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OPINION: Tipo de Cambio y

Expectativas Preelectorales Pag. 1 Durante la semana que paso y en lo que va de la semana, la
cotizacion del doélar viene registrando una clara tendencia

EXPORTACIONES: Crecieron Péag. 2 decreciente, colocandose la misma por debajo de la barrera

33% en el 2,005 de los S/. 3.35. Sin embargo, la duda se mantiene latente:
¢qué trayectoria mantendrd la cotizaciéon hasta las proximas

COMUNIDAD ANDINA DE Pag.3 elecciones presidenciales?

NACIONES: Se Amplia el

mercado andino Obviamente la duda no es facil de despejar por la gran

volatilidad que viene mostrando el precio de la divisa en el
mercado cambiario durante los udltimos meses y que se
exacerb6 hace 2 semanas ante los resultados favorables de
la encuesta preelectoral de la empresa APOYO hacia la
candidatura de Ollanta Humala.

SECTOR PESCA: Evolucién entre Pag. 5
enero y noviembre del 2,005

EMPLEO: Tasa de desempleo de Pag. 6
7.6% en diciembre 2,005

SECTOR TURISMO: Crece su Pag.7 Resultd claro que la mencionada volatilidad exacerbada que
importancia relativa en el Perd y elevo la cotizacion del dolar hasta cerca de los S/. 3.45 el
en el Mundo pasado dia 16 de enero, fue consecuencia de la

incertidumbre generada por el inicio de los comicios
electorales, asi como del afan de algunos agentes
econdmicos, inversionistas y bancos por protegerse de
cualquier indicio de devaluacion dentro del cual tampoco
podemos descartar alguna dosis especulativa de obtener
ganancias de corto plazo.

DOLAR: Doélar se aprecia y Pag.9
bancos reducen sus posiciones en
délares

TIPS TURISTICOS

BCPO Creemos que, el BCR actud técnicamente y en forma
Bandin, Callo, Pizarro, Oruna adecuada cuando intervino de manera agresiva en dias

pasados para contrarrestar la fuerte volatilidad que registré
Sociedad Civil de Responsabilidad el mercado cambiario ante el aumento en la demanda de
Limitada délares por parte de algunos bancos, previo a la publicacion

de los resultados de la primera principal encuesta
preelectoral del afio.

TELEFAX:

241-6412 En nuestra opinidn Dicha intervencidon merecidé, de manera
injusta, fuertes criticas por parte de representantes

WEB SITE: gremiales empresariales de la Confiep y Comex o de algunos

Http://www.bcpo.com.pe analistas econémicos como los del Instituto Peruano de

E-MAIL: Economia, que abogaban por la libertad absoluta en el

mercado cambiario para fijar la cotizacion y argumentaban
Soluciones@bcpo.com.pe inclusive, ademas alguna motivacion de caracter politico por
parte del instituto emisor que creemos no existio.
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Opinamos que las condiciones macro de nuestra economia esta dadas para que el tipo de
cambio mantenga una tendencia mas bien a la baja o en el mejor de los casos continle estable
en lo que resta del verano, y cuando mencionamos condiciones macro no nos estamos
refiriendo a conceptos tedricos, sino a condiciones reales.

Recordemos que la regla méas elemental que rige el mercado de oferta y demanda cambiaria es
que un proceso devaluatorio de la moneda se genera cuando hay escasez de moneda
extranjera o exceso de moneda local, y es precisamente lo que no ocurre en nuestro pais.

Las reservas internacionales superan los $14,000 millones y deberian cubrir al menos 3 meses
de importaciones. En nuestro caso cubren holgadamente casi 14 meses de importaciones. Es
mas, nuestro comercio exterior se viene desenvolviendo de manera muy positiva (las
exportaciones crecieron 33% en el 2,005) y se pronostica que esa tendencia favorable se
mantenga en el presente afio asegurandose de esta manera la generacién de nuevas divisas.
Asimismo, las remesas de peruanos residentes en el exterior alcanzaron el afio pasado los
$1,500 millones y se estima que las mismas contindien creciendo este afo. De igual forma, se
estima que la inversion extranjera continlle aumentando, principalmente por los compromisos
de inversion ya asumidos en diversos proyectos del sector energético, de telecomunicaciones y
en el sector comercial.

Obviamente, las expectativas y la incertidumbre juegan un papel importante en la formacion
de los precios y dentro de ellos del tipo de cambio; sin embargo, creemos que las mismas son
menos solidas que los factores de oferta de divisas que se han numerado. Es por ello que el
BCR cuenta, con su holgada posicion de cambio, con una valiosa herramienta econémica para
intervenir en el mercado en caso se presente algiun nivel de volatilidad con indicios
especulativos, tal como creemos se dio la semana que paso.

Claro es también que debe utilizarse de manera mas adecuada otros instrumentos de politica
cambiaria como debe ocurrir con el ajuste en la tasa de interés de referencia del BCR para no
perder el paso respecto a los ajustes que viene efectuando la Reserva Federal norteamericana
en sus tasas de referencia. De no ocurrir ello, la brecha entre dichas tasas podria crecer y de
esa forma se podria propiciar al inversionista a reorientar sus fondos hacia activos del exterior
buscando mayor rentabilidad de corto plazo afectando el nivel de divisas en el mercado interno
que podria contribuir a aumentar la volatilidad en la cotizacién. Confiamos en que el Directorio
del ente emisor lo haya entendido de esa manera y proceda hoy en su acostumbrada sesion de
los jueves, a reajustar dicha tasa de interés de referencia.

Exportaciones

Crecieron 33%0 en el afno 2,005

Las exportaciones de nuestro pais durante el afio 2,005 alcanzaron $16,880 millones lo que
representé un importante crecimiento de $ 4,304 millones, es decir 32.8% comparada con la
cifras alcanzadas en el 2,004. Parte importante de este crecimiento (56%) se consiguio por el
notable aumento de las exportaciones tradicionales mineras que crecieron en el afio en $2,428
millones, lo que representé un incremento de 34.1% alcanzando asi los $9,436 millones, las
que se vieron favorecidas por el sostenido aumento que han venido registrando los precios
internacionales de los metales industriales y preciosos.
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Recordemos que el oro alcanzé su méaximo precio durante los Ultimos 25 afios en diciembre
pasado cuando la cotizacion marcé los $541 la onza trio por el notable incremento en la
demanda mundial ante la debilidad registrada por el ddlar, en tanto que el precio del cobre
llegd a $2.08 la libra, su maximo histérico, como respuesta a las expectativas de huelga de la
principal mina abastecedora del mineral en el mundo, la chilena Codelco

Las exportaciones no tradicionales también
registraron un importante incremento de 22.7%
durante el afio 2,005 alcanzando los $4,280
millones, dentro de las cuales destacan las 18,000
exportaciones del sector textil (principalmente t- 16,000
shirts de algodén vendido a Estados Unidos) y . g0
agropecuario (en especial esparragos frescos y 17 gm0
refrigerados y péprika, entre otros) que crecieron g

Exportaciones e Importaciones
(Millones de Doélares)

en 16.6% y 26.0%, respectivamente. 8,000 4 : 1
5,000

Asimismo, en el 2,005 nuestro principal socio 4,000 _‘ 1

comercial lo contindo constituyendo el mercado 2,000

de los Estados Unidos cuyas exportaciones 0

crecieron en 37% y a donde se dirigio el 30% de AHEE ke e AW ~HIS

las mismas. China continGa constituyéndose en 7E«port. totales (mil. USs) OImportaciones totales (mill. USS)
nuestro segundo socio comercial a donde se  Fuente: BCR; INEl

dirigio el 10.9% de nuestra exportaciones; sin  Elaboracion: BCPO, Area de Analisis Economico Financiero
embargo destaca el hecho que las exportaciones

a dicho pais asiatico crecieron durante el 2,005 en un notable 50% exportandose una creciente
variedad de productos ademas de la tradicional harina de pescado entre las que destacan los
pargués, conservas de mariscos, t-shirts; entre otros.

Por su parte, las importaciones durante el afio 2,005 alcanzaron $12,547 millones creciendo en
23.7% comparadas con las registradas el afio 2,004. Con dicho resultado, la balanza comercial
del pais en ese afio alcanzd los $4,334 millones, es decir 68% superior a la del afio anterior.

Todos los prondsticos apuntan a que durante el presente afio las condiciones del mercado
internacional continlen manteniéndose favorablemente en consideracién al sostenido
crecimiento de las economias de las principales economias industrializadas por los cual nuestro
comercio exterior deberia continuar constituyéndose en el sector que impulse el crecimiento de
la economia del pais.

Comunidad Andina de Naciones

Se amplia el mercado andino

Nuevo récord en el intercambio dentro de la comunidad andina: $9,000 millones en 2,005.
Ecuador y Peru los de mayor crecimiento de exportaciones con tasas del 56% y 36%,
respectivamente.

Por segundo afio consecutivo, los paises de la Comunidad Andina alcanzaran el mayor registro
historico en el comercio intracomunitario, con un intercambio que en el 2,005 se situaria
alrededor de los $8,922 millones, segun las cifras preliminares de la Secretaria General de la
Comunidad Andina.

BERP@F=VASESORIANIRIBUNARIA
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Las recientes previsiones de la Secretaria General de la Comunidad Andina muestran que el
comercio andino en el 2,005 superaria en mas de $1,600 millones el anterior récord comercial
obtenido en el 2,004, que ascendié a los $7,300 millones.

Este crecimiento, de alrededor del 21%, tendria Exportaciones Intracomunitarias

su explicacion principal en la recuperacion del (Millones de Délares)
dinamismo exportador ecuatoriano, en un 9,000
nuevo repunte del intercambio comercial s 000 |
colombo-venezolano y en el fortalecimiento de _ 2,300}
las corrientes de comercio entre Colombia, i !
Ecuador y Perd. 60001 5,107 EI'EH 5,189 4 900

El crecimiento mas notable lo presenta %080 '

Ecuador, con una cifra absoluta de $ 1,357 3gag

millones de exportaciones a la subregion

andina, que le reportaron un crecimiento del =%

56%. ol L¥ LW "

2000 2001 2002 2003 2004 2005

Le sigue en importancia el crecimiento de un
36% en las exportaciones del Peru, pais que
acaba de completar su ingreso a la zona de
libore comercio andina, que por primera vez pas6é la valla de los $1,000 millones,
confirmandose, de esta manera, las previsiones hechas por la Secretaria General del la CAN.

Fuente: CAN )
Elaboracion: BCPO, Area de Analisis Econémico Financiero

Colombia, por su parte, reportd un crecimiento Exportaciones Intracomunitarias

del 32% en sus exportaciones a la subregion (Millones de Ddlares)
con una cifra que asciende a los $4,200
millones. 4,500

4,000 4

3,500 4

Creemos que el crecimiento del comercio

intracomunitario resulta muy alentador ~en %7
momentos en que es necesario que los paises 223; '

miembros adopten decisiones para profundizar ° S
la integracion andina en sus ambitos politico, s r/—//"\/’
econdmico y, especialmente, en materia de —

. 500 + ——
desarrollo social. ;

. 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Los datos de la CAN nos sugieren que el

mercado andino estid consolidando su ritmo
exportador al interior de un bloque cuya
caracteristica mas importante radica en un
intercambio cada vez mas diversificado y en el cual predominan los productos manufacturados,
con un impacto visible en la generacion de empleo, especialmente para las pequefias y
medianas empresas de los paises miembros.

—Bolivia —Colombia —Bcuador — Perd —Venezuela

Fuente: CAN )
Elaboracion: BCPO, Area de Andlisis Econdmico Financiero
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Sector Pesca

Evolucién entre enero y noviembre 2,005

Desembarque

En Noviembre del 2,005, el desembarque total
de recursos hidrobiolégicos  registr6 un
significativo volumen de 2,433.9 miles de TM,
superior en 58.5% en relacion al desembarque
registrado en el mismo mes del afio anterior,
como efecto de la considerable extraccion de la
especie Anchoveta destinada a la industria de
harina y cuya veda en la extraccion precisamente
se levanto a comienzos de es mes, asi como el
incremento en las capturas utilizada por la
industria de enlatados.

Asimismo, en el periodo enero a noviembre del
presente afio se observa que el desembarque
acumulado presenta un ligero crecimiento de
2.1% comparado con el registrado en el mismo
periodo del afio anterior.

Procesamiento

El procesamiento de recursos hidrobiolégicos en
Noviembre alcanzé un volumen total de 640.8
miles de TM, que representa un incremento de
53.2% en relaciéon al mismo mes del 2,004, como
efecto principal del mayor volumen de producciéon
de harina, y en menor proporciéon al mayor
procesamiento de productos enlatados.

Igualmente, se observa que en el periodo enero-
noviembre la produccidn acumulada presenta una
ligera recuperacién de 0.6% respecto al mismo
periodo del afio anterior, sustentado en la mayor
produccion de Harina y Enlatados; no -obstante
haberse presentado disminuciones’ en el
procesamiento de los productos congelados,
aceite crudo y curados.

Exportacion

En Noviembre, la exportacion de productos
pesqueros registr6 un volumen relativamente
bajo, al haber totalizado s6lo 39.1 miles de TM,
que significa una considerable disminuciéon de
68.9% en relacion al mismo mes del afio 2,004,
debido a los menores volimenes exportados
harina de pescado en 79.2% y de aceite en
71.2%

BECEP@=VAUBINGRIANIBENARIA

Volumen Total Pesca Desembarcada

(Miles de TM)
3,000
2,433.9
2,500
2,068.8 |
2,000 -
1,5001 1,148.2
1,000 - 789.0
500 - 245.0
333
ol - =
Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Mov

7 Consumo Humano Indirecto (Anchoveta)
B Consumo Humano Directo

Fuente: Produce )
Elaboracion: BCPO, Area de Analisis Econémico Financiero

Volumen Total Pesca Procesada

(Miles de TM)
700 640.8
600 | 537.6 ;
500 |

386.8
400
97.4
300
01.7

200 I

83.3
104 80.2 63.4

Mem _
Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov

Fuente: Produce )
Elaboracion: BCPO, Area de Analisis Econémico Financiero

18.4 1p.112.6
=y

Volumen (Miles de TM) y Valor Total de
Pesca Exportada (Millones de Délares)

11 ]
396.4 396.5
400 + 7
300 550.5 2?‘“‘.4 259
201.6 I - L
20718 y3s [ 13 = ™
133.2 |
g 3 ..{u.s
100 4 = -~ f
1 i L e
Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov

= volumen de las Exportaciones Pesqueras
+ Valor de las Exportaclones Pesqueras FOB

Fuente: Produce )
Elaboracion: BCPO, Area de Andlisis Econdmico Financiero
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En tanto, al culminar el undécimo mes del afio, las exportaciones son superiores en 10.2% al
volumen registrado en igual periodo del 2,004, sustentado en el aumento de las ventas de
harina, aceite y productos congelados. Dicho volumen en términos de valores representa un
ingreso total de 1,439.4 millones de dolares, que resulta superior en 15.4% respecto a lo
obtenido en el mismo lapso del afio 2,004.

Empleo

Tasa de desempleo de 7.6%6 en diciembre

Comparada con el trimestre moévil inmediato Tasa de Desempleo de Lima
anterior (setiembre-octubre-noviembre 2,005), (En porcentaje)

la tasa de desempleo abierto disminuyé en
0.6% en el trimestre movil octubre-noviembre- 4,
diciembre.

11
En el mes de diciembre del 2,005, el desempleo
abierto afect6 al 7.6% de la PEA, disminuyendo
en 1.2% en comparacion con la tasa de *
desempleo del mismo mes del afio anterior y
en 1.0 punto porcentual comparada con la del
mes anterior de noviembre. Esta cifra resulta. '
la mas baja que haya registrado el INEI desde
que dicha entidad empez6 a medir la tasa de
desempleo en Lima a partir de marzo del 2,001 . Fuente: INEI
(como se recuerda, anteriormente lo hacia el Elaboracion: BCPO, Area de Andlisis Econémico Financiero
propio Ministerio de Trabajo).

Ene Feb Mar Abe May Jun Jul Agoe Sep Oct Nov Dic
= Trimestre Mdvil — Mensual

Asimismo en el trimestre maovil octubre-noviembre-diciembre del 2,005, el desempleo abierto,
segun los resultados de la Encuesta Permanente de Empleo, revelan que en Lima
Metropolitana hay aproximadamente 330 mil personas de 14 y mas afios de edad que buscan
trabajo activamente (desempleo abierto), habiendo disminuido en 8.7% (31 mil 300
personas), en comparaciéon con similar trimestre movil del afio 2,004.

Comparado con el nivel obtenido en el trimestre movil anterior (setiembre-octubre-noviembre)
la poblacion desempleada disminuy6 en 6.5% (23 mil personas). Al analizar la evolucién de la
PEA desempleada en el mes de diciembre del 2,005, se observa que ésta disminuy6 en 14.1%
(51 mil 500 personas) respecto al nivel de igual mes del afio 2,004, y respecto al mes anterior
(noviembre 2,005) en 11.9% (42 mil 200 personas).

Poblacion Econdmicamente Activa

En el mismo trimestre movil octubre-noviembre-diciembre del 2,005, la poblacion
econdémicamente activa (ocupados y desocupados) de Lima Metropolitana alcanzé
aproximadamente los 4 millones 107 mil 500 personas. Al comparar con lo registrado en
similar trimestre movil del afio anterior, la PEA disminuy6é en 0.7%, mientras que comparado
con lo obtenido en el trimestre mévil anterior (setiembre-octubre-noviembre 2,005) aumentd
en 0.2%.

En el mes de diciembre del 2,005, la PEA de Lima Metropolitana llegé aproximadamente a 4
millones 131 mil 800 personas, disminuyendo en 0.8% en comparacion a similar mes del afio
2,004. Respecto al mes de noviembre del 2,005, la PEA del mes de diciembre no mostro
variacion porcentual significativa, habiendo alcanzado casi los mismos niveles del mes de
noviembre.
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Podemos observar que los efectos del mayor crecimiento en la actividad productiva, como nos
indica la teoria econdmica, se vienen reflejando en el nivel de empleo, pero consideramos que
aun este impacto es leve. Utilizando cifras anualizadas se puede apreciar que el crecimiento en
el nimero de ocupados esta perdiendo ritmo (aunque también lo hace la PEA, que crece mas
rapido y cae mas lento que el empleo), mientras que el niumero de desocupados se mantiene
con un crecimiento superior al 3% en los ultimos 24 meses. Eso explica por qué la tasa de
ocupacion (en términos anualizados) tiene una muy ligera tendencia a la baja, habiendo
perdido solo 0.2 % en los dltimos 24 meses.

Manejando promedios anuales, encontramos que mientras el nimero de ocupados subié en
aproximadamente 8 mil personas, 6.3%, entre el 2,004 y el 2,005, la PEA lo hizo en 16 mil.
Por lo tanto, todavia seria insuficiente el crecimiento del empleo. Ademas de estos resultados
tenemos que si bien las tasas de crecimiento del PBlI son buenas, alin son escasas para
absorber no solamente el crecimiento natural de la PEA, sino también el redimensionamiento
de la masa laboral, producto del deseo de volver a la actividad por parte de aquellos que
decidieron dejar de buscar trabajo ante los constantes resultados negativos cuando lo
intentaron.

Creemos que la mejor forma de canalizar el impacto del crecimiento del PBI en el nivel de
empleo es promover condiciones adecuadas para la generacion de empleo formal. Y eso pasa
por mejorar nuestra legislacion laboral, reduciendo sus niveles de rigidez y sobrecostos, asi
como mejorando la fiscalizacién sobre las empresas.

Un régimen como el aplicado a las mypes, con algunas mejoras podria ayudar en este sentido.
Recordemos que en el dltimo trimestre mdvil de 2,005, el empleo en este segmento cae en
1.2% con el mismo periodo del afio previo, tanto en bienes (0.9%) como en servicios (-1.4%),
mientras que en las no mypes, el empleo se incrementa en 4.3% (bienes crece 12.1%). En
todo caso, hay evidencia en el sentido que la desregulacion del mercado laboral puede
conducir a incrementos en el empleo.

Sector Turismo

Crece su importancia relativa en el Peru y en el Mundo

Se calcula que él numero de _ turistas Llegadas de Turistas
internacionales viajando alrededor del mundo en Internacionales en el Mundo
el afio 2,005 fue de 806.5 millones. Entre 1950 y (Millones de Personas)

2,005, el turismo, medido como el nidmero de 300

llegadas internacionales, creci6 a una tasa i

promedio anual de 7%. Este impresionante
crecimiento se ha debido a una combinacién de g,
factores, entre los que destacan el crecimiento
del ingreso disponible, del tiempo libre y de la 45
edad promedio en las economias desarrolladas. e
Segun la Organizacién Mundial de Turismo, el ;sq|
turismo mundial en el 2,005 ha presentado un

0+

L o . ,
cre_czlmle_nto 5.7_/o con re_IaC|on al numero de e e
turistas internacionales registrados en el 2,004. Fuente: OMT

Elaboracién; BCPO, Area de Andlisis Econémico Financiero

D-

o

-

HCPC) — ASESOHIAEN ORSGANIZACION WVIETE) S SISTEMAS
Pag. 7/11



La diversificacion en los destinos turisticos ha logrado que en muchos paises el sector se
convierta en una de las principales actividades econémicas, siendo en 83% de los paises del
mundo una de las 5 principales actividades generadoras de divisas y la principal fuente de
divisas para el 38% de los paises. La OMT estima que el turismo representd 3.8 % del PBI
global este afio.

Se espera que durante las proximas décadas el turismo continle con una tasa de desarrollo
superior al promedio del resto de actividades econdmicas.

La OMT calcula que para el 2,010 se alcanzarian alrededor de 1,006 millones de llegadas
internacionales.

El Turismo en el Peru
Visitantes al Pais
El turismo en el Perd ha evolucionado durante (Miles de Personas)
los ultimos afios, en estrecha relacion con el
grado de estabilidad econdémica, politica y 1,500
social y con la imagen proyectada por el pais 1350
hacia el exterior. Gracias a esto, el niumero de 1,zo0
ingresos de viajeros al pais aumento6 en a partir 1,050
de 1993, siendo esta tendencia al alza continua o0

-
de tal manera que el afio pasado, se cerr6 el 75
2,005 con el arribo de mas de un millén 400  &oo
mil visitantes. 450
30
El sector turismo logré asi en el 2,005 un 150
o S

crecimiento importante tras superar la meta :
. 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

trazada de alcanzar un incremento del 13% en

llegadas de visitantes extranjeros, segun las  Fuente: INEI, Promperd

cifras de arribos al Aeropuerto Internacional Elaboracion: BCPO, Area de Analisis Econdmico Financiero

Jorge Chavez. Siendo asi también el tercer

sector, en importancia, que aporta al Producto Bruto Interno.

=]

=]

Este crecimiento se debe, entre otros aspectos, al plan de medios disefiado por Promperu, el
cual invirti6 en colocar avisos publicitarios de emblematicos y vistosos temas turisticos
peruanos, que fueron apreciados por turistas de Inglaterra, Francia, Alemania, Espafia, Italia y
Brasil. Para el 2,006 se ha previsto invertir $ 650 mil en medios de comunicacidn chinos.

El afio 2,005 afio se organizaron 21 viajes de prensa con presencia de mas medio centenar de
periodistas de prestigiosos medios de la Comunidad Andina, China, Brasil, lItalia, Alemania,
EE.UU., Canada, Espafia, Francia y el Reino Unido, lo que se tradujo en mas de 559 millones
de turistas que vieron informes relacionados a los atractivos turisticos de nuestro pais.

El Perd ha logrado liderar la lista de los 10 'mejores destinos turisticos de lexplore y elegido
como mejor destino de larga distancia en la Feria Internacional ITE de Hong Kong. La ciudad
del Cuzco recibid el premio “Top City” Award, y Machu Picchu fue considerado como la primera
de las 7 maravillas del mundo por el New Cork Daily News y la revista Britanica Wanderlust.
Estos premios han hecho que nuestro pais sea reconocido mundialmente y vienen
coadyuvando al crecimiento del turismo en nuestro pais.

En lo que se refiere al mejoramiento de la infraestructura, a través del Plan Copesco se estan
realizando diversas obras que mejoraran la accesibilidad a los atractivos turisticos de Kuelap,
Choquequirao, Caral y el Valle del Colca, asi como el asfaltado de la carretera Celendin —
Balsas en Cajamarca, esta ultima en coordinacién con el Gobierno Regional y los Gobiernos
Locales de Cajamarca.

BERO=OUSOURCING
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Respecto al ingreso de nuevas lineas aéreas, se concret6 el ingreso de las aerolineas Air Plus,
Air Canada y Air Madrid.

El afio 2,005 se firmo el convenio entre Promperd, la Sociedad Nacional de Mineria y Petréleo y
el MINCETUR sobre la incorporacion del sector turismo a la mineria bajo en concepto de
desarrollo sostenible y responsable.

Es necesario sefialar que el turismo es un sector altamente intensivo en mano de obra, es
decir, un gran generador de empleo. El turismo genera hasta el 20% del empleo en el Peru, no
s6lo de manera directa (servicios turisticos) sino de manera indirecta (restaurantes, tiendas de
regalos, entre otros) y que incremento el ingreso de divisas en 20% durante el 2,004.

En general, las perspectivas de crecimiento de la actividad turistica para el corto y mediano
plazo son bastante positivas. Baste recordar que los positivos logros en la actividad en el afio
2,005 se han dado no obstante no haberse desarrollado agresivamente un plan de desarrollo
turistico segun las afirmaciones del propio Ministro del sector por no haber contado con un
Viceministro de su entorno, situaciéon que ha cambiado recientemente. Esperemos que con
este cambio las perspectivas sean aun mas positivas para el sostenido desarrollo de esta
importante actividad.

Dolar

Nuevo Sol se aprecia y bancos reducen sus posiciones en ddélares

El precio del ddlar registré un alza
al finalizar la sesiébn cambiaria del
miércoles 25 de enero, tras
haberse apreciado desde el lunes

Tipo de Cambio Interbancario Venta
(Nuevos Soles por Délar)
Riesgo Pais
(En Puntos Basicos)

23, en una jornada en la que el 220 7 T 3.460
Banco Central de Reserva no 219 7 | 3.440
intervino en el mercado. 210 7

205 - 3.420
Al cierre de la jornada del 200 7 + 3.400
miércoles, el precio del dolar 195 7 P D
interbancario se situé en S/.3.346, 190 7 g
nivel  superior al  S/.3.336 1837 - 3.360
registrado el dia anterior. ;gg | 3.340

170 + o $ T 3.320

Este miércoles, la cotizaciéon de
venta del dblar paralelo se situé en
S/.3.37 en horas de la tarde en Diciembre Enero
tanto que el ddlar bancario se
situé en S/.3.38, en promedio.

26/27(28129120/2 13 (4|5 E 91011121315 1718]19/20/23 24|25

- Rlesgo Pais -+ TC Interbancario - Venta

Fuente: BCRP
El martes 24, el nuevo sol, cerré  Epaporacion: BCPO, Area de Andlisis Econémico Financiero
con un importante mejora frente al
dolar de 0.51%. Ese mismo dia, la divisa norteamericana, que habia cotizado S/. 3.336 por
ddlar, retomo asi niveles no observados desde fines de septiembre del afio pasado.
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Desde el pasado lunes 23 se pudo observar en el mercado cambiario que bancos e
inversionistas locales reducian sus posiciones en moneda extranjera por lo que las posiciones
de los bancos cayeron ese dia en $7.2 millones a $471.4 millones.

Sin duda la apreciacion observada de la moneda extranjera los primeros dias de la semana, se
debié a las mayores ofertas en el mercado forwards al igual que en el spot, pero al final se dio
un pequefio rebote por demandas de agentes no nacionales.

En lo que va del afo, el nuevo sol se ha apreciado ya un 2.28% frente a la depreciacién de
4.3% que se registro en todo el 2,005.

Por otro lado, el ente emisor colocod el martes Certificados de depdsitos (repos) por S/.300
millones a siete dias y una tasa promedio del 3.70% y por S/.479 millones de soles a un dia'y
una tasa del 3.57%.

Como lo reseflamos en nuestra nota semanal 11l del afio, nos encontramos en una coyuntura
de fortalecimiento del nuevo sol, explicado en su mayor parte por una reduccidon en las
expectativas e incertidumbre previas a las elecciones presidenciales del 9 de abril,
observandose una apreciacion desde el 12 de enero, fecha en la que se registréo la mayor
cotizacion del afio.

Creemos que nos encontramos en una etapa en que la tendencia del tipo de cambio es a la
baja y la misma se mantendrd, Dicha apreciacion se sustenta en que las posiciones de los
bancos estan altas, no hay demanda real y algunos bancos han reducido sus posiciones. Los
bancos no quieren tener délares porque esperan que su cotizacidon continle a la baja.

Por otro lado, al cierre de la sesion del miércoles nivel de riesgo pais de Perd se mantuvo
estable en 180 puntos basicos seguin el EMBI+ Peru calculado por JP Morgan. Cabe recordar
que el nivel minimo histérico de riesgo pais alcanzado por nuestro pais se registro el 3 de
octubre del afio pasado cuando bajé a 134 puntos basicos. Cabe indicar que el riesgo pais del
Peru al inicio del actual periodo presidencial, el 28 de julio del 2,001, era de 644 puntos
porcentuales. Tedricamente el EMBI+ Perd se mide en funcion de la diferencia del rendimiento
promedio de los titulos soberanos peruanos frente al rendimiento de los bonos del Tesoro
estadounidense. El martes pasado, el riesgo pais habia disminuido 12 puntos basicos al nivel
de 177 puntos tras haberse también reducido el lunes en un punto a 189 puntos basicos

Mientras tanto el indice General de la Bolsa de Valores de Lima continuo incrementandose por
tercera jornada consecutiva acumulando un crecimiento de 8.2% desde el inicio del afio.
Favorecido principalmente por los precios minerales que siguen subiendo.
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Tips turisticos

India consolida aumento turismo y espera buenos resultados en el 2,006

Con el lema de "Increible India", junto al mayor nimero de plazas hoteleras y el empuje de los
destinos costeros, consolidaron el aumento del turismo en la India en 2,005 y hacen augurar
buenos resultados para el presente afio.

El objetivo prioritario de la India es atraer a visitantes de los mercados emergentes de la
region como China o los paises del sureste asiatico, ademéas de promocionarse como un
destino cultural e incrementar su cuota de mercado en el total mundial.

El sector turistico, que contribuye en la India a casi el 6% del empleo, generd el pasado afio
fiscal un 5.6% del PBI del pais y supuso la tercera fuente en importancia de entrada de
divisas.

En el 2,005 este pais recibié casi cuatro millones de visitantes, 13% mas que en 2,004, pero
estas cifras aun ocultan el gran potencial turistico de la India pues su cuota de mercado en el
total mundial es de solo el 0.4%; ocupa la posicion niUmero 50 en ndmero de llegadas de
extranjeros y los ingresos derivados de este sector apenas suponen el 1% del total mundial.

El sector turistico que cada vez hace llegar a la India a mas extranjeros es sin duda es el
"turismo médico". Las visitas de extranjeros para recibir atencibn médica o ser operados en
centros privados de la India, muy econémicos en comparacion con otros paises, aumentaron
este afo cerca de un 40%.

La India espera alcanzar una cifra de un millén de visitantes de turismo médico al afio en
2010, algo que, de conseguirse, podria atraer al pais divisas por hasta $100,000 millones.

Gobierno Regional de La Libertad invierte en mejorar carretera a Huanchaco

Con una inversion de S/. 1.2 millones financiados con recursos del Fondo de Compensacion
Regional, el Gobierno Regional de La Libertad viene ejecutando los trabajos de mejoramiento
de la carretera que une a la ciudad de Trujillo y el distrito de Huanchaco.

El objetivo de estos trabajos son los de mejorar la superficie de rodadura de esta via que
conduce a uno de los balnearios mas importantes y tradicionales de la Regidon. Huanchaco es
una zona de alto potencial turistico, abarcando la jurisdicciéon desde el sector donde se ubica
las milenarias ruinas de Chan Chan hasta las playas que circundan este distrito.
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