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Clasificacion Categoria

Definicion de Categoria

Riesgo Crediticio AA+fm.pe

Cuotas con muy alta cobertura frente a pérdidasidas a riesgo|
crediticio. Los activos del fondo y su politica ideersiones pre-
sentan una ligera sensibilidad frente a variaci@meks condicio-
nes econémicas.

Riesgo de Mercado Rm2.pe

Portafolio de inversiones cuya sensibilidad antetflaciones er
las condiciones de mercado va de moderada a baja.

“La clasificacion que se otorga a los presenteowas no implica recomendacién para comprar, vermarantener los valores en cartera”

Dic.12 Mar.13
Valor Cuota US$ 103.71308 104.14260
Patrimonio US$ MM 239.45 239.80
N° de Participes 10,139 10,255

Historia de Clasificacion: Riesgo Crediticio: AAfm.pe (06.10.0
TAA+m.pe (04.03.09).
Riesgo de Mercado: Rm3.pe (06.10.08)m2.pe (04.03.09).

=

Para la presente evaluacién se han utilizado losaéiss Financieros Auditados de BBVA Asset Manage®@entinental SAF y del BBVA Cash
Doélares al 31 de diciembre de 2009, 2010, 2011322@si como Estados Financieros No Auditados al8iarzo del 2012 y 2013, e informacién

adicional proporcionada por la SAF.

Fundamento: Luego de la evaluacién realizada el Comit
de Clasificacion decidio ratificar la clasificacide Riesgo
Crediticio en AA+fm.pe y el Riesgo de Mercado e
Rm2.pe al BBVA Cash Dolares (en adelante el Fondo).
La clasificacion de Riesgo Crediticio asignada s&tenta
en el porcentaje de instrumentos clasificados eagoéaia |
gue mantiene el Fondo, los mismos que respaldpags
de los flujos futuros. A esto se suman las Poktida In-
version establecidas en su Reglamento de Partiéipac
el grado de cumplimiento por parte de BBVA Assenila
gement SAF (en adelante la SAF), asi como el rdepig|
Grupo Econdmico al cual pertenece.

El Riesgo de Mercado se sustenta en la duraciorificesd
da promedio del portafolio de inversiones del Forldo
misma que le genera una baja volatilidad ante casnén
las tasas de mercado. Asimismo, recoge la posuuiénel
Fondo mantiene en activos considerados de rapalizae
cién, los mismos que le permiten cubrir con hdgla
concentracion de los 10 principales participes rdedel
patrimonio.

El BBVA Cash Délares es un fondo orientado a realiz
inversiones en instrumentos de deuda de muy ctaro [y
de alta calidad crediticia, emitidos principalmeateDéla-
res Americanos en el mercado local.

Durante el 2012 el mercado de fondos mutuos redupe
terreno como alternativa de inversion y ahorro peaso-
nas juridicas y naturales, toda vez que en el 2@ldrodu-
jo un marcado descenso debido al proceso elecyolal
coyuntura internacional. Tal es asi que al cieele2812 el
patrimonio administrado por el sector se incremesmé
31.60% respecto al afio anterior, mientras que enraker
trimestre de 2013 el aumento fue de 3.91%. Cabeimen
nar que en los Ultimos afios se observa una prefarpor
fondos mutuos en moneda local, los cuales reprseit
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54.92% del total de patrimonio administrado, miasique

La nomenclatura .pe refleja riesgos s6lo comparsiele el Peru

en el 2011 la participacion fue de 40.29%. Dichmpor-
tamiento se explica en la apreciacion de la monheck
debido a la lenta recuperacion de los paises déisalos,

lo cual generd a su vez la migracién de capitalpaiaes
emergentes con importantes tasas de crecimiento.

Al primer trimestre de 2013, el patrimonio admirasio
por el BBVA Cash Doélares, se incrementd en 0.1586 re
pecto al ejercicio 2012, totalizando US$239.80 anidis, a
pesar de haber registrado rescates de sus cuofaste

pacion, las mismas que disminuyeron en0.27%. En ese

sentido, es de mencionar que el crecimiento deld&on
viene dado por el nUmero de participes, los misquas
pasan de 10,139 a 10,255 entre trimestres.

Al 31 de marzo de 2013, el valor cuota del Fonaeadio

a US$104.14260, habiendo generado una rentabifidad
minal en los ultimos tres meses de 0.41% (1.06%0iwchar
los dltimos 12 meses), la misma que recoge la aol6n
de los recursos del Fondo principalmente en degsdsit
aplazo y de ahorro.

Con referencia al Riesgo Crediticio, al primer ggtre de
2013, el Fondo mantiene la elevada calidad de rsres-i
siones, toda vez que el 100% del portafolio se mn@o
colocado en instrumentos de Categoria |, concedréan
mayoria de los recursos en instrumentos de coazoplo
cual se encuentra alineado al objetivo del Fondioaartir
en instrumentos cuyos vencimientos no excedan é@s 3
dias. No obstante lo anterior, el portafolio deensiones
registra concentracion tanto por emisores como iper
trumentos (9 y 11, respectivamente), riesgo qumitiga
por la calidad de la cartera y la duracion de lsnmai.

En cuanto al analisis del portafolio por tipo detinmento,
se observa que el Fondo mantiene el 96.76% derteraa
en depdsitos a plazo, mientras que la diferenaigespon-
de a depésitos de ahorro.



El Riesgo de Mercado del Fondo recoge la duraciodim
ficada promedio del portafolio de inversiones, lsma
que se situd en 0.05 afios, reduciéndose respégt@gis-
trada al cierre de 2012 (0.10 afios), la misma gpere al
Fondo a una baja volatilidad ante cambios en lsastae
mercado. El Riesgo de Mercado incorpora igualméhte
nivel de concentracion de los 10 principales pigpe& en
el patrimonio y la cobertura que los activos coasidos
de rapida realizacion le pueda brindar. En talidental
primer trimestre de 2013, la concentracion de gipgs se
incrementd en relacion al trimestres anterior alapade
17.22% a 23.86%, respectivamente. No obstantepredd-
mantiene una elevada posicion en instrumentos aderzssi

Fortalezas
1. Elevada liquidez de las inversiones.
2. Elevada calidad crediticia de la cartera de inoees

dos de rapida realizacién (CDs del BCRP, bonosGiel
bierno Peruano y depésitos a plazo), los mismogs epre-
sentaron el 100% del patrimonio, permitiéndole segr
una cobertura de 5.81 veces (4.19 veces el trimeasiie-
rior).

Finalmente, a la fecha del presente informe, BBVgs&&
Management SAF viene cumpliendo con los lineamgnto
establecidos en el Reglamento de Participaciori-detio,
con la regulacion vigente y con los aspectos opesatiel
mismo. Equilibrium continuara monitoreando el degem
fio del Fondo, comunicando oportunamente al mercado
cualquier variacion en las clasificaciones otorgada

1. Calidad de gestion de BBVA Asset Management ContaleSAF y el respaldo que le brinda el Grupo Ecaig6 al que

pertenece.
Debilidades

1. Reducida dispersion del portafolio de inversionmesuanto a instrumentos y emisores.
2. Volatilidad en la concentracién patrimonial medidaavés de los 10 principales participes.

Oportunidades

1. Amplia plataforma de distribucién y ventas a tragtésed de agencias del BBVA Banco Continental.
2. Depreciacién de la moneda local podria migrar anesrsionistas a fondos en moneda extranjera.

Amenazas

1. Elingreso de nuevos agentes colocadores al sigiedréa mermar en el crecimiento sostenido mostrado
2. Expectativas de reevaluacion del Nuevo Sol dismiawl atractivo del Fondo.



ANALISIS DE LA ECONOMIA

Actividad Econdmica

Durante el ejercicio 2012, la economia global expentd
un crecimiento de 3.1% en relacién al ejerciciovige
expansion sustentada en el comportamiento de las
nomias en desarrollo —fundamentalmente el crecimide
China—y en el avance revitalizador de la econaniari-
cana. Cabe indicar que el crecimiento observada pro-
ducto mundial es inferior al registrado en el pgoi@nte-
rior (3.9%) toda vez que los paises de la Eurozmmdi-
nuaron afrontando problemas de deuda fiscal y erper
taron una significativa contraccion en la inversiénon-
sumo privado durante el ultimo trimestre del afialiaa-
do.
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La perspectiva de crecimiento del producto glolzabpel
2013 ha sido estimada en 3.2%, segun proyecciogles
Banco Central de Reserva del Pertd (BCRP), expangién
seguird liderada por los paises emergentes eie @hi-
na, que aunque durante el primer trimestre de 2@dsro
una desaceleracion en la inversion, la demandanexyeel
consumo mostraron un mayor dinamismo. No obstant
aun existen factores de riesgo que podrian afec&rolu-
cién de la economia global hacia la baja, entregles se
encuentra la falta de determinacion en las mediseales
de Estados Unidos que contintan limitando el criegito,
la fragilidad del sector bancario de la Zona Easd,como
los problemas de sostenibilidad fiscal y el leresapalan-
camiento publico y privado.

Por su parte la economia peruana avanzé 6.3% dueant
2012, crecimiento inferior al observado en el piwipre-
Vvio como consecuencia principalmente del retrodeskas
exportaciones, las mismas que se vieron afectaolatap
desaceleracion del comercio mundial alineado cameel
nor crecimiento de la economia global. Dicho efdut®
parcialmente compensado por la favorable dinamécéad
demanda interna (+7.4% en relacion al ejerciciol204
misma que se vio favorecida por el mayor crecinoiete
la inversion publica y privada. En ese sentidanlersion
privada crecié en 13.6% en el 2012, gracias al atoneel
consumo interno de cemento el cual se deriva del-di
mismo mostrado en la edificaciéon de viviendas,idis y
centros comerciales, asi como desarrollos en lc®res
minero, eléctrico y de infraestructura.

Para el 2013, se espera que el crecimiento deb@Bian-
tenga, el mismo que seguira liderado por la demaride
na que compensara la desaceleracion del sectonexte
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Fuente: BCRP Elaboracion: Equilibrium

Tipo de Cambio

A lo largo de ejercicio 2012 se observd una tenidenc
apreciatoria del Nuevo Sol respecto a la divisaeaoneri-
cana, la misma que responde a la incertidumbresgue
observd en los mercados financieros internacionales
ademas del crecimiento sostenido mostrado por ¢a ec
nomia local lo que derivé en un mayor apetito derisio-
nistas extranjeros por activos domésticos. Cabeimear
que durante el 2012 el BCRP adopté una nueva egiaat
de intervencion cambiaria, realizando compras deeada
americana aun en periodos de depreciacion del NBeko
esto con el fin de generar una mayor volatilidactletipo

de cambio y en consecuencia reducir los incentileoks
agentes que apuestan por una moneda domésticalenas f
te.

No obstante, a la fecha del presente informe @ tp
cambio viene mostrando un retroceso producto dexia
pectativa sobre el estimulo monetario por partéadee-
serva Federal de los Estados Unidos, asi comonia le
recuperacion de la Zona Euro y la desaceleraciGgle
nas economias emergentes. De este modo, el tipane
bio paso, entre diciembre 2012 a mayo 2013, de5508
aS/.2.7351.

Tipo de Cambio y Compras Netas del BCRP
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Fuente: BCRP Elaboracion: Equilibrium

Politica Monetaria

La inflacién local durante el 2012, medida a tradés
indice de Precios al Consumidor (IPC), presentd wma
riacién anualizada de 2.65%, retornando de esteraai
rango meta establecido por el BCRP (entre 1.099%).
Mientras que, al 31 de marzo de 2013, la inflacidnali-
zada local se ubicé en 2.59%, la misma que recbde e
namismo de los servicios de ensefianza del seatcatd
vo, asi como el comportamiento alcista en los peedie
los alimentos, especialmente la carne de pollo scaao
por la estacionalidad de semana santa.



Para el cierre del 2013, el BCRP proyecta unadasia-
flacion que converja a 2.0% como consecuencia ipring
palmente de la ausencia de presiones inflacionaslas
cionadas al precio de le@@mmaodities
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Por su parte, el BCRP continla manteniendo la dasa
referencia en 4.25% (nivel en el cual se encuatesale
mayo de 2011) decisién que considera los nivelaafte
cién observados durante el 2012, los mismos quérpes
ron del lado de oferta presentando caracterist@&rapora-
les y no controladas.

Mercado de capitales

En relacion al mercado bursétil, durante el 201@bservo
menor volatilidad en los precios de las accioneldol-
sa de Valores de Lima, registrando el IGBVL un éacr
mento de 5.93% respecto al 2011. No obstante, tusn
primer trimestre del presente ejercicio, el misnieng
mostrando una tendencia a la baja respecto al 20¢pH;
cado principalmente en las menores cotizacionefosle
commoditieen el mercado internacional.
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Fuente: SMV Elaboracién: Equilibrium

Por otro lado, se observé un menor dinamismo emoeko
negociado durante el 2012, tal es asi que entreo gne
noviembre éste ascendié a aproximadamente S/.1,21
millones, mientras que en el mismo periodo del 28dte
fue de S/.1,660.4 millones. No obstante lo antesolo en
el mes de diciembre el monto negociado fue superior
S/.3,836.0 millones dada la reorganizacion soceetdel
Grupo Telefénica.

O

Similar comportamiento se observa durante el pritrier
mestre de 2013, siendo el monto negociado menor
8.74% respecto al mismo periodo de 2012, ello armpes

la operacion atipica que ocurrié en febrero cotrdasfe-

rencia de acciones de AFP Horizonte.

Mercado de Fondos Mutuos

En los dltimos afios, se observa una evoluciénipagiel
mercado de fondos mutuos, afianzandose como diterna
va de inversién y ahorro para personas juridicaatyra-
les. A pesar de las pérdidas generadas en el 20diliqio

de la incertidumbre local y mundial debido al psixe
electoral y la coyuntura en la Zona Euro, respaatiente,
durante el 2012 el mercado de fondos mutuos régistr
mayor dinamismo recuperando terreno. Tal es asietjue
patrimonio administrado se incrementé en 31.60%eaes

to al 2011, alcanzando los S/.17,993.4 milloneshDi
comportamiento se sustenta en un mayor namerortie pa
cipes (+20.17% respecto al 2011), los cuales #atain
315,819, lo cual se ve a su vez traducido en unomay
namero de cuotas de participacion, las mismas gque s
incrementaron en 50.18%. Durante el primer trineede
2013, el patrimonio administrado registré un inoceabo

de 3.91% alcanzando los S/.18,697.26 millones.

En relacién al tipo de moneda, durante el 2012bserv6

una marcada preferencia por fondos en moneda local,
representando, por primera vez en la historia degtado

de fondos mutuos, la mayoria con el 52.19% delimatr

nio administrado. Dicho comportamiento continGaiat

rre del primer trimestre de 2013 con el 54.92%. |De
misma manera, el 62.10% de los participes prefiniér-

tir en fondos mutuos en moneda local, mientrasegquel
2011 y 2010 estos ascendieron a 54.10% y 51.10% res
pectivamente.
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Fuente: SMV Elaboracion: Equilibrium

SOCIEDAD ADMINISTRADORA

BBVA Asset Management Continental SAF (la SAF) ini-
ci6 operaciones en 1997 como una sociedad adnaidéstr
ra de fondos mutuos, obteniendo en el afio 200dttaia
zacion de funcionamiento como administradora deldsn
de inversién. La SAF es una subsidiaria del BBVA&a
Continental, cuyos accionistas son el Grupo BBVAr{&
Bilbao Vizcaya Argentaria) y el Grupo Brescia.

Dentro de las principales empresas del Grupo see@nc
tran Comercializadora Corporativa, Continental 8dat
Agente de Bolsa, Continental Sociedad Titulizadétal-
ding Continental e Inmuebles y Recuperaciones @enti
tal.

Es de sefialar que en Junta General de Accionistelsra-
da el 31 de marzo de 2011, se aprobé modificaete-d
minacién social de la Sociedad de Continental SAF



por la actual: BBVA Asset Management Continent#l. S.
Sociedad Administradora de Fondos.

Al primer trimestre de 2013, la SAF administra atrpp
monio de S/.4,419.26 millones (+3.02% respectdapby
+39.75% respecto a marzo de 2012), registrandparia
cipacion de mercado de 23.64%. Asimismo, el nindero
participes totalizdé 95,398 alcanzando el primematudel
market shareon 28.82%.

Participacion Patrimonial por SAF
al 31 de marzo de 2013
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Fuente: SMV Elaboracién: Equilibrium

A la fecha del presente informe, la SAF administia
fondos mutuos, de acuerdo a las siguientes tipadogi

Instrumentos de deuda de muy corto plazo:
« BBVA Cash Délares
¢ BBVA Cash Soles

Instrumentos de deuda de corto plazo:
* BBVA Dolares Monetario
¢ BBVA Soles Monetario
» BBVA Pert Soles

Instrumentos de deuda de mediano plazo:
« BBVA Ddélares
¢ BBVASoles
« BBVA Leer Es Estar Adelante

Mixto moderado:
« BBVA Moderado
« BBVA Moderado Soles

Mixto balanceado:
¢ BBVA Balanceado
« BBVA Balanceado Soles

Mixto crecimiento:
* BBVA Crecimiento
« BBVA Crecimiento Soles

Renta variable:
< BBVA Agresivo
» BBVA Agresivo Soles

Internacional
« BBVA Andino

Las operaciones de la Administradora estan regsilpda
lo dispuesto en la Ley de Mercado de Valores y sgld&R
mento, aprobado por Decreto Legislativo N° 861 grio®
Supremo N° 093-2002-EF respectivamente; asi como

el

Reglamento de Fondos Mutuos de Inversiones en &alor
y sus Sociedades Administradoras, aprobado porliReso
cibn CONASEV N° 068-2010-EF/94.01.1 y dem&s normas
reglamentarias emitidas por la Superintendencillelea-

do de Valores (SMV).

Es obligacion de la SAF:

Vi.

vil.

viii.

Invertir los recursos del Fondo a nombre y por
cuenta de los participes

Valorizar diariamente las inversiones y cuotas del
Fondo, asi como mantener al dia su contabilidad
Contar con un Comité de inversiones y un Custodio
Aplicar la politica de inversiones contenida en el
reglamento de participacion

Indemnizar al Fondo por los perjuicios que la
SAFM o cualquiera de sus dependientes o personas
gue le presten servicios causaren como consecuen-
cia de infracciones a la Ley y los reglamentos que
lo rigen

Informar a los participes sobre el estado de su in-
version

Cumplir y hacer cumplir las Normas Internas de
Conducta

Observar que las medidas de seguridad de los me-
dios electrénicos se encuentren operativas y vigen-
tes, garantizando al participe la confidencialidad

Su uso.

A la fecha del presente informe, el Directorio d8Vi&\
Asset Management Continental SAF esta compuesto por
los siguientes profesionales:

Directorio
Samuel Sanchez Gamarra Presidente
Mirtha Zamudio Rodriguez Director
Marcelo Gonzales Sararols Director
Enriqueta Gonzales Pinedo Director
Luis Ignacio De la Luz Davalos Director

Fuente: BBVA AM SAF Elaboracién: Equilibrium

La gerencia de la SAF a la fecha de evaluacion asta
formada por los siguientes funcionarios:

Funcionarios Cargo

Marco Antonio Shiva Gerente General

Javier Neira Ariza Responsable de Inversiones

Jaime Rodriguez Cerna

Eder Rodolfo Neyra DiaZ  Control Interno

Jefe de Riesgos, Valoracion y Perfor

mance
Nancy Ramirez Gatén Responsable de Adm. y Operesio
Jaime Arce Tellez gisponsable Estructuracion y Produg-
Ricardo Castillo Alva Responsable Comercial

Fuente: BBVA AM SAFElaboracion: Equilibrium

En cuanto al Comité de Inversiones, este se encueoh-
formado por los siguientes miembros:

SO ERRVESIENES David Lizama Olaya

Jaime Rodriguez Cerna

Pamela Herrera Davila

Fuente: BBVA AM SAF Elaboracién: Equilibrium



POLITICA DE INVERSION DEL FONDO

El BBVA Cash Dolares esti dedicado a realizar sioer
nes en instrumentos de deuda de muy corto plaikn

res Americanos. El objetivo del Fondo es alcanparem-

dimiento superior al promedio aritmético simple lds

tasas de cuentas de depositos a plazo a 30 dEaes
de las tres principales entidades bancarias ds| jpalica-
dor que se utilizar4 commenchmark Con la finalidad de
cumplir con dicho objetivo, el Fondo esta facultadm-

vertir sus recursos en instrumentos de la mascaltdad

crediticia, emitidos principalmente en el mercadaal y

en moneda extranjera.

Los limites establecidos en la Politica de Inverssodel
Fondo son los siguientes:

BBVA Cash Délares % minimo % méaximo
Limites segun tipo de instrumento

Instrumentos representativos de participacion 0% % 0

Instrumentos representativos de deuda 100% 104%
Limites segin moneda

Inversiones en moneda del valor cuota 75% 100%6

Inversiones en monedas distintas del valor cuota 0% 25%

Limites segtin mercado
Inversiones de mercado local
Inversiones de mercado extranjero

Limites segun clasificacién de riesgo (inversionete mercado local)
Clasificacién AAA hasta AA- (categoria I)

Clasificacién A+ hasta A- (categoria Il)
Clasificacién CP-1 (categoria I)
Clasificacion CP-2 (categoria Il)

Limites segun clasificacion de riesgo de Entidad€snancieras
Clasificacion A (+/-) 0%
Clasificacion B (+/-) 0%

Limites segun clasificacion de riesgo (inversionee mercado internacional)
BBB- 0 mejor 0%

BB- 0 mejor 0%

Otros limites segun clasificacién de riesgo
Instrumentos del Banco Central de Reserva dél Pe
Instrumentos emitidos por el Gobierno Central
Sin clasificacion

Instrumentos derivados
Forwards de la moneda del valor cuota
Forwards de monedas distintas del valor cuota
Swaps

50%
0%

100%
509

0%
0%
0%
0%

100%j
25%

100%
25%

100%
50%

50%
40%

0%
0%
0%

100%
00%
25%

0%
0%
0%

100%6
5% 2
50%

Es de sefalar que la SAF se encuentra sujeta acegu
nes adicionales por parte de la Superintendenti®de
cado de Valores (SMV), las mismas que buscan lintata
exposicion de los fondos que administran. Entrefasi-
pales se puede mencionar:

* Ningun participe podra ser titular directa o indige

mente de mas del 10% del patrimonio neto de undon

mutuo determinado.

« Al menos 50% del portafolio debera ser colocado €
instrumentos negociados en mecanismos centralizad
0 en instrumentos de riesgo soberano o de entidades

nancieras constituidas en el pais.
¢ La posicion en acciones de una sociedad no podra
perar el 15% del capital suscrito y pagado.

* No podré poseer mas del 15% del portafolio en ablig

ciones en circulacion emitidas o garantizadas por
misma entidad.

e La posicién en instrumentos financieros representa
vos de participacion o de pasivos de una misma en
dad no deberdn exceder el 15% del activo total d

Fondo.
¢ No se deberé invertir més del 20% del activo td&l
fondo mutuo en instrumentos financieros representa
vos garantizados por una o varias personas jusidig
pertenecientes al mismo grupo econdmico al que e
vinculado la sociedad administradora.

A la fecha del presente informe, BBVA Asset Manage-
ment Continental SAF viene cumpliendo satisfactoea-

te con la Politica de Inversiones establecida eRegjla-
mento de Participacion del BBVA Cash Dolares y
aspectos operativos del mismo. Adicionalmente, geale
informacion relevante y suficiente al mercado denena
oportuna.

EVOLUCION DEL FONDO

Al 31 de marzo de 2013, el sistema de fondos mutetos
gistr6 un patrimonio de S/.18,697 millones, +3.9&%

relacién al trimestre anterior, mientras que logipi@es

alcanzaron los 330,990, +4.80% en relacion al eige

2012. No obstante lo anterior, el segmento de fendo-

tuos en obligaciones de corto plazo en délarestrégiina

disminucién 3.65% en términos de patrimonio adrtriais
do, mientras que el niumero de participes retrocedio
2.61%.

Al primer trimestre de 2013, el patrimonio admirasio
por el BBVA Cash Ddlares se incrementd ligeramente
(+0.15%) en relacion al trimestre anterior, alcawiralos
US$239.80 millones. Asimismo, el niUmero de parésip
del Fondo se increment6 al pasar de 10,139 a 1@268
trimestres.

Patrimonio Neto y Participes
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Fuente: BBVA AM SAF Elaboracién: Equilibrium

Al 31 de marzo de 2013, el valor cuota del Fonderdio
a US$104.1426, registrando una rentabilidad nonpasd

i los dltimos tres meses de 0.41% (1.06% de tomailtds
mos 12 meses), el mismo que recoge la colocacidnsde

n recursos del Fondo principalmente en depoésitoazopl

0s

Valor Cuota y Rentabilidad
110 ¢ r1.2%
100 L 1.0%
90 1 t 0.8%

80 r 0.6%
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70 1 - 0.4%

60 r 0.2%

50 + 0.0%
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Fuente: BBVA AM SAF Elaboracién: Equilibrium



ANALISIS DE LA CARTERA

Riesgo Crediticio

Al primer trimestre de 2013, el portafolio de insienes
del Fondo contintda estando conformado en 100%nsar i
trumentos de Categoria I. Es de resaltar que elivbjde
inversion del Fondo expresa que las inversioneslizar-
se seran predominantemente en Délares Americanos
mayoritariamente en el mercado local, ademas deemar
nerse en niveles de riesgo de alta calidad creditic

Por clasificacion de riesgo de los instrumentod,08% de
la cartera se mantuvo colocada en instrumentosode ¢
plazo de primera categoria.

Calidad de Cartera
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Fuente: BBVA AM SAFElaboracion: Equilibrium

En cuanto a la segmentacion del portafolio por tipans-
trumento, la cartera estuvo conformada por dep®sito
plazo (96.76%) y de ahorro (3.24%).

Respecto a la diversificacion por emisor e instnuimelos
recursos estuvieron colocados en nueve emisorgis- re
trando una participacion maxima de 14.50% que serrq
ponde al BBVA Banco Continental. En cuanto al nione
de instrumentos, estos ascendieron a 11, registrand
concentracion maxima de 14.20% que corresponde a
pésitos a plazo pactados con el Deutsche Bank.

Portafolio por Tipo de Instrumento

100%
90%
80%
70%

50%
40%
30%
20%
10%

0%

Mar1l Jun.ll Setll Dic.l1l1 Marl2 Jun.l2 Setl2 Dic.12 .Mar

BDep. aplazo/ahorro BBonosemisores privados BCDs / CD-BCRP

Fuente: BBVA AM SAF Elaboracién: Equilibrium

Riesgo de Mercado

La duracién modificada promedio del portafolio dedr-
siones del Fondo registré una disminucion al pdead.10
a 0.05 afios, entre trimestres. En ese sentidoymsrtante
resaltar que el 96.76% de la cartera estuvo cofoead
instrumentos con vencimientos menores a seis meses.

El nivel de duracién actual del portafolio de irsienes
del Fondo lo expone a una baja sensibilidad aotetfh-
ciones en las condiciones de mercado.

Duracién de la Cartera
0.20 4
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0.12 4
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0.04

0.02
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Fuente: BBVA AM SAFElaboracion: Equilibrium

Respecto a la participacion patrimonial por paptgcilas
personas juridicas incrementaron su participacigrasar
de 33.97% a 35.26% entre trimestres. Con referendéa
participacion por tipo de participe, las personagdjcas
representaron el 7.71% de los mismos (7.38% ekstra
anterior).

Como resultado de la mayor participacion de persona
juridicas dentro del patrimonio administrado, la@entra-
cién de los 10 principales participes se vio desfesida

al incrementarse la misma de 17.22% a 23.86% énitre
mestres.

Distribucién Participes
dentro del Patrimonio Administrado
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Fuente: BBVA AM SAF Elaboracién: Equilibrium

A la fecha de anadlisis, los activos consideradosagéda
realizacion (CDs del BCRP, bonos de Gobierno Peryan
depdésitos a plazo) representaron el 100% de lassios

nes del Fondo, al igual que en los Ultimos ejepsicDicho
comportamiento, sumado a una mayor concentracion de
los 10 principales participes en el patrimonioyltésen un
menor indice de cobertura, la misma que pasa de &.8
4.19 veces entre trimestres, indicador que contiglrdo
holgado.



0.0

Indice de Cobertura = Activos de Rapida Realizacioh
Participacion de 10 Principales Participes
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Fuente: BBVA AM SAF Elaboracién: Equilibrium

Clasificacion de Riesgo

La clasificacién de Riesgo Crediticio asignada &VB
Cash Ddélares se mantiene en AA+fm.pe en virtudade |
elevada calidad crediticia de su portafolio de isvmes.
Asimismo, la clasificacion considera la diversifiga del
portafolio tanto por emisor como por instrumentieraas
de la gestion de la Sociedad Administradora y tagipa-
les caracteristicas establecidas en su ReglamenRadi-
cipacion.

La clasificacion de Riesgo de Mercado se ratifice e
Rm2.pe, la misma que incorpora el nivel actual deves
liguidos que mantiene el Fondo, los cuales le gemmi
cubrir con holgura la concentracion de los prinlepa
participes en el patrimonio. Del mismo modo, seaa@n
consideracién la duracién modificada promedio detg
folio, la misma que le genera una baja sensibilidate
cambios en las tasas de interés de mercado.



BBVA Cash Dolares
Estado de Situacion Patrimonial
En miles de Nuevos Soles

ACTIVO

Cuentas por cobrar
Inversiones
Depésitos a plazo
Depésitos de ahorro
Certificados de depésitos
Bonos
Valuacién de inversiones
Intereses y rendimientos

Remuneracion por pagar a la administradora
Tributos por pagar

Otras cuentas por pay

TOTAL PASIVO

Capital variable

Capital Adicional

Resultados acumulados
Resultados no realizados

Utilid. Neta del Periodo

TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

20

245
292,785
241,482

40,311

10,973
(907
927

12

289, 167
720

84
(907

0.089
99.92
82.419
13.76¢

0.009

3.749

-0.319

148 0.05Y%
0.00
0.00%f
0.05%
98.68
0.259
0.03
-0.31

3,806
292,87(

20

32

284,693]
226,371
29,61

4,53

23,56

@of)

99!

) 285,020

14;
1

278 50
761
3,55
(39%)

1.309
99.95%
100.00%

2,44,
284,86(
285,02(

100.00%

0.119
99.89
79.429
10.39

1.599

8.279

-0.149

0.35

0.059
0.00¢
0.00%f
0.05%
97.71
0.279
1.259
-0.14¢
0.869

99.95%
100.00%

- 0.00
476,689] 100.00%
435,51 91.36
40,43 8.48

- 0.00

- 0.00

N 0.00

74 0.16

23
1

251
463,16
5,57
5,66

2,03
476,43t
476,68¢

0.05
0.00
0.00%f
0.05%

97.16
1.179
1.199
0.00
0.439

99.95%

100.00%

Mar.12

- 0.00

465,960] 100.00
398,95 85.629
65,96/ 14.169

- 0.00

- 0.00

- 0.00

1,04} 0.22

23
1

252
451,939
5,33
7,56:

87
465,70
465,96(

1

0.05%
0.00¢
0.00%|
0.05%
96.999
1.149
1.62
0.00
0.199

ploiv

3 -
611,047]
586,61

23,30

29

o 2
32t
588,859
10,53
7,11

lo -

99.95%

0 %

4,21
610,72
611,04

0.00
100.00
96.00%
3.819
0.00
0.00
0.00
0.18
100.00%

0.05%
0.00
0.00%|
0.05%
96.37Y
1.729
1.16
0.00
0.69%
99.95%
0.00%

o

Mar.13

- 0.00
621,385| 100.009
600,58 96.659
20,09 3.239
- 0.009

- 0.00
- 0.009

70! 0.11

PASIVO

30
2

328
596,35
10,72
11,43
2,54
621,06(
621,38!

1

0.059
0.00
0.00%]
0.05%
95.97
1.739
1.84¢
0.00
0.419

d

o

o

99.95%

00.00%

Estado de Ganancias y Pérdidas
En miles de Nuevos Soles

INGRESOS OPERACIONALES

Venta de inversiones

Intereses y rendimientos

Resultado por diferencia de cambio, neto

Resultado por operaciones de instrumentos deriyagts
Otros ingresos operacionales

CARGAS OPERACIONALES

Costo de enajenacion de inversiones

Remuneracion a la Sociedad Administradora
Resultado por diferencia de cambio, neto
Contribucién con caréacter de tributo

Resultado por operaciones de instrumentos deriyagts
Otros gastos operacionales

Utilidad neta del periodo

PRINCIPALES INDICADORES
ROAE*

ROAA*

Pasivo / Patrimonio

2009

2,580,919
2,575,573
4,580

2,577,113
2,574

100.00%
99.79
0.189
66 0.039
0.009
0.00
99.85%
7529.76%
139 0.069
0.009
0.009
0.039

0.00
0.15%

2010
4,202,328 100.00%
4,197,442  99.88

4,39 0.109
49 0.019
= 0.009
o - 0.00
4,199,884  99.94%
4,197,401  99.88Y
1,65 0.049
= 0.009
111 0.009
71 0.029
0.00¢
2010

0.85%

0.85%

0.05%

o

2011
15,369,519 100.00%
15,363,20p  99.96
5,57 0.049
- 0.00
73 0.00
0.00
15,367,487 99.99%
15,362,729 99.969
2,53 0.02
1,41 0.019
18 0.00
61! 0.00
0.00

2011
0.53%
0.53%
0.05%

to

o

Mar.12

1,477,394 1(
1,415,95
60,97

46
1,476,517
1,475,10;
68

Mar.12
0.92%
0.92%
0.05%

00.00%
95.849
4.139
0.03
0.00
0.00
99.94%
99.84
0.05
0.00
0.00
0.05
0.00

2012
5,635,935 100.00%
5,568,656 98.81Y
66,82 1.199
o 45 0.01%
- 0.00¢
o - 0.00¢
5,631,718 99.93%
5,627,80 99.86
fo 3,01 0.059
- 0.00¢
1o 22 0.00%
o 67 0.01%
0.00
2012
0.94%
0.94%
0.05%

Mar.13

2,969,417 1
2,966,07:
3,33

1
2,966,872
2,966,07:
864

Mar.13
1.07%
1.07%
0.05%

00.00%
99.89
0.119
0.00
0.009
0.00
99.91%
99.899
0.03
0.009
0.00
0.00
0.00
0.09%

* indicadores anualizados



BBVA Asset Management Continental SAF
Estado de Situacion Patrimonial
Miles de Nuevos Soles

Caja y bancos 1,421 4.939 947 g 871 §
Inversiones negociables 23,7P8 82.29Y 33,95 87.00% 90.52% 38,89 89.64Y 88.84Y
Remuneracién por cobrar FM 3,117 10.819 3,88 9.95Y 6.61Y 3,359 7.74Y 9.74Y
Otras cuentas por cobrar B8 0.13% 1q 0.03% 0.039 9 0.02% 0.02%
Otros activos 49 0.17% 79 0.20% 0.179 2] 0.05% 0.16%
Total Activo Corriente 28,353| 98.33%94 38,871 99.59% 99.509% 43,149| 99.459 99.46% 99.44%
Inmuebles, maquinaria y equipo neto 0.099 0.079 0.07%
Impuesto a las ganancias diferido . g 0.419 1 0.47Y 0.499

TOTAL ACTIVO 28,836 100.00% 100.00%: 100.00% 100.00% 100.00%

Impuesto a las ganancias
Cuentas por pagar comerciales
Cuentas por pagar a la principal 2,

Otras cuentas por pagar 3
Compensacion por tiempo de servicio
Provisiones

0.05%
3.039

Capital social
Reservas legales 1,430 5.05% 3,354 7.739
Resultados acumulados 3,3p 17.119
Utilidad neta del periodo 8§ 19.66Y
TOTAL PATRIMONIO 24,737 85.79% 33,824 86.66% 83.81% 44,020 86.31% 45991 93.00%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 28,836 100.00% 39,031 100.00% 47,804 100.00% 43,386 100.00% 51,001 100.00% 49,453 100.00%

8.779

Estado de Ganancias y Pérdidas
Miles de Nuevos Soles

INGRESOS 21,896| 100.0099 36,174| 100.00%¢ 35,701| 100.00% 37,072] 100.00%

Remuneracion de los fondos 21,64 98.8Y 35,874 99.29 34,94 97.99 8,019 95.09 36,767 99.29 11,82 99.8Y
Otros 272 1.29 304 0.89 761 2.19 42 5.09 309 0.89 2 0.29
EGRESOS (21,226] -96.949% (23,501] -64.979q (23,046) -64.55% (7,361] -87.22% (24,259] -65.449%4 (10,320) -87.149

Gastos administrativos y generales (4,396)-20.19 (4,879) -13.59 (4,924) -13.8% (1,81) -21.59 (4,934) -13.3% (3,009) -25.3%
Servicios prestados por la Principal (16,433)-74.1% (18,164) -50.29%4 (18,064) -50.6%4 (5,39: -63.9% (18,68(Q) -50.4% (7,26 -61.49
Provisiones (25) -0.19 (21 -0.19 - 0.09 - 0.09 - 0.09 - 0.09
Otros (572 -2.6% (444 -1.29 (56 -0.29 (15q)  -1.89 (643 -1.79 -0.49
Utilidad Operativa 670 3.06%4 12,673 35.0394 12,655| 35.459 1,079 12.78% 12,813] 34.56% 1,523 12.86%
Ingresos financieros 1,528 7.09 565 1.69 1,421 4.0 358 4.29 1,479 4.0 304 2.69
Gastos financieros (243 -1.19 (104 -0.39 (265 -0.79 -0.99 (81 -0.29 0.09
Diferencia en cambio (1,204) -5.59 (284 -0.89 (414 -1.29 -0.99 (429 -1.19 144 1.29
Utilidad antes de impuestos 75! 3.43% 12,850 35.5294 13,397| 37.53% 8 15.2099 13,784| 37.18% 16.63Y

Impuesto a la renta 18 0.19 3,76 10.49 3,999 11.29 -10.8Y 3,934 10.69

Utilidad neta del periodo 3.35%: 25.12% 9,398  26.32% 25.97% 26.56%

ROAE* 3.14% 31.03% 25.75% 23.22% 23.68% 27.02%
ROAA* 2.65% 26.78% 21.65% 19.23% 19.93% 23.97%
Pasivo / Patrimonio 16.57% 15.39% 22.04% 19.31% 15.86% 7.53%
Activo corriente / Pasivo corriente 6.92 7.47 5.51 6.14 7.27 14.20

* indicadores anualizad:
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