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Lima, Pera 30 de Mayo de 2008
Clasificacion Categoria Definicion de Categoria
Cuotas con muy alta cobertura frente a pérdidasidefs a riesgo credi
Riesgo Crediticio AA+fm.pe ticio. Los activos del Fondo y su politica de irsién presentan ung
ligera sensibilidad frente a variaciones en laglimones econémicas.
. Portafolio de inversiones cuya sensibilidad antetflaciones en la
Riesgo de Mercado Rm2.pe condiciones de mercado va de moderada a baja.

“La clasificacién que se otorga a los presentesrealno implica recomendacion para comprarlos, eoslo mantenerlos”

Mar 2008 Dic 2007
Valor Cuota US$ 148.8928 146.5646
Patrimonio US$ MM 322.68 376.47
# de Participes 20,795 21,793

Historia de Clasificacion: Riesgo Crediticio AAfm.pe (25.05.03},
AA+fm.pe (21.04.05). Riesgo de Mercado Rm3.pe @83), !

Rm4.pe (05.07.04), Rm3.pe (21.04.05}, Rm2.pe (06.09.05)

Para la presente evaluacion se han utilizado Idadess financieros auditados de Credifondo SAF yfoletlo BCP Corto Plazo Délares al 31 de
diciembre de 2004, 2005, 2006 y 2007 y no auditadd@l de marzo de 2008, asi como informacion firea adicional proporcionada por la

SAFM.

Fundamento: Tras el andlisis efectuado, el Comité de Cl4g
sificacion dictamindé mantener la clasificacion diedgo
Crediticio del Fondo BCP Corto Plazo Ddélares ¢
AA+fm.pe y la clasificacién de Riesgo de Mercado e
Rm2.pe.

La clasificacion asignada al riesgo crediticio myge a la
elevada calidad de las inversiones del Fondo (200G
instrumentos de categoria 1), la cual atenla |lxemina-
cién observada en el portafolio (48.4% del Fondansn
trumentos de Gobierno y Banco Central, un total 8e
emisores y 124 instrumentpsEsta clasificacion se ve
respaldada ademas por las politicas de inversiiblesi-
das en el reglamento de participacion del Fondbgyaelo
de cumplimiento por parte de Credifondo, asi comogb
respaldo del Grupo al que ésta pertenece.

La clasificacion de riesgo de mercado asignada ajaled
terminada por el aumento en la liquidez de lasrBioaes
(50.0% de la cartera con un vencimiento de hasteges
al cierre de 2007), por la muy baja concentracidtnimo-
nial (tanto entre los mayores participes como epérso-
nas naturales y juridicas), endaraciondel Fondo (mode-
rada sensibilidad del valor del portafolio ante bara en
las tasas de interés), asi como por la coherencaacter
conservador observados en la valorizacién de \arsio-
nes.

BCP Corto Plazo Délares es un fondo mutuo con uir hg
zonte de inversiéon de corto plazo (vencimiento mdim
menor a 1 afio), dedicado a realizar inversionem&ru-
mentos de renta fija de la mas alta calidad cdjtemiti-
dos principalmente en ddlares y en el mercado.local
Durante el primer semestre de 2007, los elevadosnet
ofrecidos por la BVL atrajeron nuevos participessafbn-
dos mutuos de renta mixta/variable e impulsarodiehno
periodo una migracion moderada desde los fondosrda
fija, principalmente personas naturales. Esta Gifueafec-

! Concentra un 30.9% de la cartera en el emison@yor participacion y
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66.6% en los cinco primeros.

té en distinta magnitud a los distintos fondos el#a fija.
Debido a su perfil de bajo riesgo relativo, el BCertG

Plazo Ddlares experimentd un impacto moderado: entre

febrero y mayo de 2007, se observd una disminud&n

10.2% en el nimero de cuotas y de 3.1% en el nddero

participes.

Sin embargo, en la segunda mitad de 2007, la cosant

financiera internacional generd una mayor volaiiden
los mercados bursatiles que condujo a los inveisias a
limitar gradualmente su exposicion al riesgo y mdp
desde el tercer trimestre nuevamente posicionescomas

servadorasflight to quality), principalmente en fondos de

corto plazo, lo cual impulsé la recuperacién dsuacrip-
cion de cuotas del BCP Corto Plazo Délares.

A pesar de la distincion entre los inversionistaa oo
objetivo de inversidon en una moneda especificaa(délo
soles), en lo que va de 2007 la caida en la codizadel

délar estadounidensestaria afectando el dinamismo en la

evolucion del BCP Corto Plazo Délares debido a satef
en la rentabilidad real de los activos denominaodicha
moneda.

Al cierre de marzo de 2008, mientras el nimero ddgpa
pes del Fondo descendi6 a 20,795 (-2.2% en lovastil2
meses Yy -4.6% en el primer trimestre de 2008)atirpo-

nio administrado cay6 a US$322.8 MM (-5.5% en los Ul

timos 12 meses y -14.3% en el primer trimestre @&8P

Asimismo, en lo que va de 20D&!| nimero de cuotas de

participacion disminuyé en 14.5%, tras los rescates
personas naturales y juridicas.

El valor cuota del Fondo no se vio afectado paa esblu-
cién negativa y mostré una sostenida tendenciderries
alcanzando al cierre de marzo una cotizacion
US$148.89. La rentabilidad nominal anual fue de &4k

2 Entre diciembre de 2007 y la primera semana deorday2008, el tipo
de cambio promedio bancario cay6 en 6.9%, a unl ni®eS/.2.79 por
délar.

3 Informacion al 15 de mayo de 2008.
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cual superé en 344bps bénchmarkdel Fondd aunque,
dado el perfil de bajo riesgo de las inversionesylité lige-
ramente inferior a la rentabilidad promedio de fimsdos
mutuos de corto plazo en délares (5.85%. pesar de la
rentabilidad creciente, el valor cuota mantiene wwlatili-
dad muy baja: coeficiente de variacién de 1.49%osn
tltimos 12 meses.

Alineado con su estrategia conservadora, el BCPoCo
Plazo Délares se caracteriza por mantener inversidee
elevada calidad crediticia: al cierre de marzo @982
100.0% del portafolio corresponde a titulos de pran
categoria (principalmente instrumentos de cortaglde
categoria | y bonos AAA).

Al cierre de marzo de 2008, la cartera estuvo costpue
principalmente por depésitos a plazo (37.5%), fieatios
de depésito (28.9%), bonos corporativos (12.4%npbale
arrendamiento financiero (6.6%) y bonos titulizado
(6.1%). Respecto de esta composicion, duranteielepr
trimestre de 2008 se elevd considerablemente kentéa
de depdsitos a plazo y certificados de depésitel @orta-
folio (+15.2% y +11.9% de la cartera, respectivai@ey
se redujo la posicion relativa de instrumentos cdimaos
del Gobierno y operaciones de reporte. Esta recanipos
reduciria la exposicién del Fondo ante movimiemndas
tasas de interés.

Al cierre de 2007 se observé una concentracion quaev
moderada a alta en la distribucién de emisored porea-
folio del Fondo (38 en total). Esta es mitigadaparte por
la elevada calidad crediticia de los mismos. Ppales
emisores en cartera: Banco Central de Reserva%30.9
Banco de Crédito (14.6%), Gobierno Peruano (9.4%}), G
bierno Colombiano (8.1%) y Banco Continental (3.6%)
A pesar de la preferencia por instrumentos de quempo
observada durante el primer trimestre, daracion del
Fondo se elevé a 0.64 afios (0.60 afios al cier0de).
Condujeron a este resultadodiaraciénde los certificados
de depdsito adquiridos (0.7 afios, por encima dehpdio
del portafolio) y la tenencia de bonos corporatieosel
portafolio (se elevé a 12.4% entre enero y marao, una
duracionpromedio de 1.2 afios). De esta manera, la sen
bilidad del valor del portafolio ante cambios es tasas de
interés del mercado se mantiene en un rango maalerad

4 2.0% al cierre de marzo (rendimiento obtenido@nditimos 6 meses
Eor los depdsitos en moneda extranjera a un pBaalas en el BCP).

La rentabilidad nominal anual promedio ponderadbsggmento corto
plazo délares fue de 5.55%, fluctuando en un rangova de 5.43% a

It

6.01%.

Por otro lado, producto de la mayor posicion erdditps a
plazo con vencimientos cortos (promedio 0.4 afilzs),
inversiones del Fondo mantuvieron una elevadadipi
Al cierre de 2007, las inversiones con un plazo elecis
miento de hasta 6 meses alcanzaron un 50.0% dettaa
(46.6% al cierre de 2007). Los niveles observadeslta-
rian ampliamente satisfactorios para atender lassida-
des de liquidez del Fondo ante eventuales ressajpi-
cativos de cuotas de participacion.

La suscripcién de cuotas por parte de participesopas
naturales y los rescates efectuados por personascas
cambiaron la composicion del Fondo respecto de .2AD7
cierre de marzo de 2008, las personas naturalesretesu
participacion a 94.4% del patrimonio (83.7% en roaite
2007). Debido a estos movimientos, se observa una mu
baja concentraciéon entre los principales inversiasi del
BCP Corto Plazo Délares: a marzo de 2008 de losd0 m
yores participes suscriben un 3.6% del patrimohib1@6
en marzo de 2007).

La clasificacién de Riesgo Crediticio AA+fm.pe refldp
elevada calidad de los activos del Fondo y una aitay
cobertura, las cuales respaldan el repago deujms ffutu-
ros frente a eventuales cambios en el entorno eticnd

La clasificacion de Riesgo de Mercado Rm2.pe indita
moderada a baja sensibilidad del patrimonio detBante
fluctuaciones en las condiciones de mercado.
Credifondo, la administradora del Fondo BCP Cottxz®
Dolares es una subsidiaria (al 100%) del Banco deliter
del Perd, el cual cuenta con una clasificacion idsgo
internacional de Ba3 por Moody's y de A+ en escatall

y tiene como principal accionista al Grupo Credicorp
(97.3%), el conglomerado financiero mas grandepalis!.

Al 31 de marzo de 2008, los fondos mutuos en etppeae
tiva administrados por Credifondo totalizaron S/35,2
MM y 117,793 participes, lo cual la mantiene corao |
SAFM con la mayor participaciéon de mercado al cance
trar el 43.7% del patrimonio y 42.1% del total detjzipes
de los fondos mutuos.



Fondo BCP Corto Plazo Délares

Fortalezas

1.
2.

pw

NG

Calidad crediticia de la cartera de inversione€ (% del portafolio en categoria I).

Elevada liquidez de las inversiones favorece €lilpde riesgo del Fondo y otorga un margen sattsfae para
afrontar eventuales rescates significativos deasusin afectar posiciones de largo plazo.

Disminucién en la concentracion patrimonial enteerttayores inversionistas (3.6% entre los 10 pris)ero

El BCP Corto Plazo Dolares es el tercer mayor fandtuo del sistema local (concentra cerca del 7%paieimo-
nio y participes del mercado).

Muy baja volatilidad del valor cuota, acorde copeiffil de riesgo del Fondo.

Carécter conservador en la valorizacion de losungtntos de inversion.

Calidad de gestion de la Sociedad Administradora.

Respaldo del Banco de Crédito del Pert y del Grupdi€orp.

Debilidades

1.
2.

Moderada sensibilidad del valor del portafolio atdaenbios en tasas de interés.
Alta concentracion de la cartera entre los emisocoesmayor participacion (atenuada en parte poalidad credi-
ticia de los mismos).

Oportunidades

1.
2.

3.

Perfil de riesgo del Fondo constituye refugio dewpara inversionistas en contextos de incertidemb

Posibilidad de correcciones a la baja en las @sasterés en ddélares tendria un impacto positivel @ortafolio de in-
versiones y la rentabilidad del Fondo.

Amplia plataforma de distribucion y ventas a trastésed de agencias del Banco de Crédito de Peru.

Amenazas

1.
2.

Revaluacion del nuevo sol afectaria negativamenteritabilidad real de los fondos mutuos en délares
Poca profundidad del mercado de capitales loceltafinsuficiente y escaso mercado secundario lparestru-
mentos de renta fija distorsionan la formacién @eips.



SOCIEDAD ADMINISTRADORA

Credifondo S.A. Sociedad Administradora de Fondos
(Credifondo o la SAFM en adelante) fue constituita
junio de 1994 e inicié sus operaciones en enerbogé.
Credifondo es una subsidiaria (al 100%) del Baneo d
Crédito del Peru, el cual tiene como principal ecista

al Grupo Credicorp (97.3%), el conglomerado finarcie
mas grandes del pais, con activos por US$15,320 MM
una cartera crediticia de US$6,840 MM. El Banco de
Crédito del Perd cuenta con una clasificacion dego
internacional de Ba3 por Moody's y de A+ en escala
local.

Entre las principales empresas del Grupo Credicerp s
encuentran el Atlantic Security Bank, Banco de Geédi
del Perq, Banco de Crédito de Bolivia, Grupo Crédito
S.A., Credibolsa, Credititulos Sociedad Titulizadora
Crédito Leasing, Credicorp Securities Inc., Pacifiida
Compafiia de Seguros y Reaseguros, Pacifico Peruan
Suiza Compafiia de Seguros y Reaseguros, Pacifép EP
AFP Prima, Primax, Solucién Financiera de Crédib d
Perd, entre otras. El Banco de Crédito del Pettp\as

de su red de 273 agencias, brinda a Credifondplma
taforma de ventas y promocién para sus diferertes p
ductos de inversion.

Tras haber inscrito tres (3) nuevos fondos mutuosle
Registro Publico del Mercado de Valores durante 2007
Credifondo administra un total de ocho (8) fondws|os
siguientes segmentos:

* Renta Variable Délares: BCP Acciones.

« Renta Mixta Délares: BCP Moderado, BCP Dina-
mico.

* Renta Mixta Internacional: BCP Internacional.

* Renta Fija Soles: BCP Conservador Soles.

* Renta Fija Doélares: BCP Conservador Délares.

* Corto Plazo Soles: BCP Corto Plazo Soles.

» Corto Plazo Délares: BCP Corto Plazo Dolares.

Al 31 de marzo de 2008, los fondos mutuos en etaps
operativa administrados por Credifondo totalizaron
S/.5,735.2 MM y 117,793 participes, lo cual la reara
como la SAFM con la mayor participacion de mercado
concentrar el 43.7% del patrimonio y 42.1% delltde&a
participes de los fondos mutuos.

Participacion Patrimonial de las
Administradoras a Marzo 2008
Scotia

Fondos
14.6%

ING Fondos
4.3%

Promoinvest
0.4%

Credifondo

0,
Interfondos 43.7%

15.1%

Continental
21.9%

Las principales obligaciones de la SAFM son: i)eirtiv

los recursos del Fondo a nombre y por cuenta dpdps

o

ticipes, ii) valorizar diariamente las inversioryesuotas
del Fondo, asi como mantener al dia su contabijlidad
contar con un Comité de inversiones y un Custddo,
aplicar la politica de inversiones contenida emegla-
mento de participacion, v) indemnizar al Fondo fosr
perjuicios que la SAFM o cualquiera de sus depeteten
0 personas que le presten servicios causaren como ¢
secuencia de infracciones a la Ley y los reglanseqte
lo rigen, vi) informar a los participes sobre diads de
su inversion, vii) cumplir y hacer cumplir las Norsna
Internas de Conducta y, viii) observar que las neide
seguridad de los medios electrénicos se encuenfren
rativas y vigentes, garantizando al participe lafiden-
cialidad de su uso.

El custodio de las inversiones administradas pedicr
fondo es el Banco de Crédito del Peru, el cuahseen-
tra inscrito en la seccion de custodios del RegiBtibli-
co del Mercado de Valores. Asimismo, el Banco se en-
carga de la recaudacion y pago de rescates descdeta
participacioén, del registro y liquidacién de opévaes,
de las conciliaciones correspondientes y del adkrua
registro de la titularidad de las inversiones. Bsocse
realicen inversiones en el exterior, el Banco dédo
del Per( contratara los servicios de custodia spae-
dientes segun las condiciones estipuladas en lelneg-
to.

A la fecha del presente informe, el Directorio dedGre
fondo esta compuesto por las siguientes personas:

Dionisio Romero Seminario
Dionisio Romero Paoletti
Reynaldo Llosa Barber

Juan Carlos Verme Giannoni
Fernando Fort Marie

Presidente
Directores

La gerencia de Credifondo esta integrada por tasesi-
tes personas:

Pedro Travezan
Carlos Sotelo
Lourdes Enriguez

Gerencia General
Gerencia de Inversiones
Gerencia Comercial

El Comité de Inversiones esta constituido por igsisn-
tes personas:

Pedro Travezan
Carlos Sotelo
Alvaro Corvetto
Pedro Cornejo

Comité de Inversiones

POLITICA DE INVERSION

BCP Corto Plazo Délares es un fondo mutuo con un
horizonte de inversién de corto plazo (vencimiento-
medio menor a 1 afio), dedicado a realizar inveesi@m
instrumentos de renta fija de la mas alta calidadit-

cia, emitidos principalmente en dolares y en elcago
local. El objetivo del Fondo es ofrecer un portafohuy
flexible, liquido y poco volatil ante cambios ers kasas

de interés de mercado, a través de una estrategia d
versiéon muy conservadora.



De esta manera, el Reglamento de Participaciénlestab
ce minimos de 75% del portafolio para instrumentos
denominados en délares y de 75% para titulos essitid
en el mercado local. A fin de mantener niveles masim
de liquidez, las inversiones de corto pladarécionde
hasta 365 dias) representan al menos un 75% aetéa c
ra (posiciones comduracion mayor a 1 afio limitadas a
25% de la cartera). Las inversiones con retorn@biar
estan restringidas a cuotas de participacion edo®n
mutuos que inviertan en deuda o depositos (hasi®10
del Fondo). Adicionalmente, el BCP Corto Plazo D&are
puede invertir en instrumentos derivados: hast&4d.06

la cartera para fines de coberfuyahasta un 25% de la
cartera con fines especulativos.

En procura de mantener un portafolio de elevaddazhl
crediticia, el fondo BCP Corto Plazo Délares invérdl
menos 75% del portafolio en titulos de categoftesde
AAA hasta AA- en el largo plazo y desde CP-1+ hasta
CP-1- en el corto plazo). La posicién en instrurosrde
categoria Il (desde A+ hasta A- en el largo plagesde
CP-2+ hasta CP-2- en el corto plazo) esta limitad&%

de la cartera, al igual que la tenencia instrumgesio
clasificacion de riesgo que estén respaldados paicti-

vo subyacente al menos de categoria Il. Asimisn®, la
inversiones en titulos emitidos en el exterior rediidi-
tadas a un 25% del portafolio y deben contar com un
clasificacion de riesgo igual o mejor que RiesgniPe

Cabe sefialar que las SAFM estan sujetas a reguéscio
de caracter conservadar fin de limitar la exposicién de
los fondos que administran. Entre las principatepuse-
de mencionar:

» La posicion en instrumentos financieros representat
vos de participacion en una entidad no pueden super
ar el 15% del patrimonio de la misma.

« La posicion en instrumentos financieros representat
vos de deuda o pasivos de un emisor no deberan ex
ceder el 15% de los pasivos del emisor.

» La posicion en instrumentos financieros representat
vos de participacion o de pasivos de una misma enti
dad no deberan exceder el 15% del activo total del
Fondo.

» La posicion en instrumentos financieros representat
vos de participacion o de pasivos de una o vanas e
tidades pertenecientes a un mismo grupo econémicg
no deberan exceder el 30% del activo total del Fon-
do.

A la fecha del presente informe, cabe destacar gei-C
fondo viene cumpliendo satisfactoriamente con fiws- |
tes de inversion establecidos para el BCP CortaoPla
Délares y con los aspectos operativos del Fondo. Asi

6 Operaciones relacionadas a instrumentos denomiregdosa moneda
distinta a la del valor cuota del Fondo.

7 En caso de instrumentos sin clasificacion, esédmed estar respalda-
dos por un activo subyacente con una clasificad@éniesgo igual o
mejor que Riesgo Pera.

8 Establecidas por la Ley del Mercado de Valores.(D° 861) y el
Reglamento de Fondos Mutuos de Inversién en Valpdss sus Socie-

dades Administradoras (Resolucién Conasev N° 0P8-HF/94.10).

mismo, provee de informacion relevante y suficiesite
mercado de manera oportuna.

La referencia de rentabilidad del BCP Corto Plaztab6
res penchmarldel Fondo) es el rendimiento obtenido en
los dltimos 6 meses por los depdésitos en monedarext
jera a un plazo 180 dias en el BCP

El plazo minimo de permanencia en el Fondo esdle si
(7) dias calendario. En caso se efectlen rescaties de
cumplirse dicho plazo, debera pagarse a la SAFM una
comision de rescate de 0.25% del monto rescatado mé
los impuestos de ley.

El monto de inversion inicial minima del BCP Corto
Plazo Doélares asciende a US$1,000 tanto para personas
naturales como personas juridicas. EI monto minimo
para realizar suscripciones adicionales y resaieasio-

tas es de US$200. Asimismo, el Fondo exige un saldo
minimo de permanencia de US$500.

Los limites que conforman la politica de inversosen
los siguientes:

BCP Corto Plazo US$

POLITICA DE INVERSIONES % MIN % MAX
Seglin Tipo de Instrumentos y Duraciones
Instrumentos representativos de deudas o pasivos 0% 1 00%
Inversiones a corto plazo (entre 1y 365 dias) 75% 100%
Inversiones a largo plazo (duracién mayor a 365 dias) 0% 25%
Duracién entre 1 y 3 afios 0% 25%
Duracién mayor a 3 afios 0% 25%
Fondos Mutuos (de deuda y/o depésitos) 0% 100%
Segln Moneda
Inversiones en moneda del valor cuota 75% 100%
Inversiones en moneda distintas al valor cuota 0% 25%
Segln Mercado
Inversiones en el mercado local o nacional 75% 100%
Inversiones en el mercado extranjero 0% 25%
Segun Clasificacion de Riesgo Local
Inversiones susceptibles de clasificacion 75% 100%
Categoria AAA hasta AA- y CP-1 en corto plazo (categoria I) 75% 100%
Categoria A+ hasta A- y CP-2 en corto plazo (categoria Il) 0% 25%
Catggonas inferiores a A- y CP-2 en corto plazo (categoria Il o 0% 0%
inferior)
Inslrumemos sin clasificacion (subyacente igual o superior que A- 0% 25%
0 su equivalente en corto plazo)
Segun Clasificacion de Riesgo Internacional
Riesgo Per( o inferior y equivalente en corto plazo 0% 25%
Instrumentos sin clasificacion (subyacente igual o inferior a riesgo
. X 0% 25%
Pert 0 su equivalente en corto plazo)
Instrumentos derivados
Instrumentos derivados con fines de cobertura 0% 100%
Instrumentos derivados con fines especulativos 0% 25%

EVOLUCION DEL FONDO

Durante el primer semestre de 2007, los elevados-ret
nos ofrecidos por la BVL atrajeron nuevos participes
los fondos mutuos de renta mixta/variable e impalsa

9 . L . L .
La fuente de informacion seré el Diario EI Comercio



en dicho periodo una migracion moderada desdeolos f
dos de renta fija, principalmente personas natsir&sta
situacion afect6 en distinta magnitud a los disrfon-
dos de renta fija. Debido a su perfil de bajo riesati-
vo, el BCP Corto Plazo Ddlares experimenté un ingpact
moderado: entre febrero y mayo de 2007, se obsevad
disminucion de 10.2% en el nimero de cuotas y 1 3.
en el nimero de participes (a niveles de 2'243¢2@4as

y 20,540 patrticipes).

En la segunda mitad de 2007, la coyuntura finaacier
internacional gener6 una mayor volatilidad en lom-m
cados bursétiles que condujo a los inversionistasitar
gradualmente su exposicion al riesgo y a tomaralesd
tercer trimestre nuevamente posiciones mas corderva
ras (light to quality), principalmente en fondos de corto
plazo, lo cual impulsé la recuperacion de la sps@in

de cuotas del Fondo.

A pesar de la distincién entre los inversionistas oo
objetivo de inversién en una moneda especificaa(ds|
o soles), en lo que va de 2007 la caida en laamifin
del délar estadounidertesstaria afectando el dinamis-
mo en la evolucién del BCP Corto Plazo Délares diebi
a su efecto en la rentabilidad real de los actde®omi-
nados en dicha moneda.

Al cierre de marzo de 2008, mientras el nUmero dg-pa
cipes del Fondo descendié a 20,795 (-2.2% en lbs Ul
mos 12 meses y -4.6% en el primer trimestre de 2@08
patrimonio administrado cayé a US$322.8 MM (-5.5%
en los dltimos 12 meses y -14.3% en el primer sinee

de 2008). Asimismo, en lo que va de 2808 nimero

de cuotas de participacion disminuyé en 14.5% (a un
nivel de 2'196,490 cuotas), tras los rescates dgopas
naturales y juridicas.

Patrimonio neto y Participes

23,000

18,400

= 13,800

9,200

MM de Délares
sadiofied ap o1awnN

4,600

Jun-06 Sep-06 Dic-06 Mar-07 Jun-07 Sep-07 Dic-07 Mar-08
I Patrimonio

—e— Participes

El valor cuota del Fondo no se vio afectado pax esb-
lucién negativa y mostré -tal como se aprecia egr&fi-
co- una sostenida tendencia creciente, alcanzdncle-a
rre de marzo una cotizacién de US$148.89. La rditabi
dad nominal anual del BCP Corto Plazo Délares fue de
5.44%, la cual super6é ampliamente (en 344bps) a

10 Entre diciembre de 2007 y la primera semana deorday2008, el
tipo de cambio promedio bancario cay6 en 6.9%, aivel de S/.2.79
por délar.

1 Informacion al 15 de mayo de 2008.

benchmarkdel Fond® aunque, dado el perfil de bajo
riesgo de las inversiones, resultd ligeramentaimfa la
rentabilidad promedio de los fondos mutuos de corto
plazo en délares (5.55% A pesar de la rentabilidad
creciente, el valor cuota mantiene una volatilicady
baja: coeficiente de variacinde 1.49% en los Ultimos
12 meses.

Valor Cuota y Rentabilidad

6.0%

= 4.8%

3.6%

Délares

2.4%

= 12%

0.0%
M 06 J 06 S 06 D06 Mo7 Jo7 s 07 D o7 M08

[ Valor Cuota —— Rentabilidad

ANALISIS DE LA CARTERA

Riesgo Crediticio

Alineado con su estrategia conservadora, el BCPoCort
Plazo Ddélares se caracteriza por mantener inversidee
elevada calidad crediticia: al cierre de marzo 6682
100.0% del portafolio corresponde a titulos de pram
categoria.

Durante 2007 se observé una mayor participacion de
instrumentos de corto plazo de categoria | en ghfm

lio (+6.5% de la cartera) en reemplazo de posica@re
instrumentos con vencimientos mayores como bonos
AAA 'y AA- (-3.8% y -3.6% de la cartera, respectivamen-
te). Al cierre del afio, el portafolio estaba compaen

un 58.3% de instrumentos de corto plazo de catdori
34.2% de bonos AAA y 7.1% de bonos AA(+/-).

Calidad crediticia de las Inversiones

Jun 06 Sep 06 Dic 06 Mar 07 Jun 07 Sep 07 Dic 07
OAAA mAA+ OAA ®AA- @Inst corto plazo Cat. | on.d.

En la estructura de la cartera por tipo de instnimeal
cierre de marzo de 2008 destaca la participaciodede

12 2.0% al cierre de marzo (rendimiento obtenidoosniltimos 6 meses
por los depdsitos en moneda extranjera a un pld2altas en el BCP).
3 La rentabilidad nominal anual promedio ponderaéb stgmento
corto plazo délares fue de 5.55%, fluctuando errango que va de
5.43% a 6.01%.
14 El Coeficiente de Variacion es un indicador estaah que refleja la
volatilidad de una variable como porcentaje dealornpromedio en un
periodo determinado.



positos a plazo (37.5%), certificados de depdésito
(28.9%), bonos corporativos (12.4%), bonos de daen
miento financiero (6.6%) y bonos titulizados (6.1%)

Portafolio por tipo de instrumento

Bonos Op. Reporte Papeles

Bonos hipotecarios 1.0% comerciales Bonos
i 0, 0
Gobierno 0.8% 5.1% corporativos
" / 12.4%
Bonos Bonos BAF

titulizados 6.6%
6.1%

Depositos a
plazo CDs

Durante el primer trimestre de 2008 se elevd comside
blemente la tenencia de depdsitos a plazo y aatifis

de deposito en el portafolio (+15.2% y +11.9% de la
cartera, respectivamente). Asimismo, se redujo K- po
cion relativa en bonos del Gobierno y operaciones de
reporte (-14.3% y -13.9% de la cartera, respectirds).

En vista del menor vencimiento promedio de losrinst
mentos incorporados al portafolio en 2008, la rquosi
cion observada reduciria la exposicion del Fond an
movimientos en las tasas de interés.

Al cierre de 2007 se observ6 una concentracion guiev
moderada a alta en la distribucion de emisored pore
tafolio del Fondo (38 en total). Esta es mitigadgparte
por la elevada calidad crediticia de los mismosdira-

les emisores en cartera: Banco Central de Reserv
(30.9%), Banco de Crédito (14.6%), Gobierno Peruandg
(9.4%), Gobierno Colombiano (8.1%) y Banco Continen-
tal (3.6%).

Asimismo, la distribucion de instrumentos indivicesl
en el portafolio (124 en total) mantiene ciertodgrale
concentracion, aunque ésta se redujo notablemente d
rante el cuarto trimestre de 2007. La participaciiixi-

ma en un instrumento individual se redujo de 24€3%
marzo de 2007 a 11.0% al cierre de 2007. Entrénds
trumentos con mayor participacién se encuentradsiep
tos a plazo en el Banco de Crédito (11.0%), remos C
CDs del BCR con vencimiento en 2008 (8.9%), bonos
globales del Gobierno Peruano con vencimiento e 200
(7.9%) y bonos globales del Gobierno Colombiano con
vencimiento en 2009 (5.5%).

Riesgo de Mercado

A pesar de la preferencia por instrumentos de quezo
observada durante el primer trimestre,diaracion del
Fondo se elevo a 0.64 afios (0.60 afios al cier2®@e y
0.56 afios en marzo de dicho afio). Condujeron a est
resultado laduraciénde los certificados de depdsito ad-
quiridos (0.7 afios, por encima del promedio detgfor
lio) y la tenencia de bonos corporativos en el gjolio
(se elevo a 12.4% entre enero y marzo, condumacion
promedio de 1.2 afios). De esta manera, la sensitilid
del valor del portafolio ante cambios en las takamte-

rés del mercado se mantiene en un rango moderado.

Duracién de la Cartera

. A
} SN

0.5

afios

0.4

0.3

Cabe sefialar que el Fondo mantuvo un 82% del pertaf
lio en inversiones con unduracion inferior a 1 afio,
cumpliendo con el minimo establecido por el regltme
de participacion (75%).

Por otro lado, producto de la mayor tenencia nedatie
depdsitos a plazo con vencimientos cortos (promedio
afos), las inversiones del Fondo mantuvieron uexael

da liquidez. Al cierre de 2007, las inversiones con
plazo de vencimiento de hasta 6 meses alcanzaron un
50.0% de la cartera (46.6% al cierre de 2007).nivs-

les observados resultarian ampliamente satisfastori
para atender las necesidades de liquidez del Fantio
eventuales rescates significativos de cuotas de&ipar

cién.

La suscripcion de cuotas por parte de participesopas
naturales y los rescates efectuados por persoridsas
cambiaron la composicién del Fondo respecto de .2007
Al cierre de marzo de 2008, las personas naturédga-e
ron su participacion a 94.4% del patrimonio (83.8P0
marzo de 2007) y 98.8% de los participes. Debidst@se
movimientos, se observa una muy baja concentracion
entre los principales inversionistas del BCP C&tiazo
Dolares: a marzo de 2008 de los 10 mayores paricipe
suscriben un 3.6% del patrimonio (10.1% en marzo de
2007).

Participacion de personas naturales y juridicas

100%
80% {1
60% {4 94.4% 98.8%

40%

20% ¢

Patrimonio Participes

O Personas Juridicas m Personas Naturales

Clasificacion de riesgo

La clasificacion de Riesgo Crediticio AA+fm.pe reélej
la elevada calidad de los activos que conformarinias
versiones del Fondo, el grado de diversificacionlale
cartera y la calidad de gestion de Credifondo. lhaifi-
cacioén asignada al fondo BCP Corto Plazo Délareisand
una muy alta cobertura frente a pérdidas por riesgdi-
ticio de las inversiones, las cuales respaldaepago de



los flujos futuros frente a eventuales cambioslemtor- patrimonio del Fondo ante fluctuaciones en las wiod
no econémico. nes de mercado.

La clasificacion de Riesgo de Mercado, ratificada e
Rm2.pe, indica una moderada a baja sensibilidad de|



BCP Corto Plazo Dolares
Balance General
miles de S/.

ACTIVO

Caja Bancos

Cuentas por cobrar

Inversiones
Depositos a plazo
Certificados de depdsito
Instrumentos de renta fija
Operaciones de pacto
Operaciones de reporte
Papeles comerciales
Papeles comerciales descontados
Instrumento de corto plazo
Letras
Fondos de inversion
Pagarés
Fluctuacién de Valores
Intereses y rendimientos

Intangibles

Otros

TOTAL ACTIVO

PASIVO

Sobregiros y préstamos bancarios
Remuneracién por pagar a la administradora
Tributos por pagar

Cuentas por pagar

Otras cuentas por pagar

Ganancias diferidas

Parte corriente pasivo a LP

Pasivo corriente

Pasivo a LP
TOTAL PASIVO

PATRIMONIO NETO
Capital variable

Capital adicional
Reserva

Resultados no realizados
Resultados acumulados

Utilidad neta del Perioc
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

Dic-06

10,968
31
1,038,223
199,591
38,282
491,883

272,134

28|868

10,9p8

1,049,22:

Dic-06

606

11,55;

1,037,666
743,646
204,741

(3,494
54,903
37,86¢

1.09%
0.0%
99.0%
19.0%
3.6%
46.9%
25.9%

2.8%

-0.3%

1.0%

100.0%

0.1

1.0%

0.0%

1.19

98.9%
70.9%
19.5%

-0.3%
5.29%
3.6%

100.0%

Mar-07

3,571

62
1,087,724
457,917
39,078
531,140

1,087,006
769,756
215,276

(4,436
92,408
14,00:

0.3%
0.0%
99.7%
42.0%
3.6%
48.7%

4.9%

-0.4%
1.09%

100.0%

0.19%
0.0%
0.3%
0.0%

0.4%

99.6%
70.5%
19.7%

-0.4%
8.5%
1.3%

Dic-07

2,548
336
1,128,567
252,047
191,957
442,528

168,13
77,060

1,128,652
770,072
224,719

(3,155
87,026
49,99!

0.2%
0.0%
99.7%
22.3%
17.0%
39.1%

14.9%
6.8%

-0.3%

100.0%

0.19%

0.2%
0.0%

0.2%

99.8%
68.1%
19.9%

-0.3%
7.79%

4.4%

595,324
153,408

(1,322
125,348
13,63

0.2%
0.0%
99.8%
38.2%
28.3%
27.4%

4.9%

-0.1%
1.0%

0.1%
0.0%
0.2%
0.0%

BCP Corto Plazo Délares
Estado de Ganancias y Pérdidas
miles de S/.

INGRESOS OPERACIONALES

Venta de valores

Ganancia por diferencia de cambio

Intereses percibidos

Otros

CARGAS OPERACIONALES
Costo de venta de valores
Remuneracion a la Sociedad Administradora
Honorarios Profesionales
Pérdida de Cambio
Gastos Operacionales

Gastos Financieros

Tributos

Ingresos (Egresos) Extraordinarios
Provisiones del Ejercicio
Resultado por Exposicién a la Inflacién

Ingresos y Gastos diversos
Utilidad Antes del Impto. a la Renta

Impuesto a la Rer

Utilidad neta del periodc

PRINCIPALES INDICADORES

Pasivo / Patrimonio

1,049,22:

Dic-06

34,854,397
34,809,808
(875)
44,418
1,046
34,816,529
34,810,216
5,575

37,868 0.00

37,86¢

4.89%

100.09
99.9%
0.0%
0.1%
0.0%
99.9%
99.9%
0.0%

0.0%

1086475

0.1%

1,091,35

Mar-07

5,810,660
5,794,513
52
16,042
52
5,796,658
5,794,372
2,085

80
120

100.0%

100.09
99.7%
0.0%
0.3%
0.0%
99.8%
99.7%
0.0%

0.0%
0.0%

0.0%

14,002 0.00240967.4

14,00z

0.2%

1,131,45!

Dic-07

14,305,086
14,239,088

14,255,095
14,241,941
9,130

2,037
1,986

49,991 0.0034946355

49,99!

100.0%

100.09
99.5%

0.5%
0.0%
99.7%
99.6%
0.1%

0.0%
0.0%

0.3%

889,05:

Mar-08

4,441,349
4,421,387

3,719

15,958
285
4,427,712
4,422,194
2,234
866
2,418

100.0%

100.09
99.6%
0.1%
0.4%
0.0%

13,637 0.0030703:

13,637

0.3%

4.85%
1.11%

5.96%
5.94%
0.40%

4.62%
4.58%
0.25%

5.03%
5.01%
0.30%

*Indicadores Anualizados



Credifondo SAF
Balance General
miles de S/.

ACTIVO

Caja Bancos

Valores negociables
Cuentas por cobrar
Otros activos

Cargas diferide

Total Activo Corriente

Inversiones

Mobiliario y equipo, neto
Otros activos

Total activo no corriente
TOTAL ACTIVO

Sobregiros bancarios
Remuneraciones

Tributos por pagar

Cuentas por pagar

Otras cuentas por pagar
Provisiones

Total Pasivo corriente

Provision de beneficios sociales
TOTAL PASIVO

PATRIMONIO NETO
Capital variable

Reserva legal

Resultado no realizado
Resultados Acumulados
Utilid. Neta del Perioc
TOTAL PASIVO Y PATRIM.

Credifondo SAF
Estado de Ganancias y Pérdidas
miles de S/.

INGRESOS

Comisiones por suscripcién y rescate de cuotas
Dividendos recibidos

Remuneracion de los fondos

Ingreso por valores de renta fija y variable
Recupero de la provision de fluctuacién de valores
Otros

TOTAL INGRESOS

Gastos de Administracion y generales
Financieros, neto

Diferencia en cambio neta

Pérdida en venta de valores

Varios, neto

REI

Utilidad antes del Impto. a la Renta
Participaciones

Impto. a la Rent

Utilidad neta del periodc

PRINCIPALES INDICADORES
ROAE*

ROAA*

Pasivo / Patrimonio

Dic-06
20,120

3,514

49,95¢

Dic-06

32,696

32,696

16,416 50.2%

2,235
(3,120

2,252

17,647

4,57(
13,07

Dic-06
25.52%
24.97%

0.06%

40.3%
3.0%
7.0%
0.5%
0.3%

51.0%

48.9%

0.0%

49.0%
100%

100%

100%

100.0%

100.0%

6.8%
-9.59

6.9%

54.09

14.0%
40.0%

41,595

61,69:

Mar-07

9,931

4,93(

Mar-07
34.54%
23.73%
48.32%

37.79
28.69
7.99
11.19
0.2%
85.4%

14.4%

0.19
0.1%

14.6%
100%

67%

100%

92.99

7.19

39.59

4.99

-3.29

62.29
0.59

ST o o O

o

o

EDE - B

15.6%
46.1%

6,817

71,182

77,99¢

Dic-07

49,557

12,68¢

Dic-07
60.89%
57.63%

9.58%

3.39
72.09

0.2%
85.5%

14.49

0.1%

14.5%
100%

b
b
10.0%
0.0%

91%

100%

93.69

6.49
28.59

1.89
-0.39

73.19

P

18.7%
54.4%

58,456

Mar-08

17,229

13,04:

Mar-08
89.92%
61.95%
42.90%

1.49
77.19
9.19
1.99
0.1%

oo o

10.4%

0.09
0.1%
10.6%

)

94.2%

5.8%

24.7%
20.8%

-3.9%

92.29
1.8%
19.19
71.3%

*Indicadores anualizados



