londres) Petréleo (West Texas Int.)
(Délares por libra) (Délares por barril)
= 93.7 s 63.9
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Fuente: BCR

Elaboracién; BCPO, Area de Andlisis Econémico Financiero Fuente: BCR

Elaboracion: BCPO, Area de Andlisis Econémico Financiero

BHOPC) — AUDFTFORIA FRISBUTFARA
Pag. 4



Camisea |l

Se proyecta generar $1,000 millones anuales de exportacién

Como sabemos, con la firma del acuerdo entre el Estado Peruano y el Consorcio Perd LNG —la
estadounidense Hunt Oil Company, la coreana SK Corporation y la espafola Repsol YPF- para
la construccion de una planta de licuefaccion de gas natural entre los departamentos de Ica y
Lima, zona denominada como Pampa Melchorita, se puso en marcha la segunda parte del
proyecto Camisea que permitira asegurar la exportacion del hidrocarburo, posibilitandose de
esta manera generar $1,000 millones anuales de exportacién y ademas que permitira ingresos
adicionales al gobierno por mas de $200 millones en regalias.

Indudablemente, constituye una noticia de gran trascendencia que se haya dado inicio al
proyecto méas grande después de Camisea |. Sin embargo, creemos es conveniente no olvidar
la interferencia politica que afios atras ocasionaron congresistas como los sefiores Estrada
(fundador del UPP que hoy postula a Humala) y Diez Canseco, con la cual bloquearon hace
poco mas de 17 afos la puesta en marcha de este importante proyecto gasifero, que estara
listo en tres afios. Las razones argumentadas en aquella época son las mismas que postula
hoy el nacionalismo anunciado por el candidato que encabeza las encuestas electorales en el
pais.

Esto deberia hacernos reflexionar sobre las pérdidas a las que algunas veces somos
conducidos por propuestas de corte estatista. De haberse concretado el proyecto como fue
planteado inicialmente hace mas de tres.lustros; la situacion energética de nuestro pais seria
otra hoy.

Es positivo que se haya seguido con el proyecto'a pesar de las trabas que tuvo que enfrentar
como los problemas por la propiedad de la tierra, que incluso llegaron al Tribunal
Constitucional, aun cuando dichas demoras podrian haber influido en la rentabilidad del
proyecto debido a la variacion de precios del gas.

Las demoras nos han hecho perder mercados. Basta recordar que en octubre de 2004,
mientras aqui discutiamos la propiedad de Pampa Melchorita, las autoridades de la republica
rusa de Sakhalin concretaron la venta de 200 millones de pies cuUbicos diarios a México y
EE.UU.

El proyecto integral en esta fase contempla la inversion total en Perd de $2,150 millones mas
$1,000 millones adicionales para la flota de transporte y el terminal de regasificaciéon en
México, y que también generara alrededor de 40 mil puestos de trabajo durante la etapa de
construccion y unos 3 mil empleos en promedio en la etapa operativa.

El Instituto Peruano de Economia (IPE) pronostica que solamente durante la etapa de
construccion en el area de influencia directa, incluyendo Chincha y Cafiete, sera de un flujo de
inversiones, en promedio, de $5.8 millones anuales, con un impacto en nuestro PBI de
aproximadamente $6.2 millones y que durante la fase operativa, estimada en 20 afios, se
produciria un flujo anual de pago de impuestos de alrededor de $26 millones por derechos de
propiedad, con un impacto en la economia local de $128 millones. Asimismo su estudio
establece que el valor presente de los beneficios generados por este proyecto se aproxima a
los $4,800 millones.

BECPE@=TAUBINGCRIANCONIABLEE
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Industria Manufacturera

Produccidon manufacturera crecid 7.6%0 en noviembre 2005.

Noviembre

La producciéon industrial del pasado mes de .. ]
noviembre 2005 muestra un crecimiento de Produccion Industrial 2,005
7.6% comparada con la registrada el mismo Indice de Volumen Fisico

mes del afio anterior. Dicho crecimiento se (Variacion Porcentual)

sustenta, principalmente, en el importante 1% <y 9.2 9.0
incremento de 15.3% registrado en la 7 7.6
producciéon de las ramas del sector primario, ?.: 6.7 &4 a3
aunque la produccion del sector no primario | 2
también presenta un aumento pero solo de 5| 4.1
5.6% durante dicho mes. ': o 3.1

2.
El desarrollo productivo de noviembre esta 1|
sustentado en el comportamiento de d0s " . ren mMar Abr May Jun Jul Age Sep Oct How
siguientes rubros: Fuente: INEI, PRODUCE

Elaboracién: BCPO, Area de Andlisis Econémico Financiero
Sector Primario
El Sector Primario registra un crecimiento Evolucidn Indice de la Produccidn

importante de 15.3% para el mes: de Manufacturera del Sector fabril
noviembre con respecto al mismo mes del afio (indice 1994=100.0)

anterior. Este desenvolvimiento positivo se
debié al crecimiento en la producciéon' de las
siguientes ramas:

170
160 4
150 1
140 4
130 1
120 1
110 1
100
90 4
BO. +

66.9

Produccién de harina, conservas de pescado y
otros que registraron una variacion positiva
mas alta del afio, por la mayor captura de'la
especie anchoveta que permitié obtener un
incremento en la elaboracion de harina de
pescado. Asi como la mayor produccién de

conserva de pescado donde se utilizaron las Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Now Dic
especies anchoveta, machete y pota. —~—1094 —=-2002 - %2003
—a— 2004 —a— 2005

La produccion de carne y productos carnicos, la  ryente: INEI PRODUCE

cual también registra un aumento en la  Elaboracién: BCPO, Area de Analisis Econdmico Financiero
producciéon por el mayor consumo interno y la

elaboraciéon de azucar que alcanzo un crecimiento positivo, por quinto mes consecutivo,
explicado por el buen manejo operativo de los ingenios azucareros.

Sector No Primario
El Sector No Primario registra en el mes de noviembre 2005 un crecimiento de 5.6%.

Las ramas productivas de Bienes de Consumo registran un incremento de 4.1% respecto al
mismo mes del afio anterior.

Las de Bienes Intermedios, alcanzan una variacion positiva de 7.8 % para el mes de
noviembre comparadas con las registradas en el mismo mes del 2004.
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En cambio, los Bienes de Capital muestran una variacion negativa de 0,8 % para el mes de
noviembre.

Enero - Noviembre

Con los resultados observados en noviembre, la produccidon manufactura logré alcanzar un
crecimiento acumulado de 6.4% para el periodo enero-noviembre 2,005 comparado con la
registrada durante el mismo periodo del afio 2,004.

Sector Primario
El Sector Primario registra a nivel acumulando para el periodo enero-noviembre una variacion
positiva de 0.5%.

Dentro de las principales ramas productivas de este sector observamos entre otros la
evolucion que mostraron en el periodo las de Elaboracion y Conservacion de Pescado que
disminuy6 en -1.9%; las de Produccién, Procesamiento y Conservacion de Carne y Productos
Céarnicos que aumentd en 7.1%; las Fabricacion de Productos de Metales Preciosos que
disminuy6 en -1.2% y la de Refineria de AzUcar que lo hizo en -8.4%.

Sector No Primario
El Sector No Primario registra a nivel acumulando para el periodo enero-noviembre una
variacion positiva de 7.8%.

Las ramas productivas de Bienes de Consumo entre enero y noviembre del 2005 crecieron
5.6%, destacando el aumento registrado en las actividades de Productos lacteos que crecieron
en 7.9%; las de Otros Articulos de Papel y Carton que aumentaron en 28.2%; las de bebidas
de malta y malteadas que lo hicieron en 21.6 las de Otras industrias manufactureras que
crecieron en 14.8% y la Fabricacion de tejidos y articulos de punto y ganchillo que registraron
un crecimiento de 7.1%.

También se registré en los Bienes Intermedios un importante crecimiento a nivel acumulado
en el periodo enero-noviembre del orden de 11.4%, siendo el desempefio de sus principales
ramas productivas la siguiente: Productos de arcilla y ceramica no refractaria aumentaron en
16.6%; la de Productos metalicos de uso estructural que crecieron en 18.6%; las de
Elaboracion de productos de molineria que aumentaron en 17.1%; las de Cemento, cal y yeso
que lo hicieron en 10.8%:; las de Hilatura de fibras y tejidos textiles que aumentaron en 2.6%
y, finalmente, las ramas productivas de Sustancias quimicas basica que crecieron en 33.0%.

Al contrario, las actividades de produccion acumulada durante los 11 primeros meses del afio
2,005 de Bienes de Capital disminuyeron en 12.0% comparadas con las registradas en el
mismo periodo 2004. Los resultados de las principales ramas productoras fueron las
siguientes: Aparatos de distribucién y control de energia disminuyeron en 51.3%; las de
Motores y turbinas que lo hicieron en 22.5% siendo estas ultimas las que mas afectaron al
agregado. En cambio, la fabricacién de Bombas, compresoras, grifos y valvulas aumentaron en
6.3%; las de motores, generadores y transformadores eléctricos crecieron en 23.5% v,
finalmente, la fabricacion de Maquinas para la explotaciéon de minas y canteras para obras de
construccién que aumentaron en 32.1%.



Sector Turismo

Pese a paros y protestas, turismo regional creci6é 7.4% el 2005

A pesar de los continuos y lamentables
actos de violencia contra el turismo
nacional, el ndmero de visitas a las
diversas regiones de nuestro pais -—
excluyendo Lima y Callao- se incrementd
en 7.4% durante el 2005 con respecto al
afio 2004, pasando de 6.9 millones a 7.5
millones de arribos tanto nacionales como
de extranjeros.

Segun datos de MINCETUR el
departamento que registro el crecimiento
turistico mas importante fue Amazonas,
cuyo numero de Vvisitantes subié en
22.4%, pasando de 104 mil a 128 mil
arribos. Dicho comportamiento estuvo
explicado en su mayor parte por
incremento de 40.1% mas de turistas

extranjeros en comparacion con los que
obtuvo en el 2004.

Regiones que mas incrementaron su

45% ¢
40% {
359 {
30% 1
25% |
20% {
15%:1
10% -1

5%
D%""

Amazonas

turismo - 2005

(Variacion respecto al 2004)

19.0% 18.0% |
194% 13.6%

22.4%

Madre de Dios Cusco Loreto Ancash

[ Nac 2005/20041 Ext 2005/2004 A Total 2005/2004

Fuente: Mincetur )
Elaboracion: BCPO, Area de Andlisis Econdmico Financiero

A dicho departamento le sigue Madre de Dios, con un crecimiento turistico de 19.0%,
impulsado, al igual que Amazonas, por turistas foraneos que ascendieron un 23.8% respecto al
afio 2004 y, en menor medida por visitantes nacionales, un 16.5%. De 120 mil visitantes,

Madre de Dios subidé a 143 mil turistas.

Cusco, por su parte, se ubica en el tercer
lugar entre las regiones de mayor
crecimiento turistico, con un 18.0% de

variacion respecto al afio pasado. De 896
mil en el 2004, esta region paso a recibir
1 millbn 58 mil turistas en el 2005. Dicho
incremento es impulsado
fundamentalmente por un mayor ndmero
de visitantes extranjeros de 24.1%, pues
el crecimiento de turistas nacionales fue
muy reducido, de solo 6.4%.

Las regiones que registraron .un
crecimiento turistico superior al promedio
nacional son Loreto con 14.6%, Ancash
con 13.6%, Puno con 12.4%, Ayacucho
con 10.7% y Arequipa con 10.1%, entre
otros. Huancavelica y Lambayeque son los
Unicos departamentos en donde el
numero de turistas se contrajo, -0.5% vy -
12.6%, respectivamente

5CIHO = OUINSOURCING

Regiones con mas arribos de Turistas -

1,200,
1,000
800
600 1
400

200

Cusco  Arequipa La Ica Junin
Libertad

2005

(En Porcentaje del Total y en Miles de Personas)

14.1%

Ancash

|3 Nac 2005 3 Ext 2005

Fuente: Mincetur )
Elaboracion: BCPO, Area de Andlisis Econdmico Financiero
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Cusco es el departamento con mayor participacion en los arribos a las regiones, concentrando
el 14.1% de las visitas regionales totales. 896 mil turistas. Sin embargo, esta regién recibe al
48.1% del total de arribos de extranjeros. Sin duda, como es tradicional, Cusco se consolida
como el principal destino turistico para visitantes extranjeros.

Arequipa es el segundo destino turistico con un participacion del 10.6% de las visitas
registradas en el 2005. Asimismo, este departamento recibié al 13.7% de los visitantes
extranjeros y al 9.8% de los nacionales.

En tercer lugar observamos a La Libertad con 8.4%, impulsado principalmente por la recepcion
de visitantes nacionales (10.0% de todas las regiones), pues tiene una participacion reducida
en el total de visitantes extranjeros (2.1%o).

En cuarto lugar tenemos a Ica con 7.6% del total de visitas recibidas. Este departamento
concentro6 el 8.8% de los visitantes foraneos y 7.3% de los arribos nacionales.

Tumbes, Moquegua y Huancavelica son las regiones con menor participaciéon en el nimero de
turistas con 1.2%, 1.0% y 0.8%, respectivamente.

Daolar
Délar baja a 3.375 y Bolsa sigue subiendo
El miércoles 18 de enero, el dolar Tipo de Cambio Interbancario Venta
interbancario cerr6 en 3.375 (Ddlares por soles)
ocurriendo un descenso desde que Variacion en el 1GBVL
el Banco Central de Reserva del (En porcentajes)
Peri (BCR) comenzara a intervenir
en el mercado cambiario la semana 4% 7 - 3.460
pasada, el viernes 13, el BCR .q, | \! 3.440
vendid la cifra récord de $108.5 f\m;

_ I : : [\ 3.420
millones, asimismo intervino este 0% =t e ey - i B
martes 17 de enero, vendiendo R-J g 3.400
$10 millones, casi 2% , | =k
sorpresivamente, con cual el dolar .. | '
habria detenido su tendencia I 3.360
alcista. 6% [ . |, : 3.340
La gran venta de dolares por parte -8% AL ” Pt Tt Tttt 3.320

del ente emisor ocurrida a fines de pEnO1(2)5(8|T|8 8 12|314151&19;?[L1mm?2m1 34|58/ 9/0m I1Z13‘1‘G‘|'|'18

la semana que paso, se debié a [P Diciembre Enero |

que los agentes economicos habian [= variacién IGBVL — TC Interbancario - Venta |
anticipado el avance de Humala en '

las encuestas, siendo inclusive las  Fuente: BCR, BVL

expectativas que los resultados de Elaboracién; BCPO, Area de Andlisis Econémico Financiero

la encuesta de Apoyo fueran mas

concluyentes en favor de Humala. Lo que habria generado que algunos bancos adquirieran
dolares para protegerse (y eventualmente especular) con la moneda norteamericana.

Opinamos como excesivo el nivel de sensibilidad que vienen registrando las expectativas en los
distintos sectores econémicos e inversionistas ante el actual desarrollo de las encuestas
electorales y las presiones que vienen generando en el mercado cambiario.
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Creemos que no solo falta adn bastante tiempo para las elecciones, sino que lo que
consideramos mas importante, es que los resultados actuales en las mencionadas encuestas se
vienen obteniendo sin haberse precisado adn los planteamientos de politica de las principales
agrupaciones politicas y menos aun de la que viene encabezando dichas encuestas.

No creemos que la estrategia de no hacer publico dichos planteamientos politicos, tal como se
viene haciendo actualmente, pueda ser sostenida en las semanas préximas y necesariamente
las mismas tendran que ser expuestas y reveladas. So6lo después de ello podremos tener
mayor seguridad sobre la solidez de los resultados de las encuestas electorales y recién los
agentes econdmicos podran contar con mayor sustento para formar sus expectativas.
Confiamos en que esto ocurra de esa manera y que las actuales tendencias y diferencias que
actualmente se presentan en los resultados de las mencionadas encuestas finalmente sean
mas consistentes y no reflejen tanto la actitud del antivoto o rechazo a otras candidaturas, tal
como creemos viene ocurriendo.

Por el alto nivel de incertidumbre en las expectativas y la fuerte volatilidad en la cotizacion que
ella viene generando en las Ultimas semanas, pensamos que el ente emisor se vio obligado a
intervenir en la forma como lo estad haciendo durante los dltimos dias. Las ventas de doélares
de dicha entidad durante la semana que pasd sumaron un $293 millones. Asi, desde el 12 de
octubre, el BCRP ha vendido nada menos que $785 millones, de los cuales $686 (el 87%)
fueron vendidos en el dltimo mes (12 de diciembre 2005 al 18 enero 2006), precisamente el
periodo en el que presenta con mas fuerza el avance en las encuestas del candidato Ollanta.

Sin embargo, también opinamos que parte de esas ventas, al menos unos $100 millones,
corresponden al costo de no haber subido la tasa de interés de referencia de corto plazo en
soles cuando se debid haberlo hecho el BCR y no recientemente tal como lo efectud dias atras.

Al menos, parece ser que los inversionistas se tranquilizaron algo en lo que va de la presente
semana, durante la cual aprovecharon los bajos precios de la semana que pas6 por lo cual la
Bolsa de Valores siguié recuperando y el indice general subié durante 3 dias seguidos,
mientras que la moneda nacional se recuperé. frente al dbélar con el soporte de la intervenciéon
del BCR.

No obstante, creemos que volatilidad por el tema politico continuara influyendo en el mercado
cambiario en los dias siguientes. Sin embargo, trascendié que el BCR espera que el dolar se
cotice este en un rango menor a los S/. 3.40 y confiamos en que el ente emisor tiene las
herramientas y la liquidez para que ello se logre.

Tips turisticos

Cajamarquinos y cusqueios buscan descentralizar el turismo
A fin de consolidar los nexos histéricos y promover un turismo descentralizado, se inicio esta
semana el FAM TRIP entre los operadores turisticos de Cajamarca y sus homologos del Cusco.
Este importante encuentro que se consolidard con nexos y alianzas estratégicas empresariales
entre ambas ciudades se hace realidad gracias al trabajo de la Camara Regional de Turismo
CARETUR Cajamarca con el apoyo de autoridades y otras empresas.

Creemos que encuentros como el de este tipo permitirdn consolidar las bases de un turismo
descentralizado, que actualmente se concentra demasiado en Lima, Esto en razén a que, en
promedio, de 15 dias que permanecen los turistas en el pais, dos van al Cusco que es la
segunda ciudad mas visitada, reduciéndose méas aun esta cifra a otras ciudades.
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Viajeros difunden en CD-ROM en Internet sobre las riquezas de Peru

Una asociacion de viajeros franceses lanzé un CD-ROM sobre Peri como parte de un proyecto
multimedia de promocién turistica que, aprovechando la tecnologia del siglo XXI, se inscribe
dentro de la mejor tradicion de otros coterrdneos suyos del siglo XIX de difundir sus travesias
en relatos.

“Pachamama” es el nombre de este CD-ROM (“madre tierra” en espafiol) y registra una
travesia interactiva del descubrimiento cultural del Perd a través de diversos viajes.

Segun sus gestores, el objetivo es ofrecer una amplia gama de informacioén cultural y turistica
de diversas regiones del Perd y despertar la curiosidad y la imaginaciéon del viajero para
animarle a visitar este pais.

La experiencia interactiva es practicamente un recorrido virtual por 11 de los 25
departamentos de Perd a través de una variada descripcion fotografica, cartografica,
arqueoldgica y escrita. Unas 200 paginas de textos, mas de 1,200 fotografias, 10 planos y
mapas y cuatro maquetas de sitios arqueoloégicas componen este viaje multimedia.

La propuesta de la asociacion francesa “Asi es el Perd” es no soOlo proponer lugares
tradicionales como Machu Picchu “joya de la corona” del turismo peruano, sino sugerir circuitos
alternativos poco favorecidos por la arrolladora industria turistica.

Para mayor informacién sugerimos revisar la direcciéon:
http://laflecha.net/canales/blackhats/200512122/

Carretera Ayo-Huambo en Arequipa promovera turismo en el valle del Colca

Se espera que la construccién de la carretera Ayo-Huambo permita la generacion de 36 mil
nuevos puestos de trabajo en el sector turismo debido al surgimiento de un nuevo circuito
turistico en Arequipa, el Valle de los Volcanes.

La via Ayo-Huambo, cuya construccién se iniciara en breve, unira el valle del Colca con el Valle
de los Volcanes, lo cual constituird en un nuevo atractivo turistico para la zona Sur del Pais.

Vale la pena resaltar que el valle del Colca recibid la visita de 150 mil turistas el afio pasado.

La carretera al Colca sera construida con recursos de la Municipalidad de Caylloma,
provenientes del canon minero, del Ministerio de Transportes y Comunicaciones que construira
el puente sobre el rio Colca, y la empresa minera Buenaventura.

Se prevé que esta importante via requiera de una inversion de S/. 22 millones y la Autoridad
Auténoma del Colca aprobd recientemente autorizar la entrega de los primeros S/. 500 mil
para la construccién de la citada obra.

Alcalde Provincial de Arequipa firmara convenio turistico internacional

Con el fin de promover los atractivos de Arequipa y realizar intercambios comerciales, se
firmara el convenio turistico denominado “Corredor Sur Centro Sudamericano”, que implica un
recorrido desde las ciudades de Arequipa, Iquique, culminando en La Paz, para avanzar en la
consolidacién de esta primera ciudad como destino turistico.

Esto creemos promovera la captacion de un gran nimero de visitantes hacia Arequipa ya que
como recordamos que segun datos del MINCETUR esa ciudad capto sélo 180 mil turistas
extranjeros el afio que pasd, cifra muy inferior si se le compara con la que obtiene por ejemplo
el Cusco.
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