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1. Introduction  
 

The MSCI  All  Peru  Index  is  a  free  float‐adjusted market  capitalization  index  designed  to  serve  as  a 
benchmark and research tool for investment in listed companies in the Broad Peru Equity Universe.  

2. Constructing the MSCI All Peru Index  

2.1 Defining the Broad Peru Equity Universe  
 

The Broad Peru Equity Universe  is defined as equity securities classified  in Peru according to the MSCI 
Global  Investable Market  Indices Methodology  as well  as  equity  securities  from  companies  that  are 
headquartered in Peru and have the majority of their operations based in Peru but are not listed in Peru 
and  therefore  not  classified  in  Peru  according  to  the  MSCI  Global  Investable  Market  Indices 
Methodology.  

 

The Broad Peru Equity Universe also  includes securities that exhibit characteristics of equity securities 
except mutual funds, ETFs, equity derivatives, limited partnerships, and most investment trusts.  

2.2 Selecting the MSCI All Peru Index Constituents  
 

The  securities  of  the  Broad  Peru  Equity Universe  are  ranked  by  their  decreasing  free  float‐adjusted 
market capitalization. Only one security per  issuer  is considered. The  largest securities are selected for 
inclusion  in  the MSCI  All  Peru  Index  until  the  free  float‐adjusted market  capitalization  of  the  index 
captures  98%  of  the  free  float‐adjusted  market  capitalization  of  the  Broad  Peru  Equity  Universe 
according to the following rules:  

 

 If  a  company  has  two  types  of  shares  or more  on  the  Lima  Stock  Exchange  (hereafter  “the  local 
market”),  the eligible  security  for  inclusion  is  the one with  the most  liquidity, as measured by  the 
Annualized Traded Value Ratio (ATVR)1.  

 If a  company’s  shares are  listed both on  the  local and on a  foreign market,  the eligible  listing  for 
inclusion is the one with the most liquidity. 

 If a company has American Depositary Receipts (ADRs) or Global Depositary Receipts (GDRs) listed in 
a  foreign market  in addition  to  its  locally  listed shares,  the eligible security  for  inclusion  is  the one 
with the most liquidity.   

                                                            
1 The ATVR, a measure which offers the advantage of screening out extreme daily trading volumes and taking into account the free float‐adjusted market 
capitalization size of securities, is used to measure liquidity. 
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3. Maintaining the MSCI All Peru Index  

3.1 Updating the Broad Peru Equity Universe  
 

During the Annual  Index Review, which takes place each November, the Broad Peru Equity Universe  is 
updated by identifying all eligible securities according to Section 2.1.  

3.2 Updating the MSCI All Peru Index Constituents  
 

At each Annual  Index Review,  the securities  included  in  the Broad Peru Equity Universe are ranked  in 
descending order of free float‐adjusted market capitalization. Only one security per issuer is considered 
based on the rules set forth in Section 2.2.  

 

In order to mitigate index turnover, the following rules are employed at each Annual Index Review:  

 

 If a current constituent’s free float‐adjusted market capitalization or Annualized Traded Value (ATV)2 
falls below the 120th percentile rank (e.g. rank 30 of the Broad Peru Equity Universe if the index has 
25 securities), it is selected for deletion.  

 If a non‐constituent  security’s  free  float‐adjusted market  capitalization  reaches  the 80th percentile 
rank  (e.g.  rank 20 of  the Broad Peru Equity Universe  if  the  index has 25  securities) or higher,  it  is 
selected for inclusion.  

 

If  the  free  float‐adjusted market  capitalization of  the  index  captures  less  than 98% of  the  free  float‐
adjusted market  capitalization  of  the  Broad  Peru  Equity  Universe  excluding  the  less  liquid  of  every 
company’s securities, the securities with  the  largest  free  float‐adjusted market capitalization  from the 
Broad Peru Equity Universe will be added until the index reaches 98%.  

 

All additions are subject to a minimum liquidity requirement of 10% ATVR.  

3.3 Corporate Events  
 

Corporate events are handled according to the MSCI Global Investable Market Indices Methodology.  

 

                                                            
2 The ATV is calculated as the ATVR multiplied by the free float‐adjusted market capitalization. 
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3.3.1 IPOs  
IPOs are considered for inclusion on a quarterly basis if they are added to the MSCI Peru Standard Index. 
Smaller  IPOs and other newly  listed securities will only be considered  for  inclusion at the next Annual 
Index Review.  

 

3.3.2 Additions and Deletions due to Corporate Events  
The general treatment of additions and deletions due to corporate events aims at minimizing turnover 
in the MSCI All Peru Index. There will be no early inclusion of new securities to the index, except when 
the new security results from an event affecting an existing constituent (e.g., spin off, merger).  

 

3.3.3 Quarterly Index Review of Changes in Foreign Inclusion Factors (FIFs) and Number of Shares 
(NOS)  

Significant changes  in  free  float estimates and corresponding FIFs are reflected at  the Quarterly  Index 
Reviews.  

Small  changes  in NOS,  typically  less  than 5% of  the  shares outstanding, are generally updated at  the 
Quarterly Index Reviews rather than at the time of the change, to minimize index turnover.  

4. Appendix 
 

In  addition  to  the  free  float‐adjusted  market  capitalization  weighting  scheme,  two  indices  with 
concentration constraints to account for regional regulations are also made available.  

4.1 10/40 version  
 

The MSCI All Peru  Index  in  its 10/40 version takes  into account the current UCITS  III (Undertakings for 
Collective Investment in Transferable Securities) directives by applying 10/40 concentration constraints 
according to the MSCI 10/40 Equity Index Methodology.  

4.2 Capped version  
 

The MSCI All Peru  Index  (hereafter  “the parent  index”)  in  its  capped  version  (hereafter  “the  capped 
index”)  takes  into account  the 25/50 constraint requirement  for Regulated  Investment Company  (RIC) 
compliant funds, where no issuer can exceed 25% of the index weight and all issuers with weights above 
5% cannot exceed 50% of the index weight.  
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4.2.1 Framework  
The MSCI All Peru Index in its capped version uses an iterative algorithm3. At each index rebalancing, the 
pro forma index aims to have:  

 Minimum weight distance from the pro forma parent index.  

 Minimum transaction cost (proxy for index turnover) of rebalancing from the current capped index to 
the pro forma capped index.  

 

4.2.2 Buffer Rules  
The issuers’ weights are capped at levels below the 25/50 constraint. Specifically, a buffer of 10% of the 
value of each constraint is implemented. As a result, no issuer exceeds 22.5% of the index weight and all 
issuers with weights above 4.5% cannot exceed 45% of the index weight.  

 

4.2.3 Maintenance Rules  
The  capped  index  is  rebalanced  quarterly,  effective  on  the  first  business  day  of  each March,  June, 
September and December to coincide with the Quarterly Index Reviews of the MSCI All Peru Index.  

There is no capped index rebalancing due to non‐compliance between Quarterly Index Reviews.  

A security added to the parent index following a corporate event is added to the capped index with an 
estimated capped weight, without rebalancing of the capped index.  

The deletion of a  constituent  from  the parent  index  following  a  corporate event  triggers  its deletion 
from the capped index, without rebalancing of the capped index.  

 

4.2.4 Optimization Parameters  
 Default risk aversion parameter of 0.0075, which is widely used in mean‐variance optimizations. 

 

 One‐way transaction cost of 0.5%, which aims to achieve a balance between minimizing active risk 
and minimizing turnover. 

 

 Minimum weight of capped index constituents equal to the weight of the smallest constituent in the 
parent index. This avoids the situation where the optimized index holds a security with a very small 
weight. 

 

 Diagonal covariance matrix with the same risk for each constituent (1) and zero for all off‐diagonals.  

 

   

                                                            
3 See www.barra.com/support/library/optimizer_practical_convex_quadratic_programming.pdf for a detailed description of the Barra Mean‐Variance Optimizer. 
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Client Service Information is Available 24 Hours a Day 
clientservice@msci.com 

Notice and Disclaimer 
 This document and all of the information contained in it, including without limitation all text, data, graphs, charts (collectively, the “Information”) is the property of 
MSCl Inc.,  its subsidiaries (including without  limitation Barra, Inc. and the RiskMetrics Group, Inc.) and/or their subsidiaries (including without  limitation the FEA, 
ISS, and CFRA companies) (alone or with one or more of them, “MSCI”), or their direct or indirect suppliers or any third party involved in the making or compiling of 
the Information (collectively (including MSCI), the “MSCI Parties” or individually, an “MSCI Party”), as applicable, and is provided for informational purposes only. 
The Information may not be reproduced or redisseminated in whole or in part without prior written permission from the applicable MSCI Party.  

 The  Information may not be used  to verify or correct other data,  to create  indices,  risk models or analytics, or  in connection with  issuing, offering, sponsoring, 
managing or marketing any securities, portfolios, financial products or other investment vehicles based on, linked to, tracking or otherwise derived from any MSCI 
products or data.  

 Historical data and analysis should not be taken as an indication or guarantee of any future performance, analysis, forecast or prediction. 

 None of the Information constitutes an offer to sell (or a solicitation of an offer to buy), or a promotion or recommendation of, any security, financial product or 
other  investment  vehicle or  any  trading  strategy,  and none of  the MSCI Parties  endorses,  approves or otherwise  expresses  any opinion  regarding  any  issuer, 
securities,  financial products or  instruments or  trading  strategies. None of  the  Information, MSCI  indices, models or other products or  services  is  intended  to 
constitute investment advice or a recommendation to make (or refrain from making) any kind of investment decision and may not be relied on as such.  

 The user of the Information assumes the entire risk of any use it may make or permit to be made of the Information.  

 NONE OF THE MSCI PARTIES MAKES ANY EXPRESS OR IMPLIED WARRANTIES OR REPRESENTATIONS WITH RESPECT TO THE INFORMATION (OR THE RESULTS TO BE 
OBTAINED BY THE USE THEREOF), AND TO THE MAXIMUM EXTENT PERMITTED BY LAW, MSCI, ON ITS BEHALF AND ON THE BEHALF OF EACH MSCI PARTY, HEREBY 
EXPRESSLY DISCLAIMS ALL IMPLIED WARRANTIES (INCLUDING, WITHOUT LIMITATION, ANY IMPLIED WARRANTIES OF ORIGINALITY, ACCURACY, TIMELINESS, NON‐
INFRINGEMENT, COMPLETENESS, MERCHANTABILITY AND FITNESS FOR A PARTICULAR PURPOSE) WITH RESPECT TO ANY OF THE INFORMATION.  

 Without limiting any of the foregoing and to the maximum extent permitted by law, in no event shall any of the MSCI Parties have any liability regarding any of the 
Information for any direct, indirect, special, punitive, consequential (including lost profits) or any other damages even if notified of the possibility of such damages. 
The foregoing shall not exclude or limit any liability that may not by applicable law be excluded or limited, including without limitation (as applicable), any liability 
for death or personal injury to the extent that such injury results from the negligence or willful default of itself, its servants, agents or sub‐contractors. 

 Any use of or access  to products, services or  information of MSCI  requires a  license  from MSCI. MSCI, Barra, RiskMetrics,  ISS, CFRA, FEA, EAFE, Aegis, Cosmos, 
BarraOne, and all other MSCI product names are the trademarks, registered trademarks, or service marks of MSCI in the United States and other jurisdictions. The 
Global  Industry  Classification  Standard  (GICS) was  developed  by  and  is  the  exclusive  property  of MSCI  and  Standard &  Poor’s.  “Global  Industry  Classification 
Standard (GICS)” is a service mark of MSCI and Standard & Poor’s. 

About MSCI  
 MSCI Inc. is a  leading provider of  investment decision support tools to  investors globally,  including asset managers, banks, hedge funds and pension funds. MSCI 
products and services include indices, portfolio risk and performance analytics, and governance tools.  

 The company’s flagship product offerings are: the MSCI indices which include over 120,000 daily indices covering more than 70 countries; Barra portfolio risk and 
performance analytics covering global equity and fixed income markets; RiskMetrics market and credit risk analytics; ISS governance research and outsourced proxy 
voting and reporting services; FEA valuation models and risk management software for the energy and commodities markets; and CFRA forensic accounting risk 
research, legal/regulatory risk assessment, and due‐diligence. MSCI is headquartered in New York, with research and commercial offices around the world. 
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