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Lima, Pera 20 de Mayo de 2008
Clasificacion Categoria Definicién de Categoria
Cuotas con muy alta cobertura frente a pérdidasridefls a riesgo|
. s crediticio. Los activos del Fondo y su politicaideersion presentan
Riesgo Crediticio AAfm.pe una ligera sensibilidad frente a variaciones enctagliciones econo-
micas.
Riesqo de Mercado RM3.pe Portafolio de inversiones cuya sensibilidad antetflaciones en lag
9 P condiciones de mercado es moderada.

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

Mar 2008 Dic 2007
Valor Cuota US$ 63.3503 62.0868
Patrimonio US$ MM 66.19 72.54
# de Participes 4,823 4,676

Historia de Clasificacion: Riesgo crediticio AA-fm.pe (05.06.03)
AAfm.pe (21.04.05). Riesgo de Mercado Rm3.pe (0B3% |
Rm4.pe (05.07.04), Rm3.pe (21.05.07).

Para la presente evaluacién se han utilizado Idadsss financieros auditados de Interfondos SAFlyatelo Interfondo Cash al 31 de diciembre de
2004, 2005, 2006 y 2007 y no auditados al 31 demde 2008, asi como informacion financiera adialgroporcionada por la SAF.

Fundamento: Tras la evaluacion realizada, el Comité deg
Clasificacién dictaminé mantener la clasificacid@nRies-
go Crediticio del Fondo Interfondo Cash - FMIV en
AAfm.pe y la clasificacion de Riesgo de Mercado erf
Rm3.pe.

La clasificacion asignada al riesgo crediticio sstenta en

la evolucion de la calidad de las inversiones deld® (se
recupero al cierre de marzo a 93.0% del portafations-
trumentos de categoria I), en el grado de diveesifon de

la cartera (49 instrumentos correspondientes andifoe
res, con una concentracibn moderada entre emisores|
titulos con mayor participaciép en las politicas de inver-
sion establecidas en el reglamento de participagi@h
grado de cumplimiento por parte de Interfondoscasio

en el respaldo del Grupo al que ésta pertenece.

La clasificacion de riesgo de mercado asignada dssta
terminada por la posicion de corto plazo del Fof@#5%

de las inversiones con vencimiento de hasta 6 melses
cual satisface las necesidades de liquidez-, asd gor la
duracion del portafolio (moderada sensibilidad del valor|
de las inversiones ante cambios en las tasas et
por la ligera mejora en la dispersion del patrimomanto
por el tamafio del participe promedio como entreptos
cipales inversionistas (mantiene una concentragiode-
rada) y por los criterios aplicados en la valoiigaale los
instrumentos de inversion.

Interfondo Cash es un fondo mutuo con un horizaiete
inversion de corto y mediano plazo, orientado hatsa
trumentos de renta fija principalmente en délacs
plazo menor a un (1) afo, clasificados de catedpeimi-
tidos tanto en el mercado local como internaciol.
Fondo tiene como objetivo ofrecer a sus participes
combinacién de rendimiento y liquidez.

Si bien entre enero y julio de 2007, los elevadodi
mientos bursatiles atrajeron nuevos participes &olodos

! Concentra un 14.7% de la cartera en el instrumesriomayor partici-

pacion y 53.4% en los cinco primeros.

mutuos de renta mixta/variable e impulsaron en aich
periodo una migracién moderada desde los fondos de
renta fija, Interfondo Cash no se vio afectado esta
tendencia, mostrando en dicho periodo un crecimient
tanto en participes como namero de cuotas (+12.8% y
+0.4%, respectivamente).

A partir del segundo semestre de 2007, la desfakorab
coyuntura financiera internacional y volatilidad &%
mercados motivaron una toma gradual de posicioréss m
conservadorasflight to quality) -principalmente en fon-
dos mutuos de corto plazo-, lo cual impulsé un mayo
dinamismo en la suscripcion de cuotas de InterfdDalsh
durante dicho periodo.

Al cierre de marzo de 2008, el Fondo reunié 4,828 -pa
cipes (+19.9% en los Ultimos 12 meses y +3.1% eaué

va de 2008). Tras los rescates experimentados teéuehn
primer trimestre, el patrimonio administrado tatdli
US$66.2 MM, lo que representa un crecimiento anaaliz
do de 52.1% (se increment6 a US$82.5 MM al 13 de ma-
yo de 2008).

En linea con esta evolucion, el valor cuota mantumo
incremento sostenido. Al cierre de marzo, ésteatiecc

en US$63.35 y la rentabilidad nominal anual fue de
6.01% (4.43% en 2006). Si bien la rentabilidad mtert
fondo Cash super6 al promedio de los fondos mutigos
corto plazo en délares (5.55%), resulté inferiorsa
benchmark (7.3%, equivalente a la tasa interbancaria
promedio en moneda extranjera, aunque cabe sefisar
a partir de febrero se observé un incremento emdigsa,
producto de las medidas complementarias de enaaje d
tadas por el BCR). A pesar de la tendencia crecieote
trada por la rentabilidad del Fondo, el valor cuntmntie-

ne aun una muy baja volatilidad: coeficiente deacidn

de 1.58% en los ultimos 12 meses (1.26% en 2006).

Desde mediados de 2006, Interfondo Cash mantenia una

posicion en instrumentos clasificados de catedolige-
ramente por debajo del 90% del portafolio, la descen-
dié a un nivel de 84.0% entre setiembre y diciendwe



2007. Debe sefialarse sin embargo, que esta meidaccal
de cartera fue producto de la estrategia aplicadangper-
fondos ante la incertidumbre en la evolucién detdass
de interés del mercado, a raiz de la negativa ¢oyaun
financiera internacional. Dicha estrategia fue disk
para acotar la exposicion del Fondo al riesgo deae,
compensando una reduccion del plazo promedio de |
inversiones con la toma de instrumentos de ca@dori
gue aporten mayores retornos al portafolio.

Ya durante el primer trimestre de 2008 se recueoali-
dad crediticia de las inversiones a un 93.0% dethfmio

en titulos de categoria I. Composicién al cierrendgzo:
64.7% de instrumentos de corto plazo de categgria
20.3% de bonos AAA, 8.1% de bonos AA(+/-), 3.1% dg
bonos A(+/-) y 3.9% de instrumentos de corto plago d
categoria Il.

En el portafolio destaca la participacion de depésa
plazo (62.2%), bonos corporativos (11.9%), bonok d¢g
Gobierno Peruano (7.2%) y bonos de arrendamiento f
nanciero (5.7%). Al cierre de marzo de 2008 se @liser
un significativo incremento en la posicion en dégop§sa
plazo (+33.2% de la cartera respecto de marzo 6&)20
balanceado principalmente con una menor tenencia (
bonos del Gobierno y bonos de emisores privaddsiesi
esta orientacion responde en parte a la escas@ afer
instrumentos en dolares en el mercado en los (dtime-
ses, la diferencia entre el vencimiento promediolade
depdsitos incorporados al portafolio y dedckremanente
de estos titulos condujo a una reduccion de la widdia
del Fondo.

La distribucion de instrumentos individuales erpetta-
folio (49 en total) refleja una concentracion media, la
cual se elevo durante el primer trimestre de 2G88db a

la mayor posicién en depésitos a plazo observaddede
fines de 2007. De esta manera, entre los instrurs&cto
mayor participacion se encuentran depositos a mazel
Banco Continental (14.7%), Interbank (14.7%), Badeo
Crédito (13.6%), Banco Falabella (5.9%) y BancoaRin
ciero (4.5%).

Cabe sefalar que al cierre de marzo de 2008 sevobse
una posicién que excedié ligeramente al 15% det&on
Debido al vencimiento de parte de estos instrumentd
(depésitos a plazo), dicha posicion habria sideegidio a
inicios de abril (el plazo establecido por Conassvde
seis meses).

La mayor participacion de depositos a plazo eroehfo-

lio condujo a una reduccién endaracién modificada de
Interfondo Cash a 0.46 afos a diciembre. Sin emsbarg

nS

n

durante el primer trimestre de 2008, la adquisiaiten

Fortalezas
1. Muy baja volatilidad del valor cuota.

bonos del Gobierno y bonos corporativos a plazaoar
elevé nuevamente lduraciondel Fondo a 0.86 afios. El
portafolio mantiene una moderada sensibilidad aate-
bios en las tasas de interés del mercado.

Durante 2007, el Fondo elevé sus niveles de liquptez
sobre los niveles mostrados en trimestres antsrioke
marzo de 2008, la posicién en instrumentos conamntiv
miento de hasta 6 meses se elevo a 68.5% del Fondo
(44.9% en marzo de 2007) debido fundamentalmetde a
mayor posicion liquida en depdésitos. De esta marera,
terfondo Cash afrontaria satisfactoriamente evésgua
rescates significativos de cuotas de participacion.

Tras los rescates de cuotas efectuados por pergoiths
cas durante 2007, la participacion de este grupows-
sionistas se redujo a un 33.9% del patrimonio deldB
(41.4% al cierre de 2006). Los 10 principales isigTis-
tas suscribieron un 24.2% del patrimonio del Fondo
(36.9% al cierre de 2006). Tras esta evoluciorpatti-
monio de Interfondo Cash mantiene concentraciénemod
rada).

La clasificacién de Riesgo Crediticio AAfm.pe refld@a
elevada calidad de los activos que conforman ey $io-
nes del Fondo y una muy alta cobertura frente diges
por riesgo crediticio de las inversiones, las cuaéspal-
dan el repago de los flujos futuros frente a ewdptu
cambios en el entorno econémico.

La clasificacion de Riesgo de Mercado Rm3.pe fleja
moderada sensibilidad del patrimonio del Fondo Hate
tuaciones en las condiciones de mercado.

Interfondos, la administradora del Fondo Interfoi@ish
es una subsidiaria (al 100%) del Banco Interbahkual
tiene como principal accionista a Intergroup Financ
Services, empredaolding del Grupo Interbank. EI Banco
Interbank -el cuarto banco del pais por volumerrréei-
tos, depdsitos y patrimonio- cuenta con una clsifon
de riesgo local de A.

Interfondos viene cumpliendo con los lineamientstae
blecidos en el reglamento de participacion de foteto
Cash y demés aspectos operativos del Fondo. Asimismo
provee de informacion relevante y suficiente al gado
de manera oportuna.

Al 31 de marzo de 2008, los fondos mutuos en etppa 0
rativa administrados por Interfondos totalizaron patri-
monio de S/.1,988.8 MM por cuenta de 46,176 paei
lo cual la mantiene como la tercera SAFM en padici
cién de mercado, con un 15.1% del patrimonio y %6.5
del total de participes de los fondos mutuos.

2. Elevada liquidez de las inversiones permitiria @ifio eventuales rescates significativos de cuatgsadticipacion

sin afectar posiciones de largo plazo del portafoli

. Moderada concentracion del patrimonio entre losaresy/inversionistas (24.2% entre los 10 primeros).

3
4. Calidad de gestion de la Sociedad Administradora.
5. Respaldo del Grupo Interbank.

Debilidades

1. Concentracion entre los principales instrumentdépdeafolio de inversiones (moderada a alta).
2. Moderada sensibilidad del valor del portafolio atdenbios en tasas de interés.



Oportunidades

1.

2.

3.
4.

Recuperacion sostenida de la posicion en instruseete categoria | mantendria el actual perfil eggo crediticio del
Fondo.

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

Perfil de corto plazo del Fondo constituye un redfude valor en contextos de incertidumbre en losauos.

Amplia plataforma de distribucién y ventas a tragtésed de agencias del Banco Interbank.

Amenazas

1.

2.

Devaluacion del dolar estadounidense afectaria ivegagnte la rentabilidad real de los fondos mutaeslicha

moneda.
Poca profundidad del mercado de capitales loceltafinsuficiente y escaso mercado secundario lparmstru-

mentos de renta fija distorsionan la formacién @eips.



SOCIEDAD ADMINISTRADORA

Interfondos S.A. Sociedad Administradora de Fondos
(Interfondos o la SAFM en adelante) fue constitusda
julio de 1994 y es una subsidiaria (al 100%) dehd®a
Internacional del Perd - Interbank, el cudl tiemmeno
principal accionista a Intergroup Financial Sersjcem-
presaholding del Grupo Interbank. El Banco Interbank -
el cuarto banco del pais por volumen de créditeg¢si-

tos y patrimonio- administra una cartera creditidia
S/.6,238.2 MM, mantiene un patrimonio de S/.795M M

y cuenta con una clasificacion de riesgo local de A.

Entre las principales empresas del Grupo Interba&nk s
encuentran Interbank, Intergroup Financial Seryitfed
Perl Ltd., Blubank Ltd., Centura SAB, Internaciodal
Titulos Sociedad Titulizadora, Interseguro Compaféa
Seguros de Vida, Supermercados Peruanos S.A., URB|
Propiedades S.A., entre otros. El Banco Interbank, 4
través de su red de 159 agencias, brinda a Intiwfon
una plataforma de ventas y promocién para susedifer
tes productos de inversion.

Al 31 de marzo de 2008, los fondos mutuos en etapa
operativa administrados por Interfondos totalizatom
patrimonio de S/.1,988.8 MM por cuenta de 46,176 pa
ticipes, lo cual la mantiene como la tercera SARM e
participacion de mercado al concentrar el 15.1%pdel
trimonio y 16.5% del total de participes de losdos
mutuos.

Participacion Patrimonial de las
Administradoras a Marzo 2008

ING Fondos

4.3% Promoinvest

Scotia Fondos
0.4%

14.6%

| fond Credifondo
nterfondos 43.7%

15.1%

Continental
21.9%

Tras haber inscrito tres nuevos fondos mutuos déteel
gistro Publico del Mercado de Valores durante 2007,
Interfondos administra un total de nueve fondos|osn
siguientes segmentos:

* Renta Mixta Doélares: Interfondo Mixto.

* Renta Mixta Soles: Interfondo Renta Mixta Agresi-
va, Interfondo RM Moderada, Interfondo RM Ba-
lanceada.

* Renta Mixta Internacional: Interfondo Global.

* Renta Fija Soles: Interfondo Soles.

* Renta Fija Délares: Interfondo RF, Interfondo Plus.

» Corto Plazo Dolares: Interfondo Cash.

Las principales obligaciones de la SAFM son: i)eirtiv

los recursos del Fondo a nhombre y por cuenta dpdos
ticipes, ii) valorizar diariamente las inversionesuotas
del Fondo, asi como mantener al dia su contabijlidiad
contar con un Comité de inversiones y un Custadjo,

aplicar la politica de inversiones contenida emegla-
mento de participacion, v) indemnizar al Fondo |osr
perjuicios que la SAFM o cualquiera de sus depetelen
0 personas que le presten servicios causaren conse-
cuencia de infracciones a la Ley y los reglameqtesio
rigen, vi) informar a los participes sobre el estdé su
inversion, vii) cumplir y hacer cumplir las Normamer-
nas de Conducta vy, viii) observar que las medidas d
seguridad de los medios electrénicos se encuenpen
rativas y vigentes, garantizando al participe lafiden-
cialidad de su uso.

El custodio de las inversiones administradas pterin
fondos es el Banco Interbank, el cual se encuémrai-
to en la seccion de custodios del Registro Puldieb
Mercado de Valores. Asimismo, el Banco se encarga de
la recaudacion y pago de rescates de cuotas deigpait
cion, del registro y liquidacion de operaciones, la®
conciliaciones correspondientes y del adecuadcstregi
de la titularidad de las inversiones. En caso aéicen
inversiones en el exterior, el Banco Interbank @iata
los servicios de custodia correspondientes segiicda-
diciones estipuladas en el reglamento.

El Directorio de Interfondos SAF esta compuestolasr
siguientes personas:

Carlos Cano Nufiez
Ramoén Barta Alzamora
Jorge Flores Espinoza
Miguel Uccelli Labarthe
Andrés Muioz Ramirez

Presidente
Directores

Los principales funcionarios de Interfondos SAF son:

Gerente General
Gerente de Inversiones
Gerente Comercial

Jefe de Operaciones
Jefe de Planeamiento
Proyectos

Luis Felipe Castellanos L6épez Torres
Armando Herrera Castro

Arturo Pefiaherrera Gonzales
Melissa Orrego Ugaz

Juan Carlos Rosales Sepulveda

El Comité de Inversiones esta integrado por lasieig
tes personas:

Comité de Inversiones | Luis Felipe Castellanos
Armando Herrera
Maria Miguel

Franco Rossi

Gabriela Torres

POLITICA DE INVERSION

Interfondo Cash es un fondo mutuo con un horizdete
inversién de corto y mediano plazo, orientado hata
trumentos de renta fija principalmente en dolaces)
plazo menor a un (1) afio, clasificados de catedopria
emitidos tanto en el mercado local como internaion
El Fondo tiene como objetivo ofrecer a sus parfkip
una combinacion de rendimiento y liquidez.

De acuerdo a estos lineamientos, el Reglamentoridie Pa
cipacién establece que el 100% del Fondo se im&esti
instrumentos de deuda, con un minimo de 60% dogitu
de corto plazo (vencimiento de hasta 365 dias). i&sim
mo, fija minimos de 60% para instrumentos denomina-
dos en dolares y de 51% en titulos emitidos eneetaa



do local. Adicionalmente, Interfondo Cash puedeiitive
hasta un 40% de la cartera en instrumentos desveaio
fines de cobertura de tipo de canfbjdhasta un 100% en
instrumentos derivados con fines de cobertura sk de
interés.

En procura de mantener un portafolio de inversiates
buena calidad crediticia, Interfondo Cash invert#a
menos 80% 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) o en instréosen
que no cuenten con clasificacion de riesgo estéalila

en ambos casos a 20% de la cartera.

Cabe sefialar que las SAFM estan sujetas a regudacion
de caracter conservadar fin de limitar la exposicién de
los fondos que administran. Entre las principatepse-

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 econémicq
no deberdn exceder el 30% del activo total del Fon-
do.

Al cierre de marzo de 2008 se observé una posiaign q
excedié al 15%del Fondo. Debido al vencimiento de
parte de estos instrumentos (depdsitos a plazopadi
posicion habria sido corregido a inicios de alihbe
sefialar que el plazo establecido por Conasev pasas
nar desbalances respecto a los limites ascieneis 63
meses.

La referencia de rendimiento de Interfondo Cash
(benchmarldel fondo) es la tasa interbancaria en mone-
da extranjera publicada por el Banco Central deRas

El plazo minimo de permanencia en el Fondo es de ur
(1) dia para personas juridicas y de tres (3) pé&@aa
personas naturales. En caso se efectlien rescétssdan
cumplirse dicho plazo, debera pagarse a la SAFM ung
comision de rescate equivalente al 50% de la réiczd
obtenida por el participe mas los impuestos de ley.

2 Operaciones relacionadas a instrumentos denomirgdosa moneda
distinta a la del valor cuota del Fondo.
3 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).

4 16.2% en instrumentos emitidos por Interbank.

El monto de inversidn inicial minima de Interfondash
asciende al valor de US$500 para personas natyrdkes
US$1,000 para personas juridicas. El monto minima pa
realizar suscripciones adicionales y rescates d&asles

de US$50. Asimismo, el Fondo no exige un saldo mini-
mo de permanencia.

La politica de inversiones contempla los siguiefites
tes:

Interfondo Cash

POLITICA DE INVERSIONES
Segln tipo de instrumento y plazo

% MIN % MAX

Instrumentos representativos de deuda o pasivos 100% 100%

Inversiones a corto plazo (entre 0y 365 dias) 60% 100%
Inversiones a largo plazo (mayor a 365 dias) 0% 40%
Instrumentos representativos de participacion patri monial 0% 0%
Acciones 0% 0%
Cuotas de fondos de inversion 0% 0%
Cuotas de fondos mutuos de inversién 0% 0%
Instrumentos derivados con fines de cobertura de ti po de cambio 0% 40%
Instrumentos derivados con fines de cobertura de ta sas de interés 0% 100%
Segln moneda
Inversiones en moneda del valor cuota 60% 100%
Inversiones en monedas distintas del valor cuota 0% 40%
Segln mercado
Inversiones en el mercado local o nacional 51% 100%
Inversiones en el mercado extranjero 0% 49%

Segun riesgo del instrumento

Inversiones locales

Instrumentos emitidos por el Estado Peruano 0% 100%
AAA hasta AA- 80% 100%
A+ hasta A- 0% 20%
BBB+ hasta BBB- 0% 0%
BB+ hasta D 0% 0%
Instrumentos sin clasificacién 0% 20%
Inversiones en el extranjero 0% 49%

CARACTERISTICAS DEL FONDO

Entre enero y julio de 2007, los elevados renditoin
bursétiles atrajeron nuevos participes a los forrdas
tuos de renta mixta/variable e impulsaron en diphe
riodo una migracion moderada desde los fondos e re
fija a los de renta mixta/variable. Si bien estaasiion
impacto en distinta magnitud a los distintos fondes
renta fija -principalmente a los fondos de largazpt,
reveld el apetito por riesgo en el mercado. Calstéadar
gue Interfondo Cash no se vio afectado por est@geten
cia, mostrando entre diciembre de 2006 vy julio 6672
un crecimiento tanto en participes como nimeroute c
tas (+12.8% y +0.4%, respectivamente).

A partir del segundo semestre de 2007, la desfaleorab
coyuntura financiera internacional y volatilidad ks
mercados motivaron una toma gradual de posiciordss m
conservadoradlight to quality -principalmente en fon-
dos mutuos de corto plazo-, lo cual impulsé un mayo
dinamismo en la suscripcion de cuotas de Interfondo
Cash durante dicho periodo.

Ya en términos anualizados, Interfondo Cash experime
té un importante crecimiento -respecto de inicias d
2006- pese a la sostenida devaluacion del dolanteir



2007, la cual condujo a que los fondos mutuos en nue-
vos soles lograran una mayor participacion en etase

do local. Sin embargo las caracteristicas del Fadoo
refugio de valor le permitieron mantener una eviéluc
positiva.

Al cierre de marzo de 2008, el Fondo reunié 4,828-pa
cipes (+19.9% en los Ultimos 12 meses y +3.1% en Ig
que va de 2008). El patrimonio administrado tofaliz
US$66.2 MM, lo cual si bien representa un crecintient
anualizado de 52.1%, tras los rescates experimemntad
durante el primer trimestre de 2008 (por un aprexion

de US$6.4 MM) muestra una contraccion de 8.8%.

Sin embargo, a la fecha de elaboracién del presente
forme®, esta situacion se habria revertido: el nimero de
cuotas de participacion alcanzé un incremento dg%0
respecto de 2007 (totalizd 1'288,667 cuotas), coqule
el patrimonio del Fondo ascendié a US$82.5 MM.

Patrimonio neto y Participes
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I Patrimonio —e— Participes

El valor cuota del Fondo mantuvo un incrementoesost
nido debido a la rentabilidad de las inversionésiare

de marzo, éste se cotizé6 en US$63.35. La rentabilida
nominal anual para los inversionistas fue de 6.0,
cual si bien superé -en 46bps- al promedio dedodds
mutuos de corto plazo en déldiesesulté inferior al
benchmarkdel Fond8, aunque cabe sefialar que a partir
de febrero se observé un incremento en la tasateles
interbancaria en dolares producto de las medidas co
plementarias de encaje dictadas por el BCR.

A pesar de la tendencia creciente mostrada pomta-re
bilidad del Fondo, el valor cuota mantiene ain mmgy

baja volatilidad: coeficiente de variaciéde 1.58% en
los dltimos 12 meses (1.26% a diciembre de 2006, er
que la rentabilidad de Interfondo Cash fue de 443%

° Entre enero de 2007 y marzo de 2008, el tipo aebimapromedio
bancario cay6 en 14.1%, a un nivel de S/.2.745iptar.

6 Informacién al 13 de mayo de 2008.

! La rentabilidad nominal anual promedio ponderaglsdgmento corto
plazo délares fue de 5.55%, fluctuando en un rangova de 5.43% a
6.01%.

8 7.3%, equivalente a la tasa interbancaria promeximoneda extran-
jera publicada por el Banco Central de Reservaraorde 2008.

° Indicador estadistico que refleja la volatilidesl uha variable como

porcentaje de su valor promedio en un periodo chirtedo.

Valor Cuota y Rentabilidad

65 6.5%

52 1 r 5.2%

39 +—  3.9%

Délares

26 1 r 2.6%

— 13%

+ 0.0%

—o— Rentabilidad

= Valor Cuota

ANALISIS DE LA CARTERA

Riesgo Crediticio

Desde mediados de 2006, Interfondo Cash mantenia una
posicion en instrumentos clasificados de cateddrige-
ramente por debajo del 90% del portafolio, la ales-
cendi6 a un nivel de 84.0% entre setiembre y dibiem

de 2007°.

Debe sefialarse sin embargo, que esta menor calead d
cartera fue producto de la estrategia aplicadalqer-
fondos ante la incertidumbre en la evolucién detdaas

de interés del mercado, a raiz de la negativa ¢osan
financiera internacional. Dicha estrategia fue diskfi
para acotar la exposicién del Fondo al riesgo deae,
compensando una reduccion del plazo promedio de las
inversioned' con la toma de instrumentos de categoria Il
(menor calidad crediticia) que aporten mayoresrnet®

al portafolio.

Ya durante el primer trimestre de 2008 se recuparo |
calidad crediticia de las inversiones. Al cierrendarzo,
se elevd la tenencia relativa de bonos AAA (+9.4%ade |
cartera respecto de 2007, respectivamente) a destea
recorte en la posicién en instrumentos de cortaoptie
categoria Il. A esa fecha, la posicién del Fondadnsn
trumentos de categoria | ascendié a 93.0% delfptica

A esa fecha, el Fondo comprende un 64.7% de instru-
mentos de corto plazo de categoria I, 20.3% de $ono
AAA, 8.1% de bonos AA(+/-), 3.1% de bonos A(+/-) y
3.9% de instrumentos de corto plazo de categaria Il

10 En dichas fechas, la posicién en instrumentosatigoria Il ascendié
a 16.2% y 15.2% de la cartera, respectivamente.

1 Un menor plazo promedio, si bien reduce el impaetgativo de una
subida de tasas de interés, dada su estructundemmral, implica
menores retornos para el portafolio.



Calidad crediticia de las Inversiones
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En la estructura del portafolio por tipo de instamnto
destaca la participacion de depésitos a plazo %6R.2
bonos corporativos (11.9%), bonos del Gobierno Perua
(7.2%) y bonos de arrendamiento financiero (5.7Ab).
cierre de marzo de 2008, el 100.0% de las inveesion
corresponde a instrumentos emitidos en el merazmd. |

Portafolio por tipo de instrumento

Bonos Bonos
Gobierno  Papeles corporativos
718% Ccomerciales 11.93%
2.80%

Bonos
hipotecarios
0.77%

Bonos BAF

CDs 5.66%

3.53% Bonos

titulizados
4.29%
Depoésitos a Bonos
plazo subordinados
62.21% 1.63%

Respecto de la composicién del portafolio, al eiede
marzo de 2008 se observé un significativo increment
la posicion en depdsitos a plazo (+33.2% de laerart

respecto de marzo de 2007), balanceado con unarmenp

tenencia de operaciones de reporte, bonos del Gobjer
bonos de emisores privados (-10.9%, -10.4% y -1@18%
la cartera, respectivamente). Si bien este cangspon-
de en parte a la escasa oferta de instrumentoslaresl
en el mercado en los Ultimos meses, la diferenti® |
vencimiento promedio de los depdsitos incorporaalos
portafolio y delstockremanente de estos titulos (depdsi-
tos a plazo 0.02 afos, bonos del Gobierno 10.8 afios
bonos de emisores privados 5.2 afios) condujoelack
cién antes mencionada de la vida media del Fondo.

La distribucion de emisores en el portafolio defftindo
Cash (30 en total) muestra una aceptable diveasifia.
La concentracion en los emisores con mayor pagtcip
cién se elevod ligeramente durante el primer trineede

2008, aunque aun se mantiene en un nivel moderadg.

Asimismo, se elevd la tenencia de instrumentos de un
emisor individual: 16.2% en instrumentos emitidas p
Interbank (la participacion maxima era de 10.9%iexre
de 2007), superando el limite establecido por Gmnas
Sin embargo, esta posicion habria sido corregidei@s
de abril (el plazo establecido por Conasev pargandr
desbalances respecto a los limites asciende a ésjnes
Ademas de Interbank, entre los principales emiseres

cartera se encuentran el Banco Continental (14.7%),
Banco de Crédito (13.9%), Banco Falabella (7.3%) y
Gobierno Peruano (6.9%).

Por su parte, la distribucion de instrumentos iitdisles
en el portafolio (49 en total) refleja también wumcen-
tracion moderada, la cual se elevé durante el prime
mestre de 2008 debido a la mayor participacionegsd
sitos a plazo observada desde fines de 2007. fodre
instrumentos con mayor participacién se encuerdean
positos a plazo en el Banco Continental (14.7%grin
bank (14.7%), Banco de Crédito (13.6%), Banco Falab
lla (5.9%) y Banco Financiero (4.5%).

Riesgo de Mercado

Al cierre de 2007, la incorporacién antes menciordela
depésitos a plazo al portafolio (la posicion sev&lde
31.5% en marzo de 2007 a 68.6% en diciembre del mis
mo afio) redujo laduracién modificada de Interfondo
Cash?® a 0.46 afios a diciembre. Sin embargo, durante el
primer trimestre de 2008, la adquisicion de bonek d
Gobierno y bonos corporativos a plazos largos (+5/5%
+5.4% de la cartera, respectivamente) elevo nueveme
la duraciondel Fondo a 0.86 afios (0.63 afios a fines de
abril). De esta manera, el portafolio refleja unalerada
sensibilidad ante cambios en las tasas de inteténet-
cado.

Duracién de la Cartera
12

10

\/ /
—_/
\V,

0.4

afios

Como resultado de este manejo de las inversionesnd

te 2007 el Fondo elevé sus niveles de liquidezspbre

los niveles mostrados anteriormente. A marzo de ,2a08
posicién en instrumentos con un vencimiento deah@st
meses se elevd a 68.5% del Fondo (44.9% en marzo de
2007) debido basicamente a la mayor posicién layeidl
depositos. Asimismo, al cierre de marzo la posi@an
instrumentos con vencimiento mayor a un (1) afiaralc

z6 un 30.9% del Fondo, por debajo del limite estz@tb

en el reglamento de participacion (40.0%).

Tal como se observo en periodos anteriores, lecidosi
de liquidez de Interfondo Cash resultaria satisféct
para atender eventuales rescates significativosudtas
de participacion.

Por otra parte, tras los rescates de cuotas etkrgyzor
personas juridicas durante 2007, la participac®reste
grupo de inversionistas se redujo a un 33.9% dei-pa

12 Se habia elevado a 0.91 afios en marzo de 2007.



monio del Fondo (41.4% al cierre de 2006). Los linve Cabe sefialar que Interfondos viene cumpliendo osn |

sionistas personas naturales mantienen una paxdioip lineamientos establecidos en el reglamento decjzati
mayoritaria: 95.3% del total de participes y cuadas cién de Interfondo Cash y demés aspectos operadi#os
participacién por un valor total de US$43.7 MM, que Fondo. Asimismo, provee de informacion relevante y
representan un 66.1% del Fondo. Asimismo, los I® pri suficiente al mercado de manera oportuna.

cipales inversionistas suscribieron un 24.2% déti-pa

monio del Fondo (36.9% al cierre de 2006). Estads in Clasificacion de riesgo

cadores revelan mayor dispersién del patrimonidnele La clasificacion de Riesgo Crediticio se mantieme e
terfondo Cash respecto de trimestres anteriorexc€rn AAfm.pe y refleja la elevada calidad de los activog q
tracion moderada). conforman las inversiones del Fondo, el grado dersii-

ficacion del portafolio y la calidad de gestion ldger-

fondos. La clasificacion asignada al fondo Intedmn
Cash refleja una muy alta cobertura frente a pasdjzbr
riesgo crediticio de las inversiones, las cualepakian
el repago de los flujos futuros frente a eventuakss-

bios en el entorno econémico.

66.1%

| 95.3%

La clasificacion de Riesgo de Mercado se mantiene e
Rm3.pe y refleja una moderada sensibilidad delrpatr

' nio del Fondo ante fluctuaciones en las condiciaes
mercado.

Patrimonio Participes

O Personas Juridicas B Personas Naturales




Interfondo Cash
Balance General
En miles de S/.

ACTIVO Dic-06 Mar-07 Dic-07 Mar-08
Caja Bancos 7,435 4.4% 5,732 4.0% 3,083 1.4% 8,192 4.4%
Cuentas por cobrar 138 0.1% 46 0.0% 210 0.1% 37 0.0%
Inversiones 161,230 95.59 137,156 96.0% 217,060 98.5% 178,396 95.69
Dep.a plazo 68,313 40.5% 44,579 31.29 148,975 67.6Y 110,901 59.49
Certificados de Dep0sito 1,469 0.9% 1,463 1.0% 6,414 2.9% 6,085 3.3%
Instrumentos de renta Fija 83,28  49.3% 73,299 51.3% 44,625 20.3% 56,378 30.2%
Operaciones de Reporte 3,833 2.3% 15,445 10.89 784 0.4% -
Papeles Comerciales 2,010 1.2% 994 0.7% 16,139 7.3% 4,878 2.6%
Instrumento de corto plazo - - - -
Letras - - - -
Fondo de Inversion - - - -
Pagarés - - - -
Fluctuacion de Valores (241) -0.1% (307 -0.2% 124 0.1% (1,029 -0.6%
Intereses y rendimientos 2,559 1.5% 1,684 1.2% - 1,183 0.6%
Intangibles - - - -
Otros - - - -

168,803 100.0% 142,935 100.0% 220,354 100.0% 100.0%

PASIVO Dic-06 Mar-07 Dic-07 Mar-08

Sobregiros y Préstamos bancarios

Remuneracién por pagar a la administradora 192  0.1% 184 0.19% 811 0.4% 160 0.19
Tributos por pagar - - - -

Cuentas por pagar 5,708 3.4% 4,229 3.0% 2,064 0.9% 4,644 2.5%
Otras cuentas por pagar 0 0.0% 0 0.0% 2 0.0% 2 0.0%

Ganancias diferidas - - - -
Parte corriente pasivo a LP - - - -
Pasivo corriente 5,901 3.5% 4,414 3.19% 2,876 1.3% 4,807 2.6%

Pasivo a LI - - - -

TOTAL PASIVO 3.5% 3.1%

PATRIMONIO NETO 162,903 96.5% 138,521 96.9% 217,477 98.7% 181,818 97.4%
Capital variable 137,802 81.6% 115,896 81.19 175,138 79.59 143,501 76.99
Capital Adicional 11,656 6.9% 7,565 5.3% 22,827 10.49 18,354 9.8%
Reserva - - - -

Resultados no realizados (231 -0.1% (307 -0.2% 124 0.1% (1,029 -0.6%
Resultados acumulados 13,6[75 8.19% 13,675 9.6% 19,387 8.8% 19,387 10.4%
Utilid. Neta del Perioc - 1,691 1.2% - 1,60¢ 0.9%

TOTAL PASIVO Y PATRIM. 168,803 100.0% 142,935 100.0% 220,354 100.0% 186,625 100.0%

Interfondo Cash
Estado de Ganancias y Pérdidas

miles de S/.
Dic-06 Mar-07 Dic-07 Mar-08
INGRESOS OPERACIONALES 5,751,864 100.0% 1,154,411 100.0% 5,646,202 100.0% 3,027,204 100.09
Venta de valores 5,735,332 99.7% 1,148,484 99.5% 5,636,253 99.8% 2,999,374 99.19
Ganancia (Pérdida) por diferencia de cambio (1,357) 0.094 3,495 0.3% - 24,449 0.8%
Intereses percibidos 17,872 0.3% 2,429 0.2% 9,933 0.2% 3,375 0.1%
Otros 17 0.0% 3 0.0% 16 0.0% 5 0.0%
CARGAS OPERACIONALES 5,748,009 99.93% 99.85% 99.90%
Costo de Venta de valores 5,746,180 1.00 1,148,594 0.99 5,637,134 1.00 2,999,364 0.99
Remuneracion a la Sociedad Adm. 1,545  0.09% 472 0.0% 1,704 0.0% 421 0.0%
Honorarios Profesionales - - - -
Pérdida de Cambio - 3,567 0.3% 1,249 0.0% 25,737 0.9%
Gastos Operacionales 283 0.0% 0 0.0% 403 0.0% 1 0.0%
Gastos Financieros - - - -
Tributos - 87 0.0% - 75 0.0%

Ingresos (Egresos) Extraordinarios - - - -
Provisiones del Ejercicio - - - -
Resultado por Exposicién a la Inflacion - - - -
Ingresos y Gastos diver: - - - R
Utilidad Antes del Impto. a la Renta 3,855 0.1% 1,691 0.1% 5,712 0.1% 1,605
impuestoalaRer | - | - [ |

Utilidad neta del periodo 3,855 0.1% 1,691 0.1% 5,712 0.1%

PRINCIPALES INDICADORES

ROAE* 2.8% 3.9% 3.0% 3.5%
ROAA* 2.7% 3.8% 2.9% 3.4%
Pasivo / Patrimonio 3.6% 3.2% 1.3% 2.6%

*Indicadores anualizad



INTERFONDOS SAF

Balance General
miles de S/.

Caja Bancos 193 1% 309 1% 553 1% 171 0%
Valores negociables 13,718 479 29,47 909 7,879 179 22,40 459
Cuentas por cobrar 1,791 69 2,264 79 2,824 69 2,567 59
Otros activos 404 1% 164 1% 704 1% 891 2%
Cargas diferidas 24 0% 62 2% 1( 0% 833 2%
Total Activo Corriente 100%

Inversiones 12,683 449 - 35,03 749 22,504 459
Mobiliario y equipo, neto 105 0% 93 0% 45 1% 441 1%
Otros activos - - 99 -

Total activo no corriente 12,78¢ 44% 93 0% 35,57¢ 75% 22,94¢ 46%

TOTAL ACTIVO 100% 47,55¢ 100%

Sobregiros bancarios - - - R

Tributos por pagar 1,504 59 2,494 89 3,808 89 3,114 69
Cuentas por pagar - - - 395 1%
Otras cuentas por pagar 822 3% 749 2% 1,20 39 1,30( 39
Provisiones - - - -

Total Pasivo corriente 2,326 89 3,234 109 5,011 119 4,81 109
Prov. de beneficios sociales - - - -

TOTAL PASIVO 10% 11%

PATRIMONIO NETO 90% 89%

Capital variable 17,515 619 17,514 539 24,53 529 24,53 499
Reserva legal 1,272 49 1,279 49 2,053 49 2,053 49
Resultados Acumulados 7,804 279 10,89 339 16,02 349 18,41 379
Pérdida no realizada - - (79 0% -

Utilidad Neta del Perioc

L PASIVO Y PATRIM. 28,91¢ 100% 32,92¢ 100% 47,55¢ 100% 49,81« 100%

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

INGRESOS
Comisiones por suscripcion y rescate de cuotas - - - -
Dividendos recibidos - - - -
Remuneracion de los fondos 14,114 1079 4,87 100% 27,66 1009 6,43 909

Ganancia por instrumentos financieros - - 691 109
Recupero de la provisén de fluctuacién de valores - - - .

Diferencia en cambio (neta b
TOTAL INGRESOS

Gastos Adm. y generales 5,850 1,76( 7,89 2,10

Financieros, neto 3,971 309 777 16% 3,401 129 (1,504) -219
Provisiones - - 65 09 -

Tributos - - 123 0% -

Pérdida en venta de valores - - - -

Varios, neto (47) 0% 754 16% 3] 0% 63 1%
REI - - - -

Utilidad antes del Impto. a la Renta 11,224 85% 4,653 959 23,097 84% 3,579 509
Participaciones 511 4% 239 5% 1,03 49 179 3%
Impto. a la Renta 2,910 229 1,32¢ 279 5,90 219 1,01 149

Utilidad neta del periodo 63%

PRINCIPALES INDICADORES

ROAE* 34.4% 40.7% 46.7% 41.3%
ROAA* 31.4% 37.2% 42.2% 37.3%
pasivo/patrimonio 8.7% 10.9% 11.8% 10.7%

*Indicadores anualizad



