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POR ALTOS PRECIOS [B4]

Ministro Benavides
propone aumentar
los cultivos de maiz
y trigo en el pais

JOSE WONG, SUPERMERCADOS CANDY [B2]

“Abriremos locales
para los sectores C

D y la parte baja
de B de Lima”

ALCANZA UNA MINIMA RENTABILIDAD DE 1,38% EN LO QUE VA DEL ANO

Bolsa de Lima se recupera de
pérdidas y vuelve a buen terreno

n Analistas estiman
que indices tendrian
rendimiento de dos
digitos este ano

n También advierten
volatilidad en los
préximos meses por
escenario exterior

LUIS DAVELOUIS LENGUA

Después de haber llegado a un
rendimiento negativo de mds
de 24% el 23 de enero, el indice
general dela Bolsa de Valores de
Lima (BVL) cerré febrero con un
avance de 18,36%, lo que, dadas
las pérdidas del mes precedente,
representa una rentabilidad de
1,38% enloquevadelafio.

Pese a que los fundamentos
macroeconémicos del Pertiylos
resultados de las empresas lista-
dasenlabolsadeberianreflejarse
enladinidmicade precios, el desa-
coplamiento de economias mas
grandes comolade EE.UU. (ala
que no le estd yendo nada bien),
Asia o Europano es tan evidente
ni parece importante parala ma-
yoria de inversionistas. La globa-
lizacién es paratodos.

No obstante, segtin los espe-
cialistas consultados, la BVL de-
beria cerrar el afio con una ren-
tabilidad de, al menos, dos digi-
tos. “Los precios de las acciones
si bien reflejan las expectativas
del mercado internacional res-
pecto de los commodities, tam-
bién deben reflejar, sobre todo,
los fundamentos de las empre-
sas por si mismos”, sostiene el
gerente de Estudios Econémi-
cos de Centura SAB, Jorge Luis
Rodriguez.

Agrega que sondichos funda-
mentos los que explican, princi-
palmente, la reversion de la ten-
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El erratico camino de las bolsas

El el gréfico de la izquierda esta el indice general de la BVL y su aparente cambio de tendencia en el Ultimo mes. A la
derecha el grafico se repite pero comparado con las bolsas de Nueva York (Dow Jones) y de Brasil (Sao Paulo). La
volatilidad en el Peru es claramente mayor.

indice general de la Bolsa de Valores de Lima

Comparacion de la volatilidad en los dltimos 12 meses
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EL COMERCIO

11 Enel 2006, laBVL subié
110% yfue unadelas mas
rentables delmundo. Enel
2007 norepitio el plato, pero
quedo entre las diezmas ren-
tables con 35,29%. Este afio
se esperaque larentabilidad
no baje delos dos digitos, es
decir,de 10%.

Il Lossectoresalosquese
deberiadar preferenciaala
horadeinvertirsonlos que es-
ténmasligadosalademanda
interna, que se havueltoun
motor delaeconomiaynoesta
directamente vinculadaalos
vaivenes mundiales.

dencia delos precios delas accio-
nesobservada en febrero.

“No se puede negar los fun-
damentos ni que los (precios de
los) metales hayan subido como
lo hicieron, lo que termina por
impactar positivamente en los
estados financieros de las em-
presas”, afirma.

ARRIBA,PERO CON BACHES

Rodriguez estima que el rendi-
miento de la bolsa al cierre del
2008 serd de alrededor de 33%
para el indice general y de 35%
para el selectivo. Sostiene que
los sectores en los que se deberia
concentrar una estrategia de in-
versiones enla BVLserianlos re-
lacionados al consumo interno,
la manufactura no primariayla
construccién, pues son los me-

nos ligados al desempefio de la
economia de otros paises.

No obstante, advierte que la
volatilidad (movimiento erratico
y brusco de los precios) se man-
tendra por los meses siguientes
como consecuencia de laincerti-
dumbre quela crisis econémica
de Estados Unidos ha generado
enelmundo.

El gerente de inversiones de
AFP Integra, Gonzalo de las Ca-
sas, coincide con élaunque es un
poco menos optimista. También
piensa quelabolsa terminard con
unrendimiento positivode dos di-
gitos, peroque estard entre 10%y
20%.Muy por debajodelestimado
deRodriguez.

Ademis, cree quelavolatilidad
seguird siendo un factor por tener
presente (“la bolsa va a subir un

mes siyotrono”), sobre todo por-
que piensa que la situaciéon en la
primera economia del mundo es-
tipeor delo que se quiere admitir.

“La semana pasada todos
los nimeros de la economia de
EE.UU. salieron mal y, sin em-
bargo, Wall Street tuvo dos sema-
nas (salvoayer) increibles. Puede
ser que las cifras negativas, enla
cabezademuchosinversionistas,
deberian presionary convencer a
laReserva Federal (FED) delane-
cesidad de rebajar las tasas aun
mas. Dehecho, los futuros delas
tasas apuntan a que la FED baja-
r4la tasa en, al menos, 0,75% el
proximo 18 demarzo”, explica.

Agrega que los precios de las
materias primas, en efecto, se
hanincrementado durantelasal-
timas semanas, perosoloen dola-
res, pueslas cotizaciones en otras
monedas se han mantenido rela-
tivamente estables, lo que puede
producir presionesinflacionarias
en EE.UU. “El petr6leohavolado,
los metales también, esosdos ele-
mentos son muy inflacionarios.
Lainflacién alld ha subido signi-
ficativamente y el crecimiento en
el cuarto trimestre del afio pasa-
do, si no hubiera sido por el sec-
tor exportador, hubiera sido ne-
gativo. Por todo ello, no veo que
laFED tenga mucho espacio para
bajarlatasa”, concluye.

Latasa dereferencia determi-
nala cantidad deliquidez en un
sistema: atasas masaltas, menor
liquidezyviceversa. Laabundan-
ciade esta Gltima impulsa el cre-
cimiento, pero también puede
llegar a calentarla economia.

El desempeiio de otras bolsas
de la regién ha sido similar: ca-
si todas siguen el desempefio de
EE.UU. (salvo Brasil, un merca-
domas perfecto), lo que hace que
invertir en sectores ligados al de-
sempefiointerno sealomadsatrac-
tivo. Recuerde, no obstante, que
las inversiones en la bolsa deben
serpensadas paraellargoplazo. m

DIEZ MESES MAS

ATPDEA fue
promulgado en
Washington

Il Exportadores podran
seguir aprovechando las

preferencias arancelarias
hasta fin de este afo

LEY. George W. Bush puso su firma.

El Gobierno Estadounidense
promulgd ayerlaley que amplia
pordiezmeses—hastadiciembre
del 2008-1avigenciadelaleyde
preferencias arancelarias para
cuatro paises del drea andina: Pe-
(1, Colombia, Ecuadory Bolivia.

ElMinisterio de Comercio Ex-
terior y Turismo del Per(1 resal-
t6 que, gracias a estamedida, los
exportadores peruanos podrin
seguir realizando sus envios a
Estados Unidos sin problemas,
mientras se ejecutan los cam-
bios necesarios para la imple-
mentacion del tratado de libre
comercio condicho pais.

La ministra Mercedes Ardoz
destacé la labor del embajador
del Per1en Washington, Felipe
Ortiz de Zevallos, y delas firmas
de ‘lobby’ contratadas porel Esta-
do Peruano, ya que el tiempo pa-
ra obtener esta prérroga era cor-
to, pero se pudo lograr un acuer-
do bipartidario entre los bloques
del Congreso estadounidense
paraaprobar estanorma.

Ardoz adelanté que en la
quincena de marzo se presenta-
rdun paquete de medidas parala
implementacién del TLC, dentro
delas facultades legislativas que
obtuvo el Ejecutivo. Estas tienen
como propodsito agilizar los pro-
cesosdecomercioexterior.  ®
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