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RESUMEN

La hipdtesis de un mercado eficiente establece que la informacion pasada,
publica y privada es de dominio general por lo que nadie puede extraer
beneficios extraordinarios. Asimismo, la Teoria Moderna del Portafolio
establece que los mercados operan a precios razonables y cuando se
presenten ambientes en donde los precios sean erréneos, estos se corregiran

de inmediato evitando la ineficiencia de mercado.

La investigacion tiene como proposito determinar, a través del Analisis
Fundamental, la eficiencia del mercado bursatil nacional para el periodo 2009-
2013. Los objetivos de esta disertacion se traducen en determinar la relacion
de los precios de mercado y sus valores fundamentales, asimismo determinar
gué estrategias de inversion se puede generar en funcidon a estos valores
fundamentales. El alcance del estudio se centra en acciones de compafias

que componen el indice General de la Bolsa de Valores de Lima (BVL).

Para la obtencion de los valores fundamentales se utiliz6 un modelo de
valuacion sofisticado de flujo de caja descontadollamado el FCFE (free cash
flow of equity, en inglés) asi como la aplicacidn de criterios técnicos avanzados
en materia de finanzas. Luego de ello se procedio a utilizar técnicas y pruebas

estadisticas para lograr los objetivos establecidos.

Los resultados de esta investigacion muestran que los precios de mercado de

un tercio de las empresas estudiadas guardan una fuerte relacion positiva con



sus valores fundamentales. Asimismo, con el modelo de valuacion se detecto,
principalmente, que hay acciones del sector minero que se encuentran
sobrevaloradas, y que ademas existen acciones que muestran atractivos
indicadores de inversion por lo que el disefio estratégico de una cartera de
activos se fortaleceria con estas consideraciones. Con estos resultados se

rechazaron parcialmente las hipétesis planteadas.

Como conclusién se establece que el mercado bursatil peruano es
parcialmente eficiente evaluado con el Andlisis Fundamental y que es posible
establecer estrategias de inversion sobre las acciones que no se ajustan a
sus valores fundamentales y sobre aquellas que presentan una fuerte
correlacion con los precios de mercado. Como recomendacion se plantea
utilizar otros modelos de valuacién bajo el mismo enfoque de flujos de caja

descontados para verificar la eficiencia del mercado bursatil nacional.



Introduccion

Mucho se piensa que los mercados bursatiles operan bajo la premisa de un
mercado eficiente logrado a través del equilibrio entre oferta y demanda, y
gue por lo tanto el precio de mercado de cualquier accion que se cotiza en
estos mercados es asumido que sea igual a su valor fundamental; sin
embargo, esta creencia es inadecuada y es el punto inicial para el desarrollo

de la presente investigacion.

La presente tesis trata de determinar si el mercado bursatil nacional presenta
signos de eficiencia de mercado a través del Analisis Fundamental dentro
del periodo 2009-2013.Este estudio se hizo porque las conclusiones de
anteriores estudios expresan que el mercado bursatil nacional no muestra
signos precisos y concretos de un mercado eficiente ya que en muchos de
estos estudios se utilizaron Unicamente modelos econométricos y no otras
metodologias como los flujos de caja descontados que gozan de alta calidad

en sus resultados.

Para el desarrollo de la investigacion se procedio a determinar, basicamente,
los valores fundamentales o intrinsecos a través de una metodologia de
valuacion de acciones llamada Free Cash Flow of Equity (FCFE) que no es
mas que un flujo de caja descontado del capital. Sobre estos flujos recaen
insumos y datos basicos producto del Andlisis Fundamental que se hizo

sobre el grupo de compafiias a evaluar. Basicamente, estos insumos son



datos histéricos macroeconomicos, financieros-econémicos de las empresas
estudiadas y de sus competencias: asimismo, sobre los ratios de descuento
se consideraron diversos modelos de valuacion entre ellos el CAPM (capital

asset pricing model, en inglés).

El grupo de estudio es extraido de las principales empresas que conforman
el Indice General de la Bolsa de Valores de Lima a febrero 2014. Luego de
encontrar los valores fundamentales de estas empresas se procedido a
determinar el nivel de relacion que guardan con sus precios de mercado, y
determinar al mismo tiempo si es posible generar estrategias y carteras de

inversion cuando las acciones estan sobrevaluadas o subvaluadas.

La importancia del trabajo radica en conocer el grado de eficiencia que
presenta el mercado bursatil local empleando una metodologia distinta ya
gue otros estudios no lo han empleado hasta el momento. Asimismo, con
este procedimiento de evaluacion se puede generar carteras de inversion y
obtener mejores rentabilidades sobre el exceso de liquidez que disponen los

agentes econémicos.

Para destacar las limitaciones del estudio, en primera instancia se resalta
gue la investigacion solo se hizo sobre un grupo de empresas (nueve
compafiias) que componen el indice General de la Bolsa de Valores de

Lima. En segundo lugar, se supuso que todas las empresas analizadas



estan dentro del mismo ciclo de la economia y por lo tanto se aplica la

misma metodologia de valuacion.

Sobre el primer capitulo se presentan una serie de antecedentes referidos a
la determinacion y verificacion de mercados bursatiles eficientes tanto a nivel
nacional como internacional empleando diversas metodologias; asi también
se presenta la base tedrica enmarcada en la Hipétesis del Mercado Eficiente

y el Analisis Fundamental que dan respaldo y justificacion a la investigacion.

En el segundo capitulo se precisa y especifica la metodologia empleada al
detalle para la valuacion de acciones asi como los meétodos, técnicas,
herramientas e instrumentos utilizados para la obtencion y andlisis de los
resultados. En el capitulo tercero se presenta y sustenta la validez de los
resultados, asi como la aceptacion o rechazo de las hipotesis utilizando
diversos test estadisticos. Finalmente, se presentan las conclusiones y

sugerencias sobre el alcance de los resultados.



1.1

CAPITULO I: PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

Fundamentacion del Problema

El desarrollo de una economia es consecuencia de una serie de
factores y elementos que encausan a la solidez macroeconémica de
un pais. Una economia que presenta un crecimiento constante sobre
su Mercado de Valores es un indicador de fortaleza econémica ya que
es parte fundamental del proceso de canalizacion de recursos
financieros publicos y privados. Este mercado genera financiamiento
masivo de mediano y largo plazo facilitando de liquidez inmediata a
compafias que requieren capital para poner en marcha proyectos de
envergadura, que a futuro generaran nuevos y mejores retornos a una

nacion.

La globalizacion de la economia y los constantes acontecimientos
mundiales a nivel financiero hacen que los mercados de capitales
aprendan y logren tener una mayor importancia en el desarrollo
economico de un pais. Esto no es excepcion para los mercados
emergentes de América Latina que en los ultimos afios han venido
desarrollando e integrando sus mercados bursatiles por la exigencia
de la globalizacion, por la misma atraccibn que generan sus
economias y como alternativas de inversién ante el reciente deterioro

de las economias desarrolladas. Sobre este desarrollo se generan



diversos temas de andlisis en cuando a las caracteristicas
fundamentales con que operan estos mercados, siendo el Analisis de

Eficiencia sobre el Mercado Accionario un tema principal.

En el Peru existen escasos estudios sobre el nivel de eficiencia con
gue opera el mercado bursatil nacional esto debido a diversos
factores como la inmadurez del mercado accionario, a la misma
dimension y diversificacion de la economia peruana, o simplemente a
un desinterés por parte del ambito académico. Sin embargo, resulta
importante su estudio ya que permite reconocer si los precios de
mercado que se cotizan en la Bolsa de Valores de Lima (BVL) son el
reflejo real de sus valores fundamentales o intrinsecos, la
determinacidon de estos ayudan a asignar correcta y optimamente los

recursos sobre el mercado de capitales.

A finales del 2008 la capitalizacion bursatil en la BVL ascendia a US$
55,064.00 millones de dolares americanos lo cual representaba un
43% del Producto Bruto Interno (PBI) de ese afo. Para fines del 2013
la capitalizacion bursatil llego a US$ 115,752.00 millones significando
un 53% del PBI. Se distingue un crecimiento tanto en volumen de
capitalizacibn como en participacion sobre el PBI dando fortaleza al

mercado bursatil.



Por otra parte, los volumenes negociados en la BVL se han mantenido
en los ultimos afios. El total negociado al 2008 fue de US$ 5,110.00
millones, mientras que a fines del 2013 este valor llegd a US$
4,100.00 millones. Con respecto al PBI, estos montos negociados se
redujeron pasando de 4.00% en el 2008 a uno por ciento (1.00%) en
el 2013. Con respecto a la capitalizacion bursatil, también se aprecia

una reduccién pasando de 9.28% en el 2008 a 3.54% en el 2013.

Con respecto a la rentabilidad, en los ultimos tres aflos no se ha
apreciado registros positivos. En el 2009 el IGBVL subio 100%
mostrandose muy atractivo participar en la BVL; sin embargo, a fines
del 2013 la rentabilidad presenta una variacion negativa de 23.63%
como resultado de una reduccion de los precios de las acciones y
nivel de operaciones. Todo lo mencionado se aprecia en el Cuadro
N°01.

Cuadro N°01: Principales variables del Mercado de Capitales del Per(

Rubros 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Capitalizacién Bursatil (Mill. De Délares)| 55,064.04 103,673.70 155,169.83 116,930.23 146,167.98 115,753.96
Volumen Negociado (Mill. De Délares) 5,110.79  4,007.09 5,027.76 6,241.84  6,108.45 4,100.46

Valores Inscritos 186 180 187 191 208 208
indice General BVL (IGBVL) 7,048.67 14,167.20 2337457 19,473.31 20,629.35 15,753.65
Variacién Anual (%) -59.78%  100.99%  64.99%  -16.69% 594%  -23.63%
Desviacién Estandar Anual 3,900.86 3,073.32 267157 151935 1181.66 2,284.21

Fuente: Reporte BVL

En el Gréafico N°01 se puede diferenciar claramente tres

comportamientos del indice General de la Bolsa de Valores de Lima



(IGBVL). El primero muestra un crecimiento importante durante todo
el 2009 hasta finales del 2010. El segundo es un periodo de
inestabilidad en gran parte del 2011 que se prolongé hasta mediados

del 2012.

Grafico N°01: IGBVL (Base 30.12.1991 = 100)
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Finalmente, una tendencia decreciente hasta finales del 2013. Estos
comportamientos generan mas importancia en el estudio de la

eficiencia del mercado debido a la volatilidad que presenta.

Como se menciono lineas arriba, sobre el estudio del tema existe
escasa bibliografia cuyas conclusiones resultan insuficientes y no
ayudan a determinar una postura clara con respecto a tomar
decisiones de inversion. Asimismo, estos estudios no son recientes y
emplean las mismas metodologias (econométricas) llegando a
similares conclusiones poco convincentes y recomendando emplear

otras metodologias de andlisis de mercado y riesgo. Entre los trabajos



mas simbdlicos destaca el de Silapu y Calle (2007), Sanchez y Vinelli

(2007) y, Delgado y Humala (1999).

En la investigacion se determinard el valor fundamental, también
conocido como valor intrinseco o tedrico, de las empresas que tienen
mayor significancia sobre el indice General de la Bolsa de Valores de
Lima a través de una metodologia diferente como es el Analisis
Fundamental, el cual tiene como principal herramienta al Flujo de Caja
Descontado. Luego de la determinacion de estos valores
fundamentales se procederd a compararlos con los precios de
mercado de las acciones con la intencion de determinar la relacion
gue guardan vy verificar la eficiencia del mercado bursatil nacional.
Esta metodologia de evaluacion se tratara de adaptar a la realidad del
mercado de capitales peruano ya que no se encontré trabajos
similares utilizando este enfoque. Asi también se busca verificar la
teoria propuesta sobre la solucibn de un problema empirico. Se
propone algo distinto y una nueva alternativa para lo teérico y

préactico.

Asi, ante lo expuesto, se respondera a la siguiente pregunta: ¢ De qué
manera el Analisis Fundamental determina la Eficiencia del Mercado

Bursatil en el Pera para el periodo 2009-2013?



1.2.

Formulacién del Problema

Problema General

¢De qué manera el Analisis Fundamental determina la Eficiencia del

Mercado Bursatil en el Peru para el periodo 2009-2013?

Problemas Especificos

¢, Cudl es la relacion entre los valores fundamentales y los precios de
mercado de las empresas que cotizan en el mercado accionario para

el periodo 2009-20137

¢, Qué estrategia de inversion se debe seguir sobre los valores
fundamentales y los precios de mercado de las empresas que cotizan

en el mercado accionario para el periodo 2009-2013?



1.3.

Objetivos

Objetivo General

Determinar la Eficiencia del Mercado Burséatil en el Perl a través del

Analisis Fundamental para el periodo 2009-2013.

Objetivos Especificos

Determinar la relacion entre los valores fundamentales y los precios
de mercado de las empresas que cotizan en el mercado accionario

para el periodo 2009-2013.

Determinar la estrategia de inversion sobre los valores fundamentales
y los precios de mercado de las empresas que cotizan en el mercado

accionario para el periodo 2009-2013.

10



2.1

2.1.1.

CAPITULO Il: MARCO TEORICO

Antecedentes
Estudios Nacionales

Silapu y Calle (2007) realizan un estudio sobre los factores relevantes
gue caracterizan el comportamiento de las acciones que pertenecen
al indice Selectivo de la Bolsa de Valores de Lima (BVL),
principalmente aquellas que se distinguen por ser liquidas y de mayor
negociacion. Los resultados muestran que los factores son
estacionales y autoregresivos, es decir, no se comportan de manera
aleatoria y que pueden ser explicados por el pasado. La metodologia
empleada fue el uso de modelos GARCH (Generalized autoregressive
conditional heteroskedasticity, por sus siglas en inglés). Como
conclusién establecen que las acciones estudiadas pertenecen a un
mercado eficiente ya que se observa estacionalidad y cierto grado de
autocorrelacion. Por otra parte, no se observa algun método de
valoracion sobre el precio de estas acciones, solamente el analisis se
centra en las rentabilidades de nueve (9) empresas que pertenecen al

indice Selectivo (ISBVL).

Sanchez y Vinelli (2007) elaboran un estudio sobre la presencia de un
paseo aleatorio en la Bolsa de Valores de Lima tomando como

posicion inicial la Hipotesis del Mercado Eficiente (EMH, por sus siglas

11



en inglés). La metodologia empleada es un modelo econométrico
utilizando como insumos las rentabilidades diarias del IGBVL y su
periodo de andlisis abarca desde 1986 hasta el 2007. Concluyen que
sus resultados no deben considerarse necesariamente una evidencia
para rechazar la hipétesis de eficiencia de mercado, es decir, el
estudio constituye solo una aproximacion y seria apresurado afirmar
gue el mercado de valores peruano sea eficiente. Sugieren incorporar
para proximos estudios pruebas adicionales asi como un analisis de
riesgo de mercado. Asi como en el estudio anterior no se desarrolla

un modelo de valuacion de precios de acciones.

Delgado y Humala (1997) realizan una investigacion sobre el retorno y
la volatilidad en el mercado de capitales peruano encontrando en sus
resultados patrones de comportamiento comunes a otros mercados
bursatiles de Ameérica Latina. La investigacion utiliz6 andlisis de
cointegracion (sobre estacionariedad, rendimiento y andlisis de
volatilidad) asi como pruebas estadisticas sobre el IGBVL en el
periodo de 1982-1996. Concluyen destacando que sus resultados no
garantizan que el mercado bursatil peruano sea ineficiente pues
depende del modelo de especificacion aplicado, asimismo sugieren

mayores estudios con respecto a la eficiencia del mercado bursatil.

12



2.1.2. Estudios Internacionales

Bjorkegren (2011), en su tesis sobre la valuacion de acciones de diez
compafiias del sector telecomunicaciones que cotizan en diversos
mercados accionarios de Europa, tiene como principal objetivo
analizar si los precios de mercado pueden ser explicados por los
valores fundamentales. La investigacion utiliza informacion financiera
del periodo 2000-2010 en un modelo de regresion lineal utilizando la
metodologia de Minimos Cuadros Ordinarios. Las principales
variables fundamentales sobre la regresion son: crecimiento de
ventas, margen del beneficio operacional, ratio de impuestos sobre los
ingresos, inversion en capital de trabajo, inversion en capital fijo y
costo del capital. Las conclusiones muestran que el modelo es
insuficiente para identificar los valores fundamentales y poder explicar
los precios de mercado. EI modelo empleado solo puede explicar en
un 23% las fluctuaciones de los precios de mercado; asimismo
destaca que las variables mas significantes son el costo de capital y el

ratio de impuesto sobre los ingresos.

Thevy (2007) hace una investigacion de valoracién fundamental sobre
sesenta y tres empresas del sector manufactura en Sri Lanka (India)
teniendo como propdésito el analisis sobre el uso de los flujos de caja
descontados para la valoracién de firmas. Las conclusiones indican

que los Flujos de caja descontados para determinar el valor

13



2.2.

fundamental de las empresas tienen una alta calidad en sus
resultados y que la disponibilidad de informacion y data son
importantes. Asimismo concluye que el prondstico de las ventas es el

factor méas influyente para derivar los flujos de caja futuros.

Froidevaux (2004) realiza una tesis sobre la valuacion de empresas
gue cotizan en el mercado accionario de Estados Unidos para el
periodo 1993-2002. El objetivo de su investigacion es valorar acciones
comunes usando un flujp de caja de descuento sofisticado
incorporando el Analisis Fundamental sobre este modelo. La
metodologia empleada es el Flujo de caja libre del inversionista
(FCFE) y que pone especial énfasis en el crecimiento del flujo de caja,
duracion del crecimiento y el ratio de descuento. La investigacion
concluye que el modelo empleado es capaz de identificar y explicar
valoraciones erroneas en el mercado accionario, es decir, precios de
acciones que se encuentran subvaloradas y sobrevaloradas indicando

gue el mercado de Estados Unidos presenta sefales de ineficiencia.

El Proceso de Inversion

Karl Marx (1887) en su libro el “Capital” usa un modelo simple para
explicar el sistema capitalista: D-C-D’. El capitalismo empieza con
Dinero (D), el cual se convierte en Capital (C) por invertirlo y finaliza

nuevamente en Mas Dinero (D’); esto es en esencia el proceso de

14



2.3.

inversion. La inversion es fundamental para el funcionamiento del
sistema capitalista. Los inversores o inversionistas proveen dinero a
los empresarios quienes construyen negocios para producir bienes y
servicios demandados por la sociedad. Como retorno por dar este
capital, los inversores son compensados con parte de los beneficios

logrados por los negocios.

Una inversion puede ser definido como un compromiso actual de
dinero por un periodo de tiempo con la finalidad de derivar pagos
futuros que compensaran a la inversion por (1) el tiempo de los fondos
gue fueron comprometidos, (2) el ratio esperado de inflacion y (3) la
incertidumbre de los pagos futuros o simplemente el riesgo (Reilly y

Brown, 2012).

Hipotesis del mercado eficiente

De acuerdo a la Hipotesis del Mercado Eficiente (HME), la informacion
en el mercado es asimilada siempre de manera inmediata, de tal
manera que los precios actuales reflejen correctamente toda la
informacion disponible, pasada y presente. En un mercado eficiente
ninguna persona puede acceder a informacion que otras personas no
pueden obtener también; siendo la existencia de arbitraje fundamental
en este caso, al garantizar que todos los activos tengan la misma

rentabilidad descontando el riesgo. La HME descarta asi toda

15



posibilidad de obtener ganancias extraordinarias libres de riesgo

(Delgado y Humala, 1997).

Segun Fama (1970) existen hasta tres definiciones diferentes de

Eficiencia:

Eficiencia Débil: Los precios no pueden mostrar patrones de
comportamiento sistematicos a lo largo del tiempo, pues la existencia
de estos patrones seria descubierta por el mercado. La definicion de
eficiencia débil descarta cualquier tipo de autocorrelacion serial
(“reversion hacia la media”, por ejemplo) o de estacionalidad (por dias
de semana o meses del afio). En otras palabras, en un mercado
débilmente eficiente, nadie podra obtener ganancias extraordinarias

analizando el comportamiento pasado de los precios.

Eficiencia Semi-fuerte: Sostiene que los precios incorporan

correctamente toda la informacion publica existente.

Eficiencia Fuerte: Sostiene que los precios reflejan correctamente

toda la informacion relevante, publica e incluso privada.

Una definicibn mas general de eficiencia debe incluir los costos de
transaccion, busqueda y procedimiento de la informacion necesaria
para una adecuada toma de decisiones. En tal sentido un mercado

sera eficiente para un determinado nivel de informacion si es que no

16



es posible obtener ganancias extraordinarias por el uso de dicha
informacion. El concepto de ganancias en este caso es igual al

retorno ajustado por riesgo, neto de todos los costos (Jensen, 1978).

La HME supone ciertos factores de caracter institucional, referidos al

mercado tales como:

a) Los precios son libres
b) Hay libre entrada y salida del mercado

c) El mercado provee toda la informacion relevante sin costo

A su vez, para que los precios reflejen correctamente la informacion

en cada momento se requiere que:

a) Los inversionistas hagan uso de toda la informacion relevante.

b) El uso que hagan de la informacidén sea econémicamente correcto.

Estas caracteristicas coinciden con la hipotesis de expectativas
racionales donde los agentes econOmicos necesitan estimar un
escenario futuro (la rentabilidad probable de la inversién) sobre la
base del analisis de la situacién actual y pasada. El mejor prondstico
sera de quien conozca lo mas exactamente posible las implicancias
de la informacion (actual y pasada) sobre la situacion futura (Delgado

y Humala, 1997).

17



2.4.

El proceso de inversién en acciones se muestra considerablemente
diferente dependiendo de las creencias del inversor con respecto a la
eficiencia del mercado. La discusion en la literatura académica sobre
si el mercado de acciones es eficiente o0 no aun presenta conclusiones

gue difieren (Fama, 1991).

Segun Froidevaux (2004) basado en la creencia del grado de
eficiencia de los mercados, existen dos teorias de inversion que
emergen y que aun separan a la comunidad financiera. Por un lado,
estd el Analisis Fundamental basado en la idea de mercados no
eficientes; en el otro extremo esta la Teoria Moderna del Portafolio

(TMP) con una fuerte confianza en la eficiencia del mercado.

Analisis Fundamental

El Anadlisis Fundamental es un enfoque de inversion que utiliza la
informacion econdmica existente tales como la informacion financiera
historica, informacién macroeconémica e informacién fundamental de
la empresa. Los principios del Analisis Fundamental fueron
esquematizados en el libro “Security Analysis” de Graham y Dodd

(Graham and Dodd, 1934).

En la actualidad existen dos planteamientos ampliamente utilizados
para el analisis fundamental: “Top Down” (de arriba hacia abajo) y el

“Bottom up” (de abajo hacia arriba).

18



2.4.1. “Top Down”: de arriba hacia abajo

De acuerdo a Froidevaux (2004) la idea detras del enfoque “Top
Down” es el uso de toda la informacion disponible incluyendo datos
macroecondémicos que permiten tomar una decisién de inversién. En
general, el andlisis fundamental empieza con una mirada sobre las
actuales condiciones macroeconémicas ya que la decision de
inversion depende principalmente en qué estado del ciclo econémico
la economia esta dirigiéndose y en qué industria el rendimiento
esperado sea favorable de acuerdo a las condiciones econdmicas.
Luego los analistas tratan de encontrar las mejores compafias en
estas industrias. El proceso de seleccion de acciones se basa en la
idea de que las acciones de la empresa seleccionada deben tener un
desempeiio superior a sus compaferos de la misma industria y que

esta debe superar a las otras industrias.

Asimismo, el enfoque “Top-Down” es extensamente aceptado y
seguido en Wall-Street asi como bien documentado en textos de
inversion. Estrategias de inversion basadas en este enfoque incluyen
rotacion del sector (cambios en la asignacion del sector basados en
cambios de la situacion econdémica) y estilos de inversion (la distincidon

entre el valor y crecimiento de las acciones).

19



2.4.2. “Bottom up”: de abajo hacia arriba

En contraste al enfoque “Top-down”, el planteamiento “Bottom-up” no
intenta pronosticar las circunstancias economicas. Este enfoque
principalmente consiste en estimar el valor de las acciones y
compararlo a sus actuales precios de mercado. Si una accion esta
significativamente subvaluada, esta accion debe ser candidato a una
compra independientemente del mercado futuro o condiciones
macroecondémicas. Los partidarios de este enfoque tratan de
encontrar buenas compafias que estan vendiendo a un precio bajo en
relacion a sus fundamentos. Muchos académicos no se sienten
conformes con este enfoque ya que se deja de lado la importante
informacion disponible. El enfoque “Bottom-up” se centra menos en
textos e investigaciones empiricas, por esta razon el enfoque también

es conocido como el enfoque practico de invertir.

Aunque no existen estudios académicos comparando la validez de los
enfoques en cuestion (Top-down y Bottom-up) para el andlisis
fundamental, esto parece que el “Bottom-up” produce mas beneficios
en sus seguidores. El prondstico sobre la economia ha probado ser
muy dificil de lograr y rara vez ha producido retornos satisfactorios de
inversion. El error mas comun en el enfoque top-down es que los
inversores se focalizan en compafias en lugar de acciones. Los

inversores deben reconocer que una buena compafiia no es
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2.5.

necesariamente una buena inversion. El proceso de seleccion de
acciones debe ser siempre basado en la comparacién entre el valor
intrinseco de las acciones y sus actuales precios de mercado. Por
esta razdn los inversores deben determinar si una accion esta sobre o
sub valuada basandose en los fundamentos del negocio o empresa.
Unicamente cuando el valor excede el precio de la acciéon por un
margen suficientemente alto, la accidbn debe ser comprada

(Froidevaux, 2004).
Teoria Moderna del Portafolio

La Teoria Moderna del Portafolio se fundamenta en la idea de los
mercados eficientes. La filosofia soslayada o superpuesta sobre esta
teoria de inversion es que todos los inversores en un mismo lugar de
mercado son inteligentes, con animo de lucro y estan tratando de
encontrar precios de acciones erroneas. ElI gran numero de
participantes informados conduciran al precio de la accidén a su valor
intrinseco creando esta manera un mercado eficiente. En el caso de
un ambiente en donde los precios sean erroneos estos seran
detectados inmediatamente, la sobrevaloracion o subvaluacion
desapareceria y ningun beneficio podria ser ganado por usar

cualquier forma de andlisis de inversion.
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2.6.

En otras palabras, la Teoria Moderna del Portafolio establece que
todas las acciones estdn a precio razonable y nadie puede
persistentemente superar al mercado. Consecuentemente, los
seguidores de este método de inversion trataran de reducir el riesgo a
través de la diversificacion y los costos minimizando las tasas de las
transacciones e impuestos. La éptima estrategia de inversién es la
creacion de un portafolio eficiente basado en covarianzas de todas las
acciones en el mercado global. En la practica sin embargo, esta
estrategia usualmente significa invertir en fondos indexados

(Froidevaux, 2004).

Valor y Precio

Los dos diferentes enfoques de inversion, Teoria Moderna del
Portafolio y Analisis Fundamental, estan basados en entender de

diferente forma la relacion entre valor intrinseco y precio.

El Precio balancea la oferta y la demanda de acciones en el mercado
de valores y por esta razon el precio puede ser exactamente
determinado. En cambio, el Valor Intrinseco o Valor Fundamental es
mas dificil de establecer y medir. El Valor debe ser determinado a
través de un proceso de valuacién. Este proceso requiere pronosticar
el futuro sin disponer de subijetividades, y con la utilizacion de varios

enfoques. Las diferencias en los métodos y puntos de vista sobre
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2.7.

prospectos futuros de la compafia hacen al valor individual e

inobservable.

En mercados eficientes el precio debe ser igual al valor intrinseco
(Brigham y Houston, 2013), pero el andlisis fundamental asume que el
valor y el precio pueden desviarse. Es bastante simple asumir que los
mercados son siempre eficientes para que los precios se ajusten al
valor intrinseco instantaneamente. La convergencia del precio hacia
su valor intrinseco es mejor caracterizado por un proceso, que es
cumplido por la interrelacion entre “especuladores” y la informacion de

los arbitradores.

Los precios se mueven por las negociaciones de los inversores en
base a los signos de la informacion imperfecta. Eventualmente, la
informacion es completada y los precios reflejan el impacto de una
sefal en particular. Sin embargo; para este mismo tiempo, mucha
nueva informacién ha llegado, empezando un nuevo proceso de
ajuste. Consecuentemente, el mercado esta en un continuo estado de

ajuste de precios a sus valores intrinsecos (Froidevaux, 2004).

Modelos de Valuacion de Acciones

Como ya se mencioné la valuacién de acciones es compleja y con
diversos procesos. Hay tres principales modelos de valuacién que a

continuacién son descritas:
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1. Valuacion basada en activos.
2. Valuacion Absoluta o Modelos de Flujos de Caja Descontado

3. Valuacién Relativa o Modelos de Multiplos de Precios

Se prioriza la presentacibn de estas tres principales técnicas de
valuacion ya que ellos son conceptualmente los mas atractivos,

generalmente aplicables y extensamente usados.

2.7.1. Valuacion basada en Activos

De acuerdo a Thevy (2007) con este método todos los activos y
pasivos de la compafia son re-valorados a un valor estandar tal como
un valor justo de mercado, precio razonable, valor intrinseco u otras
representaciones de valores estandares de empresas en
funcionamiento. El objetivo de este método es generar una figura real
del axioma contable (activos menos pasivos igual al patrimonio).
Tasaciones de todos los activos de la compafia tales como
maquinaria, activos tangibles e intangibles son alineados a un valor

estandar.

Estas tasaciones también pueden ser hechas sobre los pasivos de la
compafia. Esto puede ser hecho con procedimientos analiticos para
revaluacién colectiva o por revaluacién individual. El resultado de este
analisis es el patrimonio que resulta de la ecuacion de contabilidad

estandar.
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Este método podria resultar muy engorroso en una compafia
extensa, revaluando los actuales activos entre otros. Revaluacion
colectiva requerira supuestos que podrian también ser amplios y

variables.
2.7.2. Valuacion Absoluta o Modelos de Flujos de Caja Descontado

Los modelos de valuacion a través de Flujos de Caja Descontados
(FCD) reconocen que las acciones representan un propio interés en el
negocio y que su valor debe ser relacionado a los retornos esperados
del inversor. Un negocio genera una corriente de flujos de caja por
sus operaciones y tanto los propietarios de los negocios como los
accionistas tienen un legal derecho sobre estos flujos de caja. Por lo
tanto, el valor de una accion es una parte del flujo de caja que la
empresa genera para sus duefios descontados a una tasa de retorno

requerida.

Esto es el principio fundamental de valoracion o valuacion
desarrollado por Williams (1938). Matematicamente, este principio es

expresado como sigue:

CF;
Vo= 3n, St
0 t=1 (1+k)t

Vo = Valor de la accién en el periodo t=0
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CF= Flujo de Efectivo generado por el activo para el propietario del

activo en el periodo t

k = Ratio de descuento

n = Numero de afios sobre los cuales el activo generara flujos de

efectivo a los inversores.

El valor de las acciones comunes a través del Flujo de Caja
Descontado es determinado por la corriente de futuros flujos de caja
esperados en el numerador y sus ratios de retorno requerido en el
denominador. A continuacion se presenta los tres modelos de flujos

de caja descontados mas ampliamente usados:

1. Modelos de dividendos descontados
2. Modelos de Flujos de Caja Libres

3. Modelos de Ingresos Residuales

Los modelos difieren solamente en la definicion de los flujos de caja
esperados. Cuando nosotros evaluamos una compafia especifica,
nosotros tedricamente debemos obtener el mismo valor sin importar
gue flujo de caja descontado esperado se emplee, siempre y cuando

los supuestos sean coherentes. (Lundholm and O’Keefe, 2001).
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> Modelos de Dividendos Descontados

El Modelo de Dividendos Descontados (MDD) es teGricamente el
modelo mas correcto para la valuacion de una firma (Miller y
Modigliani, 1961). Cuando los inversores compran una accion, ellos
esperan recibir dos tipos de flujos de caja: los dividendos en el
periodo que la accion es tenida y el precio de mercado al final de
periodo de tenencia. El precio de mercado, sin embargo, es
nuevamente determinado por los dividendos del nuevo propietario del
activo que espera recibir sobre el periodo de tenencia. Este precio de
mercado puede ser afectado nuevamente por la corriente de
dividendos hasta que el valor entero de la accion es expresado en
términos de dividendos. Como es logico, el valor de estas acciones
siempre depende de todos los dividendos futuros:

A . T
T A+l A+k)?2 T A+k)E T (14k)

con P,

B Due o Dn
(L+ R (1 + k)2 (1+ k)n

. _ n D¢
Volvemos a: Vo = =1 ot 1.1

Vo = Valor de la accién en el periodo t=0
D: = Dividendo recibido en el periodo t

P:= Precio de mercado en el periodo t
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k = Ratio de descuento

n = Numero de afios sobre los cuales el activo generaré dividendos a

los inversores.

El modelo mas conocido de Descuento de Dividendos es el de
Gordon (Gordon, 1962). Esto expresa el valor de la accién basada en
un constante ratio de crecimiento de dividendos para que D= D1
(1+g) donde g es el ratio de crecimiento constante esperado en los

dividendos.

Para cualquier tiempo t, D;iguala el t=0 dividendo, ponderado a g para
t periodos: Di= Do (1+g). Si D; es sustituido en la ecuacion (1-1)

nosotros obtenemos:

O Do+ g)t
B (1+ k)t

Como esto representa una serie geométrica, la ecuacion puede ser

simplificada en el modelo de crecimiento de Gordon:

_ Dy(1+ g)
0 —k—g

o0 incluso mas simple:
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Estas ecuaciones muestran que el valor de una accién es
determinada por el actual dividendo, su ratio de crecimiento y el ratio

de descuento.

Aunque el Modelo de Dividendos Descontados es el modelo de
valuacion tedricamente correcta para acciones comunes, pero tiene
algunas debilidades relacionadas a su aplicacion practica. El
problema principal es que los dividendos observados no estan
directamente relacionados a la creacion de valor dentro de la
compafia y por lo tanto a los dividendos futuros. De acuerdo a Miller y
Modigliani (1961) sobre actuales dividendos observados, estos no son
informativos a no ser que la politica de pago este atada a la
generacion de valor dentro de la compafia. Pennam (1992) describe
esto como el dividendo con acertijo: “el precio es basado en futuros
dividendos, pero los dividendos observados no dicen nada sobre el
precio”. La ausencia de relacion entre la creacidén de valor y el valor
de distribuciéon conduce a un problema en el prondstico de los

dividendos ya que esto es dificil de pronosticar sobre ratios de pago.
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» Modelos de Flujos de Caja Libres

Froidevaux (2004), aunque los dividendos son los actuales flujos de
caja pagados a los accionistas, los modelos de flujos de caja
descontados libres (FCDL) son basados en el disponible para la
distribucién, pero no necesariamente repartidos a los accionistas. Una
accion comun puede ser valuada directamente por el Flujo de Caja
Libre del accionista (FCFE) o indirectamente calculando el valor de la
firma usando el Flujo de Caja Libre de la firma (FCFF), y luego
sustrayendo el valor que no pertenezcan al capital (usualmente la

deuda y acciones preferidas) de este valor.

FCFE es el flujo de efectivo disponible a los proveedores de la
compafiia de capital después de todos los gastos operativos
(incluyendo intereses e impuestos) y pagos que han sido cancelados,
y necesariamente invertidos en activos de corto plazo (capital de
trabajo) y activos de largo plazo (gasto neto en capital) que han sido
hechos (Damodaran, 2004). Esto es llamado ‘“libre” flujo de efectivo
del patrimonio para indicar que esto es la cantidad de dinero libre para
distribuir a los inversores de capital sin afectar negativamente la

continuidad del negocio.

Un relativo acercamiento a la valuacion de flujo de caja libre es el uso

de FCFF en lugar de FCFE. Usando este método, el valor de la firma
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es obtenido descontando el flujo de caja esperado a la firma, por
ejemplo, el flujo de caja después de cubrir todos los gastos operativos
e impuestos, pero antes de pago de deudas, al costo promedio
ponderado del capital (WACC, por sus siglas en inglés). La
problematica en el descuento del FCFF es que esto introduce
circularidad en el modelo de valuacion. El FCFF debe ser descontado
al WACC para calcular el valor de la firma, pero con la finalidad de
calcular el WACC el valor de la firma es necesario en primer lugar.

Consecuentemente, la valuacion se vuelve en un proceso iterado.

» Modelos de Ingresos Residuales

Ingreso Residual (IR) es el ingreso neto menos un cargo en el costo
de oportunidad de los inversores para generar este ingreso neto (el
costo de capital o ratio de retorno requerido). Reconocido por los
economistas desde 1770, el ingreso residual se basa en la promesa
de agregar riqueza a sus duefios, esto debe ganar mas en su capital
invertido que en el costo total de este capital (Hamilton, 1777 o

Marshall, 1890).

Una compafia puede tener un ingreso neto positivo pero podria adn
no estar agregando valor en términos de dinero a los propietarios si

esto no gana mas que el costo del capital.
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Modelos de Ingresos Residuales (RIM) han sido referidos por una
variedad de nombres (ingreso residual, beneficios econdmicos,
ganancias de descuento anormales, exceso de beneficio) y
variaciones expresados por diversos autores como Edwards y Bell

(1961) u Ohlson (1995).

En lo siguiente, el concepto de modelo de ingreso residual es
explicado. Todas las variantes de los modelos mencionados arriba
son basadas en el mismo principio pero hacen una ligera diferencia en

los supuestos para sus aplicaciones.

El modelo de Ingreso Residual empieza con los mismos supuestos
sobre el valor de una accion como los Modelos de Descuento de

Dividendos (DDM):

VO:;(1+—k)t 1-2)

Reordenando la relacion B, = B;_; + E; + D., donde B es el valor
en libro y E las ganancias, a D, = E; — ( B — B;_;) Yy sustituyendo en

la primera ecuaciéon de rendimiento:

E¢—(By—B_1)

— n
Vo = 2t=1= 0y
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Después de arreglos algebraicos, esta formula puede ser expresada

Et—KkB¢—
como Vo =By, + Y, —=

(=11t Como E, = ROE; *B,_;, la formula

gueda expresada como:

O (ROE, — k)B,_,
1+ k)t

Asi, el valor de la firma es definido en términos del valor actual en
libros (Bo) y ganancias anormales. ((ROE; — k)*Bt.1). En la férmula (1-
3) se puede ver que los inversores solamente estan complacientes a
pagar una prima sobre el valor en libros del patrimonio si la compafia
es capaz de ganar un ratio de retorno en el patrimonio por encima del
costo del capital, es decir, la firma produce un positivo ingreso

residual.

La ventaja del Modelo de Ingreso Residual es que es expresado
enteramente en términos de numeros contables y por lo tanto se debe
reducir el error de estimacion en la aplicacion del modelo. Ademas, el
supuesto hecho para estimar el valor terminal en Flujo de caja libre
descontado (DFCF) es crucial. En el modelo Ingreso Residual (IR) el
valor en libro, que a menudo representa una proporcién considerable
del valor de la firma, es dado y no tiene que ser estimado de esta
manera la proporcion del valor terminal a valor total es mas pequenio.

La principal ventaja del modelo IR es que los inversores necesitan
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solamente estimar la diferencia entre el valor de la firma y el valor en
libros que en los modelos DFCF el valor de la firma misma tiene que

ser estimada.

A pesar de los méritos y esfuerzos académicos, los modelos de
Ingreso Residual no fueron ampliamente usados en valuacion préactica

hasta hace poco (Demirakos, Strong, y Walker, 2002).

2.7.3. Valuacién Relativa o Modelos de precios multiples

Froidevaux (2004), en la Valuacion Absoluta el objetivo es encontrar
el valor intrinseco de un activo dado su flujo de efectivo, crecimiento y
caracteristicas de riesgo. En la valuacion relativa el objetivo es valuar
los activos basados en cuan similar son el precio de los activos en el
mercado. Este principio de la valuacion relativa es la ley de un precio,
considerando la teoria econdmica de que dos activos similares deben

venderse por precios similares.

Hay dos pasos principales para aplicar el modelo de valuacién
relativa. Primero, los precios de las acciones tienen que ser
estandarizadas y hechas comparables, usualmente por comprarlos en
multiplos de ganancias, valor en libros o ventas. Segundo, firmas
similares tienen que ser encontradas comparables a multiplos

estandarizados con la finalidad de determinar su adecuacion relativa.
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Cuatro métodos son comunmente usados en el enfoque de valuacion

relativa para acciones comunes (Stowe et al.,2002):

1. Método de valuacion de Ganancias Relativas: P/E ratio o
ganancias maltiples, PEG ratios®

2. Método de valuacién de ingresos relativos: P/S ratio?

3. Método de valuacién de flujo de caja relativo: P/EBIT, P/EBITDA,
P/CFO, EV/EBITDA ratios®

4. Método de valuacién de activos relativos: P/B o B/M ratios*

Ganancias multiples son comunmente usadas cuando los analistas
tienen alta confianza en la calidad historica y ganancias proyectadas
por accion (EPS, por sus siglas en inglés) y cuando EPS son
esperadas crecer. Este método de valuacion es usado cuando las
ganancias son negativas o estan declinando, o cuando las figuras de
las ganancias no son comparables ni tampoco son representativas
para el futuro. Ratios de flujos de caja son usados en la industria
caracterizados por bajo o negativo EPS debido a un amplio gasto en
gastos no operativos o para compafias ciclicas con altas ganancias

volatiles.

! P/E ratio = Precio/Ganancias por accion, PEG = P/E/g, donde g es el ratio de crecimiento esperado de las
ganancias.

P/S ratio = Precio / Ventas por accion
% EBIT = Ganancias antes de intereses e impuestos, EBITDA=Ganancias antes de intereses, impuestos,
depreciaciéon y amortizacion, CFO = Flujo de caja de las operaciones, EV=Valor del Negocio = valor de mercado
del patrimonio + valor de mercado de la deuda — efectivo e inversiones
* P/B = Precio / Valor en libro del patrimonio por acciones; B/M = Valor en libros del patrimonio / Valor de mercado
del patrimonio.
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En general, el uso de ganancias por multiplos es mejor cuando las
ganancias son realizables. En caso de una no realizable linea de
fondo, los inversores deben mover los ingresos a EBIT, luego EBITDA
y si nada mas es realizable, vender. La valuacion de activos relativos
gano popularidad después del estudio de Fama y French (1992)
mostrando que el B/M ratio es uno de las mejores explicativas de los

retornos histéricos de las acciones.

Sin embargo, el método mas comunmente usado es el enfoque de
multiplos por ganancias (Demirakos, Strong y Walker, 2002). En este
método, los analistas necesitan pronosticar el EPS para una afio
adelante y determinar una apropiado multiplo de precio-ganancia (P/E
ratio). El P/E ratio expresa cuanto dinero el inversor esta dispuesto a
pagar por una unidad monetaria por ganancias futuras por accion.
Multiplicando el multiplo de ganancias por las ganancias esperadas, el

analista encontrara el precio puntual para la accién (P/E*E=P).

La clave y al mismo tiempo la mayor debilidad en este método para la
valuacion de acciones comunes es el multiplo de ganancias. Esto es
determinado usualmente en una subjetiva manera de otras compafias
comparables y es por lo tanto sujetos a sesgos e incluso
manipulacion. Bhojroj y Lee (2001) escriben la mistica que esta
alrededor de esta técnica es la disconformidad de la perspectiva

cientifica, limita su cobertura en el andlisis financiero, y UGltimamente
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amenaza sus credibilidad como una serie alternativa en la valuacion

del patrimonio.

Otro problema asociado con el extenso uso de las técnicas de las
valuaciones relativas estd en un obsesivo foco en el niumero de
ganancias de corto plazo. Mientras que las investigaciones muestran
gue las ganancias reportadas estan decreciendo su importancia en
explicar el precio de las acciones (Lev y Zarowin, 1999), el mercado

focaliza ganancias que se han incrementado establemente.

Otro factor ignorado en usar estos métodos de valoracion relativa es
gue estos dan una relativa recomendacion de inversion. Una accion
en venta al P/E que es relativamente bajo al P/E de otra accion
comparable esta relativamente subvalorada. Si la accion de
comparacion esta sobrevalorado (en un absoluto sentido) por lo que
podria ser que la accién del modelo relativo de valuacién identificado

como sobrevalorado.

En resumen, las técnicas de valuacion relativa son solamente usadas
cuando un buen grupo de compafiias comparables existen, cuando el
mercado no esta en una valuacion extrema y cuando los fundamentos
de la compafiia son dificiles de pronosticar. Mientras que los enfoques
por multiplos derivan en proyecciones explicitas y célculo de valor

presente, esto depende en los mismos principios suscritos en la
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2.8.

valuacion absoluta: el valor es una funcién de incremento del flujo de
caja futuro y una decreciente funcion del riesgo. Mdultiplos son

simplemente un pobre sustituto para la valuacion compresiva.

Enfoque que se adopta para la investigacion

El enfoque o modelo que se adoptara para lograr y desarrollar los
propésitos de la investigacion es la Valuacion Absoluta o Modelos de
Flujos de Caja Descontado. Siendo mas especificos se adoptara el
Modelo de Flujos de Caja Libre del Accionista (FCFE) ya que reune
mas aplicabilidad economica por considerar la corriente de flujos de
caja que genera la empresa a través de sus operaciones y cuyo
resultado es un flujo de efectivo “libre” que sera distribuido entre los
inversores de capital sin perturbar la continuidad del negocio. Por otra
parte, las referencias basicas que la investigacion sigue se centran

sobre este modelo.

Este enfoque posee los siguientes componentes propuestos por

Damodaran (2004):

Ingresos netos sostenibles

+/- Cambios en el capital de trabajo * (1-proporcion de la deuda para

capital de trabajo)

38



2.9.

+ Depreciacién y Amortizacion * (1-proporcion de la deuda para

depreciacion y amortizacion)

- Gastos en capital * (1-proporcion de la deuda en gastos de capital)

= Flujo de caja libre del inversionista (FCFE)

La especificacion del modelo se aprecia en el ANEXO N°01.

Definicidn de términos basicos

Analisis Fundamental: Es el analisis de toda la informacion
disponible de una compafiia, con el objeto de tener una valoracion
objetiva de la misma. La finalidad es saber si la accion de una
compafia esta cara o barata segun esta informacion, de esta manera
se tendra una conclusion decisiva para la toma de decisiones de la

inversion.

Accion Sobrevalorada: Precio de mercado de la accion que se
encuentra por encima de su valor fundamental y cuya probabilidad de

seguir subiendo es baja.

Accion Subvalorada: Precio de mercado de la accion que se
encuentra por debajo de su valor fundamental y cuya probabilidad de

seguir bajando es baja.
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Ingreso Residual: Es el ingreso neto menos los cargos del costo de

oportunidad de los inversionistas que generaron estos ingresos.

Mercado Eficiente: Mercado en donde no es posible obtener
ganancias extraordinarias porque todos los participantes manejan la

informacion tanto publica como privada.

Mercado Accionario: Parte del mercado de capitales y que es propio
del mercado de renta variable en donde se negocian participaciones
(acciones) que son fondos y medios de financiamiento del mediano y

largo plazo.

Precio de Mercado: Es el valor que balancea la oferta y la demanda

en el mercado accionario.

Prima de Riesgo: Resulta de la diferencia entre la rentabilidad que
otorga el mercado y el riesgo por invertir en un pais. La prima de

riesgo es parte del retorno requerido por el inversionista.

Rendimiento: Es el producto resultado de la intervencion de factores

de produccién.

Retorno: Es la fraccion que resulta del precio actual y anterior de un

activo.

Rentabilidad: Es la tasa de devolucion producida por un beneficio

econdmico con respecto al capital total.
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Valor Fundamental o intrinseco: Valor que se logra a través de un
proceso de valuacion y que refleja el “verdadero” valor de las acciones

de una compaiiia.
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3.1.

3.2.

CAPITULO Ill: HIPOTESIS,
SISTEMA DE VARIABLES Y MUESTRA

Hipotesis General

El Analisis Fundamental determina la Eficiencia del Mercado Bursétil
en el Peru a través del equilibrio que se presenta entre los valores
fundamentales y los precios de mercado de las empresas que cotizan

en el mercado accionario nacional para el periodo 2009-2013.

Hipotesis Especificas

La relacion entre los valores fundamentales y los precios de mercado
es alta, por lo que supone un equilibrio de eficiencia en el mercado

accionario para el periodo 2009-2013.

La estrategia de inversion se concreta cuando los precios de mercado
se encuentren sobrevalorados o subvalorados en comparacion con
los valores fundamentales de las empresas del mercado accionario

para el periodo 2009-2013.
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3.3.

Sistema de Variables, Dimensiones e Indicadores

En el Cuadro N°02 se presenta las definiciones de las dos principales

variables: precio de mercado de las acciones y el valor fundamental

de estas. Asimismo los indicadores de cada variable son cuatro que

seran comparadas a la par, una a una.

Cuadro N°02: Definicion Conceptual y Operacional de Variables

. Definicion : L, .
Svariable Conceptual Indicadores | Definicion Operacional
e El  precio  de BIEPS Precio de la accion sobre las

mercado esl el ganancias por accion.
. recio actual, en
Precio de [P L de | .., |Precio de la  accion
Mercado de |U€MPO real, de las| capitalizacion o .
B o multiplicada por el nhimero de
S acciones | . oan sus acciones en el mercado.
de Empresas . = :
& i acciones en el Retorno de la accion. Precio
eae IaCCI;ZIzZ mercado de| Ln(P/P;) |de la accién actual sobre el
. capitales. Estos precio inicial.
dle Valores de .
Lima. ]E)'re.(l:los ; son Precio de la accion entre el
acimente P/BV valor en libros de la empresa
b bl I
guZﬁL\;a €s por € por accién.
' Valor fundamental sobre las
El valor VI/EPS ganancias  promedio  por
Galor fundamental o] accion.
g):ndamentlzds Uzzfdo in:;rr:gig Valorde la |Valor fundamental resultado
acciones de | representa ol empresa del flujo libre descontado.
Empresas verdadero valor de Retorno del valor
gue cotizan|las acciones de las Ln(VEVE) fundamental. Valor
€ la Bolsa|compainias. Este v fundamental actual sobre el
de Valores de |valor se deriva de valor fundamental inicial.
ima. un andlisis propio e Valor fundamental sobre el
integral. VfIBV valor en libros promedio de la

empresa.

Elaboracién: Propia

Vv
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ariables intervinientes como el EPS que es la ganancia por accion,
ndamero de acciones en circulacion y Valor en Libro (BV), todas estas

estan expresadas en unidades monetarias.

De acuerdo a la teoria y estudios citados, para la investigaciéon la
variable dependiente es el precio de mercado de las acciones y la
variable independiente ser4 el valor fundamental indicando
causalidad. Por otra parte, como las variables son precios por accion
la naturaleza de estas es enteramente cuantitativa y de medicion
continua por ser expresados en unidades monetarias. Todo esto se

aprecia en el Cuadro N°3.

Cuadro N°03: Presentacion de Variables

Variable Segln el Interés Segln su Segln su Nivel
de Estudio Naturaleza de Medicion
Precio de o
Cuantitativo:
Mercado de las . .
. _ Precio promedio Intervalo
acciones de las Dependiente . :
de cierreanual Continuo
Empresas del (S/)
Sector Eléctrico. '
Cuantitativo:
Valor
Valor
Fundamental de
) . fundamental Intervalo
las acciones de Independiente :
anual expresado Continuo
las Empresas del
Sector Eléctrico en Nuevos
' Soles(S/.)

Elaboracién: Propia
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3.4.

Poblacion: IGBVL e ISBVL

En la actualidad, dentro de la Bolsa de Valores de Lima existen dos
indices principales que son: el indice General de la Bolsa de Valores
de Lima (IGBVL) y el indice Selectivo de la Bolsa de Valores de Lima
(ISBVL). En la Tabla N°01 se muestra la composicion de la cartera del
IGBVL vigente a partir del 02 de enero del 2014. Esta cartera esta
compuesta por 29 acciones que pertenecen a diferentes rubros
(sectores) de la BVL. Es importante destacar que las compafiias

mineras representan una significativa participacion sobre este indice

con 35.38% del total.

CARTERA DEL INDICE GENERAL BVWVL

(wigente a partir del 2 de ENERO de 2014)

MIN 22 43 a/aad a4
m-nommwmmp-wr\:-numm”mmp‘m'\"‘

23
24
25
26
27
28
29

Fuente:

Tabla N°01: Composicion del IGBVL
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La cartera del ISBVL vigente a partir del 02 de enero 2014 esta
compuesta por 15 acciones. La cartera de este indice se muestra en
la Tabla N°02. Sobre este indice la participacion de las acciones

mineras es similar que en IGBVL ya que llega a 35.59%.

Tabla N°02: Composicién indice Selectivo

CARTERA DEL INDICE SELECTIVO BVL
(vigente a partir del 2 de ENERO de 2014)
1 Volcan "B" VOLCABC1 11.85%
2 Ferreycorp FERREYC1 11.09%
3 Grafa y Montero GRAMONC1  8.74%
4 Rio Alto Mining RIO 8.70%
5 Alicorp ALICORC1 7.65%
6 U And de Cementos UNACEMC1 6.46%
7 Minsur Inv. MINSURI1 6.44%
8 Bco. Continental CONTINC1 6.19%
9 IntergrFinancSenices IFS 5.45%
10 Cementos Pacasmayo CPACASC1 5.23%
11 Relapasa RELAPAC1 4.71%
12 Credicorp BAP 4.59%
13 ADR Buenaventura BVN 4.36%
14 Maple Energy MPLE 4.31%
15 Cerro Verde CVERDEC1 4.24%
Fuente BVL

Las acciones que tienen mayor peso sobre ambos indices son:

Volcan “B”

Ferreycorp

Grafa y Montero

Rio Alto Mining

Alicorp
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3.5.

Muestra: Seleccion de acciones de la Bolsa de Valores de Lima

Para tener una selecciéon mas uniforme y estructurada que se adecue
a los indices de la BVL, se seleccionardn diferentes acciones de
distintos sectores con la finalidad de tener un grupo o portafolio
diversificado. Se desea que el grupo seleccionado tenga una
composicion similar al de la capitalizacion burséatil por rubro de la BVL
presentado en la Tabla N°03. La capitalizacién bursétil por rubro de la
BVL desde febrero 2013 hasta febrero 2014 se presenta en el ANEXO

N°02.

Tabla N°03: Capitalizacién Bursatil por Rubro

Rubros % Ca}pitalizacién
Bursatil de la BVL

MINERAS COMUNES 38.76%
DIVERSAS COMUNES 20.86%
BANCOS Y FINANCIERAS 16.42%
INDUSTRIALES COMUNES 9.88%
SERVICIOS PUBLICOS 8.79%
Otros Rubros 5.29%

Total 100.00%

Fuente: BVL

Elaboracion: Propia
Otro criterio para la seleccion de las acciones es la disponibilidad de
datos. Este requisito recae sobre la frecuencia de negociacién sobre
estas acciones. Se seleccionaran las que tienen mayor frecuencia de
negociacion. La frecuencia de negociacion se calcula entre los dias

gue se negocia la accion y los dias en los que trabaja u opera la BVL.
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Se considera como frecuencia de negociacién alta cuando el célculo
es mayor a 80%, esta condicidbn se da en todas las acciones que

componen el IGBVL.

En el ANEXO N°03, se presenta los diversos sectores de mayor
significancia en los indices de la BVL. De estos sectores se
selecciona a las principales empresas que tienen una mayor

participacion en cada sector.

Se lograron seleccionaran a nueve (9) empresas quedando su
distribucion en forma similar a la distribucion de la capitalizacion

bursatil, esto se aprecia en la Tabla N°04.

Tabla N°04:Representacion de las empresas con respecto al mercado

bursatil
Rubros f# de % del Numero %Bia:zgﬁliéiclign
Empresas| de empresas BVL
MINERAS COMUNES 4 44.44% 38.76%
DIVERSAS COMUNES 2 22.22% 20.86%
BANCOS Y FINANCIERAS 1 11.11% 16.42%
INDUSTRIALES COMUNES 1 11.11% 9.88%
SERVICIOS PUBLICOS 1 11.11% 8.79%
Otros Rubros 0 0.00% 5.29%
Total 9 100% 100.00%

Elaboracién: Propia

48



Sobre la Tabla N°05 se presenta las empresas que estaran sujetas a

estudio en la presente tesis.

Tabla N°05: Seleccion de acciones para el estudio

% de la
Rubros Empresa Nemonico| Carterade
estudio
Volcan "B" VOLCABC1
Milpo MILPOC1
MINERAS COMUNES 44.44%
Minsur Inv. MINSURI1
Cerro Verde CVERDEC1
Ferreycorp FERREYC1
DIVERSAS COMUNES - 22.22%
Credicorp BAP
BANCOS Y FINANCIERAS |Bco. Continental CONTINC1 11.11%
INDUSTRIALES COMUNES |Cementos Pacasmayo | CPACASC1 11.11%
SERVICIOS PUBLICOS  |Luz del Sur LUSURC1 11.11%
TOTAL 9 100%

Haboracion Propia
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4.1.

CAPITULO IV: MARCO METODOLOGICO

Enfoque, tipo, nivel y disefio de la investigacion

El enfoque de la investigacién es cuantitativo ya que se empleard el
analisis financiero y estadistico sobre los precios de mercado y
valores fundamentales determinados a través de la metodologia

planteada.

Por otra parte, la presente investigacion mas se centra en el caracter
aplicativo porque se empleara como herramienta y procedimiento
principal de valuacion de acciones a través de los Flujos de Caja

Descontados.

La investigacion es del nivel descriptivo-correlacional ya que se
determinara valores fundamentales que seran correlacionados con los
precios de mercado. Adicionalmente, se describird los indicadores
planteados. Asimismo, se empleara el analisis longitudinal ya que el

estudio estara sujeto a un analisis de cinco afios.

El disefio de la investigacion es no experimental ya que no se
manipularan datos. Toda la informacién que son insumos principales

ya estan dados y extraidos de diversas fuentes.
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4.2.

4.3.

Método
Como la investigacion es de caracter econémico el método a seguir
se inclina mas al método deductivo. Esto porque la investigacion

implica recolectar datos, relacionar variables y generar hipétesis.

Asi también, la investigacion utiliza el método numérico ya que se
recolecta datos para probar hipétesis con base a la medicion
numérica y analisis estadistico para establecer patrones de

comportamiento y probar teorias.

Técnicas e Instrumentos

Técnicas

Las técnicas de analisis que se empleara para lograr los objetivos de
la investigacion seran: la estadistica descriptiva y la estadistica
inferencial. Asimismo se empleara cuadros comparativos, graficos de
dispersion, coeficiente de correlacion de Pearson y pruebas de

hipétesis.

Instrumentos

Los instrumentos que se emplearan seran los reportes financieros
anuales de las nueve (9) empresas sujetos a estudio que pertenecen
al IGBVL. Estos reportes los constituyen basicamente el Balance

General y los Estados de Resultados de cada empresa (Ver ANEXO
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N°04), estos reportes son extraidos de las paginas web de la
Superintendencia de Mercado de Valores (SMV) y de la Bolsa de
Valores de Lima (BVL). Los datos de estos reportes seran los insumos

0 entradas para los Flujos de Caja Descontados.

Cuadro N°04: Resumen de instrumentos y técnicas
Técnica Instrumentos

Reportes Financieros, base de
Andlisis Documental datos de precios de cotizacion e
indices bursatiles.

Cuadro comparativos, graficos de

Estadistica Descriptiva : ., "
P dispersion, coeficiente de Pearson.

Estadistica Inferencial ~ |Pruebas de Hipotesis

Software: Excel, Crystal Ball vy
Word.

Informatica

Elaboracién Propia

Para los precios de mercado de las empresas en andlisis, los precios
seran extraidos de la pagina web de la Bolsa de Valores de Lima(Ver

ANEXO N°05) para el periodo de analisis, 2009-2013.

En la Cuadro N°04 se presenta a manera de resumen las técnicas e

instrumentos que se utilizaron.
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4.4.

El Modelo

El Flujo de Caja Descontado que se empleard como modelo principal
para determinar los valores fundamentales seré el Flujo de Caja Libre
para el Inversionista (FCFE, por sus siglas en inglés, Free cash flow to

equity) ya que este flujo es el mas adecuado para cumplir esta tarea.

Para el flujo de caja se tiene que considerar dos principales factores
de entrada como son: los flujos de caja para el numerador y el ratio de

descuento para el denominador.

Debido a que las empresas a analizar son corporaciones su
crecimiento economico cae en tres fases: fase de alto crecimiento,
fase de transicion y fase de madurez (Sharpe, 1999) y Damodaran
(2004). Considerando lo anterior el modelo tendra tres diferentes

estados de crecimiento. En el Gréafico N°02 se aprecia estas fases.

Grafico N°02: Crecimiento de Tres Estados

£ Ratio de T

Crecimiento

(i 4

Crecimiento Transicion Estable

Elaboracién Propia
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El periodo de crecimiento inicial abarca desde el afo tres hasta el afio
cinco y requiere el prondstico de todas las variables de entrada para
el afio uno y dos. Después del periodo inicial, el crecimiento de las
compafiias tiende a revertirse al ratio de crecimiento promedio de la
economia. En el estado final las compafilas han alcanzado su
madurez por lo que su ciclo de vida y crecimiento sera tan rapido

como la economia general crece en el largo plazo.

El FCFE, considerando los tres estados, determina el valor intrinseco

de la accion. Matematicamente el modelo se muestra asi:

V= FCFE, FCFE, n  FCFE; N FCFE; M FCFE;
07 (+kt T (A+ky)? " DT (14ky)t L=+ (14 k)t E=NFL (14 kgt

Vo = Valor de la accion en t=0

FCFE; = Flujo de caja en el afio 1
FCFE; = Flujo de caja en el afio 2
FCFE; = Flujo de caja en el afio t

ki = Ratio de descuento en el estado 1
ki = Ratio de descuento en el estado 2
kr = Ratio de descuento en el estado 3

n = Ano final del estado 1
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N = Afo final del estado 2; (N-n) son los afios del estado 2

M = Ao final del estado 3; (M-N) son los afos del estado 3

Determinando el Numerador: Flujo de caja y Crecimiento

del flujo de caja

De acuerdo al modelo de Flujo de Caja Descontado, hay dos
principales variables que deben ser consideradas dentro del

numerador:

1. Flujos de caja a descontar

2. Ratio de Crecimiento de los flujos de caja

Flujo de Caja a descontar

Econdmicamente, el flujo de caja relevante para los inversores
es la cantidad de dinero disponible para la distribucion a sus
accionistas ya que estos como propietarios legales de la
empresa y tienen el derecho a demandar la cantidad maxima
razonable sobre los flujos futuros del negocio. Esta cantidad es

el Flujo de Caja Libre del inversionista (FCFE).

De acuerdo a Damodaran (2004), calcularemos el FCFE de la

siguiente manera:
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Ingresos netos sostenibles

+/- Cambios en el capital de trabajo * (1-proporcion de la deuda

para capital de trabajo)

+ Depreciacion y Amortizacién * (1-proporcion de la deuda para

depreciacion y amortizacion)

-Gastos en capital * (1-proporcién de la deuda en gastos de

capital)

= Flujo de caja libre del inversionista (FCFE)

Los ingresos sostenibles son las entradas mas importantes
para calcular el FCFE. La perspectiva de evaluacion de largo
plazo requiere ingresos que son persistentes y no transitorios

(Sharpe, 1999).

Para la segunda operacién, los cambios en el capital de trabajo
deben ser agregados o sustraidos de los ingresos dependiendo
de que si estos capitales de corto plazo dirigiran el crecimiento
economico futuro de la empresa (Damodaran, 2004). Sin
embargo, solo la parte financiada por capital de los accionistas
(1-proporcion de deuda para el capital de trabajo) afectara la

disponibilidad de efectivo para los socios.
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En el siguiente paso, depreciacion y amortizacion son
agregadas de nuevo y gastos futuros de capital se restan. Esta
cantidad de inversidn neta para los activos es necesaria para
continuar con las operaciones del negocio y consecuentemente
no puede ser distribuida a los accionistas. Una vez mas la parte
financiada por los accionistas reducira los ingresos a ser

distribuidos.

La suma de los ingresos sostenibles, cambios en el capital de
trabajo, depreciacion y amortizacion, y la sustraccion de gastos
en capital resulta el FCFE para cualquier afo. Para las

estimaciones se usaran los cinco afios anteriores.

Crecimiento del Flujo de Caja

Un modelo de flujo de caja futuro es mas valorado por los
inversionistas, por esto se crea el problema de prondstico ya
gue los modelos de flujos de caja no pueden ser hechos para el
infinito, en lugar de ello los ratios de crecimiento necesitan ser
aplicados. Para solucionar este problema de prondstico, el
modelo separa el horizonte infinito en tres diferentes estados

de vida.
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Primer estado: Proyecciones explicitas

En primer lugar, los ingresos que son la parte mas volétil del
FCFE seran directamente pronosticados para los primeros dos
afos y después de eso indirectamente a través de un ratio de
crecimiento de ingresos para los afos restantes del primer
estado. El total de afios para este primer estado es de cinco (5)

anos.

Ingresos Estimados: Para estimar los ingresos de las
empresas para los primeros dos afios usamos tres métodos
simultdneamente: (1) un simple modelo de extrapolacion
mecanica, (2) un modelo integral de extrapolacion mecanica, y
(3) un consenso de analistas sobre las proyecciones de

ingresos.

El modelo simple de prondstico mecéanico extrapola los
ingresos para el futuro usando los siguientes métodos
estadisticos aplicados a los cinco pasados afios de la data de

ingresos:

1. Media aritmética
2. Media movil aritmética
3. Media geométrica

4. Media movil geométrica

58



5. Regresion lineal

Todas estas técnicas seran promediadas.

Con el modelo integral de prondstico mecanico, los ingresos
son estimados basados en las ventas y costos. Las ventas
estimadas menos los costos estimados estiman los ingresos.
Para determinar las ventas y costos estimados se utiliza las

mismas técnicas del modelo simple mencionadas lineas arriba.

Para el tercer método, conceso de analistas, se precedera a
considerar los pronosticos de instituciones confiables. Para el
caso del estudio se procedera a considerar las proyecciones de
crecimiento de cada sector estimado por el Ministerio de
Economia y Finanzas (MEF) a travées del Marco
Macroeconomico Multianual (MMM) para los afios del 2009 al

2013.

Los ingresos estimados al final seran el promedio ponderado
del modelo simple (25%), el modelo integral (30%) y el
pronéstico de consenso de los analistas (45%) siguiendo a

Froidevaux (2004).
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Proyeccion del crecimiento de los ingresos: Para estimar el
ratio de crecimiento de los ingresos, confiamos nuevamente en

diferentes enfoques. Los métodos usados son los siguientes:

1. Consenso de analistas sobre el ratio de crecimiento de los
ingresos a través del MMM.

2. Modelo simple mecanico de prondstico

3. Modelo integral mecanico de prondéstico

4. Ratio de crecimiento sostenible

5. Estimacion basado en margenes de beneficios

6. Estimacién propia

Para el método simple, los ingresos son pronosticados con la
extrapolacion realizada sobre los dltimos cinco afios. El ratio de
crecimiento es entonces calculado como la media geométrica
de los ingresos proyectados en el quinto afio y el dltimo afio de

los ingresos disponibles.

La estimacion propia consiste en el promedio de la media
geométrica, media aritmética y regresion simple basada en los

ultimos cinco afnos.

El ratio de crecimiento de los ingresos en el primer estado del
modelo consiste en la media ponderada de las seis técnicas de

estimacioén descrita.
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Prondstico de los otros componentes del FCFE: El capital
de trabajoen el primer estado es determinado usando el
promedio basado en el ratio de capital de trabajo y ventas
histéricas, y una estimacién basada en una regresion simple
del mismo ratio planteado lineas arriba. La proporcion de deuda
del capital de trabajo sera aproximada por el promedio del ratio

de los cinco pasados afios.

Los gastos en capital tienden a ser volatiles y por esta razén no
seran estimados directamente sino que en su lugar se aplicara
un ratio de crecimiento sobre los ultimos nameros disponibles
normalizados. Este ratio de crecimiento es estimado usando
cuatro meétodos diferentes: (1) promedio de la media
geométrica, media aritmética y regresion lineal de los dltimos
cinco afios de la data de gastos en capital, (2) estimacion
basada en el ratio historico de gastos en capital sobre las
ventas, (3) estimacion basada entre el ratio historico del
crecimiento de gastos de capital y las ventas, y (4) método de
descomposicién histérica de gastos de capital en crecimiento
de gastos de capital. La proporcion de deuda es estimada
usando el promedio del ratio entre deuda y activos de los

ultimos cinco afnos.
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El ratio de crecimiento de la depreciacion y amortizacion es
analogamente determinado por (1) un promedio de la media
geométrica, (2) media aritmética y regresion lineal de los
ultimos cinco afos, (2) estimacion basada entre el ratio
histérico entre depreciacion y gastos de capital, (3) estimacién
basada entre el crecimiento de activos y depreciacion, y (4)
método basado entre el ratio de gastos de capital y ventas. La
proporcion de deuda resulta del promedio del ratio de deuda y

activos en los ultimos cinco afos.

Segundo estado: Periodo de transicidon

En el estado de transicion, todos los ratios, a excepcion del
ratio de crecimiento de los ingresos, caen linealmente a lo largo
de todo el periodo de transicion hasta el estado de crecimiento
estable determinado en el tercer estado. El ratio de crecimiento
de los ingresos no es directamente estimado en este estado ya
gue tal estimacion podria ciertamente ser irreal. En su lugar, el
margen de beneficio sostenible es estimado basado en el
promedio del margen de beneficio en la fase de crecimiento

alto®.

5 , . o o . . . ..

Asi como el margen de beneficio requiere pronosticar ventas, se estima el ratio de crecimiento de
las ventas basado en el promedio de (1) simple modelo de extrapolacion, (2) promedio de media
aritmética, geométrica y simple regresion de los 5 afios pasados, y (3) una estimacion econémica
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El margen de beneficio del final del periodo de alto crecimiento
es entonces la transicion lineal a este margen de beneficio
sostenible a lo largo del periodo de transicion. Lo largo del
periodo de transicion estd en relacion a lo que dura el primer
estado ajustado con ratios préximos de la competencia de la
compafiia (crecimiento de las ventas, ROE, P/B ratio). Los afios
minimos para el periodo de transicion es de 3 y el maximo es

de 10 afos. Para nuestro modelo se utilizara cinco (5) afos.

Tercer estado: Periodo de largo plazo-crecimiento estable

En este periodo solamente el ratio de crecimiento de las ventas
es directamente estimado. Las demas variables son
determinadas en relacion a las ventas. Para determinar los
ingresos, las ventas son multiplicadas con el margen de

beneficio del dltimo afio del periodo de transicion.

Se asume que el crecimiento de las ventas en el largo plazo es
determinado por el promedio de largo plazo del crecimiento del
PBI méas el promedio de largo plazo histérico del ratio de
inflacion. Se elige estos dos factores porque el supuesto que el
crecimiento de las ventas es constante perpetuamente pone

fuerte restriccion en cuan alto este ratio puede ser. Ademas,

basada en el promedio del PBI, el ratio de inflacidn y el crecimiento de una compafia especifica
determinada por factores como el margen de beneficio actual, el ROE y el relativo P/B ratio.
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econdémicamente, ninguna firma puede ser esperada que
crezca para siempre a un ratio mas grande que el ratio de
crecimiento al cual opera la economia. El nimero de afios para

este tercer estado es de 173 afos.

Determinando el Denominador: El ratio de descuento

fundamental

El ratio de descuento fundamental se determinara a través del
promedio ponderado de los siguientes métodos para estimar el

ratio de descuento:

1. CAPM
2. Tasa de descuento implicita del mercado

3. Método econémico

El modelo de capitalizacion de activos (CAPM, por sus siglas
en inglés, capital asset pricing model) es el modelo de
estimacion del costo de capital ampliamente usado y por lo
tanto no debe ser ignorado. Los insumos para el CAPM seréan
el ratio libre de riesgos calculado del rendimiento de los bonos
de soberanos de Estados Unidos a 10 afios. Asimismo se
agregara la prima de riesgo pais del Pera sobre la ecuacion de

CAPM. Ver ANEXO N°06.
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El beta sera obtenido de los indices bursatiles de cada sector
de los ultimos cinco afios, y el beta de largo plazo sera
calculado del indice General de la Bolsa de Valores de Lima

desde 1998.

El método implicito involucra que los dividendos sean divididos
por el precio de la accion y sumar el ratio de crecimiento
promedio de la empresa tal como se aprecia en la siguiente
formula:

) . Div
RDimplicito = 5 +g

El método econdmico utilizara el ratio de crecimiento g =
ROE*RR, donde ROE es el retorno sobre el patrimonio y el RR
es el ratio de retencion. Reemplazando el ROE con el costo del
capital y resolviéndolo para la ecuacion arriba: costo de capital

= g/RR.

El ratio de descuento fundamental para el modelo de la
investigacion sera el promedio ponderado de los métodos

sefalados.

Luego del disefio y con los valores establecidos se procede a
simular variables claves con el software Crystal Ball que se

consideran determinantes sobre el resultado del valor de la
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empresa. Las variables sujetas a simulacion son: Ratios de
crecimiento y tasas de descuento. Estas simulaciones se
presentan en el ANEXO N°07.Los flujos de las nueve (9)
empresas para cada uno de los afios de estudio asi como los

Estados Financieros se muestran en el ANEXO N°08.

Para la obtencién del valor fundamental por accion se procede

a la siguiente operacion:

Valorpresentedelosflujos — deudaspendientes + E fectivodisponible

ValorFundamental = - - — —
Numero de acciones de negociacién de cada afio

El valor fundamental por accion es el resultado del valor
presente de todos los flujos proyectados menos las deudas con
terceros mas el efectivo disponible de caja; y todo esto dividido

por el nimero de acciones que circularon durante cada afio.
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5.1.

CAPITULO V: PRESENTACION Y DISCUSION DE RESULTADOS

Procesamiento y presentacion de datos

Sobre la investigacion se formularon dos objetivos especificos: el
primero de ellos referido a determinar la relacion entre los precios de
mercado y los valores fundamentales de las empresas que cotizan en
la Bolsa de Valores de Lima. Para desarrollar este objetivo se
procedio a recolectar informacion de la pagina web de la BVL en la
cual se registran los precios historicos de mercado de las compafias
gque componen el grupo de estudio. Una vez recopilado esta
informacion se procedié a calcular la media anual de estos precios
para ser comparados con los valores fundamentales anuales
determinados con la metodologia de valoracion propuesta. Para
determinar la relacién se procedié a utilizar la funcion “Coeficiente de
Pearson” del software Microsoft Excel sobre los precios y retornos

tanto de mercado como de los valores fundamentales.

El segundo objetivo especifico es determinar la estrategia de inversion
sobre los precios de mercado y los valores fundamentales. Para lograr
este objetivo se procede a evaluar los siguientes indicadores: ratio
PER, ratio BV (book to value) y capitalizacién bursatil; esto para

verificar si las acciones se encuentran sobrevaloradas o subvaluadas.
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5.2.

Para tratar los datos se utilizé el software Excel y para contrastar la

hipotesis se utilizé test estadisticos diversos.

Analisis de la relacién entre los precios de mercado y los valores

fundamentales.

Una vez obtenido los valores fundamentales de cada empresa para
cada afio se procede a contrastarlos con los precios promedio anual
de mercado que se registraron durante el periodo 2009-2013 en la
Bolsa de Valores de Lima. Sobre este primer analisis se procedera a
describir y relacionar tanto los precios y valores fundamentales asi

como los retornos de cada uno de estos por cada empresa.

Volcan S.A.A.

Sobre la Tabla N°06 se observa los precios de mercado y los valores
fundamentales de la minera Volcan S.A.A. para los cinco afios de
analisis. En la tabla se aprecia que los valores fundamentales son
menores a los precios promedios de mercado sobre los afios
evaluados, sin embargo, su proximidad es cercana ya que Sus

promedios hacen diferencias menores a uno (S/.0.37).
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Tabla N°06: Precios y Valores fundamentales de Volcan S.AA.

Afo Precio de Mercado Valor Fundamental Diferencia

X accion (S/.) X accion (S/.) (S/))
2009 2.49 2.47 0.02
2010 3.32 1.93 1.39
2011 3.21 2.82 0.39
2012 3.03 241 0.62
2013 1.65 2.24 -0.59
Media 2.74 2.37 0.37
Correl. 9.44%

Fuente: BVL

Blaboracién Propia

Ya que sus promedios generales se muestran casi similares existe un
indicio de presencia de equilibrio entre los precios de mercado y los
valores fundamentales. Por otra parte, el Coeficiente de Correlacion
de Pearson resulta en 9.44% no indicando con contundencia algun
tipo de relacion entre los precios de mercado y los valores

fundamentales.

En el Grafico N°03 se observa la evolucion durante el periodo de
analisis tanto de los precios de mercado como de los valores
fundamentales. Se aprecia que estos dos grupos no reflejan una
relacion estrecha que nos ayude a definir si presentan correlacion alta
en el tiempo. Asimismo se observan brechas irregulares a lo largo de
los afios presentados formados por estos dos grupos de precios y

valores.
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Grafico N°03: Evolucién de los precios de mercado y
valores fundamentales - Volcan S.A.A.
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Elaboracién Propia.

Por otra parte, los precios de Volcan al final del periodo de analisis se
muestran en tendencia decreciente indicando que la accion pudo
haber estado sobrevalorada ya que durante gran parte de los afios los
valores fundamentales se encuentran por debajo de los precios de

mercado.

Milpo S.A.A.

En la Tabla N°07 se observa los precios de mercado y los valores
fundamentales de la minera Milpo S.A.A. para los cinco (5) afios de
analisis. Sobre la tabla se aprecia claramente que los precios de
mercado difieren considerablemente de sus valores fundamentales,
esto se verifica en la amplia diferencia de S/.3.80 (Nuevos soles) de
sus promedios. Esto genera una sefial de desequilibrio y por lo tanto

ineficiencia por la brecha considerable entre los precios y sus valores
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fundamentales. Sin embargo, para este caso el valor de la correlacion
de Pearson es préximo a 70% el cual podria indicar una correlaciéon

positiva significativa.

Tabla N°07: Precios y Valores fundamentales de Milpo S.AA.

Afio Precio de Mercado Valor Fundamental Diferencia

X accién (S/.) X accion (S/.) (s/))
2009 6.82 1.25 5.57
2010 7.10 2.13 4.97
2011 6.23 2.29 3.94
2012 4.24 0.77 3.47
2013 1.95 0.92 1.03
Media 5.27 1.47 3.8
Correl. 69.48%

Fuente: BVL

Haboracion Propia

En el Grafico N°04 se observa la evolucion durante el periodo de
analisis tanto de los precios de mercado como de los valores
fundamentales de la minera Milpo. Sobre el grafico se aprecia que los
precios de mercado de la minera durante el periodo de analisis se
muestran con una tendencia decreciente hasta el punto de converger
con sus valores fundamentales que permanecieron en un nivel estable
con lo que se podria suponer que los precios pudieron haber estado

sobrevalorados con respecto a los valores fundamentales.
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Gréfico N°04: Evolucion de los precios de mercado y
valores fundamentales - Milpo
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Elaboracién Propia.

Sobre este grafico se visualiza un comportamiento en tendencia
relacionado entre los precios y sus valores fundamentales, ya que la
brecha existente entre estos se van reduciendo uniformemente a
medida que los precios de mercado tienden a su valor fundamental

sobre todo hacia los ultimos afos de evaluacion.

Minsur S.A.A.

En la Tabla N°08 se observa los precios de mercado y los valores
fundamentales de la minera Minsur S.A.A. para los cinco afios de
investigacion. Sobre la tabla se muestra que los valores
fundamentales de la compafiia estan por encima de los precios de
mercado. El promedio de diferencia es de S/.2.31 (Nuevos soles). El
valor del coeficiente de correlacion de Pearson se muestra elevado

(68.82%) indicando que los precios de mercado y los valores podrian
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presentar una posible correlacién positiva sobre el periodo de

evaluacion.

Tabla N°08:Precios y Valores fundamentales de Minsur S.AA.

Precio de Mercado Valor Fundamental

Afo x accion (S/.) x accién (s/)  Diterencia (/)
2009 5.84 10.6 -4.76
2010 7.51 7.03 0.48
2011 3.53 7.68 -4.15
2012 2.59 3.68 -1.09
2013 1.64 3.67 -2.03
Media 4.22 6.53 -2.31

Correl. 68.82%

Fuente: BVL

Elaboracién Propia

En el Grafico N°05 se observa la evolucion de los precios de mercado
y los valores fundamentales durante el periodo 2009-2013 de la
minera Minsur. Sobre el grafico se aprecia que ambos grupos en
evaluacion muestran tendencias similares en el tiempo indicando
valoraciones correctas. Asimismo, se aprecia un equilibrio en
tendencia entre estos dos grupos por presentar brechas mas

estrechas.

Grafico N°05: Evolucion de los precios de mercado y valores
12.00 fundamentales - Minsur
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Elaboracién Propia.
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Ambas tendencias se orientan a direcciones bajistas sobre el precio y
valor de la empresa. Ademas sobre este grafico se muestra mas
claramente que los dos grupos de estudio presentan una correlacion

del tipo positiva mas significativa.

Cerro Verde S.A.A.

En la Tabla N°09 se observa los precios de mercado y los valores
fundamentales de la minera Cerro Verde S.A.A. para los cinco afos
de estudio. Sobre la tabla se observa que los precios de mercado
estan considerablemente por encima de sus valores fundamentales.
Durante los cinco (5) afios de evaluacion los precios de mercado
presentan un promedio de $.30.84 (Ddlares americanos) por accion,
mientras que los valores fundamentales presentan un promedio de
$.18.13 indicando que existe una brecha considerable de $.12.71
(Délares americanos). Esto precisa que no existe un equilibrio entre

los precios de mercado y los valores fundamentales.

Tabla N°09: Precios y Valores fundamentales de Cerro Verde S.AA.

Precio de Mercado Valor Fundamental

Ano x accién ($.) X accién ($.) Diferencia (3.
2009 1851 15.19 3.32
2010 28.2 18.26 9.94
2011 40.85 23.74 17.11
2012 38.94 21.06 17.88
2013 27.68 124 15.28
Media 30.84 18.13 12.71

Correl. 81.04%

Fuente: BVL

Blaboracién Propia
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Por otra parte, a diferencia de las otras empresas mineras, la
correlacion entre los precios de mercado y los valores fundamentales
de Cerro Verde se encuentra mucho méas correlacionada (81.01%)

gue sus pares mineras.

En el Grafico N°06 se observa la evolucion durante el periodo de
analisis tanto de los precios de mercado como de los valores
fundamentales de Cerro Verde. Sobre el grafico se visualiza que los
comportamientos de ambos grupos de estudio presentan uniformidad
en sus tendencias justificando la presencia de alta correlacion

positiva.

Grafico N°06: Evolucién de los precios de mercado y
45.00 - valores fundamentales - Cerro Verde
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Elaboracién Propia.

Sin embargo, al igual que en casos anteriores se observa amplias
brechas entre precios y valores que podrian ser productos de

sobrevaloracion.
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Ferreycorp S.A.A

En la Tabla N°10 se observa los precios de mercado y los valores
fundamentales de la empresa Ferreycorp S.A.A. para los cinco afos
de evaluacién. Sobre la tabla se observa que tanto los precios de
mercado como los valores fundamentales presentan valores similares
y que cuyos promedios durante los afios de estudio resultan en una
diferencia reducida de S/.0.33 (Nuevos soles). Sobre los datos
presentados se observa equilibrio entre los dos grupos de evaluacion

indicando eficiencia de cotizacion.

Tabla N°10: Precios y Valores fundamentales de Ferreycorp S.AA.

Afio Precio de Mercado Valor Fundamental Diferencia

x accion (S/.) X accion (S/.) (S1)
2009 2.44 3.6 -1.16
2010 3.05 3.71 -0.66
2011 3.07 3.62 -0.55
2012 2.47 2.58 -0.11
2013 2.13 1.28 0.85
Media 2.63 2.96 -0.33
Correl. 80.18%
Fuente: BVL

Elaboracion Propia

Asimismo, el coeficiente de correlacibn de Pearson se muestra
elevado (80.18%) indicando una fuerte correlacion positiva alta entre

los precios de mercado y sus valores fundamentales.
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En el Grafico N°07 se observa la evolucion de los precios de mercado
y los valores fundamentales de la empresa Ferreycorp durante el
periodo de andlisis. Sobre el grafico se observa que ambos grupos de
valores no muestran brechas amplias ni irregulares durante su
comportamiento dentro del quinquenio. Asimismo, ambos grupos
tienden a seguir la misma orientacion con lo que se justifica su

correlacion alta.

Grafico N°07: Evolucidn de los precios de mercado
4.00 y valores fundamentales - Ferreycorp
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Elaboracién Propia.

Credicorp S.A.A.

En la Tabla N°11 se observa los precios de mercado y los valores
fundamentales de la empresa Credicorp S.A.A. para los cinco afios de
evaluacion. Sobre la tabla se observa que los valores fundamentales

estdn muy por encima de los precios de mercado con una diferencia
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promedio entre estos dos grupos de precios y valores de $.28.53
(Dolares americanos). Sin embargo, durante los tres primeros afios de
evaluacién se aprecia un equilibrio ya que tanto los precios como sus

valores fundamentales se muestran muy parejos.

Por otra parte, existe una fuerte correlacion positiva alta entre estos

precios y los valores fundamentales, este coeficiente llega a 93.41%.

Tabla N°11: Precios y Valores fundamentales de Credicorp S.AA.

Precio de Mercado x Valor Fundamental x Diferencia

Ano accioén ($.) accion ($.) $)
2009 58.9 57.79 111
2010 97.91 94.08 3.83
2011 100.04 97.84 2.20
2012 124.96 176.87 -51.91
2013 138.56 236.43 -97.87

Media 104.07 132.6 -28.53

Correl. 93.41%

Fuente: BVL

Haboracién Propia

En el Grafico N°08 se observa la evolucion de los precios de mercado
y los valores fundamentales de la empresa Credicorp durante el
periodo de analisis. Sobre el grafico se observa que tanto los precios
de mercado como los valores fundamentales se relacionan de manera
perfecta y sin dejar brecha alguna hasta el afio 2011. Luego de ello
los valores fundamentales se alejan de los precios de mercado

generando brechas que se amplian cada vez mas.
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Grafico N°08: Evolucion de los precios de mercado y
valores fundamentales - Credicorp
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Elaboracién Propia.

Banco Continental

En la Tabla N°12 se observa los precios de mercado y los valores
fundamentales del Banco Continental S.A.A. para los cinco afios de
estudio. Sobre la tabla se observa que los valores fundamentales
estan por debajo de los precios de mercado presentando entre ellos
una diferencia promedio de S/.3.41 (Nuevos soles). Sobre estos
resultados se puede aprecia un desequilibrio por presentar diferencias
considerables. Sobre este analisis resultdé que existe una correlacion

negativa de 60.17%.
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TablaN°12: Preciosy Valores fundamentales del Banco Continental S.AA.

Precio de Mercado Valor Fundamental x

Afio x accion (S1.) accion (S1.) Diferencia (S/.)
2009 8.68 3.45 5.23
2010 7.87 222 5.65
2011 6.29 4.22 2,07
2012 6.35 3.66 2,69
2013 6.52 5.11 141
Media 714 373 341

Correl. -60.17%

Fuente: BVL

Baboracion Propia

En el Grafico N°09 se observa la evolucion de los precios de mercado
y los valores fundamentales del Banco Continental durante el periodo
de analisis. Sobre el grafico se observa grandes irregularidades en
cuando a brechas y tendencias formadas por el comportamiento de

los precios de mercado y los valores fundamentales.

Sin embargo, es importante remarcar que los precios de estas
acciones se muestran estables y que sus valores fundamentales

tratan de acercarse a estos precios de mercado.

Gréafico N°09: Evolucion de los precios de mercado y

10.00 valores fundamentales - Banco Continental
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Elaboracién Propia.
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Cementos Pacasmayo

En la Tabla N°13 se observa los precios de mercado y los valores
fundamentales de la empresa Cementos Pacasmayo S.A.A. para los
cinco afios de evaluacion. Sobre la tabla se observa que tanto los
precios como los valores fundamentales presentan proximidad en sus
valores dejando diferencias cercanas a uno (S/.0.96). Esto indicaria
equilibrio y eficiencia sobre su cotizacién. Por otra parte, el grado de
correlacién que guardan estos dos grupos de analisis es alta (82.12%)
denotando una correlacion positiva considerable entre ambos.

Tabla N°13: Precios y Valores fundamentales de Cementos
Pacasmayo S.AA.

Afio Precio de Mercado Valor Fundamental Diferencia

X accion (S/.) X accion (S/.) (/)
2009 2.87 2.08 0.79
2010 5.06 2.35 2.71
2011 6.01 3.98 2.03
2012 5.95 6.17 -0.22
2013 6.92 7.44 -0.52
Media 5.36 4.4 0.96
Correl. 82.12%

Fuente: BVL

Blaboracién Propia

En el Grafico N°10 se observa la evolucion de los precios de mercado
y los valores fundamentales de Cementos Pacasmayo durante el
periodo de andlisis. Sobre el gréfico se observa una brecha
considerable durante los primeros afios pero que luego esta brecha se

cierra. Ademas, la orientacion de ambos comportamientos es la
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misma con tendencia creciente durante el periodo de estudio. Con

estas tendencias y comportamientos se justifica la alta correlacion.

Grafico N°10: Evolucidn de los precios de mercado y valores
fundamentales - Cementos Pacasmayo
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Elaboracién Propia.

Luz del Sur

En la Tabla N°14 se observa los precios de mercado y los valores
fundamentales de la empresa eléctrica Luz del Sur S.A.A. para los
cinco aflos de evaluacién. Sobre la tabla se observa que existen
resultados muy similares entre los precios y valores fundamentales.
La diferencia entre los promedios de los dos grupos de estudio resulta
en S/.0.46 (Nuevos soles), la cual es considerada como minima
reflejando un equilibrio de eficiencia entre los precios y los valores

fundamentales. Asimismo, el coeficiente de correlaciéon entre ambos
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es de 80.62%, valor considerado como alto y denotando una relacion
positiva.

Tabla N°14: Precios y Valores fundamentales de Luz del Sur

S.AA
Afio Precio dg Mercado Valor Fupdamental Diferencia
X accion (S/.) X accion (S/.) (s/)
2009 4.33 5.99 -1.66
2010 5.49 5.67 -0.18
2011 6.51 7.42 -0.91
2012 7.55 8.54 -0.99
2013 9.34 7.91 1.43
Media 6.64 7.11 -0.46
Correl. 80.62%
Fuente: BVL

Haboracién Propia

En el Grafico N°11 se observa la evolucion de los precios de mercado
y los valores fundamentales de Luz del Sur durante el periodo de
analisis. Sobre el grafico se observa que no existen brechas
considerables y que ambos comportamientos siguen una direccion

alcista durante todo el periodo de andlisis.

Grafico N°11: Evolucién de los precios de mercado y
valores fundamentales - Luz del Sur
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Elaboracién Propia
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Estadistica de prueba

Con el proposito de tener un nivel de confianza contundente en
cuanto al grado de correlacion que guardan los precios de mercado
con sus respectivos valores fundamentales se procedera a testear la
significancia de correlacion del Coeficiente de Pearson. Para esto se
planteard una hipétesis nula y una alterna que se generalizara para

las nueve (9) empresas en estudio.

De acuerdo a los resultados en la mayoria de casos, y como era de
esperarse, se observa que hay una presencia de correlacion positiva
entre los dos grupos en evaluacion por lo que se supondra que la

hipdtesis alterna tendra esta premisa.

Ho: Los precios de mercado y los valores fundamentales no guardan

relacion alguna durante el periodo de estudio.

Hi: Los precios de mercado y los valores fundamentales guardan una

relacion positiva durante el periodo de estudio.

Ho:r=0

Hi:r>0

Los valores criticos seran extraidos de la distribucion “t de student”
con n-2 grados de libertad con una prueba de hipotesis de una cola

con un nivel de confianza de 0.05.

84



Lealculado =T *

Donde:
n: Es el nimero de parejas dentro de cada empresa estudiada. (n=5)

r : Es el coeficiente de correlacion de Pearson determinado en el

estudio para cada empresa.

Acepto Hg

Rechazo Hg

teritico= 2.353
Luego de haber determinado los valores calculados de cada empresa
y haberlos contrastado con el valor critico de la distribucion “t” se
determind que solo tres (3) empresas presentan una correlacion
positiva fiable entre los precios de mercado y los valores
fundamentales determinados a través de la metodologia planteada.

Estos resultados se aprecian en la Tabla N°15.
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Tabla N°15: Determinacion de correlacion entre precios de mercado y

valores fundamentales

Correlacion » Valor Calculado Presencia de

Empresas de Pearson V?Lorz(érlg]tlﬁgo (tcarculado) Correlacion
Volcan SAA 9.44% 2.353 0.164 No
Milpo SAA 69.48% 2.353 1.673 No
Minsur SAA 68.82% 2.353 1.643 No
Cerro Verde SAA 81.04% 2.353 2.396 Si
Ferreycorp SAA 80.18% 2.353 2.324 No
Credicorp SAA 93.41% 2.353 4,532 Si
Banco Continental -60.17% 2.353 -1.305 No
Cement. Pacasmayo SAA  82.12% 2.353 2.493 Si
Luz del Sur SAA 80.50% 2.353 2.35 No

Blaboracion Propia

De esta manera se determina que el modelo solamente pudo
encontrar de manera confiable a Cerro Verde (81.04%), Credicorp
(93.41%) y Cementos Pacasmayo (82.12%) una estrecha relacion
positiva entre sus precios de mercado y los valores fundamentales
dentro del periodo de evaluacion por lo que el equilibrio del mercado
eficiente solo se daria en un tercio del grupo analizado para el periodo

propuesto.

Para profundizar mas la evaluacion en cuanto a la relacion que
guardan los precios de mercado y los valores fundamentales, a
continuacién se procedera a evaluar la relacion que guardan los

retornos de mercado con los retornos fundamentales. Para esto se
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procedera a determinar la relacion cuando las acciones son

mantenidas durante un afo, dos afios, tres afos y cuatro afos.

En la Tabla N°16 se presenta los retornos de los precios de mercado
y los retornos de los valores fundamentales mantenidos durante un
afo, es decir, el retorno de la accién tomando como afio base 2009 y

el ano final 2010.

Sobre la tabla se observa que las empresas de la muestra generaron
un retorno promedio de 27.09% durante un afio. Por otra parte, el
promedio de retorno de los valores fundamentales es de 2.26% muy

por debajo del retorno del mercado.

Tabla N°16: Retorno (%) de acciones durante un afo
(2009-2010)

Empresas Retorno de Retorno
Mercado (% Fundamental (%
Volcan SAA 28.77% -24.67%
Milpo SAA 4.02% 53.30%
Minsur SAA 25.15% -41.07%
Cerro Verde SAA 42.10% 18.41%
Ferreycorp SAA 22.31% 3.01%
Credicorp SAA 50.82% 48.73%
Banco Continental -9.80% -44.09%
Cementos Pacasmayo SAA 56.71% 12.20%
Luz del Sur SAA 23.74% -5.49%
Media 27.09% 2.26%

Blaboracion Propia
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El Grafico N°12 muestra la dispersion entre los retornos de mercado y
los retornos fundamentales en el periodo de un (1) afio. Se observa
gue los puntos estan alejados de la linea de tendencia resultando en un
coeficiente de correlacion bajo (r = 0.3735). El coeficiente indica una

relacion positiva entre los retornos de mercado y los retornos

fundamentales.
Gréafico N°12: Relacion entre los retornos (%)
manteniendo un afio la accién
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Elaboracién Propia.

Para una mejor fiabilidad se procedera testear el grado de confiabilidad

resultante del coeficiente de correlacion de Pearson.

Prueba de Hipotesis

Ho.Los retornos de mercado y los retornos fundamentales durante un

(1) afio no guardan relacion alguna.
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Hi. Los retornos de mercado y los retornos fundamentales durante

un (1) afio guardan una relacion positiva.

Ho: r=0

Hi:r>0

Estadistica de prueba

La estadistica de prueba que se empleara para la prueba de

hipotesis es la de prueba de razdn t con n — 2 grados de libertad.

Donde:

t= la razon t para comprobar la significancia estadistica de la r de
Pearson.

n= numero de pares

r= coeficiente de correlacién de Pearson obtenido

Con un nivel de significancia de 5%.

teritico = 1.895
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Calculos

9-2
1—(0.3735)2

tcalculado = 0.3735 =

tcalculado= 1.0652

Acepto Hg

Rechazo Hg

teatculado= 1.0652 teriico1.895
Conclusion: Como la t calculada es menor al valor critico y por lo
tanto esta en la zona de aceptar la hipotesis nula se concluye
entonces que no existe relacion alguna entre los retornos de mercado

y retornos fundamentales manteniendo la accion durante un (1) afio.

En la Tabla N°17 se presenta los retornos de los precios de mercado
y los retornos de los valores fundamentales mantenidos durante dos
afos, vale decir, el retorno de la accion tomando como afio base 2009

y el afio final 2011.
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Sobre la tabla se observa que las empresas de la muestra generaron
un retorno promedio de 22.62% durante dos afios. Por otra parte, el
promedio de retorno de los valores fundamentales es de 23.83%.

Ambos retornos se muestran similares.

Tabla N°17: Retorno (%) de las acciones durante dos afios (2009-

2011)
Empresas Retorno de Retorno
Mercado (%) Fundamental (%)

Volcan SAA 25.40% 13.25%
Milpo SAA -9.05% 60.54%
Minsur SAA -50.34% -32.22%
Cerro Verde SAA 79.16% 13.25%
Ferreycorp SAA 22.97% 0.55%
Credicorp SAA 52.97% 52.65%
Banco Continental -32.21% 20.15%
Cementos Pacasmayo SAA 73.91% 64.89%
Luz del Sur SAA 40.78% 21.41%
Media 22.62% 23.83%

Elaboracién Propia

El Grafico N°13 muestra la dispersion entre los retornos de mercado y
los retornos fundamentales en el periodo de dos afios. Se observa que
los puntos se muestran alejados de la linea de tendencia resultando en
un coeficiente de correlacion bajo (r =0.4801). El coeficiente indica una
relacion positiva entre los retornos de mercado y los retornos

fundamentales.
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Grafico N°13: Relacidon entre los retornos (%) manteniendo
dos afios la accion
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Elaboracién Propia.

Para una mejor fiabilidad se procedera testear la significancia del

coeficiente de correlacion de Pearson resultante.

Prueba de Hipotesis

HoLos retornos de mercado y los retornos fundamentales durante

dos (2) afios no guardan relacion alguna.

Hi. Los retornos de mercado y los retornos fundamentales durante

dos (2) afios guardan una relacién positiva.

Ho: r=0

Hi:r>0
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Estadistica de prueba

La estadistica de prueba que se empleara para la pruebas de hipétesis

es la de prueba de razén t con n — 2 grados de libertad.

; n—2
= * [—
r 1—17r2

Donde:

t= la razon t para comprobar la significancia estadistica de la r de
Pearson
n= numero de pares

r= coeficiente de correlacion de Pearson obtenido de una muestra.

Con un nivel de significancia de 5%.
teritico = 1.895

Célculos

9-2
tcalcutado = 0.4795 * \/1 — (0.4795)2

tcalculado= 1.4459
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Acepto Hg

Rechazo Hy

tcalculado= 1.4459 tcrl’tico]--895

Conclusion: Como la t calculada es mayor al valor critico y por lo
tanto cae en la zona de aceptar la hipdtesis nula se concluye
entonces que los retornos de mercado y retornos fundamentales no

guardan una relacion positiva manteniendo la accion dos (2) afios.

En la Tabla N°18 se presenta los retornos de los precios de mercado
y los retornos de los valores fundamentales mantenidos durante tres
afos, es decir, el retorno de la accion tomando como afio base 2009 y

el ano final 2012.

Sobre la tabla se observa que las empresas de la muestra generaron
un retorno promedio de 15.43% durante tres afios. Por otra parte, el

promedio de retorno de los valores fundamentales es de 11.62%.
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Tabla N°18: Retorno (%) de las acciones durante tres afios
(2009-2012)

Empresas Retorno de Retorno
Mercado (%) Fundamental (%)

Volcan SAA 19.63% -2.46%
Milpo SAA -47.53% -48.45%
Minsur SAA -81.31% -105.79%
Cerro Verde SAA 74.37% 32.67%
Ferreycorp SAA 1.22% -33.31%
Credicorp SAA 75.22% 111.86%
Banco Continental -31.26% 5.91%
Cementos Pacasmayo SAA 72.91% 108.73%
Luz del Sur SAA 55.60% 35.47%
Media 15.43% 11.62%

Elaboracién Propia

El Grafico N°14 muestra la dispersion entre los retornos de mercado y
los retornos fundamentales en el periodo de tres afios. Se observa
gue los puntos se muestran mas cercanos a la linea de tendencia
resultando en un coeficiente de correlacion alto (r = 0.8928). El
coeficiente indica una relacién positiva entre los retornos de mercado

y los retornos fundamentales.
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Grafico N°14: Relacion de retorno (%) manteniendo tres afios la

accion
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Elaboracién Propia.

Para una mejor fiabilidad se procedera testear la significancia del

coeficiente de correlacion de Pearson resultante.

Prueba de Hipotesis

Ho.Los retornos de mercado y los retornos fundamentales durante

tres (3) afios no guardan relacion alguna.

Hi. Los retornos de mercado y los retornos fundamentales durante

tres (3) afios guardan una relacion positiva.

Ho: r=0

Hi:r>0

Estadistica de prueba

La estadistica de prueba que se empleara para la pruebas de

hipétesis es la de prueba de razén t con n — 2 grados de libertad.
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Donde:

t=la raz6n t para comprobar la significancia estadistica de la r de
Pearson

n= namero de pares

r= coeficiente de correlacion de Pearson obtenido

Con un nivel de significancia de 5%.

teritico = 1.895
Calculos
9-2
tcaicutado = 0.8927 * 1-— (0_8927)2
tcalculado= 5.242
Acepto H,
Rechazo Hg

teritico1.895  tealcutado= 5.242

Conclusion: Como la t calculada es mayor al valor critico y por lo

tanto cae en la zona de rechazar la hipotesis nula se concluye
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entonces que los retornos de mercado y retornos fundamentales

guardan una relacion positiva significativa durante tres (3) afios.

En la Tabla N°19 se presenta los retornos de los precios de mercado
y los retornos de los valores fundamentales mantenidos durante
cuatro afos, es decir, el rendimiento de la accién tomando como afio

base 2009 y el afio final 2013.

Sobre la tabla se observa que las empresas de la muestra generaron
un retorno negativo promedio de 4.96% durante cuatro afios. Por otra
parte, el promedio de retorno de los valores fundamentales es de

7.25%.

Tabla N°19: Retorno (%) de las acciones durante cuatro
anos (2009-2013)

Empresas Retorno de Retorno
Mercado (%) Fundamental (%)

Volcan SAA -41.15% -9.77%
Milpo SAA -125.20% -30.65%
Minsur SAA -127.00% -106.07%
Cerro Verde SAA 40.24% -20.29%
Ferreycorp SAA -13.59% -103.41%
Credicorp SAA 85.55% 140.88%
Banco Continental -28.61% 39.28%
Cementos Pacasmayo SAA 88.01% 127.45%
Luz del Sur SAA 77.09% 27.80%

Media -4.96% 7.25%

Blaboracion Propia
El Grafico N°15 muestra la dispersiéon entre los retornos de mercado y

los retornos fundamentales en el periodo de cuatro afios. Se observa

98



gue los puntos se muestran mas cercanos a la linea de tendencia
resultando en un coeficiente de correlacion alto (r = 0.7264). El
coeficiente indica una relacion positiva entre los retornos de mercado

y los retornos fundamentales.

Grafico N°15: Relacion de retorno (%) manteniendo cuatro
anos la accion
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Elaboracién Propia

Para una mejor fiabilidad se procedera testear la significancia del

coeficiente de correlacion de Pearson.

Prueba de Hipotesis

Ho.Los retornos de mercado y los retornos fundamentales durante

cuatro (4) afios no guardan relacion alguna.
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Hi. Los retornos de mercado y los retornos fundamentales durante

cuatro (4) afos guardan una relacién positiva.

Ho: r=0

Hi:r>0

Estadistica de prueba

La estadistica de prueba que se empleara para la pruebas de hipétesis

es la de prueba de razén t con n — 2 grados de libertad.

Donde:

t= la razon t para comprobar la significancia estadistica de la r de
Pearson

n= numero de pares

r= coeficiente de correlacion de Pearson obtenido

Con un nivel de significancia de 5%.

teritico = 1.895

Célculos

9-2
1—(0.7264)2

tcalculado = 0-7264*\/
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tealculado= 2.7960

Acepto Hg

Rechazo Hy

tcrl’ticol-895 tcalculado= 2.7960

Conclusion: Como la t calculada es mayor al valor critico y por lo
tanto cae en la zona de rechazar la hipétesis nula se concluye
entonces que los retornos de mercado y retornos fundamentales

guardan una relacién positiva durante cuatro (4) afos.

En cuanto a estos retornos evaluados y analizados se encontré y
contrastd que manteniendo las acciones dentro de una cartera de
activos durante tres y cuatro afos los retornos de mercado y
fundamentales presenta una correlacion positiva, alta y confiable
demostrando que los precios de mercado tienden a sus valores
fundamentales y por lo tanto las brechas existentes producto de

valoraciones erroneas desaparezcan en el largo plazo.
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5.3.

Andlisis de la determinacion de la estrategia a seguir sobre los
precios de mercado y los valores fundamentales.

El ratio PER (price earning ratio, en inglés) es uno de los ratios mas
utilizados para el Analisis Fundamental indicando al inversionista si es
momento apropiado para comprar o vender una accién bursatil. El
ratio PER indica el nimero de veces que el beneficio por accion esta
contenida o incluida en el precio de accién de una compaifia. Se

obtiene de la division entre el precio y el beneficio neto.

Las empresas presentan ratios PER diferentes por operar en diversos
sectores economicos. Asimismo, de acuerdo a muchos estudiosos del
tema una accion es considerada como sobrevalorada si el ratio PER
es demasiado elevado, mientras que un accidon es considerada

generadora de mayores beneficios cuando muestra un ratio PER bajo.

Estas afirmaciones se corroboran con los resultados del presente
estudio ya que los ratios PER de mercado y los ratios PER
fundamentales se muestran diferentes. Para normalizar nuestra
evaluacion, muchos autores citan a Benjamin Graham (1980) de
presentar un ratio PER moderado y cuyo valor es de 15.00 veces.
Este valor de referencia es utilizada en diversas investigaciones para
verificar si las acciones estan sobre valoradas o sub valuadas. Por
este motivo esta referencia ser4d tomada en cuenta en el testeo

estadistico de la presente investigacion para determinar si los ratios
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PER de mercado y ratio PER fundamentales presentan valoraciones

razonables.

Sobre la Tabla N°20 se presenta el promedio de ratio PER formada
para los precios de mercado y los valores fundamentales. Los ratios
PER fundamentales resultan de la division entre los valores
fundamentales encontrados sobre el beneficio neto que es el
promedio de las ganancias por accion de los tres ultimos afos,
mientras que para el ratio PER de mercado se tomara los precios de
mercado promedios anuales sobre el beneficio neto resultante del afo

respectivo.

De la tabla se observa que el promedio del ratio PER de mercado
resulta en 15.70 veces, mientras que el ratio PER fundamental se
sita en 11.32 veces. Sobre estos dos promedios se observa una
diferencia considerable que hace indicar que algunas empresas
vienen operando muy por encima de sus valores fundamentales como

es el caso de Volcan, Banco Continental y mas notoriamente Milpo.
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Tabla N°20: Ratio PER de las empresas (2009-2013)

Empresas PER de PER
Mercado Fundamental

Volcan SAA 11.45 6.03
Milpo SAA 35.56 4.95
Minsur SAA 10.87 11.56
Cerro Verde SAA 12.9 8.11
Ferreycorp SAA 13.89 12.69
Credicorp SAA 13.36 20.75
Banco Continental 14.47 7.16
Cementos Pacasmayo SAA 18.01 16.84
Luz del Sur SAA 10.77 13.75

Media 15.7 11.32

Elaboracion Propia

Por otra parte, se aprecia que Credicorp presenta un ratio PER
fundamental (20.75) muy por encima de su PER de mercado (13.36)
indicando una sub valuacion de su accién. Sin embargo, como su ratio
PER de mercado permanece cercado a la referencia de Graham (15
veces) se considera que la cotizacibn de sus acciones son
razonables. Para los demas casos los ratios PER de mercado no se
alejan considerablemente de sus ratios PER fundamentales indicando

cotizaciones adecuadas.

Con la referencia de Benjamin Graham ya explicada se procedera a
testear cada uno de estos ratios, PER de mercado y PER
fundamental, para determinar con mayor precision si estos ratios

presenta sobrevaloracién o subvaloracion.
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Dado que se hicieron 45 flujos de caja por lo tanto se tendra 45 ratios

PER de mercado y 45 ratios PER fundamentales.

Prueba de Hipo6tesis

Ho.El ratio PER promedio de mercado es igual a 15.
Hi. El ratio PER promedio de mercado es diferente de 15.
Ho: x =15
Hi: x # 15
Donde:

x. Es el promedio del ratio PER de mercado de una muestra de

45 valores.
Estadistica de prueba

La estadistica de prueba que se empleara para la pruebas de

hipétesis es la prueba Z con varianza muestral conocida a dos colas.
X — Ho

Z=—F

Vn

Donde:

z= es el valor estandar

n= numero de pares (n=45)

x= es la media de la muestra

Uo= es la media de referencia
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s = Desviacion estandar de la muestra

Con un nivel de significancia de 0.05.

Zritico = 1.960
Célculos
15.70 — 15.00
z= 12.76
Va5
Zcalculado= 0.3679 /_\
Acepto Hg
Rechazo Hg Rechazo Hg
Zeritico= -1.960 Zcaiclado= 0.3679 Zeritico= 1.960

Conclusion: Como la z calculada cae dentro de la zona de aceptar
la hip6tesis nula por lo tanto se concluye entonces que el ratio PER
de mercado promedio de la muestra es igual a 15.00, valor

considerado como moderado.

Prueba de Hipotesis

Ho.El ratio PER promedio fundamental es igual a 15.

Hi. El ratio PER promedio fundamental es diferente de 15.

Hg: x =15
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Hi: x #15
Donde:

x. Es el promedio del ratio PER fundamental de una muestra de

45 valores.
Estadistica de prueba

La estadistica de prueba que se empleara para la pruebas de

hipotesis es la prueba Z con varianza muestral conocida.

X — Ho
7 = —0

=
Vn

Donde:

z= es el valor estandar

n= numero de pares (n=45)

x= es la media de la muestra

Uo= es la media de referencia

s = Desviacién estandar de la muestra

Con un nivel de significancia de 0.05.
Zritico = 1.960
Célculos

11.32 — 15.00
P em
Va5

Zcalculado= -4.09
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RN

Acepto Hg

Rechazo Hq Rechazo Hp

Zcalclado= -4.09 Zeritico= -1.960 Zeritico= 1.960

Conclusion: Como la z calculada no cae dentro de la zona de
aceptar la hipotesis nula por lo que se concluye entonces que el ratio

PER fundamental promedio de la muestra no es igual a 15.00 veces.

Como los resultados muestran los ratios PER de mercado se centran
dentro de la referencia de Graham (15 veces) y por lo tanto son
consideradas como moderadas, mientras que los ratios PER

fundamentales se ubican por debajo de la referencia citada.

Sin embargo, las empresas que hacen subir considerablemente el
valor del ratio PER de mercado son las empresas mineras como
Volcan y mas notablemente Milpo ya que esta Ultima muestra un
ratio PER de mercado de 35.56 veces, nivel demasiado elevado,
mientras que su ratio PER fundamental es de 4.95 veces. Se afirma
gue estas dos empresas estan sobrevaloradas por presentar ratio
PER de mercado muy por encima de sus ratios PER fundamentales,

asimismo recurriendo los graficos N°02 y N°03 se precia que los
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precios de mercado de estas empresas mineras cayeron
drasticamente cerrando las brechas existentes y convergiendo hacia
sus valores fundamentales que se mantuvieron en niveles mas

estables.

El ratio BV (price book value, en inglés) es otro indicador
histéricamente utilizado para los procesos de valuacién de acciones.
Este ratio indica la relacién entre el precio que se paga por una
accion y su valor patrimonial contable (activos menos pasivos), y
mide las veces en que el valor patrimonial por accidén esta contenida

en el precio de esta.

Al igual que el indicador anterior, los ratios BV son diferentes ya que
las empresas operan en diversos sectores economicos. Lo
adecuado, sugerido por varios autores, es que el ratio no supere las
dos (2) veces. Para la investigacion se tomara el promedio de dos
referencias basicas: Benjamin Graham (1980) cuyo ratio BV
sugerido es de 2.0 veces y Damodaran (2012) para mercados
emergentes de 1.99 veces. El valor referencial sera de 2.0 veces
para determinar una valoracion moderada, ni sobre valuada ni sub

valuada.

Para la investigacion, el ratio BV de mercado resulta del precio de

mercado promedio anual sobre el valor patrimonial contable por el
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namero de acciones. Mientras que el ratio BV fundamental es el
resultado de dividir el valor fundamental anual encontrado sobre el
promedio del valor patrimonial contable por accion dentro de los

Gltimos tres afnos.

Sobre la Tabla N°16 se presenta los promedios de los ratios de BV
de mercado y los ratios de BV fundamental para el periodo de
evaluacion. Sobre la tabla se observa que la muestra agrupa
empresas de diversos sectores por lo tanto los indicadores se
muestran variantes. Sin embargo, sobre el grupo de empresas
mineras se observa que el ratio BV de mercado de la empresa Milpo
dista considerablemente de su ratio BV fundamental. Para el resto

de casos los ratios se muestran parejos.

Tabla N°21: Ratio BV de las empresas (2009-2013)

Empresas BV de BY
Mercado Fundamental

Volcan SAA 1.46 1.37
Milpo SAA 4.38 1.3
Minsur SAA 0.71 1.18
Cerro Verde SAA 4.46 3.33
Ferreycorp SAA 1.82 2.44
Credicorp SAA 2.75 3.35
Banco Continental 3.8 2.29
Cementos Pacasmayo SAA 2.13 2.02
Luz del Sur SAA 2.38 2.84
Media 2.65 2.24

Blaboracion Propia
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Con el ratio BV de referencia se procede a testear si los dos ratios
BV tienen a centrarse sobre esta referencia. Se procedera a testear

estos resultados con la estadistica Z.

Prueba de Hipo6tesis

Ho.El ratio BV promedio de mercado es igual a 2.0 veces.

Hi. El ratio BV promedio de mercado es diferente de 2.0 veces.

Ho: x=2.0

Hi:x#2.0

Donde:

x. Es el promedio del ratio BV de mercado de una muestra de

45 valores.

Estadistica de prueba

La estadistica de prueba que se empleara para la pruebas de

hipétesis es la prueba Z con varianza muestral conocida.

X — Ho
7Z =

S
Vn

Donde:

z= es el valor estandar

n= numero de pares (n=45)
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x= es la media de la muestra
Uo= es la media de referencia
s = Desviacion estandar de la muestra

Con un nivel de significancia de 0.05.

Zcritico = 1.960

Calculos

2.65— 2.0
= 1.48
Va5

Zcalculado= 2.95

RN

Acepto Hg

Rechazo Hg Rechazo Hp

Zeritico= -1.960 Zaritico= 1.960 Zcalculado™= 2.95

Conclusion: Como la z calculada cae dentro de la zona de rechazar
la hipdtesis nula por lo que se concluye entonces que el ratio BV de

mercado promedio de la muestra no es igual a 2.0 veces.
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Prueba de Hipotesis

Ho.El ratio BV promedio fundamental es igual a 2.0 veces.

Hi. El ratio BV promedio fundamental es diferente de 2.0 veces.

Ho: x=1.5

Hi:x#15

Donde:

x. Es el promedio del ratio BV de mercado de una muestra de

45 valores.

Estadistica de prueba

La estadistica de prueba que se empleara para la pruebas de

hipétesis es la prueba Z con varianza muestral conocida.

X — U
Z =

=
N

Donde:

z= es el valor estandar

n= numero de pares (n=45)

x= es la media de la muestra

Uo= es la media de referencia

s = Desviacién estandar de la muestra

Con un nivel de significancia de 0.01.

113



Zcritico = 1.960

Calculos
2.24— 2.0
T TTiw
Va5
Zcalculado= 1.49
Acepto Hg
Rechazo Hg Rechazo Hg
Zeritico= -1.960 Zcalclado= 1.490 Zeritico= 1.960

Conclusion: Como la z calculada cae dentro de la zona de aceptar la
hipétesis nula por lo que se concluye entonces que el ratio BV

fundamental promedio de la muestra se centra en 2.0 veces.

Los resultados para este indicador muestran que el grupo de ratios BV
de mercado no se centran sobre el valor de referencia propuesta que
determina si las acciones estan sobrevaloradas o no. La empresa que
hace que este ratio sea elevado es la minera Milpo SAA que presenta
un ratio BV de mercado promedio de 4.38 veces, mientras que su

ratio BV fundamental se sitia muy por debajo, en 1.30 veces.
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En el Gréfico N°16 se aprecia la capitalizacion bursétil que es el
producto del precio de las acciones en cotizacién por el nUmero de
acciones en circulacion y el valor presente de las empresas resultado
de la suma de todos los flujos de caja generados por la metodologia

empleada para cada afo.

Por un lado, sobre el grafico se puede distinguir claramente que las
empresas Milpo, Cerro Verde y Banco Continental presentan
capitalizaciones bursatiles que estan muy por encima de sus valores
presentes fundamentales (valor de empresa) indicando una sobre
valoracion de sus acciones en el mercado de renta variable durante el

periodo de andlisis.

Esto se verifica en los graficos N°04, N°06 y N°09 presentados
anteriormente donde se aprecia brechas significativas entre los

precios de mercado y los valores fundamentales.
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Gréafico N°16: Capitalizacion bursatil y Valor de la empresa (2009-2013)
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Elaboracion Propia.

Por otra parte, el valor de empresa de Credicorp se muestra por
encima de su capitalizacion burséatil indicando que las acciones de
Credicorp pueden generar mas beneficios para los siguientes

periodos.

Para el resto de empresas como Volcan, Minsur, Ferreycorp,
Cementos Pacasmayo y Luz del Sur se aprecia niveles parejos,
similares, entre su capitalizacion bursatil y sus valores presentes
fundamentales indicando equilibrio y por lo tanto eficiencia sobre sus

precios de cotizacion.

Finalmente, con los tres indicadores presentados y evaluados se
concluye que sobre las empresas analizadas existen precios de

acciones que se encuentra sobre valoradas con respecto a sus
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valores fundamentales como es el caso de la minera Milpo SAA.
Asimismo, se aprecia que Credicorp muestra indicadores
fundamentales atractivos que indican retornos favorables para los
siguientes periodos. Por lo expuesto se concluye que la generacion de
estrategias es posible en cuanto a vender las acciones sobre
valoradas y comprar acciones con sefiales fundamentales favorables.
Asimismo, la decision de estrategia de inversion esta en funcién a la
metodologia empleada ya que el modelo es capaz de detectar activos
atractivos como es el caso de Luz del Sur y Cementos Pacasmayo
gue siempre permanecen ligados a sus valores fundamentales y con

valores atractivos de inversion.
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5.4 Discusion de resultados
La confiabilidad de los resultados de la investigacion se sustenta en
gue los datos considerados como insumos sobre el modelo han sido
obtenidos en su totalidad de diversos organismos publicos (SMV,
BCRP, MEF) y privados (BVL) evitando de esta manera el sesgo de la
subjetividad. Asimismo, la metodologia utilizada, en este caso el FCFE,
es un modelo muy bien estudiado por diversas casas de estudios
financieros-internacionales y goza en la actualidad de gran soporte
tedrico y practico; a esto se suma el empleo del supuesto fundamental
del ciclo economico (modelo de tres estados) planteado por
Damodaran (2004) para garantizar la dinamica de crecimiento
sostenible de las compafias en el tiempo. Sobre las variables criticas
como los ratios de crecimiento y de descuento (cok y CAPM histérico)
se aplicaron simulaciones de Montecarlo a través de un software
especializado; finalmente, gran parte de los resultados han estado

sujetos a test estadisticos para confiar la validez de lo encontrado.

Los resultados se asemejan a los estudios de Silapu y Calle (2007) ya
gue los resultados de los valores fundamentales muestran un patron de
comportamiento que no es un paseo aleatorio y la conformacién de los
valores presentes obedece a informacion pasada con la que la
Hipotesis de Eficiencia Débil se descarta. Sin embargo, nuestros

resultados difieren de los obtenidos por estos autores ya que ellos
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expresan que el mercado bursatil nacional es eficiente por presentar
estacionariedad y autocorrelacién criterios y aspectos que no se
analizaron en la presente tesis por pertenecer a metodologias
econometricas.

Los resultados obtenidos también se asemejan a los de Froidevaux
(2004) porque este autor empled similar metodologia a la que se uso6
en la presente investigacion, por lo que el modelo empleado (FCFE)
sobre el mercado accionario peruano es capaz de identificar
valoraciones erroneas, este es en el caso de las acciones de las
empresas mineras que se encontraron sobrevaloradas sobre el periodo

de analisis.

Del mismo modo, segun Froidevaux (2004), con el Analisis
Fundamental se puede detectar a las mejores comparfias de las
industrias con lo que se podria obtener un desempefio superior que las
otras industrias o compafias. Con esta premisa se fundamenta que
dentro de nuestra evaluacion las empresas con mejor desempefio son
Credicorp, Cementos Pacasmayo y Luz del Sur, ya que sus precios
estdn muy correlacionados con los valores fundamentales y la
tendencia de estas acciones es atractiva para un inversionista adverso
al riesgo. Asimismo la Teoria Moderna del Portafolio afirma que en un
ambiente en el que los precios sean erroneos, estos seran detectados

inmediatamente, por lo que la sobrevaloracion o subvaluacion
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desapareceria. Esta ultima afirmacién se verifica tanto en las empresas
gue presentan brechas considerables entre sus precios y valores
fundamentales como en las compafiias que guardan mucha relacion
con sus valores fundamentales y hacen desaparecer estas brechas, al

menos en el periodo de evaluacion.

Los resultados también se asemejan a los de Delgado y Humala (1997)
ya que las relaciones entre los retornos no son inmediatos, sino que
hay un cierto rezago para lograr una relacion significativa y que en el
tiempo las rentabilidades tienen a revertir hacia su media. Esto se debe
a que el mercado arrastra un problema de informacion y que los costos

sSOon mayores a cero.

Dentro de las limitaciones, una de ellas es el tamafio de la muestra ya
gue el analisis solo se hizo sobre un grupo de empresas que
conforman el indice General de la Bolsa de Lima. Como segunda
limitacion es el periodo de evaluacion ya que en anteriores estudios se
ha empleado periodos mas prolongados, diez afios en promedio, sin
embargo esta limitacion no ha afectado a los resultados porque se

observa tendencias claras en los cuadros estadisticos presentados.

Una tercera limitacibn es que el método empleado no puede ser
generalizado ya que todas las compafias no tienen el mismo plan de

inversion de largo plazo, es decir, que no todas las empresas vienen
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operando bajo el mismo ciclo econémico. Sin embargo, con el modelo
planteado los resultados encontrados se muestran consistentes y
sujetos a ser contrastados con otras investigaciones tal como se viene

haciendo.

Con respecto a la primera hipdtesis “la relaciébn entre los valores
fundamentales y los precios de mercado es alta, por o que supone un
equilibrio de eficiencia en el mercado accionario para el periodo 2009-
2013”. Con los resultados obtenidos y comprobados se acepta
parcialmente esta hipotesis ya que solamente tres empresas del grupo
de estudio presentan una fuerte y significativa correlacion positiva entre
sus precios de mercado y su valores fundamentales, asi también se
observa sobre un grupo de empresas que las brechas entre los precios
de mercado y los valores fundamentales encontrados no son tan
significativas o amplias indicando eficiencia y equilibrio en sus
cotizaciones bursatiles. Por otra parte, la relacion entre los retornos de
mercado y retornos fundamentales se logra en el mediano plazo, mas
de tres afios. De esta manera no se puede determinar de manera
contundente si el mercado accionario peruano presenta un equilibrio de

eficiencia.

Sobre la segunda hipétesis “la estrategia de inversidbn se concreta
cuando los precios de mercado se encuentren sobrevalorados o

subvalorados en comparacion con los valores fundamentales de las
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empresas del mercado accionario para el periodo 2009-2013", sea
cepta ya que se puede identificar acciones que han estado por encima
de su valor fundamental y que al final del periodo de andlisis los precios
de mercado de estas empresas caen drasticamente hasta encontrarse
con sus valores fundamentales. Esta afirmacion también se corrobora
con el ratio PER fundamental que resulta bajo en comparacion con el
ratio PER de mercado. El ratio BV también ayuda a identificar acciones
sobrevaloradas asi como la capitalizacion burséatil reafirma lo que se
viene afirmando ya que hay casos en donde esta capitalizacion es
ampliamente mayor al valor presente de las empresas. Asimismo, la
generacion de una estrategia se fortalece porque el modelo es capaz

de encontrar empresas atractivas en rendimiento y retorno.
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CONCLUSIONES
1. Para la investigacion se empled el Andlisis Fundamental sobre un
grupo de empresas que componen el indice General de la Bolsa de
Valores de Lima. Este andlisis involucr6 tomar variables
macroecondémicas del pais y conocer las variables financieras
fundamentales de las empresas y de sus competidores
pertenecientes a la misma industria. Asimismo, para obtener los
valores fundamentales se recurrio a la metodologia de valoracion de
acciones FCFE (Free cash flow of equity, en inglés). Con los valores
fundamentales encontrados se procedid6 a compararlos con los
precios de mercado para determinar si el mercado bursétil nacional

presenta eficiencia de mercado.

2. El Analisis Fundamental determina parcialmente la Eficiencia del
Mercado Bursatil Peruano entre el periodo 2009-2013 ya que, por una
parte, se observaron que los precios de acciones, de una proporcion
considerable de empresas, no guardan una relacion contundente con
sus valores fundamentales. Por otra parte, se encontraron precios de
acciones sobrevaloradas sobre las que se puede ejercer estrategias

de inversion.
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3. De acuerdo a los resultados de la investigacion se determiné que la
relacion entre los valores fundamentales y los precios de mercado de
las empresas analizadas es significativa y fuertemente positiva pero
solo sobre un tercio del grupo analizado. Asimismo la relacion entre
los retornos de mercado y los retornos fundamentales solamente se
muestra significativa y positiva cuando se mantiene las acciones en

una cartera de activos a partir de tres afos.

4. Considerando el analisis realizado y empleando diversos indicadores
bursatiles se determina que la generacion de estrategias de inversion
es dable sobre el mercado accionario nacional. Estas estrategias se
orientan sobre aquellas acciones que se encontraron sobrevaloradas
y sobre aquellas en donde la relacion entre sus valores
fundamentales y precios de mercado se muestran muy estrechas.
Finalmente, la generacién de estrategias se fortalecen porque el
modelo de valuacion empleado es capaz de encontrar acciones con

mejor rendimiento dentro del mercado de capitales.
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RECOMENDACIONES
Sobre el modelo aplicado se recomienda incluir otros supuestos
que estén ligados a otros estados de la economia y aplicar su
debida metodologia. Esto debido a que cada empresa no puede
seguir el mismo supuesto (tres estados) por su tiempo de
operacion, el sector econémico donde operan y sus futuros

planes de inversion.

Como complemento a lo anterior, se recomienda realizar nuevas
investigaciones con la metodologia empleada (FCFE) o también
con alguna otra metodologia de valuacion de acciones como lo
es el FCFF (free cash flow for the firm, en inglés) sobre
dividendos ya que estos modelos tienen poca aplicacion sobre

los documentos de investigacién en el Peru.

Asi también se recomienda considerar, para nuevas
investigaciones sobre el tema, una muestra mas amplia y
diversificada a lo propuesto en la presente investigacion
tomando en cuenta también la formacion de una cartera de

activos mejor estructurada.
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Anexo N°01: Especificacion del Modelo para determinar los Valores Fundamentales
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FCFE,
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Ratios de  Crecimiento Transicion Lineal sobre los FCFE Ratio de Crecimiento:
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. . crecimiento del PBI nominal.
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Duracion del Ratio  de Ratio de Descuento Fundamental: CAPM, Para el tercer estado el

Crecimiento (RC): Se considera
cinco afios como duracion de
crecimiento.

Ratio de Descuento Econémico y ratio de naimero de afios sera de

descuento implicito. Promedio de estos para el 173

primer estado. Para el largo plazo el cok es el
CAPM histérico.

\ 4

Suma de todos los
FCFE descontados
= Valor
fundamental o
intrinseco  de la

accion.




ANEXO N°02: Capitalizacién Bursatil al 28 de Febrero del 2014

HAF.P.

Capitalizacion bursatil por rubro (%)

B BANCOS Y FINANCIERAS

0.06% 1.16%
Lo7%.\ 3-23%

0.19%
8.79% _\

M DIVERSAS COMUNES

B AGRARIAS

M INDUSTRIALES COMUNES

B MINERAS COMUNES

I SERVICIOS PUBLICOS

W SEGUROS

DIVERSAS DE INVERSION

M INDUSTRIALES DE INVERSION

MINERAS DE INVERSION

Fuente: BVL
Elaboracién: Propia

133



ANEXO N°03: INDICES SECTORIALES

CARTERA DE LOS INDICES SECTORIALES
(vigente a partir del 2 de ENERO de 2014)

SECTOR BANCOS Y FINANCIERAS

N°  Nombredevalor Nemdnico
1 Bco. Continental  CONTINC1
2 Scotiabank SCOTIAC1
3 Bco. de Crédito CREDITC1
4 Interbank INTERBC1
SECTOR DIVERSAS
N°  Nombredevalor Nemdnico
Ferreycorp FERREYC1
Grafiay Montero  GRAMONCL1

1

2

3 Intergr Financ ServicIFS

4 Credicorp BAP

5  InRetail Peru Corp. INRETC1
6  Andino Investment F AIHC1

SECTOR INDUSTRIALES

N°  Nombre devalor Nemdnico
1 Alicorp ALICORC1
2 UAnd de Cementos UNACEMC1
3 Cementos Pacasma) CPACASC1
4 Relapasa RELAPAC1
5  Maple Energy MPLE

6  Corp. Aceros Areq Ir CORAREIL
7 SIDERPERU SIDERC1

8  Backus Inv. BACKUSI1
9  Austral Group AUSTRAC1
10  Corp. Lindley Inv.  CORLINI1
11 Corp Aceros Areq CORARECL1
12 Gloria Inv. GLORIAIL
13 Lima Caucho Inv.  CAUCHOI1

Peso (%)
69.93%
14.42%
11.55%

4.10%

Peso (%)
31.62%
24.92%
15.52%
13.08%
11.82%

3.04%

Peso (%)
18.89%
15.95%
12.91%
11.63%
10.63%

8.96%
5.99%
4.54%
3.91%
3.16%
1.69%
1.08%
0.68%

@OO\IO?(H#QQNHZO

T T T O N N Y
o N oo o1 B W N - o

B o ww D -

NO

SECTOR MINERAS

Nombre devalor ~ Nemonico  Peso (%)

Volcan "B" VOLCABC1 21.11%
Rio Alto Mining RIO 15.50%
Minsur Inv. MINSURI1 11.48%
ADR Buenaventura BVN 1.76%
Cerro Verde CVERDEC1 7.55%
Milpo MILPOC1 5.94%
Atacocha "B" ATACOBC1 4.37%
Trevali Mining v 4.18%
Luna Gold LGC 3.56%
Panoro Minerals PML 3.19%
Southern SCCO 3.15%
Minera IRL MIRL 2.89%
El Brocal BROCALC1 2.67%
Sulliden Gold SUE 2.41%
Candente DNT 2.14%
Minera Corona Inv.  MINCORI1 0.99%
Morococha Inv. MOROCOI1 0.60%
Zincore Metals INC 0.51%

SECTOR SERVICIOS

Nombre devalor ~ Nemonico  Peso (%)

Luz del Sur LUSURC1 36.13%
EDEGEL EDEGELC1 29.50%
EDELNOR EDELNOC1 19.62%
Telefonica "B" TELEFBC1 14.74%

SECTOR AGROPECUARIO

Nombre devalor ~ Nemonico  Peso (%)

Casagrande CASAGRC1 64.66%
Agro Ind Pomalca  POMALCC1 24.45%
Tuman TUMANC1 10.89%

Fuente BVL
Elaboracién Propia
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ANEXO N°04: Estados
Financieros de las

empresas en estudio
(2009-2013)



ANEXO N°04-1: Estados de Situacién Financiera de VOLCAN COMPANIA MINERA S.AA.
ESTADOS FINANCIEROS -INDIVIDUAL- (en Miles de Soles)

CUENTA 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 30,806 339,258.60  215,726.98 567,413.70 311,513.10 308,804.61 158,117.70  1,308935  369,278.20
Otros Activos Financieros 0 61,131 217,160.32
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 0 1,549,84952 1543479  3,128,591.64
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 69,008 26731344 270,362.04 98,178.38 210,623.20 351,762.64 18459512 184482 260,275.99
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 23,984 1241646  125283.73 743,407.56 55,626.72 137,222.46 14705062 191,824  386,847.57
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 29,896 22,298.49 18,032.92 8097746 14812984 52265378 121820378 1167173  2481468.08
Inventarios 56,200 8470039  122928.88 209,909.00 178,593.33 169,781.58 7789283 117323 110,025.18
Otros Activos no financieros 4307 8,709.10 15,144.78 11,062.22 7,924.38 50,450.25 0

Total Activos Corrientes Distintos de los Activos 0 Grupos de Activos

para su Disposicion Clasificados como Mantenidos para la Venta o para 0 91241057 149022506  1,836,310.30 3,030,869 3,825,055.33
Distribuir a los Propietarios

Total Activos Corrientes 214,201 73469648  767479.33  1,710,948.32 91241057 149022506  1,836,310.30 3,030,869  3,825,055.33
Otros Activos Financieros 45,129 49,655.97
Inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas 0 89965248  1,849,642.02 1,859,396  2,026,718.79
Cuentas por cobrar comerciales y atras cuentas por cobrar 0 17,564.44 25,153 25,549.10
Otras Cuentas por Cobrar 11,495 11,502.40 96,947.56 9,413.12 14,860.38 16,929.84 17,564.44 25,153 25,549.10
Propiedades de Inversion 207212 41375736 66926446 79405262  812,350.10 0

Propiedades, Plantay Equipo (neto) 376,684 44628944 560,668.44 746,249.26 702,128.39 870,320.90 467,791.05 555,752 700,700.91
Activos intangibles distintos de la plusvalia 951,842 86958366  952587.19 1273069.04 128112833 1,136,718.03 558,764.87 622,060  856,603.22
Activos por impuestos diferidos 0 16,384.52 25,223.92 82,345.84 59,619.34 29373 25,034.82
Otros Activos no financieros 0 8,945.86 7971.94 23,004.97 0

Total Activos No Corrientes 1547233 174113286 2279467.65 284811502 283569112 3013939.02 2976,386.70 3,137,464  3,684,262.79
TOTAL DE ACTIVOS 1761434 247582934 304694698 455906334 374810169 4504,164.08 4,812,697.00 6,168,333 7509,318.12
Pasivos y Patrimonio 0 0

Otros Pasivos Financieros 172,006 67,755.20 3,912.78 104,389.30 140,355.74 105,197.05 11572850 373657  517,306.99
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 104,116 96,027.02 13611128 172,389.14 108,687.12 93268659 402495  722,342.60
Cuentas por Pagar Comerciales 203,026.09 21521090 238,094 328,624.92
Otras Cuentas por Pagar 101,031 221,138.53 171,268.79 137922 203,302.71
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 28,168 169,627.70  124,567.69 256,817.46 250,667.04 499,723.91 546,206.90 26479 190,414.97
Pasivos por Impuestos alas Ganancias 2234 31232122 26241664 22662950 21114340 0

Otros Pasivos no financieros 0 18252320  110,015.67 0

Total Pasivos Corrientes 407555 70573113  527,00838 76022540 71085330 1211,608.78 1,158430.76 776151 1,239,649.58
Otros Pasivos Financieros 258,832 152,449.20 5,530.60 529,149.66 104,040.00 15,339.95 30,243.73 1553113  1,703,298.16
Ingresos Diferidos 126,690.43 0

Otras provisiones 28,761.60 65,076.50 72,226.88 128,508.94 57,376.27 63,778 190,532.36)
Pasivos por impuestos diferidos 128368 14326070 16623606 41281580 27004738 19346426 12669043 111672  128,606.34
Total Pasivos No Corrientes 496,992 295709.90  200,537.26  1,007,041.96 446,314.26 337,313.15 21431043 1728563  2,022,436.85
Total Pasivos 904547 100144103 72754564 1767267.36 1157,167.56  1548,921.93 1372,741.19 2504715  3262,086.43
Capital Emitido 741,607 85516011 97322663  1500590.30  1,791,461.87 210085110 3,081,242.22 3271074  3990,61156
Primas de Emision 1,193 1,38387 162383 0

Acciones Propias en Cartera 0 58750423  -572572  -653,627.52
Otras Reservas de Capital 246,349.38 218,734.02 23283465 260276 326,305.07
Reservas Legales 1150 5512461 5167501  140467.90 0

Otras Reservas 1454 10572.37  130,694.51 155,853.90 0

Resultados Acumulados 111,483 552,147.35  986,828.47 667,488.64 562,183.03 763,421.59 74374822 718927 587,802.48
Otras Reservas de Patrimonio 0 175,352.88 327,395.24 -9,060.15  -127,764.56 -30,365.05  -14,086 -3,859.90
Total Patrimonio 856,887 147438831 231940134 279179598 259093413 295524216 343995581 3663618 424723169
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO LT6LA3A 947580034 304604698 455006334 374810160 450416408 481269700 6168333 75093181
Fuente: SMV

Elaboracion Propia
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ANEXO N021: Estados de Situacion Financiera de VOLCAN COMPARIA MINERA SAA.
ESTADO DE RESULTADOS -INDIVIDUAL- (en Miles de Soles)

CUENTA Mmoo W5 A AW A8 W9 A0 A A A8

Ingesos de e ordinaes EOFL BB LTIABM 2SO LAB2NN LIRS IQUEB LTETD  160UBE 24287
Cosode Ve B SO BESTR) MY WKL TOUNR LORNSH AR LIRS -AELELE
Ganancia Pcide) Brta 565 24TH LGOTSH LGLTRE SHIGH  (BIED BRI BN BWE 03y
astos d Venes  Disvtuc AW WD BEL BT UME  MTEH  HWMD NMU LM T
Gasts t Adnisc BB OB N7 NIED  TETH UET6R 0NN BEES  ABAE®  -L0412)
Ot gests Operies ) BETS  TBLY  TONRG  GL6S  L0SH) IR0 DB 1832
Ot Gsts peres BB G0N 6RO BME  1BMSH  DEET NWE L5
S;Q;”;;‘Pémida’p(’”mdad“de B 1030 MR LETSHG A0S MINB GG IS LS55 MY
st Frarcis ) BRSO 0K DIFGE  LIB B R0 HIH NI
Gasts Frencs B U198 MY AT M BESH  RM0 BETE WD 006
Diferencias de Cambioneto - - - 461 < B8 AT 6036641

(Otros ingresos (gastos) de as

L , DA 4% NL1S04 36496074 1550490 1002159 2896680  40L10985 3240305 3286894
Subsidarias, negocios conjuntos y asociadas

(Ganancias (Pérdidas) que surgen dela Diferencia
e el Valor Libro Anterory el Valor Justo de

s s Recsfics Heddos 0 3910 2558078 10640294 28591898 22404604 632306 3423381

Valor Razonable
Otros Ingresos h4d
Resutado por Exposicion a a Infiacign 65,908

Resultado antes de mpuestoalas Ganancias 112200 82597 107956406 169693740 77062046  7HB53550 92543010 L06823608 74504370 57400872

st pr Imuesoa s Ganarcis AW DU ZBMA MIDTL RN RSHT 0606 UGG 063 BT
Partcipacion de os irabejadores 9007 365 630453 L4674 488144

g:g;gﬁ:(azem'da)Naadwperac‘(’"es B TG LIRS OB WIS TSN BB 6IH s
(Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio TL79 66464 7841913 118847725  SH438898 49196181 70357304 85036423 60574740 47028950
(Ganancias (pérdida) basica por accion: 009 097 Wil 043 02 030 030 019 016
Fuente:; SV

Elaboracidn Propia
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ANEXO N°04-2: Estados de Situacion Financiera de COMPARNIA MINERA MILPO S.AA.
ESTADOS FINANCIEROS -INDIVIDUAL- (en Miles de Soles)

CUENTA 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Activos -

Activos Corrientes - - - - - - - - -
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 115,354 149,733 102,196 102,761 276,992 369,690 407,649 223,375 912,168
f:;n;:s por cobrar comerciales y otras cuentas por 302,114 324,674 533,401
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 25,529 60,567 78,626 31,7173 100,815 114,897 153,518 215,200 290,957
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 67,074 69,219 22,456 85,356 6,881 12,556 4,926 43,253 43,479
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 6,603 10,403 5,504 57,218 161,219 210,771 140,990 59,586 179,129
Anticipos - - - - - - 2,680 6,635 19,836
Inventarios 10,177 13,564 25,387 56,292 57,890 78,208 95,713 114,487 132,642
Otros Activos no financieros 2,518 1,505 1,074 4316 4,526 7,846 - - -
Total Activos Corrientes 227,255 304,991 235,244 337,716 608,322 793,967 805,476 662,536 1,578,211
Activos No Corrientes -

ST LT, e conros 120619 152082 174139 518255 467064 326108 322,800 248786 158966
E;Jsrnat:s por cobrar comerciales y otras cuentas por R 3[332

Cuentas por Cobrar Comerciales - - 17,912 4,435 -

Otras Cuentas por Cobrar 858 1,429 1,155 - - - 3,332 - -
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 233,514 312,773 520,513 615,931 594,158 565,269 666,802 974,166 1,001,074
Activos intangibles distintos dela plusvalia 98,414 147,109 161,667 197,694 174,212 72,519 229,052 271,822 322,392
Activos por impuestos diferidos 1,780 642 13,998 17,001 - 12,551 24318 30,044 37,629
Total Activos No Corrientes 455,185 614,035 871472 1348882 1,253,347 980,942 1,246,304 1,524,818 1,520,061
TOTAL DE ACTIVOS 682,440 919,026 1,106,716 1,686,597 1,861,669 1,774,909 2,051,780 2,187,354 3,098,271
Pasivos y Patrimonio - - - - - - -
Pasivos Corrientes - - - - - - - - -
Otros Pasivos Financieros 9,518 3,957 6,369 6,925 99,771 75,506 137,739 152,159 29,870
izzgrtas por pagar comerciales y otras cuentas por ) 185,811 230,166 284,020
Cuentas por Pagar Comerciales 14,708 21,017 44,895 72,778 45,283 65,978 130,899 161,313 187,654
(Otras Cuentas por Pagar 70,192 55,885 59,842 105,565 71,715 70,163 46,501 54,295 69,391
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 899 4,225 4,582 6,539 9,271 9,528 8,412 14,558 26,975
Provision por Beneficios a los Empleados - 44,642 - 20,339 26,428 33,822
Otras provisiones - 9,224 - - - 81,062 103,402 85,292 57,429
Pasivos por Impuestos a las Ganancias 33,199 66,176 36,206 20,827 20,187 - - 11,021 19,190
Total Pasivos Corrientes 128,515 160,484 152,395 212,633 290,870 302,237 447,291 505,066 424331
Pasivos No Corrientes - - - - - - - - -
Otros Pasivos Financieros 101,542 2,173 13,480 417,000 271,183 146,537 221,169 304,745 996,239
Otras Cuentas por Pagar 3,770 - - - - - - - -
Otras provisiones 1,225 7,904 17,371 23,304 52,563 81,691 80,233 138,468 134,627
Pasivos por impuestos diferidos 13,329 13,331 11,628 10,855 -

Otros pasivos no financieros - - - - 2,717 - - - -
Total Pasivos No Corrientes 119,865 23,408 42,480 451,159 326,463 228,228 301,402 443213 1,130,865
Total Pasivos 248,380 183,891 194,874 663,792 617,333 530,466 748,693 948,279 1,555,197
Patrimonio - - - - - - - - -
Capital Emitido 377,139 398,071 580,456 823,275 824,364 869,304 936,140 885,444 969,932
Acciones de Inversion 6,706 6,980 9,625 13,272 13,008 14,405 15,329 8,405 9,212
Otras Reservas de Capital 53,707 58,557 90,775 104,874 214,877 312,133 170,616 166,492 182,488
Resultados Acumulados 72,027 271,430 230,985 81,385 192,087 48,601 181,001 178,735 381,442
Total Patrimonio 434,060 735,134 911,841 1,022,805 1244336 1,244,443 1,303,087 1,239,076 1,543,075
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 682,440 919,026 1,106,716 1,686,597 1,861,669 1,774,909 2,051,780 2,187,354 3,098,271
Fuente BVL

Elaboracion Propia
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ANEXYO NFO4-2 Estados de Situacion Financira de COMPARIA MINERA MILPO SAA.

ESTADO DE RESULTADOS NDIVIDUAL- (en Mies de Sols)

CUENTA 6 A M A0 M AW A a0 A2 AB
Ingresos de actvidades ordinaria 0316 206604 619797 60% T8 TR L0MT% L3036 13081 L7105%
Costo de Ventas LK 1 KA T A T N A
Ganancia Perddz) Bruta 9% AT 46400 A06RIL A5 43T 6825 TR 696 Q073D
Gastosde Ventas y Distrbucion 008 T8 e 93 B 4132 N0 N U ST
Gastosde Adrministracion L YK O X R Y N T R O
Ganancia (Perdida de a baja en Acivos inancieros medidosa 6

(osto Amortizado

(Otros Ingresos Operativs 3303 600 31906
Otros Gastos Operativos 6143 B4 16 N8 589 G8hld  H62B 12149 -1405)
(Ganancia (Pérdida por actividades de operacion §IO0 134583 MG2%8  BTR2  273L 299280 4372 60645 49 AT
Ingresos Financieos o 20 39 LI 5L 20 38 368 5Bl 680
Gastos Financieros 056 4% 9 4 006 86T 70 0 W3
::;‘::aid"i’““‘gm“’“'“‘”"Sid‘a"a"”eg“i“°°“]”“*°” WM BE B SIS AW DR LW MM
(Ganancia (Prdida] por Instrumentos Financieros Derivados NV R K

Otros Ingresos 31,289

Otros Gastos L%

Resulado por Exposicion aa Inflacion 1§37

Resultado antes de Impuesto a s Ganancia T2 106098 418012 Al00 102487 296860 449038 46220 188937 30610
(Gasto por mpuesto a a5 Ganancis 619 0% 9w B4d06 % 09 21 B 13T 167591
Partiipacion de os rabajadores AL/ VA N S R . B 1

(Gananci (Prdida) Neta de Operaciones Continuadas . 0% A6 282402 %706 176868 3686 026 LB 183009
Gananca (Perdida) Neta delEercico 0% 6% e WA %06 1688 686 0026 SL1E 183019
Ganancias(Pérdida) por Accon:

(Ganancias érdida hdsia por accin: 019 0% 044 016 008 06 034 006 0l

Fuente BVL
Eleboracion Popia
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ANEXO N°04-3: Estados de Situacién Financiera de MINSUR COMPARNIA MINERA S.A.A.
ESTADOS FINANCIEROS -INDIVIDUAL- (en Miles de Soles)

CUENTA 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Activos

Efectivo y Equivalentes al Efectivo 1,585,051 1,248,461 1,859,685 1,306,241 595,820 1,243,179 1,360,652 232,823 555,907
Otros Activos Financieros 0 0 611 15,246 250,836 20,590 18,465 18,898 28,219
Cuentas por cobrar comerciales y otras 59,104 73,640 86,372 60,125 83,510 0 113,504 81,903 169,383
cuentas por cobrar

Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 30,359 80,225 115,126 11,321 32,572 91,666 81,430 60,937 139,891
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 4,403 513 462 559 1,013 47,896 28,610 19,130 26,991
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 666 3,464 1,836 2,502
Inventarios 146,627 166,516 175,529 223,913 226,793 249,523 273,407 278,024 333,487
Otros Activos no financieros 1,585 1,423 1,509 1,789 2,997 2,975 3,100 28,216 22,633
Total Activos Corrientes Distintos de los

Activos o Grupos de Activos para su

Disposicion Clasificados como Mantenidos 0 0 0 1,193,541 1,656,495 1,769,129 639,864 1,109,630
para la Venta o para Distribuir a los

Draniatarinc

Total Activos Corrientes 1,827,129 1,570,778 2,239,294 1,619,194 1,193,541 1,656,495 1,769,129 639,864 1,109,630
Activos No Corrientes 0 0 0 0 0 0 0 0 0]
Otros Activos Financieros 0 0 0 0 0]
Inversiones en subsidiarias, negocios 121,871 178,689 325537 1619752 2570716 2,740,674 3,004,083 4343915 4,819,936
coniuntos v asociadas

Cuentas por cobrar comerciales y otras 0 0 0 0 0 0 0 0 109,961
cuentas por cobrar

Cuentas por Cobrar Comerciales 0 0 0 75,202 69,222 73,663 0 0 109,961
Propiedades de Inversion 0 8,035 7,791 7,548 14,220 0 0 0 0|
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 309,355 322,281 319,871 316,510 334,682 597,870 685,480 976,385 970,865
Activos intangibles distintos de la plusvalia 11,477 11,403 11,527 11,527 0 0 25,394 77,038 95,660
Activos por impuestos diferidos 0 0 4,255 17,757 12,096 0 0 0 0
Otros Activos no financieros 0 900 800 700 15,479 12,913 14,734 161 3,299
Total Activos No Corrientes 442,703 521,308 669,781 2,048,996 3,016,415 3,425,120 3,729,690 5,397,498 5,999,721
TOTAL DE ACTIVOS 2,269,832 2,092,086 2,909,075 3,668,190 4,209,956 5,081,616 5498818 6,037,362 7,109,351
Pasivos y Patrimonio 0 0 0 0 0 0 0 0 0]
Pasivos Corrientes 0 0 0 0 0 0 0 0 0]
Otros Pasivos Financieros 0 0 0 0 0 0 0 510,000 72,865
Cuentas por pagar comerciales y otras 0 0 0 0 0 49,817 139,225 181,051
cuentas por pagar

Cuentas por Pagar Comerciales 11,755 18,920 12,755 19,166 13,902 22,528 28,241 74,970 73,849
Otras Cuentas por Pagar 116,022 64,590 97,139 112,679 19,133 180,863 7,368 31,572 49,059
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 3,368 4,120 6,063 5,027 4,615 12,542 14,208 32,683 58,144
Provision por Beneficios a los Empleados 0 141,324 92,180 101,143
Otras provisiones 1,924 9,571 9,776 7,181 0 0 7,568 16,752
Pasivos por Impuestos a las Ganancias 48,877 51,654 173,313 181,748 0 65,604 35,738 0 0|
Otros Pasivos no financieros 0 0 0 2,480
Total de Pasivos Corrientes distintos de

Pasivos incluidos en Grupos de Activos para 0 203,128 300,546 226,879 748,973 374,291
su Disposicion Clasificados como Mantenidos

nara la Venta

Provision por Beneficios a los Empleados 0 0 158,261 0 0 0 0
Otros Pasivos 0 36 19,009 0 0 0|
Total Pasivos Corrientes 181,946 139,284 298,841 328,396 203,128 300,546 226,879 748,973 374,291,
Pasivos No Corrientes 0 0 0 0 0 0 0 0 0]
Otros Pasivos Financieros 0 0 0 0 0 0 18,263 5,934 485,530
Otras provisiones 0 16,707 25,639 25,952 61,894 65,666 105,457 163,860 147,407
Pasivos por impuestos diferidos 0 0 0 0 51,169 63,515 25,235 22,093
Otros pasivos no financieros 0 0 0 0 0 0
Total Pasivos No Corrientes 0 16,707 25,639 25,952 61,894 116,835 187,235 195,029 655,030
Total Pasivos 181,946 155,991 324,480 354,348 265,022 417,381 414,114 944,002 1,029,321
Patrimonio 0 0 0 0 0 0 0 0 0]
Capital Emitido 589,187 751,821 751,821 751,821 751,821 1,688,965 1,621,021 1,533,236 1,675,135
Acciones de Inversién 294,594 375,910 375,910 375,910 375,910 844,481 810,509 766,617 837,566
Otras Reservas de Capital 118,049 150,364 150,424 150,933 151,492 338,976 433,166 409,709 447,627
Resultados Acumulados 933,153 505,097 1,153,537 1,882,275 2,300,826 1,679,495 2,220,008 2,383,799 3,119,702
Otras Reservas de Patrimonio 0 0 0 0 364,885 112,318 0 0 0
Total Patrimonio 2,087,886 1,936,095 2,584,595 3,313,842 3,944,934 4,664,235 5,084,705 5,093,360 6,080,030
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 2,269,832 2,092,086 2,909,075 3,668,190 4,209,956 5,081,616 5498818 6,037,362 7,109,351
Fuente: SMV
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ANEXO N°04-3: Estados de Situacidn Financiera de MINSUR COMPARIA MINERA SAA.
ESTADO DE RESULTADOS -INDIVIDUAL- (en Miles de Soles)

CUENTA 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 011 012 013
Ingresos de actividades ordinarias 104305 L0133 1125994 1666730 2204455 124467 2336150 2203206 1833293 205,734
Costo de Ventas 00459 3646 256200 91976 357920 2648 40767 3789 502416 -Bd492
Ganancia (Pérdida) Bruta 901846 776207 869733 L3TATHA 1846535 1148319 1928982  L70417 1130817 126078
(Gastos de Ventas y Distribucion 3506 W8 M RBS 3966 B8 36997 B804 2500 28080
Gastos de Administracion g 85 %7 1838 142895 105780 99264 BT9R 91035 87497
Qananqa(Perdwda) (ela baja en Acpvos T R W 0 0 0 0 '
Financieros medidos al Costo Amortizado

(Otros Ingresos Operativos 15,626 63,397 83,494 473 84,465 54520 18,643 33,668 26328
(Otros Gastos Operativos 20881 3530 15860 12692 197531 (133017 89413 55893 85617
g;g;";g(%rd'da] po achidads TN BT TR LM LW SIS UMIB LRI S 1
Ingresos Financieros BHB6 182405 13793 130582 529093 59,57 28,056 507 33,000 2,91
Gastos Financieros QM3 M 18913 19712 S8 12499 289 379 S50 10434
Diferencias de Cambio neto 29,153 459 1983 5199 1750 70,768 2,860 2,42 50 1557
Oosingess s deles W W e BI st 0 0 0 i
subsidiarias,neqocios conjuntos y asociadas

(Ganancias (Pérdidas) que surgen de fa

Diferencia entre eIIVa\or‘Ubro‘AmenoryeI T R R
Valor Justo de Activos Financieros

Reclasificados Medidos a Valor Razonable

Participacidn en los Resultados Netos de Asociadas

 Negocios Conjuntos Contabilzados por el Método 538 0 0 0 0
de 3 Particinacion

(Otros Ingresos 500,229 0 0 0 0
0tros Gastos 315,109 0 0 0 0
Resutado por Exposicion a fa Inflacion 15,017 0 0 0 0
EZ;i'nti?:Sames delmpuesioalas WM TSNS IS IS LI M8 LIS LT LR 1089788
(Gasto por Impuesto a las Ganancias 2926 1918 190668 319365 436934 299526  S05126 1330 354209 43504
Garc Pt Nea e e SO MR R S WS TR LM LIS G GASS
Continuadas

Partcipacidn de los trabajadores 058 5178 5206 510 126,648 0 0 0 ()
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 579758 488203 537289 84260 AN AL 1207398 LAOADS 666514 654585
Ganancias (pérdida) por accidn; 043 0 0 087 08 040 03B 0B 0

Fuente: SWV
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ANEXO N°04-4: Estados de Situacion Financiera de MINERA CERRO VERDE S.A.A.
ESTADOS FINANCIEROS -INDIVIDUAL- (en Miles de Ddlares)

CUENTA 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Activos 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Activos Corrientes 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 17,354 14,692 3,013 21,571 203,391 388,113 1,383,636 1,427,528 854,570
Cuentas por cobrar comerciales y otras

cuentas ;for cobrar y 247,921 340,170 627,347 460,173 24,7192 27,593 269,343 362,593 381,816
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 99 0 40,156 8,712 75,323 155,410 44,053 4,054 7,604
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 30,144 50,103 206,513 89,043 216,562 290,709 25,959 39,977 68,111
Cuentas por Cobrar a Entidades

Relacionadas 31,377 40,651 6,855 12,920 199,331 318,562 306,101
Inventarios 52,371 71,012 93,735 175,832 156,319 170,225 175,837 191,250 217,000,
Gastos Contratados por Anticipado 9,887 4,329 3,038

Total Activos Corrientes 389,153 526,957 980,657 775,015 680,565 1,038,106 1,828,816 1,981,371 1,453,386
Activos No Corrientes 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cuentas por cobrar comerciales y otras

cuentas por cobrar 0 0 0 0 0 0 0 63,964 322,791
Cuentas por Cobrar Comerciales 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otras Cuentas por Cobrar 0 0 0 0 0 0 0 63,964 322,791
Existencias (neto) 15,532 20,114 40,187

Propiedades, Planta y Equipo (neto) 447,365 991,498 1,014,732 1,068,499 1,082,051 1,108,645 1,220,591 1,852,328 2,831,779
Activos intangibles distintos de la plusvalia 14,949 13,672 0 12,289 9,779 8,149 6,519 5,078 3448
Activos por impuestos diferidos 41,801 99,015 0 73,346 0 0 0 0 0
Otros Activos no financieros 0 0 0 48,752 140,770 139,178 140,671 175,812 216,797
Total Activos No Corrientes 519,647 1124299 1054919 1202886 1,232,600 1255972 1,367,781 2,097,182 3,374,815
TOTAL DE ACTIVOS 908,800 1,651,256 2,035576 1977901 1913165 2,294,078 3,196,597 4,078553 4,828,201
Pasivos y Patrimonio 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pasivos Corrientes 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros Pasivos Financieros 0 25,250 11,250 0 0 0 0 0 4,577
Cuentas por pagar comerciales y otras

cuentas por pagar 0 77,020 167,926 311,868
Cuentas por Pagar Comerciales 14,988 44,430 50,394 85,990 39,798 67,376 55,950 146,354 268,508
Otras Cuentas por Pagar 2,509 45,748 98,529 45,521 76,516 126,887 17,655 13,491 35,067
Cuentas por Pagar a Entidades

Relacionadas 1,206 739 8,092 6,397 2,719 3,851 3415 8,081 8,293
Provisién por Beneficios a los Empleados 48,254 116,235 126,731 83,355 58,129
Otras provisiones 0 49,766 255,035 0 75,257 0 0
Pasivos por Impuestos a las Ganancias 18,321 47,873 237,655 183,803 83,792 174,275 56,920 21,187 52,740
Total Pasivos Corrientes 37,024 164,040 455,686 576,746 251,079 488,624 335,928 272,468 427,314
Pasivos No Corrientes 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros Pasivos Financieros 1,906 158,417 62,514 0 0 0 0 0 1,326]
f:‘:r:‘g: g’;’ﬁ:g;r comerciales y olras 0 0 0 58600 39,310 2,204 1,298 540 5539
Otras Cuentas por Pagar 0 1,298 245 1,559
Cuentas por Pagar a Enti

Relacionsdas ’ s 0 0 2% 3,960
Otras provisiones 4,730 14,918 15,634 16,944 18,642 3,487 7,061 79,812 48,479
Pasivos por impuestos diferidos 47,915 52,277 55,697 1,376 122,525 200,524 174,672 251,511 258,059
Otros pasivos no financieros 35,515 0 0 0 0
Total Pasivos No Corrientes 55,340 226,159 134,148 76,980 215,992 206,215 183,031 331,863 313,403,
Total Pasivos 92,364 390,199 589,834 653,726 467,071 694,839 518,959 604,331 740,717
Patrimonio 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Capital Emitido 189,030 189,030 189,030 189,030 990,659 990,659 990,659 990,659 990,659
Capital Adicional 375,660 375,660 375,660 375,660

Otras Reservas de Capital 17,822 37,845 37,845 37,845 198,132 198,132 198,132 198,132 198,132
Resultados Acumulados 81,013 188,543 43177 -78,390 257,303 410,448 1,488,847  2,285431 2,898,693
Otras Reservas de Patrimonio 152,911 469,979 800,030 800,030 0 0 0 0 0
Total Patrimonio 816,436 1,261,057 1445742 1324175 1,446,094 1599239 2,677,638 3,474,222 4,087,484
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 908,800 1,651,256 2035576 1,977,901 1913165 2294078 3,196597 4,078553 4,828,201

Fuente: SMV
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ANEXO N°04-4: Estados de Situacion Financiera de MINERA CERRO VERDE SAA.
ESTADO DE RESULTADOS -INDIVIDUAL- (en Miles de Délares)

CUENTA 2004 2005 2006 007 2008 2009 2010 PN 00 003

Ingresos de actividades ordinarias H0762  3BIW  G6TeTL 1704550 163911 1797510 2368968 2520050 2127023 1811488

Costo de Vientas 048 3715 40423 418008 967AL  BAB04T 645950 -B24700 765789 -795,064

Ganancia (Pérdida) Bruta W00 253 5248 L3T6ASL 1230470 129463 1723009 1695350 1361234 1016424

(Gastos de Ventas y Distribucion 1080 125 358 H4405 7810 67817 76638 83612 18674 68448

Otros Gastos Operativos 0 48650 515 -6LA8 134067 0957 -524%8 29504 0

f;;‘;”;fn(”rd'da)p‘”“““'dad“de WOZL M08 A0 LZ0SM 00060 10719 1SHEM LS 106 481

Ingresos Financieros L8 7088 1089 B8 028 1665 161 1078 1886 2178

(Gastos Financieros 197 20 B T8 0 101 165 6% 184

Diferencias de Cambio neto 0 0 0 0 0 0 669 1924 3149 1898

Resultado antes de Impuesto alas

Ganancias 139353 231036 482975 1280336 1110587 1029184 1557663 16217 1251140 946,600

(Gasto por Impuesto alas Ganancias 0502 18578 42805 L6846 B89 0656 483210 48378 ABBRG 333338

Ganqncia (Pérdida) Neta de Operaciones 0% D5 45 W5 040K

Continuadas

Ganancia (prdida) procedente de

operaciones discontinuadas, neta del 234663 444621 804685  7IB433 08528 1074303 1078399 - 796584 613262

impuesto alas aanancias

Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio §7663 234663 444621 80468 718433 708528 1074303 1078399 796584 613,262
grges 078 12 23 2R 200 3069 3081 225 LT

Ganancias (pérdida) basica por accidn:

Fuente: SMV
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ANEXO N°04-5: Estados de Situacion Financiera de FERREYCORP S.A.A.

ESTADOS FINANCIEROS -INDIVIDUAL- (en Miles de Soles)

CUENTA 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Activos 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Activos Corrientes 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 11,469 34,610 28,182 65,876 93,775 42,683 4,992 15,437 16,455
Cuentas por cobrar comerciales y otras
cuentas por cobrar 226,846 274,840 239,141 321,789 291,353 313,398 131,621 292,323 195,331
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 60,711 114,884 12,097
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 13,952 4,457 11,217 35,506 28,609 24,569 15,454 8,774 8,414
Cuentas por Cobrar a Entidades
Relacionadas 7,043 11,701 14,600 14,697 16,439 26,634 55,456 168,665 174,820,
Inventarios 253,255 334,797 529,505 820,642 454,532 677,513 115,816 12,078 2,917,
Otros Activos no financieros 2,136 1,585 790 661 1,183 2,222 1,265 682 397
Total Activos Corrientes Distintos de los
Activos 0 Grupos de Activos para su
Disposicion Clasificados como Mantenidos 885,891 1,087,019
para la Venta o para Distribuir a los
Pronietarios 0 253,694 320,520 215,100
Total Activos Corrientes 514,701 661,990 823435 1,259,171 885,891 1,087,019 253,694 320,520 215,100
Activos No Corrientes 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros Activos Financieros 95,347 81,721 137,473 179,271 195,153 226,203 1,310 0 0
Inversiones en subsidiarias, negocios
conjuntos y asociadas 0 0 0 906,147 1,086,378 1,209,289
Cuentas por cobrar comerciales y otras
cuentas por cobrar 34,788 36,171 46,571 49,891 30,127 19,936 35,132 16,423 593,726
Cuentas por Cobrar Comerciales 0 0 0 0 0 5,372 832
Otras Cuentas por Cobrar 0 0 0 6,989 5,449 4,120 2,873
Cuentas por Cobrar a Entidades
Relacionadas 0 0 0 8,945 29,683 6,931 590,021
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 183,880 218,227 279,702 382,833 397,329 488,288 271,882 275,345 346,994
Activos intangibles distintos de la plusvalia 445 296 1,643 4,751 4,883 0 0 0 0
Activos por impuestos diferidos 11,207 7,382 13,749 20,533 15,186 0 0 0|
Total Activos No Corrientes 325,667 343,797 479,138 637,279 643,989 756,023 1,214,471 1,378,249 2,150,112
TOTAL DE ACTIVOS 840,368 1,005,787 1,302,573 1,896,450 1,529,880 1,843,042 1468165 1,698,769 2365212
Pasivos y Patrimonio 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pasivos Corrientes 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Sobregiros Bancarios 62,592 2,154 990 472,587
Otros Pasivos Financieros 81,686 220,840 282,164 107,190 146,431 298,064 297,427 61,029 25,915
Cuentas por pagar comerciales y otras
cuentas por pagar 34,549 181,213 69,745
Cuentas por Pagar Comerciales 100,545 125,669 173,765 204,829 183,924 185,829 1,385 46,300 875
Otras Cuentas por Pagar 27,699 81,518 69,471 89,008 117,671 254,641 25,207 33,454 28,450
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 2,553 3,492 6,413 4,588 994 7,957 101,459 40,420
Provision por Beneficios a los Empleados 7,585 20,441 15,967 9,338 0 0 0
Pasivos por Impuestos a las Ganancias 28,319 0 6,182 1,672 11,337 2,018 0
Total de Pasivos Corrientes distintos de
Pasivos incluidos en Grupos de Activos para
su Disposicion Clasificados como Mantenidos
para la Venta 0 0 461,952 741,200 343,313 244,260 95,660
Total Pasivos Corrientes 308,426 453,175 545,849 886,209 461,952 741,200 343,313 244,260 95,660
Pasivos No Corrientes 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros Pasivos Financieros 207,690 143,205 248,800 466,492 434,228 335,872 133,494 159,303 864,581
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 3,675 0 0 0 0 0 0 0
Otras provisiones 5,669 10,245 0 0 0 0 0
Pasivos por impuestos diferidos 10,131 6,237 0 2,558 45,643 44,289 55,665
Total Pasivos No Corrientes 217,034 153,450 258,931 472,729 434,228 338,430 179,137 203,592 920,246
Total Pasivos 525,460 606,625 804,780 1,358,938 896,180 1,079,630 522,450 447,852 1,015,906
Patrimonio 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Capital Emitido 266,178 284,196 335,749 415,449 467,298 530,961 623,635 803,235 945,227
Primas de Emisién 0 0 0 0 0 0 0 95,702 63,802
Otras Reservas de Capital 18,588 25,237 34,993 41,731 65,899 49,855 63,692 82,179 99,766
Resultados Acumulados 30,142 89,729 127,051 80,445 100,503 118,723 165,222 175,873 103,329
Otras Reservas de Patrimonio 0 0 63,873 93,166 93,928 137,182
Total Patrimonio 314,908 399,162 497,793 537,512 633,700 763,412 945,715 1,250,917 1,349,306
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 840,368 1,005,787 1,302,573 1,896,450 1,529,880 1,843,042 1,468,165 1,698,769 2,365,212

Fuente: SMV
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ANEXO N0&5: Estados de Situacion Financiera de FERREYCORP SAA.
ESTADO DE RESULTADOS -INDIVIDUAL- (gn Miles de Soles)

CUENTA 4 B A6 A0 M 9 A0 oL WM AY
Ingresos de actividades ordinarias 826811 968709 1273883 LSLY LO0936T LGSLSNT 219690 M4 LU7ese L7630
Costo de Venlas T L N T 3 1 W 1/ /X
Ganancia (Pérdida) Bruta 18161 2583 25T S0 4903 66 d6LaM L 1504 170789
Gastos de Ventas y Disrbucion Q6T SLBT 060 3120 162467 -L6B6T 208460 0 0 0
Gastos de Adminstacion G056 T2 7oL 8L TB06) 022 98310 0 0 58m
Otros Ingresos Operativos 0 5 000 BB 24% 0 0 0
Otros Gastos Operativos 11460 0 i) 0 4163 0 0 0
5:23”;;{5:”'“) WENEE pe mE @ DB W DS S B0 BN
Ingresos Financiros 19686 2346 4891 G651 3668 08 1848 0 0 0
Gastos Financieros ) /A O VAN N G 6 U
Diferencias de Cambio neto 0 470 BL0% TR 1283 630 6810 23248
Otros ingresos (qastos) de las

SUbsidiaias negocios conuntos 0 g R B 108 0 0 0 0
as00iacas

Resultado antes de Impuesto alas

Ganancias 03697 M0 LIRS 1068 1648 MTA6 U619 4299 1816 1045M
Gasto por Impuesto a as Ganancias A06%  -UEH L6 8108 B 4% T 40 4% TN
Particinacion de los rabajadores 3% 408 6L e 030

SEngég(epseémaﬁsde W NW WE e WE %% 0w 1B U
Ganancia (pércide) procedents de

Operaciones lscontinuadas, nefa del 0 0 W3 66 830
impuesto aas ganancias

Ganancia (Pérdida) Netadel Ejercicio 27549 30142 0762 17050 G045 100503 985 1465 IETE 1033
Ganancias (Pérdida) por Accion: 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ganancias (peraida) basica por

accion; M9 07 0 036 019 08 015 028 028 010

Fuente: SWV
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ESTADOS FINANCIEROS -INDIVIDUAL- (en Miles de Délares)

ANEXO N°04-6: Estados de Situacién Financiera de CREDICORP S.A.A.

CUENTA 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
ACTIVO 0 0 0 0 0 0 0 0 0|
Disponibles 2,660,669 2,708,489 3,068,864 3,592,409 3,759,878 8,474,955 5,480,911 7,799,287 7,710,286
Fondos interbancarios 146 25,041 5,001 173,762 76,780 69,460 21,951 49,818 76,093
'r’e“;sl'ggggs a valor razonable con cambios en 60,785 45,136 50,995 36,084 70,774 115568 75611 176,751 536,689
Inversiones disponibles para la venta 7,411,695 6,515,496
Derivados para negociacion 132,347 121,262
Derivados de cobertura 27,017 43,974
Cartera de créditos (neto) 2,890,832 3,617,027 4,730,192 6,005,907 5,897,469 6,704,085 7,716,730 9,224,234 10,492,960
Cartera de créditos vigentes 2,795,063 3,540,257 4,668,704 5,923,040 5,712,902 6,494,177 7,457,680 8,709,596 9,845,702
Cartera de créditos reestructurados 0 0
Cartera de créditos refinanciados 142,207 133,035
Cartera de créditos vencidos 95,769 76,770 61,488 82,867 184,567 209,908 259,050 249,047 396,202
Cartera de créditos en cobranza judicial 123,384 118,021
%:0”)‘35 por cobrar por operaciones de seguros 57,301 61,279 85495 111,561 121,338 129,136 174367 183983 206,100
fﬁ:sr‘etszr‘;f‘;f::;i’egeasegu’ado'es y 35,288 35,181 116,141 165,144 137,098 160,249 151,080 167,460 207,056
Cuentas por cobrar (neto) 40,370 48,149 47,653 56,886 61,086 106,134 129,645 248,963 221,044
Cuentas por cobrar diversas (neto) 8,829 19,134 45,843 79,275 97,341 123,385 172,584 1,200,218 391,280
Impuestos a las ganancias corrientes 102,260 72,061
Otros activos (netos) 153,910 205,905 460,042 512,704 590,309 544,245 586,790 490,031 394,426
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 5,908,130 6,765,341 8,610,226 10,733,732 10,812,073 16,427,217 14,509,669 27,214,064 26,988,727
Cartera de créditos (neto) 1,925,929 2,119,796 3,309,308 4,316,134 5,333,811 7,255,570 9,205,503 11,548,388 11,724,671
Cuentas por cobrar diversas (neto) 0 0 0 0 0 0 0 68,680 65,025
Bienes realizables, recibidos en pago, adjudicados 39,373 29,427 19,615 11,454 11,233 11,336 0 10,405 8,982
Participaciones en asociadas y negocios conjuntos 2,810,705 3,450,711 5,228,641 4,950,754 5,079,606 3,768,248 5,915,601 29,725 22,781]
Inversiones a vencimiento 0 0 0 0 0 0 0 259,663 242,210
Inmuebles, mobiliario y equipo (neto) 248,299 255,478 274,935 329,458 338,535 372,913 472,433 590,299 722,736
Activo intangible (neto) distinto a la plusvalia 24,660 126,805 139,685 156,343 200,517 231,191 266,448 379,262 411,629
Plusvalia 33,557 88,842 35,901 90,614 141,434 141,434 186,974 380,367 329,319
Impuestos a las ganancias diferidas 87,587 157,769 144,508 121,905
Otros activos (netos) 45,422 45,129 232,580 96,423 183,248 171,760 182,845
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 5,127,945 6,116,188 9,095,672 10,087,337 11,201,559 11,963,940 16,204,728 13,583,057 13,832,103|
TOTAL ACTIVO 11,036,075 12,881,529 17,705,898 20,821,069 22,013,632 28,391,157 30,714,397 40,797,121 40,820,830
Cuentas Contingentes Deudoras 1,441,817 2,328,145 2,987,035 3,742,323 3,742,323 3,135,211 3,135,211 4,520,107 4,664,319
Cuentas de Orden Deudoras 31,047,653 40,155,637 65,961,777 87,306,083 87,306,083 7,651,665 7,651,665 13,295,015 15,837,327
PASIVO Y PATRIMONIO 0 0 0 0 0 0 0 0 0|
PASIVO 0 0 0 0 0 0 0 0 0|
PASIVO CORRIENTE 0 0 0 0 0 0 0 0 0|
Obligaciones con el pablico 6,519,553 8,265,116 10,147,711 12,309,733 12,436,448 17,629,970 17,562,025 23,878,643 24,283,912
Fondos interbancarios 75,602 49,310 102,694 39,216 29,031 133,240 138,671 117,599 170,304
Ez‘;‘;:::;g‘;s;zzf:j iif;rsr:z‘:i?n‘;f'er;am'em y 573,875 573,875 1,203,003 1,640,704 1648650 188,148 1,141,822 161,777 190,713
Adeudados y obligaciones financieras 804,711 362,006 892,041 664,588 834,342 1,288,295 912,390 1,927,287 1,787,782
Derivados para negociacion 0 0 0 0 0 0 0 106,164 120,384
Derivados de cobertura 0 0 0 0 0 0 0 59,994 33,932
E;i;;jf;‘;)f:fz;gfaseg“’ad"'es v 36,580 25,134 33,963 55,841 48,009 60,775 75,366 68,536 83,183
Reservas técnicas por siniestros 464,578 545,139 21,138 137,546 878,767 1,008,724 478,580 135,968 144,522
Cuentas por pagar 67,230 79,039 122,029 126,421 173,523 223,822 223,743 360,152 380,218
Cuentas por pagar diversas 0 7,774 69,662 256,792 167,849 136,670 145,261 1,878,341 1,259,505
Provisiones 21,141 20,308 18,381 23,726 21,694 32,894 38,478 45,486 43,759
Impuestos a las ganancias corrientes 9,245 34,995
Otros pasivos 136,425 248,992 430,534 295,460 348,482 530,958 239,963 568,073 402,602
Valores, Titulos y Obligaciones en Circulacion 47,101 80,096 154,472 73,747 234,367 400,197 327,330

TOTAL PASIVO CORRIENTE 8,746,796 10,256,789 13,195,628 15,623,774 16,821,162 21,633,693 21,283,629 29,317,265 28,935,811
Adeudos y obligaciones financieras 423,058 530,285 1,328,930 1,626,903 304,065 818,785 1,008,959 5,424,763 5,665,000
Reservas técnicas por primas 81,516 83,082 0 0 140,024 187,599 899,718 1,298,483 1,429,338,
Reservas técnicas por siniestros 0 0 782,340 830,224 0 0 0 180,548 209,580
Cuentas por pagar 57,185 0 0 0 0 0 250,000 0 0|
Provisiones [¢] 39,070 38,345
\Valores, Titulos y Obligaciones en Circulacion 382,123 432,476 547,826 711,483 2,148,606 2,581,721 3,638,192

Impuestos a las ganancias diferidas 0 0 0 0 0 168,499 126,550
Otros pasivos 45,423 45,129 35,901 232,580 96,423 239,108 171,259 3,158 68
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 997,324 1,090,972 2,694,997 3,401,190 2,689,118 3,827,213 5,968,128 7,114,521 7,468,881
TOTAL PASIVO 9,744,120 11,347,761 15,890,625 19,024,964 19,510,280 25,460,906 27,251,757 36,431,786 36,404,692
PATRIMONIO 0 0 0 0 0 0 0 0|
Capital social 398,805 398,805 398,805 398,805 397,670 397,200 397,035 471,912 471,912
Prima de emisién 140,693 140,693 140,693 140,693 130,341 119,637 111,145 107,883 98,594
Acciones en tesoreria -74,630 -74,464
Reservas 352,829 627,311 766,768 769,994 1,296,790 1,765,044 2,153,145 2,209,990 2,781,737
Ajustes al patrimonio 0 0 0 0 0 0 637,267 346,351
Resultados acumulados 116,228 0 19,008 21,924 22,270 20,566 25,202 815,547 608,969
Resultado Neto del Ejercicio 181,885 230,013 350,735 357,756 469,785 571,302 709,272

Zi‘;{:‘;f’;ézr’:”b“'b'e alos Propietarios de la 0 2316856 2873749 3395799 4,167,960 4,233,099
Participaciones no controladoras 101,515 136,946 139,264 106,933 186,496 56,502 66,841 197,366 183,039
TOTAL PATRIMONIO 1,190,440 1,396,822 1,676,009 1,689,172 2,503,352 2,930,251 3,462,640 4,365,335 4,416,138
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 11,036,075 12,881,529 17,705,898 20,821,069 22,013,632 28,391,157 30,714,397 40,797,121 40,820,830

Fuente: SMV
Elaboracién Propia
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ANEXO N°04-6; Estados de Situacion Financiera de CREDICORP SAA.

ESTADOS FINANCIEROS -INDIVIDUAL- (en Miles de Dalares)

CUENTA 2004 2005 2006 2001 2008 2009 2000 001 012 013
INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS 579666 831,387 1033263 1363246 L776747 L737607 1952001 2412187 3014646 3402255
Ingresos por intereses 612432 762002 1065074 1362844 1312925 LATLTO08 1837764 2310441 2,612,345
Ingresos por primas y aportes ganados (netos) 289%  BL6L 207212 33903 44682 480203  Si4d23 704205 789,910
COSTOS OPERACIONALES 160298 348659 470000 670600 0357 -T0T022 729693 909359 1159106 1,318,632
(Gastos por intereses 173159 283478 432000  -BGL617 420564 414121  -B3LGOO  -693646 780,250
Sinistros y prestaciones Incurridas (neto) A75500 186522 238600  -341910 286458 315572 37,759 465460  -538,3R2
MARGEN BRUTO 419368 482,728 563263 692646 873220 1030585 1222308 1502828 1855540 2,083,623
Provision para créditos -2,54 0 1518 5007 60435 9825 380 105 3TT8Al 453562
VARGEN BRUTO DESPLES DE 400713 489084 565928 650190 764025 857368 1044376 1286005 1477699 1630061
PROVISIONES

Comisiones (netas) NL474 206163 243778 ATEL 304247 436819 524805 607843 T3 833096
Ingresos (egresos) tcnicos diversos (neto) 0 0 2650 18023 -129568  -2184 3026 103806 27684 -25207
Resultado por operaciones financieras (ROF) 8965 2859 46376 51936 120932 806  6L9 2874l 230487
MARGEN OPERACIONAL ANTES DE

GASTOS ADMINISTRATIVOS Y DEVENTAS 602187 704212 812044 1048350 1080640 1393305 1653523 1852869

DE SERVICIOS Y BIENES

(Gastos de administracién 334886 418837 465990 628786  -649248 807858 957115 1050932 1343115 1521195
(Gastos de ventas 0 432 19 35 35 ML 440 BBl 53T
Valuacion de activos y otras provisiones 18317 28110
RESULTADO DE OPERACION 06067 285375 U 302385 399830  5H3SH 662107 757925 1,086,207 1,065,668
Ingresos financieros 20286 4168 6778 108709 87944 104169 138492 0 0
Gastos financieros 16959 6387 3057 -1067 54 0 0 0 0
Otros Ingresos y gastos 3583 1194 15216 36T L7600 12202 400 @Bl 26397 205,739
z:;:'n‘;‘l‘; e deimpuesto ales LGN WSS TN TR A9RR GO TN M2 10980 69N
Participacion de los Trabajadores 20680 L2 12 0050 (14051 -10,061 0 0

(Gasto por impuesto a las ganancias 5097 T3pA6 83587 102287 109508 138500  -187,081 210508  -251583  -265,760
?;;I“i'ntj:ga”semd“pera“o”es WIS I8 K N5 BB SAM6 65 TR 8820 541
Resultado neto del ejercicio 101512 194853 247265  3123%5 369263 504436 603315 723790 808227 57AL69
Resultado neto atribuible 0765 12968 17252 20660 11507 34651 013 14518 0 0
Propietarios dea controladora 130747 181885 230013 350735 37756 469785 57L302 709272 788778 567,078
Participaciones no controladoras 0 19449 7,001
Ganancia (pérdida) por accion: 164 2281 2884 4398 4486 59 119 8931 993 113

Fuente: SMV
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ANEXO N°04-7: Estados de Situacion Financiera BBVA Banco Continental
ESTADOS FINANCIEROS -INDIVIDUAL- (en Miles de Soles)

CUENTA 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
DISPONIBLE 5067579 3455208 4592699 6923383 4853247 9999191 8482938 12567306 11,733,560
Caja 386681 567438 640306 854480  8BL37L 1099948 1392647 1670898 1984613
Banco Central de Reserva del Perd 3822800 2360893 3633579 5408142 3592774 8478372 6570730 10336588 8,917,842
Bancos y otras empresas del sistema financiero del pais 8,705 15,657 29,400 2,205 54521 93212 17551 197,052 115067
Bancos y otras intituciones financieras del exterior 738173 337845 7T7IT 534685 264016 199,929 293202 248110 596,985
Canje 95969 159,536 95,972 89,583 51786 114757 102,100 109,378 58,982
Otras disponibilidades 10423 9,128 1211 7,140 8,434 4438 4,556 5200 60071
Rendimientos devengados del disponible 4738 4711 8,358 1,128 345 8,53 2,152

FONDOS INTERBANCARIOS 5253 12293 120016 27505 49003 40009 241459 3408 25156
Fondos Interbancarios 25,248 12,288 120,000 27,500 49,000 40000 241,454

INVERSIONES NEGOCIABLES Y A VENCIMIENTO 3515337 1913141 2760831 4209849 3879582 2199939 2522726 2511678 4,074,883
INVERSIONES A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN

RESULTADOS 0 0 0 121587 502,127
Instrumento de Capital 0 0 0 0 193 24512 5540 369 475
Instrumento de Deuda 142049 119503 3695 0 123736 204843 357 121218 501,652
Inversiones Disponibles para la Venta 0 0 0 2268504 3070629
Instrumentos representativos de Capital 0 0 0 2,662 2813 2,748 23,260 45133 40,117
Instrumentos representativos de Deuda 333507 1756346 2705250 4207187 3335210 1548246 2,027,050 2223371 3,030,512
Inversiones a Vencimiento 0 0 0 0 417630 419530 431279 436829 443,993
CARTERA DE CREDITOS 9115299 12456440 16,227,660 20568445 19,806,530 24,006,067 28,922,025 31770125 38,245,327
Cartera de Créditos Vigentes 9177740 12507620 16,349,165 20724811 20,048,029 24342275 29,329,168 32,427,198 38,780,386
Cartera de Créditos Reestructurados 52,381 29,969 21822 15,836 11,035 3,683 3,156 2,631 1,765
Cartera de Créditos Refinanciados 127314 106936 105995 133272 251567 288271 338797 411837 570577
Cartera de Créditos Vencidos 12073 16689 38847 66407 50213 43915 39266 80475 133278
Cartera de Créditos en Cobranza Judicial 121663 123522 140990 182618 183313 216302 235108 313070 547,928
Rendimientos Devengados de Créditos Vigentes 67671 114978 138500 212872 144731 160994 226,464

(-) Provisiones para Créditos 443543 443274 BBTE50  -T67371 882358 1,049,373 -1249,934 -1,465,086 -1,788,607)
DERIVADOS PARA NEGOCIACION 490434 571,252
DERIVADOS DE COBERTURA 158,878 26,789
CUENTAS POR COBRAR 30,258 73433 183678 726882 369731 362324  5l6Al 8273 121497
E“éee?;zfn‘l’:; ;‘;ﬁ’;";" porVenta e Bnes y Senciosy U84 5537 153085 698233 N 7683
Productos Financieros Derivados para negociacion 13540 338142 301121 373463

Otras Cuentas por Cobrar 46081 52517 72561 90450 100601 79954 97439

(-) Provisiones para Cuentas por Cobrar 34120 -35689 42821 75341 88993 7032 761l

BIENES REALIZABLES RECIBIDOS EN PAGO,

ADIUDICADOS 8,944 5,764 9,762 2,636 4754 9472 4,352 5559 26276
Bienes Realizables 8,808 6,104 5,665 959 982 4,078 1,124 3,706 3,562
Bienes Recibidos en Pago y Adjudicados 1,946 1,706 8,448 2,330 3,584 4,899 3129 1,853 2114
PARTICIPACIONES 0 780 783 580 188 49 9 9383 92819
Subsidiarias -1,810 -2,826 5,134 -1,233 81,133 93922 90045
INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS Y ASOCIADAS 133688 107825 85393 57719 53278 447,023 89599

'J'LVHEJEZ;‘ZZ f’g’ai';ay”'iﬁcx';"nzf"'m””'a' en Persors 19952 10139 59 %61 5130 0 8739

Otras Inversiones 2,198 2,198 2,241 1,458 1,909 269,211 2,230

INMUEBLES, MOBILIARIO Y EQUIPO (NETO) 61970 272355 290284 353163 388581 370172 603543 684,997 817970
TOTAL DEL ACTIVO 18263274 18588581 24,728,087 33450530 30,047,143 37,784,601 42,254,373 49710246 56548413

Fuente: SMV
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ANEXO N°04-7: Estados de Situacion Financiera BBVA Banco Continental
ESTADOS FINANCIEROS -INDIVIDUAL- (en Miles de Soles)

PASIVO 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
(OBLIGACIONES CON EL PUBLICO 14,467,774 13,801,859 16,719,821 20,512,056 20,903,246 25558,208 30,185,437 31,956,803 36,479,904
Obligaciones a la Vista 2,618,907 3213351 4,570,066 5543523 6,573,767 7,963,184 8,888,960 9,237,771 12,219,603,
Obligaciones por Cuentas de Ahorro 2,492,417 2,879,087 3,212,510 4,199458 5197986 5940556  7,115244 8005309 9,323,333
Obligaciones por Cuentas a Plazo 9,020,923 7,546,724 8758462 10,616,051 8930136 11,553,694 13,999,076 14,652,278 14,890,868
Otras Obligaciones 288,942 123,475 133,415 74,250 177,160 83,181 145,065 61,445 46,100]
Gastos por Pagar de Obligaciones con el Pablico 46,585 39,222 45,368 78,774 24,197 17,593 37,092

FONDOS INTERBANCARIOS 38,207 312,015 0 146,082 635,201 479,805 125,515 234,964 617,134
Fondos Interbancarios 38,200 311,900 0 145,884 635,181 479,743 125,458

DEPOSITOS DE EMPRESAS DEL SISTEMA FINANCIERO

Y ORGANISMOS FINANCIEROS INTERNACIONALES 516,034 559,213 530,935 426,681 621,085 373,028 339,189 826,428 979,758,
Depésitos a la Vista 68,544 189,389 92,315 99,441 137,046 77,040 176,103 617,389 753,849
Depésitos de Ahorro 82,113 46,896 60,141 61,766 77,546 66,212 65,890 59,257 83,322
Depésitos a Plazo 363,399 321,497 377,290 264,082 405,225 229,155 96,980 149,782 142,587
’;EEZU(?OS VOBLIGACIONES FINANCIERASACORTO 4 167 743 909730 2205357 4440807 448229 800180 461348 504114 548,830
Q:;;ngaﬁz’;”g:?”es con Empresas ¢ instiuciones W57 06041 405958 94200 7162 8528 15468

g‘::;g;; ‘ggé’:‘r?:;c'?e”;z mi;‘g;iﬁ:sde' Exteriory 6067 194185 1582190 1341608 440,862 790770 445576 7634245 6,287,479
Valores y Titulos 2,818,456 5,248,998
DERIVADOS PARA NEGOCIACION 375,293 561,001
DERIVADOS DE COBERTURA 0 51,918,
CUENTAS POR PAGAR 116,987 92,800 211,554 889,113 569,355 590,755 651,277 524,128 391,809
PROVISIONES 459,430 432,665
Productos Financieros Derivados para negociacion 48,111 17,886 116,597 641,201 242,432 242,219 326,129

Productos Financieros Derivadoscon fines de Cobertura 0 0 0 0 0 44,817 0

Otras Cuentas por Pagar 68,876 74,914 94,957 247912 326,923 303,719 325,148

Gastos por Pagar de Cuentas por Pagar 0 0 0 0 0 0 0

QIL);%ZU(;) 0S Y OBLIGACIONES FINANCIERAS ALARGO 11,250 501,985 1,896514 3,331,017 2,402,204 4,916,197 4,848,833 10,956,815 12,085,307
:ﬁs:;z:ays (;glhg:icéones con empresas e instituciones 0 2724 141,749 223257 350,658

g‘:::ggsm igg:‘r?:ncc'fe”;z f;:rizc’fnfl‘;de' Exteriory 1144 4794 172660 3203548 2205043 4662623 4466582

Otros Adeudos y Obligaciones del pais y del exterior 0 495,380 125,059 101,950 0 0 0

Gastos por Pagar de Adeudos y Obligaciones financieras 106 1,811 18,795 22,795 14,512 30,317 31,593

PROVISIONES 185,147 257,827 312,150 384,888 488,835 457,611 455,489

Provision para Créditos Contingentes 30,649 35,616 43974 70,295 71,816 55,500 60,681

Provision para Riesgo Pais y Otros 154,498 222,211 268,176 314,593 401,105 391,292 383,944

Provision para litigio y demandas 15,914 10,819 10,864

VALORES, TITULOS Y OBLIGACIONES EN CIRCULACION 239,813 360,365 778,474 1,058,711 1,049,487 1,167,150 1,445,881

Bonos Comunes 237,521 356,093 505,152 577,896 440,171 556,242 830,761

Bonos Subordinados 0 0 264,409 468,820 454,581 455,128 459,866

Bonos Convertibles en Acciones 0 0 0 0 0 0 0

Bonos de Arrendamiento Financiero 0 0 0 0 142,250 140,225 137,400

Instrumentos Hi ri ros Instrument

ot e s e I

Otras Obligaciones Subordinadas 0 0 0 0 0 0

Sﬁ(ﬁ;gﬁ; Pagar de Valores, Titulos y Obligaciones en 2202 4272 8913 11,995 12,485 15,555 17,854

- Instrumentos representativos de deuda en tesoreria 0 0

IMPUESTO A LA RENTA Y PARTICIPACIONES

DIFERIDAS 0 0 0 0 0 0 0

OTROS PASIVOS 16,342 82,136 46,583 37,337 41,825 57,752 36,565

TOTAL DEL PASIVO 16,759,297 16,877,930 22,741,388 31,226,692 27,159,467 34,400,686 38,549,534 45482161 51,657,818
PATRIMONIO 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Capital social 852,896 852,896 852,896 1,109,301 1,471,243 1843427 1944232 2226473 2,724,770
Acciones Propias en Cartera 248,901 369,555 540,558 402,802 417,069 508,640 609,365 0 0
Reservas 0 0 0 0 0 0 722,352 846,838
Resultados Acumulados 0 0 0 -3,375 71,853 24,601 0 0 0
Resultado Neto del Ejercicio 402,180 488,200 593,245 724,110 0 0 22,2719 1245517 1,304,338
Ajustes al Patrimonio 0 927,511 1,007,247 1,128,963 33,743 14,649
TOTAL DEL PATRIMONIO 1503977 1,710,651 1,986,699 2,232,838 2,887,676 3,383,915 3,704,839 4,228,085 4,890,595
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO 18,263,274 18,588,581 24,728,087 33,459,530 30,047,143 37,784,601 42,254,373 49,710,246 56,548,413
Fuente: SMV
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ANEXO NFOLT: Estados de Situacion Financiera BBVA Banco Contingntal
ESTADOS DERESULTADOS-NDIVDUAL: e Miles de Sles)
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ANEXO N°04-8: Estados de Situacion Financiera de CEMENTOS PACASMAYO S.AA.
ESTADOS FINANCIEROS -INDIVIDUAL- (en Miles de Soles)

CUENTA 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013]
Activos 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Activos Corrientes 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 174,161 131,963 5,220 10,542 90,798 120,029 330,316 11,377 904,730
Otros Activos Financieros 0 0 0 0 0 0 403,950 0
ggre:;ifa;;or cobrar comerciales y otras cuentas 0 85,649 153,189 148,080
Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 3,980 3,138 10,589 7,127 6,426 4,836 8,245 6,269 4,792
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 2,301 2,975 2,853 4,552 2,944 2,513 33118 18,457 11,795
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 13,711 31,078 40,592 29,509 44,970 22,055 44,286 128,463 131,493
Inventarios 65,885 79,100 90,772 95,415 100,728 115,752 167,571 238,243 290,202
Activos por Impuestos a las Ganancias 0 0 0 0 0 0 0 13,807 15,402
Otros Activos no financieros 3,534 5315 3,011 4,400 6,663 7,469 9,697 5,493 7,957
Total Activos Corrientes 263,572 253,569 153,037 152,145 252,529 272,654 593,233 826,059 1,366,371
Activos No Corrientes 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros Activos Financieros 16,447 25,495 13,900 18,296 30,813 22,074 34,887 36,058
'ansﬁr.jﬁgfs en subsidiarias, negocios CNUNOSY 4y 17 4g1 809 423564 288976 306724 35884 196328 275269 396,833
g;e:(t)z?a;;or cobrar comerciales y otras cuentas 0 0 11247 29795 %13
Cuentas por Cobrar Comerciales 1,794 1,193 1,304 357 430 235 0 0 0
Otras Cuentas por Cobrar 22,783 18,309 14,556 13,083 12,213 15,327 1,167 970 0
Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas 0 0 0 10,080 28,825 34,723
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 323,376 362,291 491,927 393,808 647,424 686,893 867,966 958,158 1,032,830
Activos intangibles distintos de la plusvalia 11,069 13,215 6,357 8,460 3,904 6,833 5,447 6,966 7,199
Activos por impuestos diferidos 0 0 5,049 9,524 0 0 0 0 0|
Plusvalia 6,647 6,647 0 0 0 0 0 0 0
Otros Activos no financieros 0 0 472 151 393 0 0
Total Activos No Corrientes 810,581 863,484 942,757 714,208 989,463 1,099,116 1,103,455 1,305,075 1,467,643
TOTAL DE ACTIVOS 1,074,153 1,117,053 1,095,794 866,353 1,241,992 1371,770 1,696,688 2,131,134 2,834,014
Pasivos y Patrimonio 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pasivos Corrientes 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros Pasivos Financieros 37,5% 45575 65,647 50,763 65,047 121,585 125,381 22,884 0
r(’t;eg:;sa r)or pagar comerciales y otras cuentas 9,541 92,529 87,349
Cuentas por Pagar Comerciales 13,804 23,064 31,324 27,341 25,623 23,957 42,023 43,724 32,916
Otras Cuentas por Pagar 62,490 13,457 18,583 33,244 26,631 33,523 32,036 37,179 45,993
Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas 1,366 6,090 1,117 12,585 5,844 5,567 18,482 11,626 8,440
Otras provisiones 24,756 26,293 17,688 15,559 20,008 23,626 19,770 23,030]
Pasivos por Impuestos a las Ganancias 4,954 12,577 11,077 0 0
Otros Pasivos no financieros 0 4,007 4,068 6,089 0 0 0 0 0
Total Pasivos Corrientes 156,426 123,405 147,032 147,710 143,658 217,217 252,625 135,183 110,379
Pasivos No Corrientes 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros Pasivos Financieros 212,421 241,614 180,906 121,429 220,652 185,670 424,213 192,571 824,022
Cuentas por Pagar Comerciales 2,283 2,282 4,208 13,941 0 0 0 0 0
Otras Cuentas por Pagar 0 1,757 0 0 0 0 0
Otras provisiones 0 10,909 16,578 20,497
Pasivos por impuestos diferidos 63,163 57,363 55,313 48,292 99,800 107,303 81,415 81,001 84,549
Total Pasivos No Corrientes 277,867 301,259 240,427 185,419 320,452 292,973 516,537 290,150 929,068
Total Pasivos 434,293 424,664 387,459 333,129 464,110 510,190 769,162 425,333 1,039,447
Patrimonio 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Capital Emitido 419,925 419,977 419,977 418,777 419,977 419,977 419,977 531,461 531,461
Primas de Emision 0 0 0 561,191 561,191
Acciones de Inversion 49,559 49,575 49,575 49,575 49,575 49,575 49,575 50,503 50,503
Otras Reservas de Capital 66,164 31,473 33,789 41,089 53,384 74,145 90,451 105,221 119,833
Resultados Acumulados 139,237 198,107 187,891 18,726 248,335 302,509 358,266 439,199 512,534
Otras Reservas de Patrimonio 35,596 8,055 17,103 5,057 6,611 15,374 9,257 18,226 19,045
Total Patrimonio 639,860 692,389 708,335 533,224 777,882 861,580 927526 1,705,801 1,794,567
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1,074,153 1,117,053 1,095,794 866,353 1241992 1371770 1,696,688 2,131,134 2,834,014

Fuente: SMV
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ANEXO N°04-8: Estados de Situacion Financiera de CEMENTOS PACASMAYO SAA.

ESTADO DE RESULTADOS -INDIVIDUAL- (en Miles de Soles)

CUENTA

Ingresos de actividades ordinarias
Costo de Ventas

Ganancia (Pérdida) Bruta

Gastos de Ventas y Distribucin

Gastos de Administracion

Otros Ingresos Operativos

Otros Gastos Operativos

Ganancia (Pérdida) por actividades de
operacion

Ingresos Financieros

Gastos Financieros

Diferencias de Cambio neto
Participacion en los Resultados de Partes
Relacionadas por el Método de
Participacion

Otros ingresos (gastos) de las
Subsidiarias,negocios conjuntos y
asociadas

Resultado antes de Impuesto alas
Ganancias

Participacion de los trabajadores

(Gasto por Impuesto a las Ganancias
Ganancia (Pérdida) Neta de
Operaciones Continuadas

Ganancia (pérdida) procedente de
operaciones discontinuadas, neta del
impuesto a las ganancias

Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio

Ganancias (pérdida) basica por accion:

2004
303,410
-128,194
175,216
-19,773
44,767
0

9,212

110,676

1,647
-32,054

22,001

101,738

-10,195
-21529

64,014

64,014
0.17

2005
320,301

-141,284

179,017
-13,903
-57435
797
-2,976

105,500

4514
-23,808

19,590

105,796

-10,806
-29,783

65,207

65,207
0.15

2006
374,285

-152,074

222211
-12,85%
-15,151
32,446
-14,259

152,392

19,155
-23,052
1,076

0

149,571

-15,869
-44,010

89,692
7919

97,671
0.2

2007
421,541
-169,735
251,812
-13325
-88,493
38,422
-10327

178,089

15,282
-16,937
6,697

0

183,131

-18,125
-48,936

116,070

-92,916

23,154
0.05

2008
509,242

-219,210

229912
-1,205
-88,692
47,429
-8,876

172,628

7,898
-24433

-19415

136,678

-17.210
-46,466

73,002

73,002
0.16

2009
550,849

-269,156

281,693
-8,229

-104,101

15,802
0

185,165

4114
-15,516
9,528

183,201

-55,790
127,501

127,501
0.30

2010
623,677

-297,147

326,530
-8,083

-111,898

16,469
0

223018

4522
-13,354
1,858

0

216,044

-68,109
147,935

147,93
0.3

2011
656,659

-326,669

329,990
11,115

-149,709

19,526
-05,994

179,818

3474
-18,467
2,699

33815

201,339

-38,276
163,063

163,063
0.39

2012
784,576

-416,507

368,069
-12,202

-149,417

12,099
0

218,549

24,850
-21,047
-345

216,007

-68,304
147,703

147,703
0.26

2013
829,307

-416,054

413,253
-6,575

-154,015

15,997
0

268,660

30,574
-36,124
-48,342

214,768

-68,625
146,143

146,143
025

Fuente: SMV
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ANEXO N°04-9: Estados de Situacion Financiera de LUZ DEL SUR S.A.A.

ESTADOS FINANCIEROS -INDIVIDUAL- (en Miles de Soles)

CUENTA 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Activos 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Activos Corrientes 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Efectivo y Equivalentes al Efectivo 10,318 62,984 32,513 15,574 8,252 8,497 12,589 20,508 9,157
Cuentas por cobrar comercialesy oras g9 767 189951 197,806 227,790 231006 243421 280368 308237 351312
cuentas por cobrar

Cuentas por Cobrar Comerciales (neto) 3,288 9,687 4,559 9,009 10,905 265,364 295,750 337,299
Otras Cuentas por Cobrar (neto) 10,922 7,407 10,912 1,569 1,788 8,633 8,491 9,733 11,577
CuenFas por Cobrar a Entidades 2571 6513 2754 2436
Relacionadas

Inventarios 15,126 18,936 16,430 23,620 20,759 21,260 18,603 16,113 21,353
Otros Activos no financieros 12,410 11,273 2,670 2,843 5,599 4770 7,019 6,471 6,277,
Total Activos Corrientes 234,826 299,538 264,890 280,405 278,309 289,152 318,579 351,329 388,099
Inversiones en subsidiarias, negocios 58563 66015  7L316 81088 82864 84060 105233 117,007 115562
conjuntos v asociadas

‘C::’::::: ;’;’ gg:r’:rr comerciales y otras 0 0 71,316 81,088 0 0 1,090 1,090 16,960
Otras Cuentas por Cobrar 0 0 0 0 0 1,090 1,090 16,960
Cuent.as por Cobrar a Entidades 6,000 1,600 0 0 0 0 0 0 o
Relacionadas

Propiedades de Inversion 6,084 6,011 5,938 7,770 7,705 15,898 16,213 18,586 20,370
Propiedades, Planta y Equipo (neto) 1,711,730 1,720,221 1,749,654 1,799,188 1,906,243 2,051,925 2,148830 2,404,490 2,908,453
Activos intangibles distintos de la 2,024 2,134 1655 1,028 1,033 835 638 728 468
plusvalia

Otros Activos no financieros 9,845 0 0 0 0 0 0 0 0|
Total Activos No Corrientes 1,795,166  1,795981 1,828,563 1,889,074 1,997,845 2,152,718 2,272,004 2,541,921 3,061,813
TOTAL DE ACTIVOS 2,029,992  2,095519 2,093453 2,169,479 2,276,154 2441870 2,590,583 2,893,250 3,449,912
Sobregiros Bancarios 0 0 0 18,100

Otros Pasivos Financieros 238,740 145,303 140,979 197,037 186,667 89,360 118,135 147,065 300,342
Cuentas por pagar comerciales y otras 82885 185726 106741 96420 101,954 115035 282,039 281,159 294464
cuentas por pagar

Cuentas por Pagar Comerciales 49,117 55,035 65,167 69,689 85,476 78,156 156,766 173,332 184,166
Otras Cuentas por Pagar 317 408 188 29 12 1 125,270 107,798 110,233
Cuentas por Pagar a Entidades

Relacionzdas ? 0 3 2 &
Ingresos diferidos 0 0 0
Provision por Beneficios a los 0 36,767 0 0 o
Empleados

Otras provisiones 4,520 12,755 8,855 8,223
Pasivos por Impuestos a las Ganancias 27,685 28,682 35,360 35,547 41,329 18,320 9,600 10,164 5,550
Total Pasivos Corrientes 398,744 415,154 348,435 416,822 415,438 342,159 422,529 447,243 608,579
Pasivos No Corrientes 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros Pasivos Financieros 467,323 481,369 502,467 452,799 456,995 528,125 501,620 698,570 857,310
Cuentas por pagar comerciales y otras 0 0 0 0 0 0 3432 39,621 35,050
cuentas por pagar

Cuentas por Pagar Comerciales 0 0 0 0 22,231 0 0 0
Otras Cuentas por Pagar 2,213 2,406 7,309 14,514 0 35,432 39,621 35,050
Otras provisiones 0 1,148 1,242 1,311 1,364 1,645
Pasivos por impuestos diferidos 387,006 366,942 346,394 330,080 293,453 311,394 298,986 289,762 338,968
Total Pasivos No Corrientes 854,329 850,524 851,267 791,336 764,962 862,992 837,349 1,029,317 1,232,973
Total Pasivos 1,253,073 1,265,678 1,199,702 1,208,158 1,180,400 1,205,151 1,259,878 1,476,560 1,841,552
Capital Emitido 331,127 331,127 331,127 331,127 331,127 331,127 331,127 331,127 331,127
Capital Adicional 0 0 36,532 36,532 0 0 0 0 0]
Resultados no Realizados 0 0 200,233 207,465 0 0 0 0 0
Otras Reservas 6,978 6,978 40,564 40,564 0 0 0 0 0
Otras Reservas de Capital 0 66,225 143,321 143,321 143,321
Resultados Acumulados 103,051 158,433 219,070 279,408 386,053 471,945 551,581 625,772 685,003
Otras Reservas de Patrimonio 66,225 66,225 66,225 66,225 378,574 367,422 304,676 316,470 448,909
Total Patrimonio 776,919 829,841 893,751 961,321 1,095,754 1,236,719 1,330,705 1,416,690 1,608,360
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 2,029,992  2,095519 2,093453 2,169,479 2,276,154 2,441,870 2,590,583 2,893,250 3,449,912
Fuente: SMV
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ANEXQ N°04-9: Estados de Situacion Financiera de LUZ DEL SUR SAA.
ESTADO DE RESULTADOS -INDIVIDUAL- (en Miles de Soles)

CUENTA 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 001 012 013
Ingresos de actividades ordinarias 1156803 1278052 1342008 1367656 1446912 1030047 1693925 1813673 2045625 2166171
Costo de Ventas $65925 960709 982214 98304 1003135 -LAD86T 1143801 1252112 1465148 1595442
Ganancia (Pérdida) Bruta 20818 373 JOSHL 409292 43TTT o SI3A80 D024 BRLA6L  R04TT  HI0TN
Gastos de Ventas y Distribucin 200 B30 23 2N 6% A9 6 622 B 407
(Gastos de Administracion 51305 59830 63910 6333 61261 7726 B30 78190 B2660 66,330
Ganancia (Pérdida) de la bajaen

Activos Financieros medidos al Costo 0 0 0 116 Ql i 0 0 0 0
Amortizado

Otros Ingresos Operativos A6 BRT 0 UAP B 04 w43 048 0¥ B 26M
Otros Gastos Operativos ST B0 506 1634 9 640 7190 3300 2105 §90
Sse”;”;gan(m'da)p"'““v'dad“de M WM M I WA O B B W 4T
Ingresos Financieros 255  131% 156 1266 W5 19680 12 1285 B 1527
(Gastos Financieros 5% 40048 924 D39M 49500 43035 4079 315N 907 361
Diferencias de Cambio neto 1,358 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2:;2';2?:3““de'mp”“‘”'as M M MWW MK R M LT Q6N B0 S0
Gasto por Impuesto a las Ganancias S046 0308 189 BL69 %5028 119542 128529 129660 142087  -138.1%9
Partcipacion de los trabajadores %L 1080 12607 431 -16829

o Pt Neta e 06 B B M TRES M6 WAL WM 58
Oneraciones Continuadas

Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 163168 143980 164921 189112 219434 278578 200745 296811  30h99% 31589
Ganancias (perdida) basica por accion: 03% 026 039 038 04l 0 0597 06l 068 0649

Fuente: SWV
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ANEXO N°05: Precios
de mercado de las

empresas gue cotizan
en la BVL (2009-2013)



ANEXO N°05-1: Precios de mercado de Volcan SAA

Precios Histéricos de mercado de Cotizacién de Volcan S.A.A.

2009 2010 2011 2012 2013

Fecha de Precio de Fecha de | Precio de Fecha de | Precio de Fechade | Precio de Fecha de | Precio de
Cotizacién Cierre (S/.) Cotizacion | Cierre (S/.) Cotizacion | Cierre (S/.) Cotizacion | Cierre (S/.) Cotizacion | Cierre (S/.)
31/12/2009 3.58 30/12/2010 3.81 29/12/2011 2.97 31/12/2012 2.59 31/12/2013 1.14
30/12/2009 3.51 29/12/2010 3.80 28/12/2011 2.98 28/12/2012 2.59 30/12/2013 1.13
29/12/2009 3.51 28/12/2010 3.81 27/12/2011 3.00 27/12/2012 2.52 27/12/2013 1.14
28/12/2009 3.49 27/12/2010 3.86 26/12/2011 3.00 26/12/2012 2.49 26/12/2013 1.16
24/12/2009 3.48 23/12/2010 3.85 22/12/2011 3.00 24/12/2012 2.50 24/12/2013 1.16
23/12/2009 3.50 22/12/2010 3.82 21/12/2011 2.99 21/12/2012 2.50 23/12/2013 1.17
22/12/2009 3.42 21/12/2010 3.79 20/12/2011 3.01 20/12/2012 2.50 20/12/2013 1.19
21/12/2009 3.45 20/12/2010 3.74 19/12/2011 2.97 19/12/2012 2.51 19/12/2013 1.22
18/12/2009 3.51 17/12/2010 3.74 16/12/2011 2.97 18/12/2012 2.49 18/12/2013 1.26
17/12/2009 3.52 16/12/2010 3.70 15/12/2011 2.94 17/12/2012 2.46 17/12/2013 1.29
16/12/2009 3.60 15/12/2010 3.70 14/12/2011 2.94 14/12/2012 2.45 16/12/2013 1.25
15/12/2009 3.64 14/12/2010 3.53 13/12/2011 3.02 13/12/2012 2.47 13/12/2013 1.17
11/12/2009 3.60 13/12/2010 3.47 12/12/2011 3.03 12/12/2012 2.50 12/12/2013 1.13
10/12/2009 3.55 10/12/2010 3.41 09/12/2011 3.05 11/12/2012 2.50 11/12/2013 1.08
09/12/2009 3.54 09/12/2010 3.40 07/12/2011 3.05 10/12/2012 2.49 10/12/2013 1.11
07/12/2009 3.50 07/12/2010 3.40 06/12/2011 3.05 07/12/2012 2.51 09/12/2013 1.07
04/12/2009 3.58 06/12/2010 3.35 05/12/2011 3.10 06/12/2012 2.50 06/12/2013 1.08
03/12/2009 3.59 03/12/2010 3.40 02/12/2011 3.15 05/12/2012 2.52 05/12/2013 1.08
02/12/2009 3.59 02/12/2010 3.44 01/12/2011 3.12 04/12/2012 2.57 04/12/2013 1.09
01/12/2009 3.58 01/12/2010 3.36 30/11/2011 3.24 03/12/2012 2.56 03/12/2013 1.10
30/11/2009 3.53 30/11/2010 3.55 29/11/2011 3.08 30/11/2012 2.47 02/12/2013 1.12
27/11/2009 3.55 29/11/2010 3.46 28/11/2011 3.05 29/11/2012 2.46 29/11/2013 1.13
26/11/2009 3.58 26/11/2010 3.46 25/11/2011 2.97 28/11/2012 2.43 28/11/2013 1.13
25/11/2009 3.67 25/11/2010 3.52 24/11/2011 2.95 27/11/2012 2.49 27/11/2013 1.15
24/11/2009 3.66 24/11/2010 3.49 23/11/2011 2.97 26/11/2012 2.36 26/11/2013 1.17
23/11/2009 3.70 23/11/2010 3.35 22/11/2011 2.97 23/11/2012 2.34 25/11/2013 1.15
20/11/2009 3.71 22/11/2010 3.39 21/11/2011 291 22/11/2012 2.23 22/11/2013 1.17
19/11/2009 3.65 19/11/2010 3.41 18/11/2011 2.97 21/11/2012 2.20 21/11/2013 1.17
18/11/2009 3.69 18/11/2010 3.41 17/11/2011 3.00 20/11/2012 2.18 20/11/2013 1.17
17/11/2009 3.76 17/11/2010 3.34 16/11/2011 2.99 19/11/2012 2.21 19/11/2013 1.18
16/11/2009 3.87 16/11/2010 3.34 15/11/2011 2.74 16/11/2012 2.18 15/11/2013 1.22
13/11/2009 3.74 15/11/2010 3.45 14/11/2011 2.73 15/11/2012 2.17 14/11/2013 1.20
12/11/2009 3.68 12/11/2010 3.53 11/11/2011 2.76 14/11/2012 2.46 13/11/2013 1.21
11/11/2009 3.63 11/11/2010 3.56 10/11/2011 2.69 13/11/2012 2.60 12/11/2013 1.23
10/11/2009 3.58 10/11/2010 3.58 09/11/2011 2.68 12/11/2012 2.58 11/11/2013 1.23
09/11/2009 3.59 09/11/2010 3.60 08/11/2011 271 09/11/2012 2.58 08/11/2013 1.24
06/11/2009 3.56 08/11/2010 3.45 07/11/2011 2.69 08/11/2012 2.59 07/11/2013 1.27
05/11/2009 3.50 05/11/2010 3.50 04/11/2011 2.68 07/11/2012 2.51 06/11/2013 1.29
04/11/2009 3.47 04/11/2010 3.38 03/11/2011 2.68 06/11/2012 2.55 05/11/2013 1.30
03/11/2009 3.40 03/11/2010 3.30 02/11/2011 2.68 05/11/2012 2.65 04/11/2013 1.29
02/11/2009 3.41 02/11/2010 3.30 31/10/2011 2.65 02/11/2012 2.64 31/10/2013 1.30
30/10/2009 3.43 29/10/2010 3.30 28/10/2011 2.74 31/10/2012 2.53 29/10/2013 1.30
29/10/2009 3.60 28/10/2010 3.27 27/10/2011 2.68 30/10/2012 2.67 28/10/2013 1.28
28/10/2009 3.51 27/10/2010 3.30 26/10/2011 2.58 29/10/2012 2.65 25/10/2013 1.29
27/10/2009 3.63 26/10/2010 3.47 25/10/2011 2.61 26/10/2012 2.65 24/10/2013 1.30
26/10/2009 3.77 25/10/2010 3.50 24/10/2011 2.66 25/10/2012 2.64 23/10/2013 1.30
23/10/2009 3.86 22/10/2010 3.61 21/10/2011 2.56 24/10/2012 2.65 22/10/2013 1.33
22/10/2009 3.83 21/10/2010 3.39 20/10/2011 2.52 23/10/2012 2.71 21/10/2013 1.30
21/10/2009 3.80 20/10/2010 3.50 19/10/2011 2.54 22/10/2012 2.83 18/10/2013 1.32
20/10/2009 3.75 19/10/2010 3.38 18/10/2011 2.59 19/10/2012 2.85 17/10/2013 1.31
19/10/2009 3.82 18/10/2010 3.39 17/10/2011 2.55 18/10/2012 2.85 16/10/2013 1.30
16/10/2009 3.82 15/10/2010 3.50 14/10/2011 2.60 17/10/2012 2.87 15/10/2013 1.30
15/10/2009 3.90 14/10/2010 3.60 13/10/2011 2.60 16/10/2012 2.83 14/10/2013 1.28
14/10/2009 3.84 13/10/2010 3.64 12/10/2011 2.55 15/10/2012 2.82 11/10/2013 1.26
13/10/2009 3.94 12/10/2010 3.60 11/10/2011 2.53 12/10/2012 2.77 10/10/2013 1.24
12/10/2009 4.05 11/10/2010 3.68 10/10/2011 2.53 11/10/2012 2.86 09/10/2013 1.26
09/10/2009 3.95 07/10/2010 3.66 07/10/2011 2.45 10/10/2012 2.83 07/10/2013 1.25
07/10/2009 3.78 06/10/2010 3.71 06/10/2011 2.50 09/10/2012 2.89 04/10/2013 1.26
06/10/2009 3.79 05/10/2010 3.67 05/10/2011 2.45 05/10/2012 2.93 03/10/2013 1.27
05/10/2009 3.70 04/10/2010 3.52 04/10/2011 2.35 04/10/2012 2.89 02/10/2013 1.27
02/10/2009 3.59 01/10/2010 3.58 03/10/2011 2.40 03/10/2012 2.86 01/10/2013 1.26
01/10/2009 3.65 30/09/2010 3.55 30/09/2011 2.55 28/09/2012 2.92 30/09/2013 1.25
30/09/2009 3.71 29/09/2010 3.53 29/09/2011 2.61 27/09/2012 2.90 27/09/2013 1.27
29/09/2009 3.57 28/09/2010 3.55 28/09/2011 2.60 26/09/2012 2.89 26/09/2013 1.27
28/09/2009 3.60 27/09/2010 3.45 27/09/2011 2.69 25/09/2012 2.93 25/09/2013 1.28
25/09/2009 3.58 24/09/2010 3.46 26/09/2011 2.63 24/09/2012 2.95 24/09/2013 1.27
24/09/2009 3.53 23/09/2010 3.40 23/09/2011 2.63 21/09/2012 2.96 23/09/2013 1.30
23/09/2009 3.60 22/09/2010 3.45 22/09/2011 2.69 20/09/2012 2.95 20/09/2013 1.30
22/09/2009 3.55 21/09/2010 3.33 21/09/2011 2.84 19/09/2012 2.93 19/09/2013 1.29
21/09/2009 3.45 20/09/2010 3.23 20/09/2011 2.92 18/09/2012 2.94 18/09/2013 1.27
18/09/2009 3.39 17/09/2010 3.21 19/09/2011 2.88 17/09/2012 2.97 17/09/2013 1.29
17/09/2009 3.40 16/09/2010 3.21 16/09/2011 2.95 14/09/2012 3.05 16/09/2013 1.39
16/09/2009 3.30 15/09/2010 3.22 15/09/2011 291 13/09/2012 2.98 13/09/2013 1.32
15/09/2009 3.00 14/09/2010 3.20 14/09/2011 2.87 12/09/2012 2.95 12/09/2013 1.35
14/09/2009 2.95 13/09/2010 3.22 13/09/2011 2.85 11/09/2012 2.89 11/09/2013 1.37
11/09/2009 2.93 10/09/2010 3.13 12/09/2011 2.85 10/09/2012 2.85 10/09/2013 1.38
10/09/2009 2.89 09/09/2010 3.10 09/09/2011 2.86 07/09/2012 2.82 09/09/2013 1.38
09/09/2009 2.93 08/09/2010 3.13 08/09/2011 291 06/09/2012 2.77 06/09/2013 1.39
08/09/2009 2.88 07/09/2010 3.13 07/09/2011 291 05/09/2012 2.75 05/09/2013 1.36
07/09/2009 2.80 06/09/2010 3.13 06/09/2011 2.84 04/09/2012 2.71 04/09/2013 1.38
04/09/2009 2.80 03/09/2010 3.10 05/09/2011 2.86 03/09/2012 2.75 03/09/2013 1.40
03/09/2009 2.83 02/09/2010 3.07 02/09/2011 2.95 31/08/2012 2.78 02/09/2013 1.38
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28/04/2009 1.98
27/04/2009 1.98
24/04/2009 2.01
23/04/2009 1.98
22/04/2009 2.10
21/04/2009 2.08
20/04/2009 2.09
17/04/2009 2.19
16/04/2009 2.14
15/04/2009 2.17
14/04/2009 2.14
13/04/2009 2.17
08/04/2009 1.95
07/04/2009 1.99
06/04/2009 2.10
03/04/2009 1.95
02/04/2009 1.78
01/04/2009 1.68
31/03/2009 1.60
30/03/2009 1.52
27/03/2009 1.69
26/03/2009 1.60
25/03/2009 1.50
24/03/2009 1.43
23/03/2009 1.41
20/03/2009 1.31
19/03/2009 1.31
18/03/2009 1.28
17/03/2009 1.18
16/03/2009 1.19
13/03/2009 1.09
12/03/2009 1.08
11/03/2009 1.08
10/03/2009 1.12
09/03/2009 1.03
06/03/2009 1.01
05/03/2009 0.97
04/03/2009 0.99
03/03/2009 0.92
02/03/2009 0.92
27/02/2009 0.94
26/02/2009 0.93
25/02/2009 0.88
24/02/2009 0.86
23/02/2009 0.87
20/02/2009 0.89
19/02/2009 0.93
18/02/2009 0.94
17/02/2009 0.95
16/02/2009 0.99
13/02/2009 0.98
12/02/2009 0.97
11/02/2009 0.99
10/02/2009 0.99
09/02/2009 0.99
06/02/2009 0.97
05/02/2009 0.98
04/02/2009 0.98
03/02/2009 0.97
02/02/2009 0.96
30/01/2009 0.99
29/01/2009 0.98
28/01/2009 0.98
27/01/2009 0.95
26/01/2009 0.97
23/01/2009 0.92
22/01/2009 0.92
21/01/2009 0.95
20/01/2009 0.97
19/01/2009 0.98
16/01/2009 0.97
15/01/2009 0.95
14/01/2009 0.98
13/01/2009 1.00
12/01/2009 1.00
09/01/2009 1.00
08/01/2009 0.99
07/01/2009 0.99
06/01/2009 1.01
05/01/2009 1.00
Fuente: SMV
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ANEXO N°05-2: Precios de mercado de Milpo SAA

Precios Histéricos de mercado de Cotizacién de Milpo S.A.A.

2009 2010 2011 2012 2013
Fechade Precio de Fechade Precio de Fechade Precio de Fechade Precio de Fechade Precio de
Cotizaciéon Cierre (S/.) Cotizacién | Cierre (S/.) Cotizacién | Cierre (S/.) Cotizacién | Cierre (S/.) Cotizacién | Cierre (S/.)
31/12/2009 7.80 01/12/2010 7.25 01/12/2011 4.87 28/12/2012 2.92 31/12/2013 2.11
30/12/2009 7.65 30/11/2010 7.00 30/11/2011 4.75 27/12/2012 2.92 30/12/2013 211
29/12/2009 7.60 29/11/2010 7.10 29/11/2011 4.65 26/12/2012 2.94 27/12/2013 2.13
28/12/2009 7.60 26/11/2010 7.14 28/11/2011 4.63 24/12/2012 2.98] 26/12/2013 2.14
24/12/2009 7.60 25/11/2010 7.15 24/11/2011 4.62 21/12/2012 3| 24/12/2013 2.14]
23/12/2009 7.50 24/11/2010 7.20 23/11/2011 4.65 20/12/2012 3.07 23/12/2013 2.14
22/12/2009 7.40 23/11/2010 7.20 22/11/2011 4.76 19/12/2012 3.05 20/12/2013 2.14]
21/12/2009 7.31 22/11/2010 7.20 21/11/2011 4.70 18/12/2012 3.06 19/12/2013 2.17
18/12/2009 7.50 19/11/2010 7.20 18/11/2011 4.83 17/12/2012 3.08 18/12/2013 2.25
17/12/2009 7.50 18/11/2010 7.15 17/11/2011 4.85 14/12/2012 3.1 16/12/2013 2.25
16/12/2009 7.50 17/11/2010 7.12 16/11/2011 4.85 13/12/2012 3.08 13/12/2013 2.22
15/12/2009 7.50 16/11/2010 7.00 15/11/2011 4.85 12/12/2012 3.12 12/12/2013 2.22
11/12/2009 7.75 15/11/2010 7.18 14/11/2011 4.85 11/12/2012 3.13 11/12/2013 2.2
07/12/2009 7.85 12/11/2010 7.18 11/11/2011 4.85 10/12/2012 3.13 10/12/2013 2.13
04/12/2009 7.83 11/11/2010 7.18 10/11/2011 4.75 07/12/2012 3.13 09/12/2013 2.06
03/12/2009 7.71 10/11/2010 7.20 09/11/2011 4.75 06/12/2012 3.2 06/12/2013 2.05
02/12/2009 7.70 09/11/2010 7.23 07/11/2011 4.92 05/12/2012 3.2 04/12/2013 2.03
01/12/2009 7.60 05/11/2010 7.26 04/11/2011 4.92 04/12/2012 3.23 03/12/2013 2.03
30/11/2009 7.45 04/11/2010 7.26 03/11/2011 5.04 03/12/2012 3.23] 02/12/2013 2.04
27/11/2009 7.50 03/11/2010 7.26 02/11/2011 5.04 30/11/2012 3.19 29/11/2013 2.03
26/11/2009 7.40 02/11/2010 7.26 31/10/2011 5.04 29/11/2012 3.2 28/11/2013 2
25/11/2009 7.40 29/10/2010 7.20 28/10/2011 5.05 28/11/2012 3.2 27/11/2013 2
24/11/2009 7.24 28/10/2010 7.20 27/10/2011 5.06 27/11/2012 3.25 26/11/2013 1.97
23/11/2009 7.35 27/10/2010 7.20 26/10/2011 4.90 26/11/2012 3.23 22/11/2013 1.92
20/11/2009 7.35 26/10/2010 7.22 25/10/2011 4.93 23/11/2012 3.25 21/11/2013 1.93
19/11/2009 7.40 25/10/2010 7.15 24/10/2011 4.93 22/11/2012 3.3 20/11/2013 1.93
18/11/2009 7.42 22/10/2010 7.15 21/10/2011 4.80 21/11/2012 3.25 15/11/2013 1.88
17/11/2009 7.38 21/10/2010 7.10 20/10/2011 4.72 20/11/2012 3.3 13/11/2013 1.88
16/11/2009 7.40 20/10/2010 7.10 19/10/2011 4.75 19/11/2012 3.3 11/11/2013 1.92
13/11/2009 7.40 19/10/2010 7.14 13/10/2011 4.84 16/11/2012 3.3 08/11/2013 1.95
12/11/2009 7.35 18/10/2010 7.24 12/10/2011 4.80 15/11/2012 3.35 07/11/2013 2
11/11/2009 7.35 15/10/2010 7.29 11/10/2011 4.75 14/11/2012 3.38 06/11/2013 2.04
10/11/2009 7.30 14/10/2010 7.35 10/10/2011 4.73 13/11/2012 3.4 05/11/2013 2.04]
09/11/2009 7.40 13/10/2010 7.35 07/10/2011 4.50 08/11/2012 3.4 04/11/2013 2.05
06/11/2009 7.40 12/10/2010 7.35 06/10/2011 4.32 07/11/2012 3.4 31/10/2013 2.07
05/11/2009 7.49 11/10/2010 7.35 05/10/2011 4.55 06/11/2012 3.4 29/10/2013 2.05
04/11/2009 7.50 07/10/2010 7.35 04/10/2011 4.70 05/11/2012 3.4 28/10/2013 1.99
03/11/2009 7.48 06/10/2010 7.35 03/10/2011 4.93 31/10/2012 3.4 25/10/2013 2
02/11/2009 7.45 05/10/2010 7.35 30/09/2011 5.00 29/10/2012 3.37 24/10/2013 1.97
30/10/2009 7.60 04/10/2010 7.30 29/09/2011 5.00 26/10/2012 3.35 23/10/2013 1.92
29/10/2009 7.60 01/10/2010 7.30 28/09/2011 4.95 25/10/2012 3.41 22/10/2013 1.92
28/10/2009 7.50 30/09/2010 7.35 27/09/2011 5.15 24/10/2012 3.4 21/10/2013 1.88
27/10/2009 7.70 29/09/2010 7.10 23/09/2011 23/10/2012 3.4 18/10/2013 1.86
26/10/2009 7.80 27/09/2010 7.20 22/09/2011 5.00 22/10/2012 3.5 17/10/2013 1.82
23/10/2009 7.80 24/09/2010 7.25 21/09/2011 5.25 19/10/2012 3.52] 15/10/2013 1.83
22/10/2009 7.77 23/09/2010 7.24 20/09/2011 5.30 18/10/2012 3.56 10/10/2013 1.83
21/10/2009 7.67 22/09/2010 7.22 19/09/2011 5.30 17/10/2012 3.58 09/10/2013 1.84
20/10/2009 7.50 21/09/2010 7.26 16/09/2011 5.49 16/10/2012 3.6 04/10/2013 1.83
19/10/2009 7.49 20/09/2010 7.05 15/09/2011 5.50 15/10/2012 3.6 03/10/2013 1.9
16/10/2009 7.35 17/09/2010 7.05 14/09/2011 5.41 12/10/2012 3.6 02/10/2013 1.9
15/10/2009 7.10 16/09/2010 7.10 13/09/2011 5.35 11/10/2012 3.6 01/10/2013 1.93
14/10/2009 7.15 15/09/2010 7.05 12/09/2011 5.30 10/10/2012 3.6 30/09/2013 1.91
13/10/2009 7.06 14/09/2010 7.05 09/09/2011 5.15 09/10/2012 3.61 27/09/2013 1.91
12/10/2009 7.38 13/09/2010 7.10 08/09/2011 5.15 05/10/2012 3.61 26/09/2013 1.91
09/10/2009 7.40 10/09/2010 7.10 06/09/2011 5.15 04/10/2012 3.61 25/09/2013 1.93
07/10/2009 7.39 09/09/2010 7.05 05/09/2011 5.35 03/10/2012 3.6 24/09/2013 1.92
06/10/2009 7.40 08/09/2010 6.97 02/09/2011 5.48 28/09/2012 3.68 23/09/2013 1.93
05/10/2009 7.25 07/09/2010 6.98 01/09/2011 5.55 27/09/2012 3.73 20/09/2013 1.94
02/10/2009 7.14 06/09/2010 6.98 31/08/2011 5.55 26/09/2012 3.72 19/09/2013 1.99
01/10/2009 7.25 03/09/2010 7.05 29/08/2011 5.30 21/09/2012 3.72 18/09/2013 1.93
30/09/2009 7.38 02/09/2010 6.95 26/08/2011 5.30 20/09/2012 3.73 17/09/2013 2.04]
29/09/2009 7.29 01/09/2010 6.95 25/08/2011 5.28 19/09/2012 3.73 16/09/2013 2.1
28/09/2009 7.29 31/08/2010 6.95 24/08/2011 5.40 18/09/2012 3.75 13/09/2013 2.06
25/09/2009 7.30 27/08/2010 6.95 23/08/2011 5.50 17/09/2012 3.75 12/09/2013 2.06
24/09/2009 7.30 26/08/2010 6.90 22/08/2011 5.50 14/09/2012 3.79 11/09/2013 2.1
23/09/2009 7.30 25/08/2010 6.84 18/08/2011 5.55 13/09/2012 3.72 10/09/2013 2.04
22/09/2009 7.48 24/08/2010 6.85 17/08/2011 5.65 12/09/2012 3.65 09/09/2013 2.04]
21/09/2009 7.31 23/08/2010 6.85 16/08/2011 5.55 11/09/2012 3.65 05/09/2013 2.04]
18/09/2009 7.31 20/08/2010 6.95 15/08/2011 5.75 10/09/2012 3.65 04/09/2013 2.02
17/09/2009 7.20 19/08/2010 6.90 12/08/2011 5.70 07/09/2012 3.66 03/09/2013 1.95
16/09/2009 7.15 18/08/2010 6.95 11/08/2011 5.60 06/09/2012 3.57 02/09/2013 1.87
15/09/2009 7.05 17/08/2010 6.95 10/08/2011 5.40 05/09/2012 3.57 29/08/2013 1.78
14/09/2009 7.00 16/08/2010 6.89 09/08/2011 5.45 04/09/2012 3.55 27/08/2013 1.75
11/09/2009 7.02 13/08/2010 6.83 08/08/2011 5.25 31/08/2012 3.6 26/08/2013 1.75
10/09/2009 7.02 12/08/2010 6.89 05/08/2011 5.70 29/08/2012 3.6 22/08/2013 1.62
09/09/2009 7.02 11/08/2010 6.85 04/08/2011 5.80 28/08/2012 3.6 21/08/2013 1.63
08/09/2009 7.02 10/08/2010 6.93 03/08/2011 6.23 24/08/2012 3.6 20/08/2013 1.63
07/09/2009 7.15 09/08/2010 7.00 01/08/2011 6.30 23/08/2012 3.57 19/08/2013 1.63
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04/09/2009
03/09/2009
02/09/2009
01/09/2009
31/08/2009
28/08/2009
27/08/2009
26/08/2009
25/08/2009
24/08/2009
21/08/2009
20/08/2009
19/08/2009
18/08/2009
17/08/2009
14/08/2009
13/08/2009
12/08/2009
11/08/2009
10/08/2009
07/08/2009
06/08/2009
05/08/2009
04/08/2009
03/08/2009
31/07/2009
30/07/2009
24/07/2009
23/07/2009
22/07/2009
21/07/2009
20/07/2009
17/07/2009
16/07/2009
15/07/2009
14/07/2009
13/07/2009
10/07/2009
09/07/2009
08/07/2009
06/07/2009
03/07/2009
02/07/2009
01/07/2009
30/06/2009
26/06/2009
25/06/2009
24/06/2009
23/06/2009
22/06/2009
19/06/2009
18/06/2009
17/06/2009
16/06/2009
15/06/2009
12/06/2009
11/06/2009
10/06/2009
09/06/2009
08/06/2009
05/06/2009
04/06/2009
03/06/2009
02/06/2009
01/06/2009
29/05/2009
28/05/2009
27/05/2009
26/05/2009
25/05/2009
22/05/2009
21/05/2009
20/05/2009
19/05/2009
18/05/2009
15/05/2009
14/05/2009
13/05/2009
12/05/2009
11/05/2009
08/05/2009
07/05/2009

7.08
7.08
7.15
7.10
7.20
7.25
7.20
7.30
7.30
7.25
7.30
7.25
7.22
7.22
7.22
7.22
7.11
7.30
7.30
7.30
7.30
7.30
7.25
7.25
7.17
7.16
7.16
7.17
7.14
7.01
7.13
7.15
7.20
7.05
7.16
7.16
7.19
7.20
7.20
7.10
7.17
7.15
7.20
7.30
7.30
7.20
7.25
7.17
7.35
7.00
7.20
7.10
7.00
7.20
7.30
7.35
7.35
7.25
7.19
7.15
7.20
7.33
7.33
7.50
7.15
6.85
6.65
6.47
6.35
6.50
6.50
6.50
6.45
6.55
6.22
6.20
6.65
7.70
7.70
7.60
7.75
7.30

06/08/2010
05/08/2010
04/08/2010
03/08/2010
02/08/2010
30/07/2010
27/07/2010
26/07/2010
23/07/2010
22/07/2010
21/07/2010
20/07/2010
16/07/2010
15/07/2010
14/07/2010
13/07/2010
12/07/2010
08/07/2010
07/07/2010
06/07/2010
02/07/2010
01/07/2010
30/06/2010
28/06/2010
25/06/2010
24/06/2010
23/06/2010
22/06/2010
21/06/2010
18/06/2010
17/06/2010
16/06/2010
15/06/2010
14/06/2010
11/06/2010
10/06/2010
09/06/2010
08/06/2010
07/06/2010
04/06/2010
03/06/2010
02/06/2010
01/06/2010
31/05/2010
28/05/2010
27/05/2010
26/05/2010
25/05/2010
24/05/2010
21/05/2010
20/05/2010
19/05/2010
18/05/2010
17/05/2010
14/05/2010
13/05/2010
12/05/2010
11/05/2010
10/05/2010
07/05/2010
06/05/2010
05/05/2010
04/05/2010
03/05/2010
30/04/2010
29/04/2010
28/04/2010
27/04/2010
26/04/2010
23/04/2010
22/04/2010
21/04/2010
20/04/2010
19/04/2010
16/04/2010
15/04/2010
14/04/2010
13/04/2010
12/04/2010
09/04/2010
08/04/2010
07/04/2010

6.93
7.00
7.00
6.95
7.00
6.74
6.74
6.74
6.75
6.75
6.73
6.75
6.75
6.82
6.82
6.82
6.81
6.80
6.80
6.84
6.95
6.97
6.45
6.00
5.88
5.88
5.88
5.93
5.92
5.85
5.91
5.95
6.00
7.10
7.05
7.05
6.95
6.90
6.85
7.05
7.20
7.40
7.40
7.45
7.45
7.45
7.35
7.24
7.40
7.30
7.28
7.32
7.35
7.35
7.45
7.55
7.60
7.60
7.60
7.34
7.43
7.50
7.55
7.80
7.90
7.88
7.85
7.80
7.85
7.76
7.70
7.70
7.66
7.65
7.65
7.70
7.70
7.65
7.62
7.62
7.60
7.60

27/07/2011
26/07/2011
25/07/2011
22/07/2011
21/07/2011
20/07/2011
19/07/2011
18/07/2011
15/07/2011
14/07/2011
13/07/2011
12/07/2011
11/07/2011
08/07/2011
07/07/2011
06/07/2011
05/07/2011
04/07/2011
01/07/2011
30/06/2011
28/06/2011
27/06/2011
24/06/2011
23/06/2011
22/06/2011
21/06/2011
20/06/2011
17/06/2011
16/06/2011
15/06/2011
14/06/2011
13/06/2011
10/06/2011
09/06/2011
08/06/2011
07/06/2011
06/06/2011
03/06/2011
02/06/2011
01/06/2011
31/05/2011
30/05/2011
27/05/2011
26/05/2011
25/05/2011
23/05/2011
20/05/2011
19/05/2011
18/05/2011
17/05/2011
16/05/2011
13/05/2011
12/05/2011
11/05/2011
10/05/2011
09/05/2011
06/05/2011
05/05/2011
04/05/2011
03/05/2011
02/05/2011
29/04/2011
28/04/2011
27/04/2011
26/04/2011
25/04/2011
20/04/2011
19/04/2011
18/04/2011
15/04/2011
14/04/2011
13/04/2011
12/04/2011
11/04/2011
08/04/2011
07/04/2011
06/04/2011
05/04/2011
04/04/2011
01/04/2011
31/03/2011
30/03/2011
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6.30
6.35
6.35
6.35
6.35
6.30
6.30
6.25
6.05
6.15
6.23
6.20
6.20
6.20
6.25
6.23
6.23
6.25
6.20
6.15
6.07
6.03
5.95
5.85
5.96
5.96
6.10
6.05
6.00
6.30
7.20
7.15
7.10
7.20
7.00
6.50
5.90
6.95
7.05
6.50
6.80
7.00
7.15
7.20
7.10
7.00
7.16
7.16
7.18
7.15
7.20
7.20
7.10
6.90
6.98
7.15
7.00
6.70
6.65
6.25
6.25
6.32
6.12
5.90
5.89
6.00
6.19
6.30
6.35
6.45
6.28
6.44
6.71
6.75
6.87
6.85
6.87
6.78
6.78
6.85
6.85
6.85

22/08/2012
21/08/2012
20/08/2012
17/08/2012
16/08/2012
13/08/2012
10/08/2012
09/08/2012
08/08/2012
07/08/2012
06/08/2012
03/08/2012
02/08/2012
01/08/2012
31/07/2012
30/07/2012
27/07/2012
24/07/2012
23/07/2012
20/07/2012
19/07/2012
18/07/2012
17/07/2012
16/07/2012
13/07/2012
12/07/2012
11/07/2012
10/07/2012
09/07/2012
06/07/2012
04/07/2012
03/07/2012
02/07/2012
28/06/2012
27/06/2012
26/06/2012
25/06/2012
19/06/2012
18/06/2012
15/06/2012
14/06/2012
13/06/2012
12/06/2012
11/06/2012
08/06/2012
07/06/2012
06/06/2012
05/06/2012
04/06/2012
01/06/2012
31/05/2012
30/05/2012
29/05/2012
28/05/2012
24/05/2012
23/05/2012
22/05/2012
21/05/2012
18/05/2012
17/05/2012
16/05/2012
15/05/2012
14/05/2012
11/05/2012
10/05/2012
09/05/2012
08/05/2012
07/05/2012
03/05/2012
02/05/2012
30/04/2012
25/04/2012
24/04/2012
23/04/2012
20/04/2012
19/04/2012
18/04/2012
17/04/2012
16/04/2012
13/04/2012
12/04/2012
11/04/2012

16/08/2013
15/08/2013
14/08/2013
13/08/2013
09/08/2013
08/08/2013
07/08/2013
06/08/2013
02/08/2013
01/08/2013
31/07/2013
30/07/2013
26/07/2013
24/07/2013
23/07/2013
22/07/2013
19/07/2013
17/07/2013
16/07/2013
12/07/2013
11/07/2013
10/07/2013
09/07/2013
08/07/2013
05/07/2013
04/07/2013
03/07/2013
02/07/2013
28/06/2013
27/06/2013
26/06/2013
25/06/2013
21/06/2013
20/06/2013
19/06/2013
18/06/2013
17/06/2013
14/06/2013
13/06/2013
12/06/2013
11/06/2013
10/06/2013
07/06/2013
06/06/2013
05/06/2013
04/06/2013
03/06/2013
31/05/2013
30/05/2013
29/05/2013
28/05/2013
27/05/2013
24/05/2013
22/05/2013
21/05/2013
17/05/2013
16/05/2013
15/05/2013
14/05/2013
13/05/2013
09/05/2013
08/05/2013
07/05/2013
03/05/2013
02/05/2013
30/04/2013
29/04/2013
26/04/2013
25/04/2013
24/04/2013
23/04/2013
19/04/2013
18/04/2013
17/04/2013
16/04/2013
15/04/2013
12/04/2013
11/04/2013
10/04/2013
09/04/2013
08/04/2013
05/04/2013




06/04/2010
05/04/2010
31/03/2010
30/03/2010
29/03/2010
26/03/2010
25/03/2010
24/03/2010
23/03/2010
22/03/2010
19/03/2010
18/03/2010
17/03/2010
16/03/2010
15/03/2010
12/03/2010
11/03/2010
10/03/2010
09/03/2010
08/03/2010
05/03/2010
04/03/2010
03/03/2010
02/03/2010
01/03/2010
26/02/2010
25/02/2010
24/02/2010
23/02/2010
22/02/2010
19/02/2010
18/02/2010
17/02/2010
16/02/2010
15/02/2010
12/02/2010
11/02/2010
10/02/2010
09/02/2010
08/02/2010
05/02/2010
04/02/2010
03/02/2010
02/02/2010
01/02/2010
29/01/2010
28/01/2010
27/01/2010
26/01/2010
25/01/2010
22/01/2010
21/01/2010
20/01/2010
19/01/2010
18/01/2010
15/01/2010
14/01/2010
13/01/2010
12/01/2010
11/01/2010
08/01/2010
07/01/2010
06/01/2010
05/01/2010
04/01/2010

7.59
7.60
7.48
7.52
7.55
7.50
7.45
7.25
7.15
7.12
7.12
6.90
6.90
6.75
6.65
6.70
6.65
6.65
6.65
6.65
6.70
6.60
6.65
6.60
6.50
6.58
6.59
6.67
6.60
6.72
6.66
6.70
6.70
6.79
6.71
6.71
6.75
6.68
6.68
6.66
6.70
6.90
7.05
7.15
7.05
7.03
7.00
7.23
7.32
7.35
7.35
7.42
7.53
7.67
7.68
7.68
7.70
7.75
7.70
7.65
7.70
7.69
7.70
7.70
7.81

29/03/2011
28/03/2011
25/03/2011
24/03/2011
23/03/2011
22/03/2011
21/03/2011
18/03/2011
17/03/2011
16/03/2011
15/03/2011
14/03/2011
11/03/2011
10/03/2011
09/03/2011
08/03/2011
07/03/2011
04/03/2011
03/03/2011
02/03/2011
01/03/2011
28/02/2011
25/02/2011
24/02/2011
23/02/2011
22/02/2011
21/02/2011
18/02/2011
17/02/2011
16/02/2011
15/02/2011
14/02/2011
11/02/2011
10/02/2011
09/02/2011
08/02/2011
07/02/2011
04/02/2011
03/02/2011
02/02/2011
01/02/2011
31/01/2011
28/01/2011
27/01/2011
26/01/2011
25/01/2011
24/01/2011
21/01/2011
20/01/2011
19/01/2011
18/01/2011
17/01/2011
14/01/2011
13/01/2011
12/01/2011
11/01/2011
10/01/2011
07/01/2011
06/01/2011
05/01/2011
04/01/2011
03/01/2011

6.82
6.65
7.10
7.10
6.90
6.90
6.70
6.65
6.86
6.86
6.81
6.95
7.07
7.00
7.10
7.15
7.05
7.15
7.15
7.11
7.15
7.19
7.15
7.18
7.18
7.18
7.24
7.24
7.24
7.24
7.20
7.18
7.18
7.18
7.23
7.40
7.45
7.50
7.50
7.50
7.50
7.40
7.40
7.40
7.30
7.35
7.35
7.25
7.20
7.30
7.20
7.13
7.13
7.15
7.30
7.30
7.35
7.55
7.55
7.60
7.60
7.61

10/04/2012
09/04/2012
04/04/2012
03/04/2012
02/04/2012
30/03/2012
29/03/2012
28/03/2012
27/03/2012
26/03/2012
21/03/2012
20/03/2012
19/03/2012
16/03/2012
15/03/2012
14/03/2012
13/03/2012
12/03/2012
08/03/2012
07/03/2012
05/03/2012
02/03/2012
01/03/2012
29/02/2012
28/02/2012
24/02/2012
23/02/2012
21/02/2012
20/02/2012
17/02/2012
15/02/2012
14/02/2012
13/02/2012
10/02/2012
09/02/2012
08/02/2012
07/02/2012
06/02/2012
03/02/2012
02/02/2012
01/02/2012
31/01/2012
27/01/2012
26/01/2012
25/01/2012
24/01/2012
23/01/2012
20/01/2012
18/01/2012
17/01/2012
16/01/2012
13/01/2012
12/01/2012
11/01/2012
10/01/2012
09/01/2012
06/01/2012
05/01/2012
04/01/2012
03/01/2012

5.05

4.85
4.85
4.85
4.74
4.74

4.7
4.77

4.65

04/04/2013
03/04/2013
02/04/2013
01/04/2013
27/03/2013
26/03/2013
25/03/2013
21/03/2013
20/03/2013
19/03/2013
18/03/2013
15/03/2013
14/03/2013
13/03/2013
12/03/2013
11/03/2013
08/03/2013
07/03/2013
06/03/2013
05/03/2013
04/03/2013
28/02/2013
27/02/2013
26/02/2013
25/02/2013
21/02/2013
20/02/2013
19/02/2013
18/02/2013
14/02/2013
13/02/2013
12/02/2013
11/02/2013
08/02/2013
07/02/2013
06/02/2013
05/02/2013
04/02/2013
01/02/2013
31/01/2013
30/01/2013
29/01/2013
28/01/2013
25/01/2013
24/01/2013
23/01/2013
22/01/2013
18/01/2013
17/01/2013
16/01/2013
15/01/2013
14/01/2013
11/01/2013
10/01/2013
08/01/2013
04/01/2013
03/01/2013

06/05/2009 7.10
05/05/2009 6.95
04/05/2009 6.95
30/04/2009 6.90
29/04/2009 6.90
28/04/2009 6.75
27/04/2009 6.75
23/04/2009 6.75
22/04/2009 6.75
21/04/2009 6.75
17/04/2009 6.75
16/04/2009 6.85
15/04/2009 6.95
14/04/2009 6.95
13/04/2009 6.80
08/04/2009 6.35
07/04/2009 6.25
06/04/2009 6.20
03/04/2009 6.10
02/04/2009 5.90
31/03/2009 5.85
30/03/2009 5.70
27/03/2009 5.80
26/03/2009 5.75
25/03/2009 5.80
24/03/2009 5.69
23/03/2009 5.66
20/03/2009 5.62
19/03/2009 5.65
18/03/2009 5.45
17/03/2009 5.46
16/03/2009 5.45
13/03/2009 5.30
12/03/2009 5.30
11/03/2009 5.30
10/03/2009 5.25
09/03/2009 5.15
06/03/2009 5.05
05/03/2009 5.00
04/03/2009 5.25
03/03/2009 5.15
02/03/2009 4.95
27/02/2009 4.95
26/02/2009 5.10
25/02/2009 5.03
24/02/2009 5.04
20/02/2009 5.05
19/02/2009 5.05
18/02/2009 5.00
17/02/2009 5.05
13/02/2009 5.30
12/02/2009 5.50
11/02/2009 5.53
10/02/2009 5.68
09/02/2009 5.69
06/02/2009 5.70
05/02/2009 5.76
04/02/2009 5.79
02/02/2009 5.80
30/01/2009 5.79
29/01/2009 5.87
28/01/2009 5.85
27/01/2009 5.89
26/01/2009 5.90
23/01/2009 5.88
22/01/2009 5.89
21/01/2009 5.97
20/01/2009 6.00
19/01/2009 5.95
16/01/2009 5.90
15/01/2009 5.80
14/01/2009 6.00
13/01/2009 6.50
12/01/2009 6.65
09/01/2009 6.69
08/01/2009 6.69
07/01/2009 6.69
06/01/2009 6.70
05/01/2009 6.75
Fuente: SMV

Elaboracion Propia
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ANEXO N°05-3: Precios de mercado de Minsur SAA

Precios Histéricos de Cotizacién Minsur SAA

Fecha
Cotizacién
31/12/2009
30/12/2009
29/12/2009
28/12/2009
24/12/2009
23/12/2009
22/12/2009
21/12/2009
18/12/2009
17/12/2009
16/12/2009
15/12/2009
11/12/2009
10/12/2009
09/12/2009
07/12/2009
04/12/2009
03/12/2009
02/12/2009
01/12/2009
30/11/2009
27/11/2009
26/11/2009
25/11/2009
24/11/2009
23/11/2009
20/11/2009
19/11/2009
18/11/2009
17/11/2009
16/11/2009
13/11/2009
12/11/2009
11/11/2009
10/11/2009
09/11/2009
06/11/2009
05/11/2009
04/11/2009
03/11/2009
02/11/2009
30/10/2009
29/10/2009
28/10/2009
27/10/2009
26/10/2009
23/10/2009
22/10/2009
21/10/2009
20/10/2009
16/10/2009
14/10/2009
13/10/2009
12/10/2009
09/10/2009
07/10/2009
06/10/2009
05/10/2009
02/10/2009
01/10/2009
30/09/2009
29/09/2009
28/09/2009
25/09/2009
24/09/2009
23/09/2009
22/09/2009
21/09/2009
18/09/2009
17/09/2009
16/09/2009
15/09/2009
14/09/2009
11/09/2009
10/09/2009
09/09/2009
08/09/2009
07/09/2009
04/09/2009
03/09/2009

2009

Cierre Actual

(S1.)

6.65
6.60
6.55
6.55
6.40
6.40
6.40
6.40
6.62
6.65
6.75
6.85
6.90
6.79
6.65
6.50
6.45
6.43
6.41
6.30
6.20
6.17
6.17
6.23
6.24
6.30
6.25
6.30
6.35
6.40
6.60
6.49
6.50
6.57
6.60
6.58
6.59
6.65
6.91
7.00
7.25
7.20
7.40
7.30
7.64
7.65
7.74
7.70
7.60
7.70
7.87
7.87
7.87
7.80
7.72
7.79
7.96
8.04
8.05
8.05
8.10
8.06
8.05
8.14
8.15
8.20
8.10
7.70
7.70
7.65
7.55
7.35
7.30
7.20
7.05
7.01
7.10
6.97
6.97
6.97

2010
Fecha Cierre
Cotizacion Actual (S/.)
30/12/2010 11.15
29/12/2010 11.16
28/12/2010 11.14
27/12/2010 11.10
23/12/2010 11.00
22/12/2010 10.90
21/12/2010 10.90
20/12/2010 10.87
17/12/2010 10.69
16/12/2010 10.45
15/12/2010 10.50
14/12/2010 10.47
13/12/2010 10.45
10/12/2010 10.45
09/12/2010 10.43
07/12/2010 10.50
06/12/2010 10.38
03/12/2010 10.36
02/12/2010 10.30
01/12/2010 10.20
30/11/2010 9.85
29/11/2010 9.30
26/11/2010 9.30
25/11/2010 9.40
24/11/2010 9.40
23/11/2010 9.40
22/11/2010 9.60
19/11/2010 9.60
18/11/2010 9.60
17/11/2010 9.55
16/11/2010 9.55
15/11/2010 9.86
12/11/2010 10.00
11/11/2010 10.26
10/11/2010 10.22
09/11/2010 10.27
08/11/2010 10.10
05/11/2010 10.09
04/11/2010 10.00
03/11/2010 9.65
02/11/2010 9.72
29/10/2010 9.55
28/10/2010 9.55
27/10/2010 9.70
26/10/2010 9.55
25/10/2010 9.47
22/10/2010 9.30
21/10/2010 9.10
20/10/2010 9.25
19/10/2010 9.10
18/10/2010 9.45
15/10/2010 9.60
14/10/2010 9.75
13/10/2010 9.70
12/10/2010 9.41
11/10/2010 9.25
07/10/2010 9.05
06/10/2010 9.10
05/10/2010 8.92
04/10/2010 8.58
01/10/2010 8.65
30/09/2010 8.35
29/09/2010 8.10
28/09/2010 8.02
27/09/2010 7.91
24/09/2010 7.91
23/09/2010 7.75
22/09/2010 7.89
21/09/2010 7.83
20/09/2010 7.70
17/09/2010 7.50
16/09/2010 7.45
15/09/2010 7.54
14/09/2010 7.59
13/09/2010 7.30
10/09/2010 7.07
09/09/2010 7.00
08/09/2010 7.00
07/09/2010 6.99
06/09/2010 7.00

2011
Fecha Cierre
Cotizacién Actual (S/.)
29/12/2011 2.59
28/12/2011 2.60
27/12/2011 2.60
26/12/2011 2.63
22/12/2011 2.60
21/12/2011 2.60
20/12/2011 2.60
19/12/2011 2.55
16/12/2011 2.65
15/12/2011 2.68
14/12/2011 2.70
13/12/2011 2.76
12/12/2011 2.80
09/12/2011 2.80
07/12/2011 2.85
06/12/2011 2.86
05/12/2011 2.89
02/12/2011 2.90
01/12/2011 2.70
30/11/2011 2.70
29/11/2011 2.63
28/11/2011 2.62
25/11/2011 2.59
24/11/2011 2.59
23/11/2011 2.60
22/11/2011 2.62
21/11/2011 2.62
18/11/2011 2.63
17/11/2011 2.60
16/11/2011 2.65
15/11/2011 2.62
14/11/2011 2.61
11/11/2011 2.60
10/11/2011 2.61
09/11/2011 2.59
08/11/2011 2.63
07/11/2011 2.62
04/11/2011 2.62
03/11/2011 2.65
02/11/2011 2.62
31/10/2011 2.65
28/10/2011 2.80
27/10/2011 2.83
26/10/2011 2.69
25/10/2011 2.66
24/10/2011 2.66
21/10/2011 2.58
20/10/2011 2.55
19/10/2011 2.64
18/10/2011 2.70
17/10/2011 2.65
14/10/2011 2.69
13/10/2011 2.60
12/10/2011 2.59
11/10/2011 2.53
10/10/2011 2.56
07/10/2011 2.45
06/10/2011 2.42
05/10/2011 2.40
04/10/2011 2.50
03/10/2011 2.65
30/09/2011 2.80
29/09/2011 2.85
28/09/2011 2.85
27/09/2011 2.95
26/09/2011 2.90
23/09/2011 2.85
22/09/2011 2.90
21/09/2011 2.97
20/09/2011 3.06
19/09/2011 3.14
16/09/2011 3.19
15/09/2011 3.19
14/09/2011 3.20
13/09/2011 3.18
12/09/2011 3.15
09/09/2011 3.15
08/09/2011 3.19
07/09/2011 3.18
06/09/2011 3.14
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2012
Fecha Cierre
Cotizacion Actual (S/.)
31/12/2012 2.35
28/12/2012 2.30
27/12/2012 2.25
26/12/2012 2.22
21/12/2012 2.20
20/12/2012 2.20
19/12/2012 2.20
18/12/2012 2.15
17/12/2012 212
14/12/2012 211
13/12/2012 212
12/12/2012 214
11/12/2012 2.14
10/12/2012 2.10
07/12/2012 2.10
06/12/2012 217
05/12/2012 217
04/12/2012 2.14
03/12/2012 2.10
30/11/2012 2.04
29/11/2012 2.10
28/11/2012 2.10
27/11/2012 2.10
26/11/2012 2.18
23/11/2012 2.20
22/11/2012 221
21/11/2012 2.22
20/11/2012 2.25
19/11/2012 2.25
15/11/2012 2.26
14/11/2012 2.27
13/11/2012 2.33
12/11/2012 2.34
09/11/2012 2.38
08/11/2012 2.40
07/11/2012 2.36
06/11/2012 2.33
05/11/2012 2.35
02/11/2012 2.33
31/10/2012 2.35
30/10/2012 2.36
29/10/2012 2.37
26/10/2012 2.38
25/10/2012 2.40
24/10/2012 2.38
23/10/2012 2.39
22/10/2012 2.42
19/10/2012 2.45
18/10/2012 2.46
17/10/2012 2.46
16/10/2012 2.45
15/10/2012 2.42
12/10/2012 2.42
11/10/2012 2.44
10/10/2012 2.42
09/10/2012 2.44
05/10/2012 2.47
04/10/2012 2.45
03/10/2012 2.43
28/09/2012 2.47
27/09/2012 2.49
26/09/2012 2.48
25/09/2012 2.52
24/09/2012 2.49
21/09/2012 2.50
20/09/2012 2.46
19/09/2012 251
18/09/2012 2.54
17/09/2012 2.57
14/09/2012 2.59
13/09/2012 2.46
12/09/2012 2.37
11/09/2012 2.30
10/09/2012 2.26
07/09/2012 2.26
06/09/2012 2.22
05/09/2012 221
04/09/2012 2.20
03/09/2012 2.25
31/08/2012 2.25

2013
Fecha Cierre
Cotizacién Actual (S/.)
30/12/2013 1.43
27/12/2013 1.40
26/12/2013 1.37
24/12/2013 1.34
23/12/2013 1.33
20/12/2013 1.36
19/12/2013 1.40
18/12/2013 1.42
17/12/2013 1.41
16/12/2013 1.43
13/12/2013 1.40
12/12/2013 1.44
11/12/2013 1.40
10/12/2013 1.34
09/12/2013 1.25
06/12/2013 1.24
05/12/2013 1.24
04/12/2013 1.27
03/12/2013 1.27
02/12/2013 1.29
29/11/2013 1.29
28/11/2013 1.29
27/11/2013 1.30
26/11/2013 1.31
25/11/2013 1.29
22/11/2013 1.31
21/11/2013 1.32
20/11/2013 1.32
19/11/2013 1.32
15/11/2013 1.33
14/11/2013 1.33
13/11/2013 1.35
12/11/2013 1.35
11/11/2013 1.36
08/11/2013 1.36
07/11/2013 1.40
06/11/2013 1.40
05/11/2013 1.40
04/11/2013 1.43
31/10/2013 1.40
29/10/2013 1.32
28/10/2013 1.32
25/10/2013 1.32
24/10/2013 1.33
23/10/2013 1.34
22/10/2013 1.35
21/10/2013 1.33
18/10/2013 1.35
17/10/2013 1.33
16/10/2013 1.33
15/10/2013 1.33
14/10/2013 1.30
11/10/2013 1.30
10/10/2013 1.30
09/10/2013 1.27
07/10/2013 1.24
04/10/2013 1.24
03/10/2013 1.26
02/10/2013 1.28
01/10/2013 1.26
30/09/2013 1.26
27/09/2013 1.27
26/09/2013 1.26
25/09/2013 1.26
24/09/2013 1.24
23/09/2013 1.25
20/09/2013 1.28
19/09/2013 1.32
18/09/2013 1.29
17/09/2013 1.37
16/09/2013 1.44
13/09/2013 1.44
12/09/2013 1.44
11/09/2013 1.49
10/09/2013 1.52
09/09/2013 1.45
06/09/2013 1.47
05/09/2013 1.40
04/09/2013 1.39
03/09/2013 1.39



02/09/2009
01/09/2009
31/08/2009
28/08/2009
27/08/2009
26/08/2009
25/08/2009
24/08/2009
21/08/2009
20/08/2009
19/08/2009
18/08/2009
17/08/2009
14/08/2009
13/08/2009
12/08/2009
11/08/2009
10/08/2009
07/08/2009
06/08/2009
05/08/2009
04/08/2009
03/08/2009
31/07/2009
30/07/2009
24/07/2009
23/07/2009
22/07/2009
21/07/2009
20/07/2009
17/07/2009
16/07/2009
15/07/2009
14/07/2009
13/07/2009
10/07/2009
09/07/2009
08/07/2009
06/07/2009
03/07/2009
02/07/2009
01/07/2009
30/06/2009
26/06/2009
25/06/2009
24/06/2009
23/06/2009
22/06/2009
19/06/2009
18/06/2009
17/06/2009
16/06/2009
15/06/2009
12/06/2009
11/06/2009
10/06/2009
09/06/2009
08/06/2009
05/06/2009
04/06/2009
03/06/2009
02/06/2009
01/06/2009
29/05/2009
28/05/2009
27/05/2009
26/05/2009
25/05/2009
22/05/2009
21/05/2009
20/05/2009
19/05/2009
18/05/2009
15/05/2009
14/05/2009
13/05/2009
12/05/2009
11/05/2009
08/05/2009
07/05/2009
06/05/2009
05/05/2009
04/05/2009
30/04/2009
29/04/2009
28/04/2009
27/04/2009
24/04/2009
23/04/2009
22/04/2009

6.89
6.90
7.00
7.04
6.96
6.93
6.93
6.93
6.90
6.80
6.84
6.90
6.90
6.95
6.90
6.84
6.80
6.80
6.80
6.76
6.84
6.90
6.75
6.60
6.60
6.60
6.52
6.55
6.50
6.40
6.30
6.20
6.40
6.30
6.30
6.15
6.25
6.15
6.40
6.45
6.55
6.60
6.55
6.60
6.60
6.50
6.35
6.30
6.55
6.46
6.45
6.60
6.67
6.73
6.71
6.60
6.50
6.44
6.45
6.40
6.40
6.40
6.16
5.85
5.70
5.70
5.85
5.70
5.70
5.80
5.80
5.62
5.57
5.55
5.60
5.60
5.65
5.40
5.40
5.06
5.05
4.88
4.70
4.66
4.70
4.60
4.70
4.65
4.60
4.53

03/09/2010
02/09/2010
01/09/2010
31/08/2010
27/08/2010
26/08/2010
25/08/2010
24/08/2010
23/08/2010
20/08/2010
19/08/2010
18/08/2010
17/08/2010
16/08/2010
13/08/2010
12/08/2010
11/08/2010
10/08/2010
09/08/2010
06/08/2010
05/08/2010
04/08/2010
03/08/2010
02/08/2010
30/07/2010
27/07/2010
26/07/2010
23/07/2010
22/07/2010
21/07/2010
20/07/2010
19/07/2010
16/07/2010
15/07/2010
14/07/2010
13/07/2010
12/07/2010
09/07/2010
08/07/2010
07/07/2010
06/07/2010
05/07/2010
02/07/2010
30/06/2010
28/06/2010
25/06/2010
24/06/2010
23/06/2010
22/06/2010
21/06/2010
18/06/2010
17/06/2010
16/06/2010
15/06/2010
14/06/2010
11/06/2010
10/06/2010
09/06/2010
08/06/2010
07/06/2010
04/06/2010
03/06/2010
02/06/2010
01/06/2010
31/05/2010
28/05/2010
27/05/2010
26/05/2010
25/05/2010
24/05/2010
21/05/2010
20/05/2010
19/05/2010
18/05/2010
17/05/2010
14/05/2010
13/05/2010
12/05/2010
11/05/2010
10/05/2010
07/05/2010
06/05/2010
05/05/2010
04/05/2010
03/05/2010
30/04/2010
29/04/2010
28/04/2010
27/04/2010
26/04/2010

6.80
6.79
6.79
6.70
6.78
6.80
6.83
6.84
6.88
6.88
6.88
6.95
6.90
6.80
6.75
6.75
6.73
6.75
6.75
6.50
6.59
6.59
6.50
6.40
6.37
6.35
6.30
6.25
6.20
6.15
6.10
6.15
6.15
6.14
6.15
6.20
6.23
6.23
6.23
6.23
6.23
6.21
6.25
6.34
6.40
6.45
6.40
6.40
6.30
6.50
6.40
6.35
6.38
6.35
6.35
6.31
6.35
6.24
6.20
6.15
6.30
6.60
6.70
6.80
6.86
6.86
6.86
6.80
6.75
6.86
6.85
6.68
6.77
6.85
6.86
7.00
7.13
7.15
7.05
7.05
6.80
6.81
6.95
6.93
7.25
7.30
7.40
7.37
7.38
7.45

05/09/2011
02/09/2011
01/09/2011
31/08/2011
29/08/2011
26/08/2011
25/08/2011
24/08/2011
23/08/2011
22/08/2011
19/08/2011
18/08/2011
17/08/2011
16/08/2011
15/08/2011
12/08/2011
11/08/2011
10/08/2011
09/08/2011
08/08/2011
05/08/2011
04/08/2011
03/08/2011
02/08/2011
01/08/2011
27/07/2011
26/07/2011
25/07/2011
22/07/2011
21/07/2011
20/07/2011
19/07/2011
18/07/2011
15/07/2011
14/07/2011
13/07/2011
12/07/2011
11/07/2011
08/07/2011
07/07/2011
06/07/2011
05/07/2011
04/07/2011
01/07/2011
30/06/2011
28/06/2011
27/06/2011
24/06/2011
23/06/2011
22/06/2011
21/06/2011
20/06/2011
17/06/2011
16/06/2011
15/06/2011
14/06/2011
13/06/2011
10/06/2011
09/06/2011
08/06/2011
07/06/2011
06/06/2011
03/06/2011
02/06/2011
01/06/2011
31/05/2011
30/05/2011
27/05/2011
26/05/2011
25/05/2011
24/05/2011
23/05/2011
20/05/2011
19/05/2011
18/05/2011
17/05/2011
16/05/2011
13/05/2011
12/05/2011
11/05/2011
10/05/2011
09/05/2011
06/05/2011
05/05/2011
04/05/2011
03/05/2011
29/04/2011
28/04/2011
27/04/2011
26/04/2011
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3.15
3.21
3.35
3.40
3.24
3.15
3.06
3.10
3.15
3.15
3.11
3.10
3.25
3.25
3.34
3.34
3.30
3.02
3.20
3.05
3.35
3.45
3.60
3.65
3.80
3.85
3.82
3.90
3.85
3.94
3.98
3.91
3.72
3.50
3.40
3.40
3.40
3.40
3.49
3.49
3.40
3.35
3.31
3.20
3.10
3.12
3.27
3.29
3.29
3.30
3.26
3.42
3.50
3.50
3.55
3.72
3.74
3.77
3.82
3.92
3.72
3.38
3.94
4.05
3.75
3.86
3.81
4.01
4.15
3.96
3.97
3.85
3.95
4.00
4.07
4.07
4.12
4.15
4.01
3.87
3.95
4.10
4.14
3.85
3.93
3.70
3.64
3.43
3.05
2.90

29/08/2012
28/08/2012
27/08/2012
24/08/2012
23/08/2012
22/08/2012
21/08/2012
20/08/2012
17/08/2012
16/08/2012
15/08/2012
14/08/2012
13/08/2012
10/08/2012
09/08/2012
08/08/2012
07/08/2012
06/08/2012
03/08/2012
02/08/2012
01/08/2012
31/07/2012
30/07/2012
27/07/2012
26/07/2012
25/07/2012
24/07/2012
23/07/2012
20/07/2012
19/07/2012
18/07/2012
17/07/2012
16/07/2012
13/07/2012
12/07/2012
11/07/2012
10/07/2012
09/07/2012
06/07/2012
05/07/2012
04/07/2012
03/07/2012
02/07/2012
28/06/2012
27/06/2012
26/06/2012
25/06/2012
22/06/2012
21/06/2012
20/06/2012
19/06/2012
18/06/2012
15/06/2012
14/06/2012
13/06/2012
12/06/2012
11/06/2012
08/06/2012
07/06/2012
06/06/2012
05/06/2012
04/06/2012
01/06/2012
31/05/2012
30/05/2012
29/05/2012
28/05/2012
25/05/2012
24/05/2012
23/05/2012
22/05/2012
21/05/2012
18/05/2012
17/05/2012
16/05/2012
15/05/2012
14/05/2012
11/05/2012
10/05/2012
09/05/2012
08/05/2012
07/05/2012
03/05/2012
02/05/2012
30/04/2012
25/04/2012
24/04/2012
23/04/2012
20/04/2012
19/04/2012

2.24
2.22
2.24
2.24
2.24
2.25
2.26
2.25
2.25
2.24
2.22
2.22
2.21
2.25
221
2.20
2.23
2.22
2.22
2.17
2.20
2.23
2.28
2.36
2.35
2.33
2.35
2.39
2.40
2.40
2.46
2.46
2.42
2.45
2.42
2.45
2.49
2.55
2.58
2.60
2.58
2.60
2.60
2.58
2.60
2.60
2.60
2.60
2.55
2.61
2.61
2.63
2.65
2.63
2.62
2.63
2.61
2.61
2.65
2.58
2.47
2.47
2.52
2.54
2.54
2.61
2.55
2.55
2.57
2.58
2.58
2.55
2.50
2.54
2.57
2.57
2.60
2.65
2.66
2.65
2.60
2.68
2.78
2.80
2.85
2.90
2.90
2.82
2.86
2.87

02/09/2013
29/08/2013
28/08/2013
27/08/2013
26/08/2013
23/08/2013
22/08/2013
21/08/2013
20/08/2013
19/08/2013
16/08/2013
15/08/2013
14/08/2013
13/08/2013
09/08/2013
08/08/2013
07/08/2013
06/08/2013
05/08/2013
02/08/2013
01/08/2013
31/07/2013
30/07/2013
26/07/2013
25/07/2013
24/07/2013
23/07/2013
22/07/2013
19/07/2013
18/07/2013
17/07/2013
16/07/2013
15/07/2013
11/07/2013
10/07/2013
09/07/2013
08/07/2013
05/07/2013
03/07/2013
02/07/2013
28/06/2013
27/06/2013
26/06/2013
25/06/2013
24/06/2013
21/06/2013
20/06/2013
19/06/2013
18/06/2013
17/06/2013
14/06/2013
13/06/2013
12/06/2013
11/06/2013
10/06/2013
07/06/2013
06/06/2013
05/06/2013
04/06/2013
03/06/2013
31/05/2013
30/05/2013
29/05/2013
28/05/2013
27/05/2013
24/05/2013
23/05/2013
22/05/2013
21/05/2013
20/05/2013
17/05/2013
16/05/2013
15/05/2013
14/05/2013
13/05/2013
10/05/2013
09/05/2013
08/05/2013
07/05/2013
06/05/2013
03/05/2013
02/05/2013
30/04/2013
29/04/2013
26/04/2013
25/04/2013
24/04/2013
23/04/2013
22/04/2013
19/04/2013

1.36
1.36
1.32
1.34
1.34
1.28
1.28
1.24
1.24
1.22
1.22
1.19
1.23
1.25
1.17
1.16
1.15
1.15
1.16
1.20
1.20
1.17
1.15
1.19
1.19
1.20
1.22
1.22
1.19
1.23
1.22
1.23
1.25
1.26
1.26
1.27
1.28
1.28
1.29
1.30
1.30
1.25
1.26
1.27
1.27
1.32
1.29
1.33
1.35
1.39
1.39
1.37
1.36
1.33
1.40
1.36
1.30
1.32
1.30
1.27
1.30
1.33
1.38
1.40
1.43
1.41
1.51
1.55
1.54
1.53
1.51
1.47
1.62
1.67
1.80
1.75
1.77
1.77
1.71
1.77
171
1.66
1.64
1.80
1.79
1.84
1.80
1.79
1.86
1.88



21/04/2009
20/04/2009
17/04/2009
16/04/2009
15/04/2009
14/04/2009
13/04/2009
08/04/2009
07/04/2009
06/04/2009
03/04/2009
02/04/2009
01/04/2009
31/03/2009
30/03/2009
27/03/2009
26/03/2009
25/03/2009
24/03/2009
23/03/2009
20/03/2009
19/03/2009
18/03/2009
17/03/2009
16/03/2009
13/03/2009
12/03/2009
11/03/2009
10/03/2009
06/03/2009
05/03/2009
04/03/2009
03/03/2009
27/02/2009
26/02/2009
24/02/2009
23/02/2009
20/02/2009
19/02/2009
18/02/2009
17/02/2009
16/02/2009
13/02/2009
12/02/2009
11/02/2009
10/02/2009
09/02/2009
06/02/2009
05/02/2009
04/02/2009
03/02/2009
30/01/2009
29/01/2009
28/01/2009
27/01/2009
26/01/2009
23/01/2009
22/01/2009
21/01/2009
20/01/2009
19/01/2009
16/01/2009
15/01/2009
14/01/2009
13/01/2009
12/01/2009
08/01/2009
07/01/2009
06/01/2009
05/01/2009

Fuente SMV
Elaboracién Propia

4.50
4.50
4.55
4.50
4.50
4.60
4.75
4.60
4.70
477
4.75
4.60
4.35
4.30
4.35
4.45
4.48
4.37
4.25
4.15
3.92
4.00
3.90
3.87
3.82
3.70
3.65
3.70
3.73
3.71
3.71
3.70
3.70
3.70
3.70
3.70
3.70
3.70
3.70
3.80
3.80
3.77
3.75
3.74
3.76
3.86
3.85
3.80
3.65
3.65
3.65
3.60
3.60
3.65
3.60
3.55
3.55
3.70
3.70
3.65
3.70
3.75
3.68
3.68
3.79
3.60
3.60
3.64
3.75
3.60

23/04/2010
22/04/2010
21/04/2010
20/04/2010
19/04/2010
16/04/2010
15/04/2010
14/04/2010
13/04/2010
12/04/2010
09/04/2010
08/04/2010
06/04/2010
05/04/2010
31/03/2010
30/03/2010
29/03/2010
26/03/2010
25/03/2010
24/03/2010
23/03/2010
22/03/2010
19/03/2010
18/03/2010
17/03/2010
16/03/2010
15/03/2010
12/03/2010
11/03/2010
10/03/2010
09/03/2010
08/03/2010
05/03/2010
04/03/2010
03/03/2010
02/03/2010
01/03/2010
26/02/2010
25/02/2010
24/02/2010
23/02/2010
22/02/2010
19/02/2010
18/02/2010
17/02/2010
16/02/2010
15/02/2010
12/02/2010
11/02/2010
10/02/2010
09/02/2010
08/02/2010
05/02/2010
04/02/2010
03/02/2010
02/02/2010
01/02/2010
29/01/2010
28/01/2010
27/01/2010
26/01/2010
25/01/2010
22/01/2010
21/01/2010
20/01/2010
19/01/2010
18/01/2010
15/01/2010
14/01/2010
13/01/2010
12/01/2010
11/01/2010
08/01/2010
07/01/2010
06/01/2010
05/01/2010
04/01/2010

7.26
7.10
6.90
6.75
6.70
6.70
6.80
6.79
6.75
7.05
7.05
7.00
7.10
711
7.05
7.00
6.90
6.79
6.84
6.75
6.79
6.80
6.80
6.50
6.40
6.40
6.40
6.40
6.37
6.30
6.30
6.30
6.28
6.21
6.15
6.03
5.91
5.89
6.02
6.16
6.15
6.20
6.25
6.28
6.35
6.45
6.45
6.45
6.48
6.41
6.40
6.30
6.40
6.46
6.65
6.70
6.65
6.65
6.63
6.66
6.80
6.80
6.77
6.65
6.72
6.82
6.80
6.75
6.89
7.05
7.05
7.10
7.15
7.10
7.20
7.07
6.82

25/04/2011
20/04/2011
19/04/2011
18/04/2011
15/04/2011
14/04/2011
13/04/2011
12/04/2011
11/04/2011
08/04/2011
07/04/2011
06/04/2011
05/04/2011
04/04/2011
01/04/2011
31/03/2011
30/03/2011
29/03/2011
28/03/2011
25/03/2011
24/03/2011
23/03/2011
22/03/2011
21/03/2011
18/03/2011
17/03/2011
16/03/2011
15/03/2011
14/03/2011
11/03/2011
10/03/2011
09/03/2011
08/03/2011
07/03/2011
04/03/2011
03/03/2011
02/03/2011
01/03/2011
28/02/2011
25/02/2011
24/02/2011
23/02/2011
22/02/2011
21/02/2011
18/02/2011
17/02/2011
16/02/2011
15/02/2011
14/02/2011
11/02/2011
10/02/2011
09/02/2011
08/02/2011
07/02/2011
04/02/2011
03/02/2011
02/02/2011
01/02/2011
31/01/2011
28/01/2011
27/01/2011
26/01/2011
25/01/2011
24/01/2011
21/01/2011
20/01/2011
19/01/2011
18/01/2011
17/01/2011
14/01/2011
13/01/2011
12/01/2011
11/01/2011
10/01/2011
07/01/2011
06/01/2011
05/01/2011
04/01/2011
03/01/2011
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2.99
3.26
3.30
3.25
3.41
3.21
3.17
3.44
3.72
3.88
4.00
4.10
4.10
4.00
4.08
4.20
4.17
4.07
3.94
4.29
4.45
4.38
4.35
4.20
3.98
3.91
4.21
4.25
4.39
4.40
4.45
4.50
4.60
4.64
4.65
4.65
4.66
4.74
4.74
4.74
4.70
4.73
4.78
4.83
4.84
4.77
4.80
4.75
4.80
4.74
4.74
4.78
4.80
4.85
4.88
4.84
4.63
4.49
4.52
4.50
4.49
4.30
4.12
4.12
4.17
4.00
4.15
4.08
4.01
3.90
4.01
4.15
4.22
4.13
4.20
4.50
4.65
4.68
4.66

18/04/2012
17/04/2012
16/04/2012
13/04/2012
12/04/2012
11/04/2012
10/04/2012
09/04/2012
04/04/2012
03/04/2012
02/04/2012
30/03/2012
29/03/2012
28/03/2012
27/03/2012
26/03/2012
23/03/2012
22/03/2012
21/03/2012
20/03/2012
19/03/2012
16/03/2012
15/03/2012
14/03/2012
13/03/2012
12/03/2012
09/03/2012
08/03/2012
07/03/2012
06/03/2012
05/03/2012
02/03/2012
01/03/2012
29/02/2012
28/02/2012
27/02/2012
24/02/2012
23/02/2012
22/02/2012
21/02/2012
20/02/2012
17/02/2012
16/02/2012
15/02/2012
14/02/2012
13/02/2012
10/02/2012
09/02/2012
08/02/2012
07/02/2012
06/02/2012
03/02/2012
02/02/2012
01/02/2012
31/01/2012
30/01/2012
27/01/2012
26/01/2012
25/01/2012
24/01/2012
23/01/2012
20/01/2012
19/01/2012
18/01/2012
17/01/2012
16/01/2012
13/01/2012
12/01/2012
11/01/2012
10/01/2012
09/01/2012
06/01/2012
05/01/2012
04/01/2012
03/01/2012
02/01/2012

2.90
2.95
2.90
2.96
2.99
2.96
3.03
3.07
3.22
3.29
3.30
3.17
3.19
3.19
3.21
3.16
3.09
3.05
3.05
3.05
3.06
3.05
3.09
3.10
3.07
3.05
3.05
3.05
3.00
3.00
3.05
3.13
3.08
3.06
3.05
3.10
3.09
3.05
3.07
3.06
3.03
3.00
3.00
2.93
2.95
2.95
3.00
3.05
3.10
3.14
3.17
3.13
3.09
3.09
3.05
2.96
3.03
2.99
2.85
2.79
2.75
2.68
2.76
2.75
2.79
2.76
2.77
2.83
2.80
2.74
2.70
2.70
2.75
2.70
2.70
2.60

18/04/2013
17/04/2013
16/04/2013
15/04/2013
12/04/2013
11/04/2013
10/04/2013
09/04/2013
08/04/2013
05/04/2013
04/04/2013
03/04/2013
02/04/2013
01/04/2013
27/03/2013
26/03/2013
25/03/2013
22/03/2013
21/03/2013
20/03/2013
19/03/2013
18/03/2013
15/03/2013
14/03/2013
13/03/2013
12/03/2013
11/03/2013
08/03/2013
07/03/2013
06/03/2013
05/03/2013
04/03/2013
01/03/2013
28/02/2013
27/02/2013
26/02/2013
25/02/2013
22/02/2013
21/02/2013
20/02/2013
19/02/2013
18/02/2013
15/02/2013
14/02/2013
13/02/2013
12/02/2013
11/02/2013
08/02/2013
07/02/2013
06/02/2013
05/02/2013
04/02/2013
01/02/2013
31/01/2013
30/01/2013
29/01/2013
28/01/2013
25/01/2013
24/01/2013
23/01/2013
22/01/2013
21/01/2013
18/01/2013
17/01/2013
16/01/2013
15/01/2013
14/01/2013
11/01/2013
10/01/2013
09/01/2013
08/01/2013
07/01/2013
04/01/2013
03/01/2013
02/01/2013

1.94
1.99
2.04
2.05
2.08
2.08
2.05
2.05
2.05
2.08
214
212
2.16
2.24
225
225
2.20
2.16
212
212
2.10
213
2.15
2.10
2.05
2.16
218
2.16
2.18
225
2.28
2.30
237
2.39
2.39
2.40
2.38
231
241
241
245
2.48
2.47
249
249
252
2.54
2.56
2.55
2.55
2.44
2.37
2.39
2.32
2.29
222
222
2.28
229
2.32
2.30
2.35
2.35
2.37
2.37
2.38
2.38
2.37
2.35
2.28
227
2.30
2.32
2.33
2.37



ANEXO N°05-4: Precios de Mercado de Cerro Verde SAA

Precios Histéricos de Cotizacién Cerro Verde SAA

2009

Fecha
Cotizaciéon

31/12/2009
30/12/2009
29/12/2009
28/12/2009
24/12/2009
23/12/2009
22/12/2009
21/12/2009
18/12/2009
17/12/2009
16/12/2009
15/12/2009
11/12/2009
10/12/2009
09/12/2009
07/12/2009
04/12/2009
03/12/2009
02/12/2009
01/12/2009
30/11/2009
27/11/2009
26/11/2009
25/11/2009
24/11/2009
23/11/2009
20/11/2009
19/11/2009
18/11/2009
17/11/2009
16/11/2009
13/11/2009
12/11/2009
11/11/2009
10/11/2009
09/11/2009
06/11/2009
05/11/2009
04/11/2009
03/11/2009
02/11/2009
30/10/2009
29/10/2009
28/10/2009
27/10/2009
26/10/2009
23/10/2009
22/10/2009
21/10/2009
20/10/2009
19/10/2009
16/10/2009
15/10/2009
14/10/2009
13/10/2009
12/10/2009
09/10/2009
07/10/2009
06/10/2009
05/10/2009
02/10/2009
01/10/2009
30/09/2009
29/09/2009
28/09/2009
25/09/2009
24/09/2009
23/09/2009
22/09/2009
21/09/2009
18/09/2009
17/09/2009
16/09/2009
15/09/2009
14/09/2009
11/09/2009
10/09/2009
09/09/2009
08/09/2009
07/09/2009

Cierre
Actual
($.)
23.30
23.00
22.91

2010

Fecha

Cotizacién

30/12/2010
29/12/2010
28/12/2010
27/12/2010
23/12/2010
22/12/2010
21/12/2010
20/12/2010
17/12/2010
16/12/2010
15/12/2010
14/12/2010
13/12/2010
10/12/2010
09/12/2010
07/12/2010
06/12/2010
03/12/2010
02/12/2010
01/12/2010
30/11/2010
29/11/2010
26/11/2010
25/11/2010
24/11/2010
23/11/2010
22/11/2010
19/11/2010
18/11/2010
17/11/2010
16/11/2010
15/11/2010
12/11/2010
11/11/2010
10/11/2010
09/11/2010
08/11/2010
05/11/2010
04/11/2010
03/11/2010
02/11/2010
29/10/2010
28/10/2010
27/10/2010
26/10/2010
25/10/2010
22/10/2010
21/10/2010
20/10/2010
19/10/2010
18/10/2010
15/10/2010
14/10/2010
13/10/2010
12/10/2010
11/10/2010
07/10/2010
06/10/2010
05/10/2010
04/10/2010
01/10/2010
30/09/2010
29/09/2010
28/09/2010
27/09/2010
24/09/2010
23/09/2010
22/09/2010
21/09/2010
20/09/2010
17/09/2010
16/09/2010
15/09/2010
14/09/2010
13/09/2010
10/09/2010
09/09/2010
08/09/2010
07/09/2010
06/09/2010

Cierre
Actual
(8.
54.15
54.00
53.00

2011
Fecha Cierre
Cotizacién  Actual ($.)
29/12/2011 36.30
28/12/2011 36.00
27/12/2011 36.20
26/12/2011 36.10
22/12/2011 35.85
21/12/2011 35.50
20/12/2011 35.20
19/12/2011 35.20
16/12/2011 35.69
15/12/2011 35.80
14/12/2011 35.97
13/12/2011 36.00
12/12/2011 36.00
09/12/2011 36.00
07/12/2011 36.00
06/12/2011 36.02
05/12/2011 36.00
02/12/2011 36.00
01/12/2011 35.70
30/11/2011 35.60
29/11/2011 35.45
28/11/2011 35.70
25/11/2011 35.00
24/11/2011 35.10
23/11/2011 35.00
22/11/2011 36.00
21/11/2011 34.85
18/11/2011 35.50
17/11/2011 35.31
16/11/2011 36.00
15/11/2011 36.00
14/11/2011 36.50
11/11/2011 37.00
10/11/2011 36.00
09/11/2011 35.50
08/11/2011 36.10
07/11/2011 35.60
04/11/2011 35.50
03/11/2011 35.90
02/11/2011 35.50
31/10/2011 36.50
28/10/2011 37.25
27/10/2011 37.10
26/10/2011 36.40
25/10/2011 36.00
24/10/2011 36.80
21/10/2011 35.40
20/10/2011 34.40
19/10/2011 35.60
18/10/2011 36.00
17/10/2011 35.99
14/10/2011 36.20
13/10/2011 35.00
12/10/2011 34.50
11/10/2011 33.77
10/10/2011 33.70
07/10/2011 33.50
06/10/2011 33.30
05/10/2011 32.50
04/10/2011 31.99
03/10/2011 33.05
30/09/2011 33.98
29/09/2011 33.80
28/09/2011 34.20
27/09/2011 35.80
26/09/2011 35.00
23/09/2011 35.00
22/09/2011 35.40
21/09/2011 37.00
20/09/2011 37.60
19/09/2011 38.30
16/09/2011 39.05
15/09/2011 40.00
14/09/2011 39.40
13/09/2011 39.00
12/09/2011 38.90
09/09/2011 38.90
08/09/2011 39.15
07/09/2011 39.30
06/09/2011 38.12
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2012

Fecha
Cotizaciéon

31/12/2012
28/12/2012
27/12/2012
26/12/2012
21/12/2012
20/12/2012
19/12/2012
18/12/2012
17/12/2012
14/12/2012
13/12/2012
12/12/2012
11/12/2012
10/12/2012
07/12/2012
06/12/2012
05/12/2012
04/12/2012
03/12/2012
30/11/2012
29/11/2012
28/11/2012
27/11/2012
26/11/2012
23/11/2012
22/11/2012
21/11/2012
20/11/2012
19/11/2012
16/11/2012
15/11/2012
14/11/2012
13/11/2012
12/11/2012
09/11/2012
08/11/2012
07/11/2012
06/11/2012
05/11/2012
02/11/2012
31/10/2012
30/10/2012
29/10/2012
26/10/2012
25/10/2012
24/10/2012
23/10/2012
22/10/2012
19/10/2012
18/10/2012
17/10/2012
16/10/2012
15/10/2012
12/10/2012
11/10/2012
10/10/2012
09/10/2012
05/10/2012
04/10/2012
03/10/2012
28/09/2012
27/09/2012
26/09/2012
25/09/2012
24/09/2012
21/09/2012
20/09/2012
19/09/2012
18/09/2012
17/09/2012
14/09/2012
13/09/2012
12/09/2012
11/09/2012
10/09/2012
07/09/2012
06/09/2012
05/09/2012
04/09/2012
03/09/2012

Cierre
Actual
($)
38.00
38.15

2013

Fecha
Cotizacién

31/12/2013
30/12/2013
27/12/2013
24/12/2013
23/12/2013
20/12/2013
19/12/2013
18/12/2013
17/12/2013
16/12/2013
13/12/2013
12/12/2013
11/12/2013
10/12/2013
09/12/2013
06/12/2013
05/12/2013
03/12/2013
02/12/2013
29/11/2013
28/11/2013
26/11/2013
25/11/2013
22/11/2013
21/11/2013
20/11/2013
19/11/2013
15/11/2013
14/11/2013
13/11/2013
12/11/2013
11/11/2013
08/11/2013
07/11/2013
05/11/2013
04/11/2013
31/10/2013
29/10/2013
28/10/2013
25/10/2013
24/10/2013
23/10/2013
22/10/2013
21/10/2013
18/10/2013
17/10/2013
16/10/2013
15/10/2013
14/10/2013
11/10/2013
10/10/2013
09/10/2013
07/10/2013
04/10/2013
03/10/2013
02/10/2013
01/10/2013
30/09/2013
27/09/2013
26/09/2013
25/09/2013
24/09/2013
23/09/2013
20/09/2013
19/09/2013
18/09/2013
17/09/2013
16/09/2013
13/09/2013
12/09/2013
11/09/2013
10/09/2013
09/09/2013
06/09/2013
05/09/2013
04/09/2013
03/09/2013
02/09/2013
29/08/2013
28/08/2013

Cierre
Actual
($.)
24.50
24.50
24.60



04/09/2009
03/09/2009
02/09/2009
01/09/2009
31/08/2009
28/08/2009
27/08/2009
26/08/2009
25/08/2009
24/08/2009
21/08/2009
20/08/2009
19/08/2009
18/08/2009
17/08/2009
14/08/2009
13/08/2009
12/08/2009
11/08/2009
10/08/2009
07/08/2009
06/08/2009
05/08/2009
04/08/2009
03/08/2009
31/07/2009
30/07/2009
24/07/2009
23/07/2009
22/07/2009
21/07/2009
20/07/2009
17/07/2009
16/07/2009
15/07/2009
14/07/2009
13/07/2009
10/07/2009
09/07/2009
08/07/2009
07/07/2009
06/07/2009
03/07/2009
02/07/2009
01/07/2009
30/06/2009
26/06/2009
25/06/2009
24/06/2009
23/06/2009
22/06/2009
19/06/2009
18/06/2009
17/06/2009
16/06/2009
15/06/2009
12/06/2009
11/06/2009
10/06/2009
09/06/2009
08/06/2009
05/06/2009
04/06/2009
03/06/2009
02/06/2009
01/06/2009
29/05/2009
28/05/2009
27/05/2009
26/05/2009
25/05/2009
22/05/2009
21/05/2009
20/05/2009
19/05/2009
18/05/2009
15/05/2009
14/05/2009
13/05/2009
12/05/2009
11/05/2009
08/05/2009
07/05/2009
06/05/2009
05/05/2009
04/05/2009
30/04/2009
29/04/2009
28/04/2009
27/04/2009
24/04/2009
23/04/2009
22/04/2009
21/04/2009
20/04/2009
17/04/2009

03/09/2010
02/09/2010
01/09/2010
31/08/2010
27/08/2010
26/08/2010
25/08/2010
24/08/2010
23/08/2010
20/08/2010
19/08/2010
18/08/2010
17/08/2010
16/08/2010
13/08/2010
12/08/2010
11/08/2010
10/08/2010
09/08/2010
06/08/2010
05/08/2010
04/08/2010
03/08/2010
02/08/2010
30/07/2010
27/07/2010
26/07/2010
23/07/2010
22/07/2010
21/07/2010
20/07/2010
19/07/2010
16/07/2010
14/07/2010
13/07/2010
12/07/2010
09/07/2010
08/07/2010
07/07/2010
06/07/2010
05/07/2010
02/07/2010
01/07/2010
30/06/2010
28/06/2010
25/06/2010
24/06/2010
23/06/2010
22/06/2010
21/06/2010
18/06/2010
17/06/2010
16/06/2010
15/06/2010
14/06/2010
11/06/2010
10/06/2010
09/06/2010
08/06/2010
07/06/2010
04/06/2010
03/06/2010
02/06/2010
01/06/2010
31/05/2010
28/05/2010
27/05/2010
26/05/2010
25/05/2010
24/05/2010
21/05/2010
20/05/2010
19/05/2010
18/05/2010
17/05/2010
14/05/2010
13/05/2010
12/05/2010
11/05/2010
10/05/2010
07/05/2010
06/05/2010
05/05/2010
04/05/2010
03/05/2010
30/04/2010
29/04/2010
28/04/2010
27/04/2010
26/04/2010
23/04/2010
22/04/2010
21/04/2010
20/04/2010
19/04/2010
16/04/2010

05/09/2011
02/09/2011
01/09/2011
31/08/2011
29/08/2011
26/08/2011
25/08/2011
24/08/2011
23/08/2011
22/08/2011
19/08/2011
18/08/2011
17/08/2011
16/08/2011
15/08/2011
12/08/2011
11/08/2011
10/08/2011
09/08/2011
08/08/2011
05/08/2011
04/08/2011
03/08/2011
02/08/2011
01/08/2011
27/07/2011
26/07/2011
25/07/2011
22/07/2011
21/07/2011
20/07/2011
19/07/2011
18/07/2011
15/07/2011
14/07/2011
13/07/2011
12/07/2011
11/07/2011
08/07/2011
07/07/2011
06/07/2011
05/07/2011
04/07/2011
01/07/2011
30/06/2011
28/06/2011
27/06/2011
24/06/2011
23/06/2011
22/06/2011
21/06/2011
20/06/2011
17/06/2011
16/06/2011
15/06/2011
14/06/2011
13/06/2011
10/06/2011
09/06/2011
08/06/2011
07/06/2011
06/06/2011
03/06/2011
02/06/2011
01/06/2011
31/05/2011
30/05/2011
27/05/2011
26/05/2011
25/05/2011
24/05/2011
23/05/2011
20/05/2011
19/05/2011
18/05/2011
17/05/2011
16/05/2011
13/05/2011
12/05/2011
11/05/2011
10/05/2011
09/05/2011
06/05/2011
05/05/2011
04/05/2011
03/05/2011
29/04/2011
28/04/2011
27/04/2011
26/04/2011
25/04/2011
20/04/2011
19/04/2011
18/04/2011
15/04/2011
14/04/2011
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31/08/2012
29/08/2012
28/08/2012
27/08/2012
24/08/2012
23/08/2012
22/08/2012
21/08/2012
20/08/2012
17/08/2012
16/08/2012
15/08/2012
14/08/2012
13/08/2012
10/08/2012
09/08/2012
08/08/2012
07/08/2012
06/08/2012
03/08/2012
02/08/2012
01/08/2012
31/07/2012
30/07/2012
27/07/2012
26/07/2012
25/07/2012
24/07/2012
23/07/2012
20/07/2012
19/07/2012
18/07/2012
17/07/2012
16/07/2012
13/07/2012
12/07/2012
11/07/2012
10/07/2012
09/07/2012
06/07/2012
05/07/2012
04/07/2012
03/07/2012
02/07/2012
28/06/2012
27/06/2012
26/06/2012
25/06/2012
22/06/2012
21/06/2012
20/06/2012
19/06/2012
18/06/2012
15/06/2012
14/06/2012
13/06/2012
12/06/2012
11/06/2012
08/06/2012
07/06/2012
06/06/2012
05/06/2012
04/06/2012
01/06/2012
31/05/2012
30/05/2012
29/05/2012
28/05/2012
25/05/2012
24/05/2012
23/05/2012
22/05/2012
21/05/2012
18/05/2012
17/05/2012
16/05/2012
15/05/2012
14/05/2012
11/05/2012
10/05/2012
09/05/2012
08/05/2012
07/05/2012
04/05/2012
03/05/2012
02/05/2012
30/04/2012
25/04/2012
24/04/2012
23/04/2012
20/04/2012
19/04/2012
18/04/2012
17/04/2012
16/04/2012
13/04/2012

27/08/2013
26/08/2013
23/08/2013
22/08/2013
21/08/2013
20/08/2013
19/08/2013
16/08/2013
15/08/2013
14/08/2013
13/08/2013
09/08/2013
08/08/2013
07/08/2013
06/08/2013
05/08/2013
02/08/2013
01/08/2013
31/07/2013
30/07/2013
26/07/2013
25/07/2013
24/07/2013
23/07/2013
22/07/2013
19/07/2013
18/07/2013
17/07/2013
15/07/2013
12/07/2013
11/07/2013
10/07/2013
09/07/2013
08/07/2013
05/07/2013
04/07/2013
03/07/2013
02/07/2013
28/06/2013
27/06/2013
26/06/2013
25/06/2013
24/06/2013
21/06/2013
20/06/2013
19/06/2013
18/06/2013
17/06/2013
14/06/2013
13/06/2013
12/06/2013
11/06/2013
10/06/2013
07/06/2013
06/06/2013
05/06/2013
04/06/2013
03/06/2013
31/05/2013
30/05/2013
29/05/2013
28/05/2013
24/05/2013
23/05/2013
22/05/2013
21/05/2013
20/05/2013
17/05/2013
16/05/2013
15/05/2013
14/05/2013
13/05/2013
10/05/2013
09/05/2013
08/05/2013
07/05/2013
06/05/2013
03/05/2013
02/05/2013
30/04/2013
26/04/2013
25/04/2013
24/04/2013
23/04/2013
22/04/2013
19/04/2013
18/04/2013
17/04/2013
16/04/2013
15/04/2013
12/04/2013
11/04/2013
10/04/2013
09/04/2013
08/04/2013
05/04/2013



16/04/2009
15/04/2009
14/04/2009
13/04/2009
08/04/2009
07/04/2009
06/04/2009
03/04/2009
02/04/2009
01/04/2009
31/03/2009
30/03/2009
27/03/2009
26/03/2009
25/03/2009
24/03/2009
23/03/2009
20/03/2009
19/03/2009
18/03/2009
17/03/2009
16/03/2009
13/03/2009
12/03/2009
11/03/2009
10/03/2009
09/03/2009
06/03/2009
05/03/2009
04/03/2009
03/03/2009
02/03/2009
27/02/2009
26/02/2009
25/02/2009
24/02/2009
23/02/2009
20/02/2009
19/02/2009
18/02/2009
17/02/2009
16/02/2009
13/02/2009
12/02/2009
11/02/2009
10/02/2009
09/02/2009
06/02/2009
05/02/2009
04/02/2009
03/02/2009
02/02/2009
30/01/2009
29/01/2009
28/01/2009
27/01/2009
26/01/2009
23/01/2009
22/01/2009
21/01/2009
20/01/2009
19/01/2009
16/01/2009
15/01/2009
14/01/2009
13/01/2009
12/01/2009
09/01/2009
08/01/2009
07/01/2009
06/01/2009
05/01/2009

Fuente SMV

15.45
15.90
16.00
16.01
15.30
15.20
15.70
16.25
15.60
14.70
14.71
14.01
15.50
15.40
14.61
13.81
13.80
13.16
13.23
12.80
12.80
12.85
11.64
11.00
11.00
10.80
10.58
10.58
10.50
10.50
10.20
10.00
10.21
10.30
10.02
10.02
10.05
10.50
10.20
9.70
9.47
9.45
9.60
9.35
9.35
9.30
9.25
9.10
9.00
9.20
9.20
9.30
9.30
9.30
9.35
9.45
9.70
9.50
9.40
9.40
9.30
9.50
9.40
9.34
9.36
9.50
9.50
9.98
9.98
9.99
10.21
9.80

Elaboracion Propia

15/04/2010
14/04/2010
13/04/2010
12/04/2010
09/04/2010
08/04/2010
07/04/2010
06/04/2010
05/04/2010
31/03/2010
30/03/2010
29/03/2010
26/03/2010
25/03/2010
24/03/2010
23/03/2010
22/03/2010
19/03/2010
18/03/2010
17/03/2010
16/03/2010
15/03/2010
12/03/2010
11/03/2010
10/03/2010
09/03/2010
08/03/2010
05/03/2010
04/03/2010
03/03/2010
02/03/2010
01/03/2010
26/02/2010
25/02/2010
24/02/2010
23/02/2010
22/02/2010
19/02/2010
18/02/2010
17/02/2010
16/02/2010
15/02/2010
12/02/2010
11/02/2010
10/02/2010
09/02/2010
08/02/2010
05/02/2010
04/02/2010
03/02/2010
02/02/2010
01/02/2010
29/01/2010
28/01/2010
27/01/2010
26/01/2010
25/01/2010
22/01/2010
21/01/2010
20/01/2010
19/01/2010
18/01/2010
15/01/2010
14/01/2010
13/01/2010
12/01/2010
11/01/2010
08/01/2010
07/01/2010
06/01/2010
05/01/2010
04/01/2010

25.50
25.60
24.70
24.70
24.70
25.20
24.20
24.85
24.30
24.18
24.31
24.10
24.00
23.99
24.00
23.70
24.00
23.90
23.80
24.00
23.70
23.10
23.30
23.20
23.20
23.40
23.40
23.70
22.90
23.30
23.40
23.10
22.40
22.10
22.40
22.50
22.90
23.10
23.45
23.25
23.55
22.90
22.80
22.75
22.10
22.00
22.00
22.28
22.75
23.32
23.32
23.00
23.00
23.00
23.80
23.95
24.10
24.25
24.60
24.60
24.59
24.72
24.75
25.10
25.35
25.35
25.35
25.20
24.65
24.80
24.15
23.65

13/04/2011
12/04/2011
11/04/2011
08/04/2011
07/04/2011
06/04/2011
05/04/2011
04/04/2011
01/04/2011
31/03/2011
30/03/2011
29/03/2011
28/03/2011
25/03/2011
24/03/2011
23/03/2011
22/03/2011
21/03/2011
18/03/2011
17/03/2011
16/03/2011
15/03/2011
14/03/2011
11/03/2011
10/03/2011
09/03/2011
08/03/2011
07/03/2011
04/03/2011
03/03/2011
02/03/2011
01/03/2011
28/02/2011
25/02/2011
24/02/2011
23/02/2011
22/02/2011
21/02/2011
18/02/2011
17/02/2011
16/02/2011
15/02/2011
14/02/2011
10/02/2011
09/02/2011
08/02/2011
07/02/2011
04/02/2011
03/02/2011
02/02/2011
01/02/2011
31/01/2011
28/01/2011
27/01/2011
26/01/2011
25/01/2011
24/01/2011
21/01/2011
20/01/2011
19/01/2011
18/01/2011
17/01/2011
14/01/2011
13/01/2011
12/01/2011
11/01/2011
10/01/2011
07/01/2011
06/01/2011
05/01/2011
04/01/2011
03/01/2011
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37.40
39.00
41.00
43.02
42.99
44.50
44.20
44.00
45.00
45.30
44.30
43.81
43.50
46.50
48.50
47.90
46.50
44.36
44.30
45.50
45.49
45.60
47.00
48.50
47.20
47.51
47.60
48.00
48.50
48.75
49.90
49.00
50.00
50.00
48.80
48.40
49.00
49.80
50.75
50.75
51.92
50.75
52.00
50.51
49.95
52.74
54.99
55.00
54.70
53.99
53.20
53.00
50.80
50.00
46.84
47.00
48.75
48.00
48.50
49.50
49.00
48.50
48.00
48.10
50.50
49.30
47.00
49.50
54.00
56.00
56.00
56.00

12/04/2012
11/04/2012
10/04/2012
09/04/2012
04/04/2012
03/04/2012
02/04/2012
30/03/2012
29/03/2012
28/03/2012
27/03/2012
26/03/2012
23/03/2012
22/03/2012
21/03/2012
20/03/2012
19/03/2012
16/03/2012
15/03/2012
13/03/2012
12/03/2012
09/03/2012
08/03/2012
07/03/2012
06/03/2012
05/03/2012
02/03/2012
01/03/2012
29/02/2012
28/02/2012
27/02/2012
24/02/2012
23/02/2012
22/02/2012
21/02/2012
20/02/2012
17/02/2012
16/02/2012
15/02/2012
14/02/2012
13/02/2012
10/02/2012
09/02/2012
08/02/2012
07/02/2012
06/02/2012
03/02/2012
02/02/2012
01/02/2012
31/01/2012
30/01/2012
27/01/2012
26/01/2012
25/01/2012
24/01/2012
23/01/2012
20/01/2012
19/01/2012
18/01/2012
17/01/2012
16/01/2012
13/01/2012
12/01/2012
11/01/2012
10/01/2012
09/01/2012
06/01/2012
05/01/2012
04/01/2012
03/01/2012
02/01/2012

41.36
41.13
41.00
41.00
41.85
42.10
42.00
42.10
42.00
41.90
42.50
41.52
40.50
40.10
40.50
39.50
39.60
39.70
39.70
40.00
40.00
40.51
40.51
41.00
39.80
40.60
41.25
41.30
41.10
41.30
40.87
41.30
41.31
41.03
41.00
39.60
39.30
39.50
39.00
38.28
38.28
38.30
38.78
38.00
38.70
38.80
38.85
38.85
38.70
38.40
38.70
38.90
38.40
38.50
38.50
38.80
38.70
38.68
38.25
38.00
38.00
38.00
38.30
37.30
37.30
36.52
36.60
36.90
36.55
36.50
36.00

04/04/2013
03/04/2013
02/04/2013
01/04/2013
27/03/2013
26/03/2013
25/03/2013
22/03/2013
21/03/2013
20/03/2013
19/03/2013
18/03/2013
15/03/2013
14/03/2013
13/03/2013
12/03/2013
11/03/2013
08/03/2013
07/03/2013
06/03/2013
05/03/2013
04/03/2013
01/03/2013
28/02/2013
27/02/2013
26/02/2013
25/02/2013
22/02/2013
21/02/2013
20/02/2013
19/02/2013
15/02/2013
14/02/2013
13/02/2013
12/02/2013
11/02/2013
08/02/2013
06/02/2013
05/02/2013
04/02/2013
01/02/2013
31/01/2013
30/01/2013
29/01/2013
28/01/2013
25/01/2013
23/01/2013
22/01/2013
21/01/2013
18/01/2013
17/01/2013
16/01/2013
15/01/2013
14/01/2013
11/01/2013
10/01/2013
09/01/2013
08/01/2013
07/01/2013
04/01/2013
03/01/2013
02/01/2013

30.60
31.00
31.00
31.00
30.50
29.90
30.00
31.01
31.60
31.75
32.00
33.25
33.30
33.30
33.50
33.50
33.00
33.70
33.30
34.00
34.50
34.00
34.00
34.00
35.30
35.95
36.00
36.50
36.55
36.90
37.15
37.50
37.50
38.00
37.80
38.00
38.00
38.00
38.00
38.00
38.30
38.00
38.20
37.05
37.00
38.10
39.00
38.00
39.00
39.50
39.50
40.00
40.00
39.30
39.50
39.50
38.50
39.00
39.00
39.51
39.50
38.80



ANEXO N°05-5: Precios de Mercado de Ferreycorp SAA

Precios Histéricos de Cotizacion Ferreycorp SAA

2009
Fecha Cierre
Cotizaciéon Actual (S/.)
29/12/2009 2.62
28/12/2009 2.64
23/12/2009 2.64
22/12/2009 2.65
21/12/2009 2.68
18/12/2009 2.70
17/12/2009 2.67
16/12/2009 2.71
15/12/2009 2.72
11/12/2009 2.84
10/12/2009 2.75
09/12/2009 2.65
07/12/2009 2.65
04/12/2009 2.61
03/12/2009 2.52
02/12/2009 2.52
01/12/2009 2.47
30/11/2009 2.42
27/11/2009 2.42
26/11/2009 2.42
25/11/2009 2.47
24/11/2009 2.45
23/11/2009 2.50
20/11/2009 2.50
19/11/2009 2.52
18/11/2009 2.55
17/11/2009 2.51
16/11/2009 2.53
13/11/2009 2.52
12/11/2009 2.56
11/11/2009 2.56
09/11/2009 2.57
06/11/2009 2.55
05/11/2009 2.55
04/11/2009 2.60
03/11/2009 2.66
02/11/2009 2.70
30/10/2009 2.70
29/10/2009 2.73
28/10/2009 2.70
27/10/2009 2.80
26/10/2009 2.85
23/10/2009 2.85
22/10/2009 2.85
21/10/2009 2.80
20/10/2009 2.78
19/10/2009 2.80
16/10/2009 2.83
15/10/2009 2.83
14/10/2009 2.78
13/10/2009 2.77
12/10/2009 2.82
09/10/2009 2.82
07/10/2009 2.82
06/10/2009 2.85
05/10/2009 2.80
02/10/2009 2.79
01/10/2009 2.85
30/09/2009 2.90
29/09/2009 2.95
28/09/2009 2.95
25/09/2009 2.95
24/09/2009 2.86
23/09/2009 2.89
22/09/2009 2.89
21/09/2009 2.65
18/09/2009 2.64
17/09/2009 2.56
16/09/2009 2.55
15/09/2009 2.47
14/09/2009 2.44
11/09/2009 2.45
10/09/2009 2.40
09/09/2009 2.40
07/09/2009 2.45
04/09/2009 2.45
03/09/2009 2.47
02/09/2009 2.47
31/08/2009 2.50
28/08/2009 2.49
27/08/2009 2.49

2010

Fecha
Cotizacién
30/12/2010
29/12/2010
28/12/2010
23/12/2010
22/12/2010
21/12/2010
20/12/2010
17/12/2010
16/12/2010
15/12/2010
14/12/2010
13/12/2010
10/12/2010
09/12/2010
07/12/2010
06/12/2010
03/12/2010
02/12/2010
01/12/2010
30/11/2010
29/11/2010
26/11/2010
25/11/2010
24/11/2010
23/11/2010
22/11/2010
19/11/2010
18/11/2010
17/11/2010
16/11/2010
15/11/2010
12/11/2010
11/11/2010
10/11/2010
09/11/2010
08/11/2010
05/11/2010
04/11/2010
03/11/2010
02/11/2010
29/10/2010
28/10/2010
27/10/2010
26/10/2010
25/10/2010
22/10/2010
21/10/2010
20/10/2010
19/10/2010
18/10/2010
15/10/2010
14/10/2010
13/10/2010
12/10/2010
11/10/2010
07/10/2010
06/10/2010
05/10/2010
04/10/2010
01/10/2010
30/09/2010
29/09/2010
28/09/2010
27/09/2010
24/09/2010
23/09/2010
22/09/2010
21/09/2010
20/09/2010
17/09/2010
16/09/2010
15/09/2010
14/09/2010
13/09/2010
10/09/2010
09/09/2010
08/09/2010
07/09/2010
06/09/2010
03/09/2010
02/09/2010

Cierre Actual

(CD]

4.20
4.20
4.24
4.24
4.19
4.05
4.00
4.25
4.36
4.27
4.41
4.41
4.40
4.40
4.35
4.35
4.36
4.35
4.31
4.21
4.19
4.16
4.15
4.04
4.00
4.02
3.95
3.91
3.85
3.80
3.82
3.85
3.84
3.85
3.87
3.87
3.87
3.85
3.85
3.86
3.85
3.85
3.86
3.86
3.86
3.85
3.87
3.88
3.72
3.80
3.95
4.10
3.98
3.78
3.75
3.75
3.80
3.85
3.70
3.60
3.36
3.31
3.30
3.28
3.20
3.24
3.25
3.23
3.20
3.08
2.95
291
2.85
2.80
2.80
2.80
2.81
2.82
2.75
2.70
2.54

2011
Fecha Cierre
Cotizaciéon Actual (S/.)
29/12/2011 2.28
28/12/2011 2.25
27/12/2011 2.25
26/12/2011 2.25
22/12/2011 2.29
21/12/2011 2.29
20/12/2011 2.30
19/12/2011 2.29
16/12/2011 2.33
15/12/2011 2.30
14/12/2011 2.26
13/12/2011 2.28
12/12/2011 2.30
09/12/2011 2.35
07/12/2011 2.40
06/12/2011 2.40
05/12/2011 2.40
02/12/2011 2.40
01/12/2011 2.41
30/11/2011 2.47
29/11/2011 2.34
28/11/2011 2.32
25/11/2011 2.27
24/11/2011 2.30
23/11/2011 2.30
22/11/2011 2.33
21/11/2011 2.35
17/11/2011 2.37
16/11/2011 2.38
15/11/2011 2.38
14/11/2011 2.38
11/11/2011 2.40
10/11/2011 2.40
09/11/2011 2.37
08/11/2011 2.44
07/11/2011 2.44
04/11/2011 2.45
03/11/2011 2.48
02/11/2011 2.45
31/10/2011 2.43
28/10/2011 2.45
27/10/2011 2.45
26/10/2011 2.34
25/10/2011 2.34
24/10/2011 2.34
21/10/2011 2.25
20/10/2011 2.30
19/10/2011 2.35
18/10/2011 2.35
17/10/2011 2.35
14/10/2011 2.40
13/10/2011 2.37
12/10/2011 2.35
11/10/2011 2.30
10/10/2011 2.35
07/10/2011 2.30
06/10/2011 2.26
05/10/2011 2.23
04/10/2011 2.35
03/10/2011 2.43
30/09/2011 2.46
29/09/2011 2.49
28/09/2011 2.50
27/09/2011 2.55
26/09/2011 2.48
23/09/2011 2.48
22/09/2011 2.50
21/09/2011 2.63
20/09/2011 2.72
19/09/2011 2.73
16/09/2011 2.74
15/09/2011 2.70
14/09/2011 2.65
13/09/2011 2.60
12/09/2011 2.60
09/09/2011 2.60
08/09/2011 2.58
07/09/2011 2.58
06/09/2011 2.56
05/09/2011 2.60
02/09/2011 2.66

168

2012
Fecha Cierre
Cotizacién Actual (S/.)
31/12/2012 2.20
28/12/2012 2.18
27/12/2012 2.17
26/12/2012 2.17
21/12/2012 2.14
20/12/2012 2.13
19/12/2012 2.12
18/12/2012 2.12
17/12/2012 212
14/12/2012 2.13
13/12/2012 213
12/12/2012 2.14
11/12/2012 213
10/12/2012 2.06
07/12/2012 2.03
06/12/2012 212
05/12/2012 2.13
04/12/2012 2.14
03/12/2012 2.14
30/11/2012 2.12
29/11/2012 2.13
28/11/2012 2.12
27/11/2012 211
26/11/2012 2.12
23/11/2012 2.12
22/11/2012 2.13
21/11/2012 2.12
20/11/2012 2.12
19/11/2012 2.13
16/11/2012 2.12
15/11/2012 2.14
14/11/2012 2.17
13/11/2012 2.18
12/11/2012 2.20
09/11/2012 2.19
08/11/2012 2.18
07/11/2012 2.16
06/11/2012 2.16
05/11/2012 2.15
02/11/2012 2.14
31/10/2012 2.15
30/10/2012 2.16
29/10/2012 217
26/10/2012 2.17
25/10/2012 2.17
24/10/2012 2.17
23/10/2012 2.17
22/10/2012 2.17
19/10/2012 2.19
18/10/2012 2.19
17/10/2012 2.19
16/10/2012 2.20
15/10/2012 2.20
12/10/2012 2.18
11/10/2012 2.18
10/10/2012 2.24
09/10/2012 2.25
05/10/2012 2.32
04/10/2012 2.30
03/10/2012 2.32
28/09/2012 2.35
27/09/2012 2.36
26/09/2012 2.35
25/09/2012 2.36
24/09/2012 2.35
21/09/2012 2.34
20/09/2012 2.31
19/09/2012 2.32
18/09/2012 2.32
17/09/2012 2.35
14/09/2012 2.40
13/09/2012 2.30
12/09/2012 2.21
11/09/2012 2.20
10/09/2012 2.18
07/09/2012 2.17
06/09/2012 2.15
05/09/2012 2.16
04/09/2012 2.18
03/09/2012 2.22
31/08/2012 2.21

2013
Fecha Cierre
Cotizacién  Actual (S/.)
27/12/2013 1.88
26/12/2013 1.89
24/12/2013 1.90
23/12/2013 1.84
20/12/2013 1.84
19/12/2013 1.84
18/12/2013 1.87
17/12/2013 1.91
16/12/2013 1.89
13/12/2013 1.87
12/12/2013 1.90
11/12/2013 1.90
10/12/2013 1.90
09/12/2013 1.83
06/12/2013 1.83
05/12/2013 1.80
03/12/2013 1.82
02/12/2013 1.81
29/11/2013 1.78
28/11/2013 1.78
27/11/2013 1.74
26/11/2013 1.76
25/11/2013 172
22/11/2013 1.72
21/11/2013 1.72
20/11/2013 172
19/11/2013 1.73
15/11/2013 1.73
14/11/2013 1.75
13/11/2013 1.76
12/11/2013 1.77
11/11/2013 1.77
08/11/2013 1.79
07/11/2013 1.80
06/11/2013 1.83
05/11/2013 1.85
04/11/2013 1.85
31/10/2013 1.81
29/10/2013 1.80
28/10/2013 1.76
25/10/2013 1.76
24/10/2013 1.75
23/10/2013 1.76
22/10/2013 1.75
21/10/2013 1.75
18/10/2013 1.78
17/10/2013 1.78
16/10/2013 1.77
15/10/2013 1.79
14/10/2013 177
11/10/2013 1.77
10/10/2013 1.76
09/10/2013 1.77
07/10/2013 1.77
04/10/2013 1.77
03/10/2013 1.77
02/10/2013 1.81
01/10/2013 1.82
30/09/2013 1.81
27/09/2013 1.81
26/09/2013 1.82
25/09/2013 1.84
24/09/2013 1.83
23/09/2013 1.83
20/09/2013 1.86
19/09/2013 1.85
18/09/2013 1.85
17/09/2013 1.88
16/09/2013 1.90
13/09/2013 1.90
12/09/2013 1.89
11/09/2013 1.98
10/09/2013 1.97
09/09/2013 1.95
06/09/2013 1.97
05/09/2013 1.96
04/09/2013 191
03/09/2013 1.89
02/09/2013 1.87
29/08/2013 1.83
28/08/2013 1.84



26/08/2009
25/08/2009
21/08/2009
20/08/2009
19/08/2009
18/08/2009
17/08/2009
13/08/2009
12/08/2009
11/08/2009
10/08/2009
07/08/2009
06/08/2009
05/08/2009
04/08/2009
03/08/2009
31/07/2009
30/07/2009
24/07/2009
23/07/2009
22/07/2009
21/07/2009
20/07/2009
17/07/2009
16/07/2009
15/07/2009
14/07/2009
09/07/2009
07/07/2009
06/07/2009
03/07/2009
01/07/2009
30/06/2009
25/06/2009
24/06/2009
19/06/2009
17/06/2009
15/06/2009
12/06/2009
11/06/2009
10/06/2009
09/06/2009
08/06/2009
05/06/2009
04/06/2009
03/06/2009
02/06/2009
01/06/2009
29/05/2009
27/05/2009
26/05/2009
25/05/2009
22/05/2009
20/05/2009
19/05/2009
18/05/2009
15/05/2009
14/05/2009
13/05/2009
12/05/2009
11/05/2009
08/05/2009
07/05/2009
06/05/2009
05/05/2009
04/05/2009
29/04/2009
22/04/2009
21/04/2009
20/04/2009
16/04/2009
15/04/2009
14/04/2009
13/04/2009
08/04/2009
07/04/2009
06/04/2009
03/04/2009
02/04/2009
31/03/2009
30/03/2009
26/03/2009
25/03/2009
23/03/2009
20/03/2009
19/03/2009
16/03/2009
13/03/2009
12/03/2009
10/03/2009

2.49
2.50
2.49
2.44

2.44
2.47
2.50
2.48
2.43
2.44
2.42
2.49
2.51
2.55
2.45
2.39
2.35
2.30
2.35
2.35
2.27
2.25
2.15
2.15
2.15
2.15
2.17
2.17
2.20
2.22
2.25
2.25
2.22
2.19
2.20
2.15
2.38
2.47
2.47
2.48
2.55
2.46
2.46
2.50
2.46
2.46
2.50
2.42

2.48
2.40
2.40
2.40
2.40
2.40
2.40
2.40
2.40
2.43
2.45
2.45
2.40
2.45
2.34
2.34
2.30
2.30
2.30
2.27
2.40
2.40
2.45
2.35
2.16
2.20
2.30
2.20
2.14
2.05
2.00
2.00
1.98
1.98
2.00
2.03
2.03
2.00
1.95
2.04

01/09/2010
31/08/2010
27/08/2010
26/08/2010
25/08/2010
24/08/2010
23/08/2010
20/08/2010
19/08/2010
18/08/2010
17/08/2010
16/08/2010
13/08/2010
12/08/2010
11/08/2010
10/08/2010
09/08/2010
06/08/2010
05/08/2010
04/08/2010
03/08/2010
02/08/2010
30/07/2010
27/07/2010
26/07/2010
22/07/2010
21/07/2010
20/07/2010
19/07/2010
16/07/2010
14/07/2010
13/07/2010
09/07/2010
08/07/2010
07/07/2010
05/07/2010
02/07/2010
01/07/2010
30/06/2010
28/06/2010
25/06/2010
24/06/2010
22/06/2010
21/06/2010
18/06/2010
17/06/2010
16/06/2010
15/06/2010
14/06/2010
11/06/2010
10/06/2010
09/06/2010
08/06/2010
07/06/2010
04/06/2010
03/06/2010
02/06/2010
01/06/2010
27/05/2010
26/05/2010
25/05/2010
24/05/2010
21/05/2010
20/05/2010
19/05/2010
18/05/2010
17/05/2010
14/05/2010
13/05/2010
12/05/2010
11/05/2010
10/05/2010
07/05/2010
06/05/2010
05/05/2010
04/05/2010
03/05/2010
30/04/2010
29/04/2010
28/04/2010
27/04/2010
26/04/2010
23/04/2010
22/04/2010
21/04/2010
20/04/2010
19/04/2010
16/04/2010
15/04/2010
14/04/2010

2.53
2.50
2.48
2.48
2.53
2.55
2.59
2.59
2.56
2.54
2.49
2.49
2.44
2.46
2.44
2.50
2.50
2.45
2.45
2.45
2.36
2.36
2.31
2.29
2.30
2.30
2.30
2.30
2.30
2.32
2.35
2.36
2.40
2.40
2.45
2.50
2.70
2.70
2.72
2.73
2.73
2.73
2.78
2.78
2.75
2.73
2.73
2.73
2.68
2.65
2.65
2.60
2.60
2.60
2.60
2.70
2.75
2.70
2.78
2.74
2.70
2.75
2.70
2.60
2.77
2.82
2.80
2.89
2.98
2.98
2.95
2.93
2.89
2.89
2.90
291
3.04
3.06
3.08
3.08
3.09
3.16
3.17
3.15
2.92
2.85
2.80
2.80
2.92
2.92

01/09/2011
31/08/2011
29/08/2011
26/08/2011
25/08/2011
24/08/2011
23/08/2011
22/08/2011
19/08/2011
18/08/2011
17/08/2011
16/08/2011
15/08/2011
12/08/2011
11/08/2011
10/08/2011
09/08/2011
08/08/2011
05/08/2011
04/08/2011
03/08/2011
02/08/2011
01/08/2011
27/07/2011
26/07/2011
25/07/2011
22/07/2011
21/07/2011
20/07/2011
19/07/2011
18/07/2011
15/07/2011
14/07/2011
13/07/2011
12/07/2011
11/07/2011
08/07/2011
07/07/2011
06/07/2011
05/07/2011
04/07/2011
01/07/2011
30/06/2011
28/06/2011
27/06/2011
24/06/2011
23/06/2011
22/06/2011
21/06/2011
20/06/2011
17/06/2011
16/06/2011
15/06/2011
14/06/2011
13/06/2011
10/06/2011
09/06/2011
08/06/2011
07/06/2011
06/06/2011
03/06/2011
02/06/2011
01/06/2011
31/05/2011
30/05/2011
27/05/2011
26/05/2011
25/05/2011
24/05/2011
23/05/2011
20/05/2011
19/05/2011
18/05/2011
17/05/2011
16/05/2011
13/05/2011
12/05/2011
11/05/2011
10/05/2011
09/05/2011
06/05/2011
05/05/2011
04/05/2011
03/05/2011
29/04/2011
28/04/2011
27/04/2011
26/04/2011
25/04/2011
20/04/2011
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2.73
2.70
2.66
2.62
2.55
2.55
2.49
2.50
2.48
2.49
2.58
2.56
2.62
2.58
2.50
2.35
2.40
2.30
2.56
2.57
2.74
2.80
2.83
2.80
2.80
2.78
2.80
2.82
2.82
2.71
2.55
2.30
2.30
2.35
2.35
2.40
2.68
2.68
2.69
2.70
2.70
2.64
2.62
2.54
2.95
2.85
2.80
2.85
2.85
2.90
2.90
2.89
2.94
2.97
2.97
3.00
3.02
2.98
2.90
2.72
3.20
3.35
2.97
3.20
3.25
3.50
3.50
3.30
3.24
3.20
3.30
3.36
3.33
3.30
3.34
3.40
3.28
3.15
3.28
3.36
3.40
3.10
3.15
2.95
3.15
2.95
2.75
2.69
2.72
2.90

29/08/2012
28/08/2012
27/08/2012
24/08/2012
23/08/2012
22/08/2012
21/08/2012
20/08/2012
17/08/2012
16/08/2012
15/08/2012
14/08/2012
13/08/2012
10/08/2012
09/08/2012
08/08/2012
07/08/2012
06/08/2012
03/08/2012
02/08/2012
01/08/2012
31/07/2012
30/07/2012
27/07/2012
26/07/2012
25/07/2012
24/07/2012
23/07/2012
20/07/2012
19/07/2012
18/07/2012
17/07/2012
16/07/2012
13/07/2012
12/07/2012
11/07/2012
10/07/2012
09/07/2012
06/07/2012
05/07/2012
04/07/2012
03/07/2012
02/07/2012
28/06/2012
27/06/2012
26/06/2012
25/06/2012
22/06/2012
21/06/2012
20/06/2012
19/06/2012
18/06/2012
15/06/2012
14/06/2012
13/06/2012
12/06/2012
11/06/2012
08/06/2012
07/06/2012
06/06/2012
05/06/2012
04/06/2012
01/06/2012
31/05/2012
30/05/2012
29/05/2012
28/05/2012
25/05/2012
24/05/2012
23/05/2012
22/05/2012
21/05/2012
18/05/2012
17/05/2012
16/05/2012
15/05/2012
14/05/2012
11/05/2012
10/05/2012
09/05/2012
08/05/2012
07/05/2012
04/05/2012
03/05/2012
02/05/2012
30/04/2012
25/04/2012
24/04/2012
23/04/2012
20/04/2012

2.18
2.20
2.19
2.20
2.21
2.24
2.25
2.24
2.24
2.24
2.24
2.24
2.25
2.25
2.20
2.20
2.17
2.20
2.17
2.09
2.12
2.14
2.16
2.18
2.18
2.17
2.17
2.20
2.23
2.26
2.24
2.20
2.20
2.24
2.21
2.23
2.23
2.27
2.30
2.34
2.34
2.34
2.32
2.28
2.27
2.27
2.30
2.30
2.28
2.33
2.71
2.69
2.65
2.65
2.66
2.68
2.64
2.67
2.63
2.62
2.52
2.52
2.55
2.62
2.62
2.64
2.60
2.62
2.65
2.70
2.70
2.67
2.65
2.65
2.73
2.73
2.76
2.85
2.88
2.84
2.78
2.86
2.95
2.90
2.92
2.92
2.92
2.93
2.95
3.00

27/08/2013
26/08/2013
23/08/2013
22/08/2013
21/08/2013
20/08/2013
19/08/2013
16/08/2013
15/08/2013
14/08/2013
13/08/2013
09/08/2013
08/08/2013
07/08/2013
06/08/2013
05/08/2013
02/08/2013
01/08/2013
31/07/2013
30/07/2013
26/07/2013
25/07/2013
24/07/2013
23/07/2013
22/07/2013
19/07/2013
18/07/2013
17/07/2013
16/07/2013
15/07/2013
12/07/2013
11/07/2013
10/07/2013
09/07/2013
08/07/2013
05/07/2013
04/07/2013
03/07/2013
02/07/2013
28/06/2013
27/06/2013
26/06/2013
25/06/2013
24/06/2013
21/06/2013
20/06/2013
19/06/2013
18/06/2013
17/06/2013
14/06/2013
13/06/2013
12/06/2013
11/06/2013
10/06/2013
07/06/2013
06/06/2013
05/06/2013
04/06/2013
03/06/2013
31/05/2013
30/05/2013
29/05/2013
28/05/2013
27/05/2013
24/05/2013
23/05/2013
22/05/2013
21/05/2013
20/05/2013
17/05/2013
16/05/2013
15/05/2013
14/05/2013
13/05/2013
10/05/2013
09/05/2013
08/05/2013
07/05/2013
06/05/2013
03/05/2013
02/05/2013
30/04/2013
29/04/2013
26/04/2013
25/04/2013
24/04/2013
23/04/2013
22/04/2013
19/04/2013
18/04/2013

1.85
1.89
1.86
1.87
1.88
1.88
1.88
1.88
1.88
1.88
1.89
1.71
1.64
1.65
1.66
1.66
1.69
1.69
1.65
1.61
1.61
1.55
1.85
1.90
1.93
1.97
1.98
1.95
1.88
1.84
1.85
1.86
1.80
1.88
1.93
1.98
1.99
2.02
2.05
2.10
2.06
2.04
2.02
2.00
2.07
2.10
213
2.14
213
2.10
2.08
2.00
1.96
1.98
2.00
1.98
2.01
2.03
2.02
2.03
2.08
212
2.16
217
2.20
2.22
2.23
2.17
217
2.15
211
2.20
2.28
2.36
2.34
2.36
2.36
2.33
2.38
2.39
2.36
2.29
2.40
2.38
2.46
2.40
2.43
2.42
2.42
2.43



02/03/2009
24/02/2009
19/02/2009
03/02/2009
02/02/2009
30/01/2009
29/01/2009
28/01/2009
27/01/2009
26/01/2009
23/01/2009
21/01/2009
16/01/2009
09/01/2009
08/01/2009
07/01/2009
06/01/2009
05/01/2009

Fuente SMV
Elaboracién Propia

2.00
2.00
2.00
2.00
2.03
2.02
2.05
2.00
2.02
2.00
2.05
2.10
2.10
2.25
2.25
2.28
2.28
2.25

13/04/2010
12/04/2010
08/04/2010
06/04/2010
05/04/2010
31/03/2010
30/03/2010
29/03/2010
26/03/2010
25/03/2010
24/03/2010
23/03/2010
22/03/2010
19/03/2010
18/03/2010
17/03/2010
16/03/2010
12/03/2010
10/03/2010
09/03/2010
08/03/2010
05/03/2010
04/03/2010
03/03/2010
02/03/2010
01/03/2010
26/02/2010
25/02/2010
24/02/2010
23/02/2010
22/02/2010
18/02/2010
17/02/2010
16/02/2010
12/02/2010
11/02/2010
10/02/2010
09/02/2010
08/02/2010
05/02/2010
04/02/2010
03/02/2010
02/02/2010
01/02/2010
29/01/2010
28/01/2010
27/01/2010
26/01/2010
25/01/2010
22/01/2010
21/01/2010
20/01/2010
19/01/2010
18/01/2010
15/01/2010
14/01/2010
13/01/2010
12/01/2010
11/01/2010
08/01/2010
07/01/2010
06/01/2010
05/01/2010
04/01/2010

2.94
2.95
2.94
2.95
2.89
2.90
2.90
2.92
2.92
2.85
2.81
2.80
2.75
2.69
271
2.69
2.60
2.57
2.55
2.54
2.52
251
2.50
2.50
2.45
2.40
2.45
2.48
2.55
2.55
2.59
2.62
2.60
2.58
2.55
2.55
2.55
2.55
2.50
2.56
2.65
2.72
2.65
2.62
2.60
2.67
2.67
2.67
2.70
2.75
2.75
2.75
2.75
2.74
2.72
2.78
2.83
2.83
2.85
2.89
2.80
2.76
2.75
2.70

19/04/2011
18/04/2011
15/04/2011
14/04/2011
13/04/2011
12/04/2011
11/04/2011
08/04/2011
07/04/2011
06/04/2011
05/04/2011
04/04/2011
01/04/2011
31/03/2011
30/03/2011
29/03/2011
28/03/2011
25/03/2011
24/03/2011
23/03/2011
22/03/2011
21/03/2011
18/03/2011
17/03/2011
16/03/2011
15/03/2011
14/03/2011
11/03/2011
10/03/2011
09/03/2011
08/03/2011
07/03/2011
04/03/2011
03/03/2011
01/03/2011
28/02/2011
25/02/2011
24/02/2011
23/02/2011
22/02/2011
21/02/2011
18/02/2011
17/02/2011
16/02/2011
15/02/2011
14/02/2011
11/02/2011
10/02/2011
09/02/2011
08/02/2011
07/02/2011
04/02/2011
03/02/2011
02/02/2011
01/02/2011
31/01/2011
28/01/2011
27/01/2011
26/01/2011
25/01/2011
24/01/2011
21/01/2011
20/01/2011
19/01/2011
18/01/2011
17/01/2011
14/01/2011
13/01/2011
12/01/2011
11/01/2011
10/01/2011
07/01/2011
06/01/2011
05/01/2011
04/01/2011
03/01/2011
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2.92
3.00
3.15
3.15
3.01
3.18
3.42
3.56
3.49
3.55
3.55
3.45
3.60
3.80
3.80
3.80
3.80
4.05
4.00
3.90
3.97
3.76
3.70
3.80
3.90
3.90
4.00
4.06
4.00
4.20
4.20
4.30
4.30
4.36
4.35
4.35
4.42
4.35
4.25
4.35
4.48
4.50
4.40
4.42
4.40
4.50
4.39
4.39
4.40
4.60
4.80
4.95
4.78
4.70
4.60
4.50
4.35
4.25
4.05
4.00
3.85
3.90
3.90
4.00
3.98
3.95
3.95
4.14
4.27
4.21
4.20
4.25
4.25
4.25
4.27
4.27

19/04/2012
18/04/2012
17/04/2012
16/04/2012
13/04/2012
12/04/2012
11/04/2012
10/04/2012
09/04/2012
04/04/2012
03/04/2012
02/04/2012
30/03/2012
29/03/2012
28/03/2012
27/03/2012
26/03/2012
23/03/2012
22/03/2012
21/03/2012
20/03/2012
19/03/2012
16/03/2012
15/03/2012
14/03/2012
13/03/2012
12/03/2012
09/03/2012
08/03/2012
07/03/2012
06/03/2012
05/03/2012
02/03/2012
01/03/2012
29/02/2012
28/02/2012
27/02/2012
24/02/2012
23/02/2012
22/02/2012
21/02/2012
20/02/2012
17/02/2012
16/02/2012
15/02/2012
14/02/2012
13/02/2012
10/02/2012
09/02/2012
08/02/2012
07/02/2012
06/02/2012
03/02/2012
02/02/2012
01/02/2012
31/01/2012
30/01/2012
27/01/2012
26/01/2012
25/01/2012
24/01/2012
23/01/2012
20/01/2012
19/01/2012
18/01/2012
17/01/2012
16/01/2012
13/01/2012
12/01/2012
11/01/2012
10/01/2012
09/01/2012
06/01/2012
05/01/2012
04/01/2012
03/01/2012
02/01/2012

2.96
2.94
2.95
2.95
2.95
3.00
2.97
3.00
3.00
3.08
3.10
3.09
3.09
3.09
3.18
3.20
3.14
3.05
3.03
3.05
3.05
3.05
3.00
3.00
3.00
3.01
2.97
3.05
3.00
2.96
2.90
2.98
3.05
2.99
2.83
2.77
2.73
2.74
2.72
271
2.68
2.70
2.70
2.70
2.66
2.64
2.66
2.73
2.78
2.73
2.70
2.72
2.73
2.79
2.76
2.58
2.56
2.50
2.48
2.46
2.48
2.50
2.52
2.53
2.48
2.46
2.43
2.38
2.39
2.33
2.38
2.38
2.38
2.38
2.34
2.30
2.28

17/04/2013
16/04/2013
15/04/2013
12/04/2013
11/04/2013
10/04/2013
09/04/2013
08/04/2013
05/04/2013
04/04/2013
03/04/2013
02/04/2013
01/04/2013
27/03/2013
26/03/2013
25/03/2013
22/03/2013
21/03/2013
20/03/2013
19/03/2013
18/03/2013
15/03/2013
14/03/2013
13/03/2013
12/03/2013
11/03/2013
08/03/2013
07/03/2013
06/03/2013
05/03/2013
04/03/2013
01/03/2013
28/02/2013
27/02/2013
26/02/2013
25/02/2013
22/02/2013
21/02/2013
20/02/2013
19/02/2013
18/02/2013
15/02/2013
14/02/2013
13/02/2013
12/02/2013
11/02/2013
08/02/2013
07/02/2013
06/02/2013
05/02/2013
04/02/2013
01/02/2013
31/01/2013
30/01/2013
29/01/2013
28/01/2013
25/01/2013
24/01/2013
23/01/2013
22/01/2013
21/01/2013
18/01/2013
17/01/2013
16/01/2013
15/01/2013
14/01/2013
11/01/2013
10/01/2013
09/01/2013
08/01/2013
07/01/2013
04/01/2013
03/01/2013
02/01/2013

2.48
257
251
2.58
2.59
2.58
2.60
2.58
2.60
2.65
2.65
2.65
2.65
2.68
2.62
2.61
2.61
2.56
2.54
2.50
2.61
2.63
2.63
2.70
2.81
2.82
2.82
2.77
2.79
2.79
2,77
2.79
2.79
2.80
2.77
2.77
2.80
2.75
2.76
2.72
2.63
2.63
2.70
2.70
2.66
2.64
2.66
2.64
2.61
2.59
2.56
2.60
2.47
2.39
2.36
2.38
241
241
241
2.34
2.34
2.34
2.34
2.34
2.33
2.37
2.38
2.37
2.29
2.27
2.27
2.24
2.25
2.26



ANEXO N°05-6: Precios de Mercado de Credicorp SAA

Precios Histéricos de Cotizacion Credicorp SAA

2009 2010 2011 2012 2013
Fecha Cierre Fecha perre Fecha perre Fecha  CSlerre Fecha  ©isire

Cotizacion Actual ($.) Cotizacion () Cotizacion () Cotizacion (5 Cotizacién (5

03/12/2009 74.00 31/12/2010 118.50 30/12/2011 109.25 31/12/2012 146.00 31/12/2013 130.72
02/12/2009 73.76 30/12/2010 119.00 29/12/2011 108.00 28/12/2012 146.00 30/12/2013 130.00
01/12/2009 72.35 29/12/2010 121.10 28/12/2011 107.50 27/12/2012 146.00 26/12/2013 130.00
30/11/2009 71.00 28/12/2010 120.10 27/12/2011 107.50 26/12/2012 146.50 24/12/2013 130.15
27/11/2009 71.00 27/12/2010 118.90 23/12/2011 108.14 24/12/2012 146.50 23/12/2013 130.95
26/11/2009 72.00 23/12/2010 119.61 22/12/2011 107.00 21/12/2012 146.70 20/12/2013 131.22
25/11/2009 74.00 22/12/2010 119.85 21/12/2011 105.00 20/12/2012 146.50 19/12/2013 131.25
24/11/2009 73.30 21/12/2010 119.85 20/12/2011 105.00 19/12/2012 145.00 18/12/2013 131.00
23/11/2009 73.80 20/12/2010 121.30 19/12/2011 103.50 18/12/2012 144.00 17/12/2013 130.00
20/11/2009 73.80 17/12/2010 121.00 16/12/2011 103.65 17/12/2012 142.00 13/12/2013 129.10
19/11/2009 75.22 16/12/2010 120.22 15/12/2011 104.00 14/12/2012 141.00 12/12/2013 130.00
18/11/2009 75.20 15/12/2010 119.99 14/12/2011 102.00 13/12/2012 141.30 11/12/2013 129.70
17/11/2009 74.50 14/12/2010 123.74 13/12/2011 105.20 12/12/2012 140.70 10/12/2013 131.98
16/11/2009 74.24 09/12/2010 126.50 12/12/2011 105.35 11/12/2012 138.60 09/12/2013 130.92
13/11/2009 72.30 07/12/2010 126.48 09/12/2011 107.00 10/12/2012 137.14 06/12/2013 128.70
12/11/2009 72.60 06/12/2010 127.30 07/12/2011 106.50 07/12/2012 136.50 05/12/2013 127.01
11/11/2009 74.00 03/12/2010 125.10 06/12/2011 108.00 06/12/2012 138.35 03/12/2013 125.00
10/11/2009 73.60 02/12/2010 124.00 05/12/2011 110.20 05/12/2012 137.50 02/12/2013 129.30
09/11/2009 73.63 01/12/2010 121.67 02/12/2011 110.00 04/12/2012 138.00 29/11/2013 128.60
06/11/2009 72.71 30/11/2010 119.74 01/12/2011 110.68 03/12/2012 138.50 27/11/2013 128.50
05/11/2009 71.46 29/11/2010 120.70 30/11/2011 108.00 30/11/2012 140.00 26/11/2013 127.72
04/11/2009 71.70 26/11/2010 120.50 29/11/2011 104.20 29/11/2012 140.40 25/11/2013 127.87
03/11/2009 70.50 25/11/2010 120.90 28/11/2011 103.00 28/11/2012 138.02 22/11/2013 125.00
02/11/2009 69.83 24/11/2010 121.00 25/11/2011 100.00 27/11/2012 138.00 21/11/2013 125.00
30/10/2009 68.74 23/11/2010 120.00 24/11/2011 101.00 26/11/2012 139.15 20/11/2013 125.00
29/10/2009 70.00 22/11/2010 120.17 23/11/2011 101.50 23/11/2012 138.40 19/11/2013 128.50
28/10/2009 69.09 19/11/2010 122.00 22/11/2011 101.00 22/11/2012 139.50 15/11/2013 132.05
27/10/2009 72.01 18/11/2010 120.22 21/11/2011 102.47 21/11/2012 139.38 14/11/2013 130.28
26/10/2009 74.20 17/11/2010 117.00 18/11/2011 101.00 20/11/2012 138.40 13/11/2013 131.00
23/10/2009 74.90 16/11/2010 116.10 17/11/2011 101.49 19/11/2012 138.40 12/11/2013 131.00
22/10/2009 76.40 15/11/2010 120.65 16/11/2011 104.00 16/11/2012 136.35 11/11/2013 131.00
21/10/2009 76.48 12/11/2010 119.50 15/11/2011 106.25 15/11/2012 135.27 08/11/2013 130.00
20/10/2009 77.00 11/11/2010 121.42 14/11/2011 107.00 14/11/2012 136.00 07/11/2013 134.50
19/10/2009 78.50 10/11/2010 125.40 11/11/2011 107.72 13/11/2012 137.00 06/11/2013 135.40
16/10/2009 78.28 09/11/2010 124.20 10/11/2011 105.50 12/11/2012 137.00 05/11/2013 135.00
15/10/2009 79.40 08/11/2010 127.40 09/11/2011 104.13 09/11/2012 135.50 04/11/2013 134.40
14/10/2009 79.48 05/11/2010 126.20 08/11/2011 109.10 08/11/2012 133.00 31/10/2013 137.80
13/10/2009 78.50 04/11/2010 126.10 07/11/2011 107.00 07/11/2012 130.70 29/10/2013 140.90
12/10/2009 78.90 03/11/2010 125.95 04/11/2011 109.00 06/11/2012 133.00 28/10/2013 140.80
09/10/2009 78.60 02/11/2010 126.00 03/11/2011 111.00 05/11/2012 131.48 25/10/2013 138.62
07/10/2009 77.80 29/10/2010 125.00 02/11/2011 108.34 02/11/2012 132.05 24/10/2013 138.75
06/10/2009 78.80 28/10/2010 124.00 31/10/2011 108.99 31/10/2012 128.40 23/10/2013 138.50
05/10/2009 77.75 27/10/2010 123.40 28/10/2011 111.10 29/10/2012 126.50 22/10/2013 139.75
02/10/2009 76.41 26/10/2010 124.90 27/10/2011 111.00 26/10/2012 126.56 21/10/2013 138.99
01/10/2009 76.93 25/10/2010 124.05 26/10/2011 106.50 25/10/2012 127.44 18/10/2013 138.00
30/09/2009 77.10 22/10/2010 123.51 25/10/2011 105.60 24/10/2012 125.50 17/10/2013 138.97
29/09/2009 77.20 21/10/2010 123.20 24/10/2011 108.50 23/10/2012 124.90 16/10/2013 135.00
28/09/2009 76.51 20/10/2010 125.51 21/10/2011 108.00 22/10/2012 125.40 15/10/2013 136.00
25/09/2009 75.00 19/10/2010 125.62 20/10/2011 104.25 19/10/2012 125.20 14/10/2013 136.00
24/09/2009 75.00 18/10/2010 126.60 19/10/2011 104.28 18/10/2012 124.55 11/10/2013 138.45
23/09/2009 76.15 15/10/2010 125.60 18/10/2011 105.50 17/10/2012 125.30 10/10/2013 137.30
22/09/2009 77.00 14/10/2010 126.20 17/10/2011 103.05 16/10/2012 125.15 09/10/2013 135.00
21/09/2009 76.05 13/10/2010 126.40 14/10/2011 104.55 15/10/2012 124.51 07/10/2013 131.50
18/09/2009 76.85 12/10/2010 121.00 13/10/2011 102.00 12/10/2012 124.50 04/10/2013 130.17
17/09/2009 75.30 11/10/2010 120.00 12/10/2011 103.00 11/10/2012 125.82 03/10/2013 130.55
16/09/2009 74.98 07/10/2010 117.45 11/10/2011 98.25 10/10/2012 126.60 02/10/2013 129.65
15/09/2009 74.61 06/10/2010 117.85 10/10/2011 97.20 09/10/2012 125.81 01/10/2013 128.11
14/09/2009 73.70 05/10/2010 118.80 07/10/2011 94.00 05/10/2012 127.43 30/09/2013 127.72
11/09/2009 74.20 04/10/2010 115.19 06/10/2011 91.80 04/10/2012 126.90 27/09/2013 127.00
10/09/2009 74.49 01/10/2010 115.80 05/10/2011 91.00 03/10/2012 128.05 26/09/2013 128.15
09/09/2009 74.20 30/09/2010 113.01 04/10/2011 88.50 28/09/2012 124.30 25/09/2013 130.99
08/09/2009 72.32 29/09/2010 113.01 03/10/2011 90.45 27/09/2012 125.43 24/09/2013 130.00
07/09/2009 70.90 28/09/2010 112.20 30/09/2011 92.50 26/09/2012 123.90 23/09/2013 130.40
04/09/2009 71.01 27/09/2010 114.00 29/09/2011 91.00 25/09/2012 125.80 20/09/2013 132.56
03/09/2009 70.89 24/09/2010 115.00 28/09/2011 93.10 24/09/2012 124.80 19/09/2013 131.50
02/09/2009 68.85 23/09/2010 115.51 27/09/2011 96.00 21/09/2012 127.00 18/09/2013 126.50
01/09/2009 69.00 22/09/2010 116.19 26/09/2011 93.60 20/09/2012 125.75 17/09/2013 125.00
31/08/2009 71.50 21/09/2010 116.95 23/09/2011 90.30 19/09/2012 127.00 16/09/2013 126.15
28/08/2009 71.00 20/09/2010 115.65 22/09/2011 95.00 18/09/2012 125.81 13/09/2013 125.50
27/08/2009 71.42 17/09/2010 115.20 21/09/2011 100.25 17/09/2012 127.52 12/09/2013 126.50
26/08/2009 72.15 16/09/2010 116.00 20/09/2011 101.15 14/09/2012 128.00 11/09/2013 126.50
25/08/2009 70.93 15/09/2010 114.00 19/09/2011 100.70 13/09/2012 125.90 10/09/2013 127.99
24/08/2009 70.80 14/09/2010 115.00 16/09/2011 100.75 12/09/2012 124.70 09/09/2013 127.00
21/08/2009 71.90 13/09/2010 116.20 15/09/2011 102.40 11/09/2012 121.00 06/09/2013 125.45
20/08/2009 71.68 10/09/2010 112.00 14/09/2011 100.86 10/09/2012 121.50 05/09/2013 124.50
19/08/2009 71.82 09/09/2010 109.50 13/09/2011 101.00 07/09/2012 122.20 04/09/2013 122.00
18/08/2009 71.30 08/09/2010 109.00 12/09/2011 99.00 06/09/2012 120.80 03/09/2013 120.50
17/08/2009 70.65 07/09/2010 108.00 09/09/2011 99.00 05/09/2012 117.00 02/09/2013 121.30
14/08/2009 71.20 06/09/2010 110.00 08/09/2011 100.30 04/09/2012 119.96 29/08/2013 122.50
13/08/2009 69.80 03/09/2010 109.60 07/09/2011 101.40 03/09/2012 119.49 28/08/2013 121.08
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12/08/2009
11/08/2009
10/08/2009
07/08/2009
06/08/2009
05/08/2009
04/08/2009
03/08/2009
31/07/2009
30/07/2009
24/07/2009
23/07/2009
22/07/2009
21/07/2009
20/07/2009
17/07/2009
16/07/2009
15/07/2009
14/07/2009
13/07/2009
10/07/2009
09/07/2009
08/07/2009
07/07/2009
06/07/2009
03/07/2009
02/07/2009
01/07/2009
30/06/2009
26/06/2009
25/06/2009
24/06/2009
23/06/2009
22/06/2009
19/06/2009
18/06/2009
17/06/2009
16/06/2009
15/06/2009
12/06/2009
11/06/2009
10/06/2009
09/06/2009
08/06/2009
05/06/2009
04/06/2009
03/06/2009
02/06/2009
01/06/2009
29/05/2009
28/05/2009
27/05/2009
26/05/2009
25/05/2009
22/05/2009
21/05/2009
20/05/2009
19/05/2009
18/05/2009
15/05/2009
14/05/2009
13/05/2009
12/05/2009
11/05/2009
08/05/2009
07/05/2009
06/05/2009
05/05/2009
04/05/2009
30/04/2009
29/04/2009
28/04/2009
27/04/2009
24/04/2009
23/04/2009
22/04/2009
21/04/2009
20/04/2009
17/04/2009
16/04/2009
15/04/2009
14/04/2009
13/04/2009
08/04/2009
07/04/2009
06/04/2009
03/04/2009
02/04/2009
01/04/2009
31/03/2009

67.20
66.90
68.75
69.20
68.00
68.40
68.15
67.50
67.00
66.00
66.50
66.30
65.10
63.84
62.45
60.70
60.00
59.55
57.70
56.50
55.61
56.50
56.40
57.00
57.50
58.00
57.72
58.80
58.02
58.39
58.00
57.00
56.40
57.40
59.58
59.49
59.60
60.58
60.80
61.96
62.80
62.00
61.60
61.00
61.00
62.00
59.17
60.75
62.00
59.65
57.65
55.50
54.50
53.11
53.11
52.75
54.50
54.35
53.00
52.88
53.00
53.25
55.24
54.80
56.25
55.20
58.51
53.10
51.35
50.20
49.88
47.89
48.80
51.80
49.40
50.00
48.60
47.63
49.80
49.75
50.55
51.93
53.40
50.22
49.77
51.40
51.45
50.21
48.08
47.24

02/09/2010
01/09/2010
31/08/2010
27/08/2010
26/08/2010
25/08/2010
24/08/2010
23/08/2010
20/08/2010
19/08/2010
18/08/2010
17/08/2010
16/08/2010
13/08/2010
12/08/2010
11/08/2010
10/08/2010
09/08/2010
06/08/2010
05/08/2010
04/08/2010
03/08/2010
02/08/2010
30/07/2010
27/07/2010
26/07/2010
23/07/2010
22/07/2010
21/07/2010
20/07/2010
19/07/2010
16/07/2010
15/07/2010
14/07/2010
13/07/2010
12/07/2010
09/07/2010
08/07/2010
07/07/2010
06/07/2010
05/07/2010
02/07/2010
01/07/2010
30/06/2010
28/06/2010
25/06/2010
24/06/2010
23/06/2010
22/06/2010
21/06/2010
18/06/2010
17/06/2010
16/06/2010
15/06/2010
14/06/2010
11/06/2010
10/06/2010
09/06/2010
08/06/2010
07/06/2010
04/06/2010
03/06/2010
02/06/2010
01/06/2010
28/05/2010
27/05/2010
26/05/2010
25/05/2010
24/05/2010
21/05/2010
20/05/2010
19/05/2010
18/05/2010
14/05/2010
13/05/2010
12/05/2010
11/05/2010
10/05/2010
07/05/2010
06/05/2010
05/05/2010
04/05/2010
03/05/2010
30/04/2010
29/04/2010
28/04/2010
27/04/2010
26/04/2010
23/04/2010
22/04/2010

108.70
107.01
105.00
104.20
103.12
101.50
101.50
101.30
100.21
99.70
99.80
100.74
99.00
98.43
97.21
98.50
101.20
101.00
99.30
99.40
100.80
100.20
101.00
97.30
98.81
99.00
97.00
94.10
93.00
93.80
97.20
97.30
97.50
97.30
97.50
95.00
95.00
94.00
91.50
92.66
90.00
91.00
90.00
91.45
93.00
92.05
92.60
93.50
93.50
97.25
94.50
94.50
95.41
95.00
93.00
92.57
92.10
90.60
88.56
88.20
87.60
89.90
89.45
89.70
87.00
87.92
83.55
83.00
84.00
83.50
82.00
83.50
83.12
84.75
87.70
88.60
86.35
85.00
78.50
80.60
83.43
84.87
87.00
86.78
86.70
86.21
86.49
88.40
90.00
88.30

06/09/2011
05/09/2011
02/09/2011
01/09/2011
31/08/2011
29/08/2011
26/08/2011
25/08/2011
24/08/2011
23/08/2011
22/08/2011
19/08/2011
18/08/2011
17/08/2011
16/08/2011
15/08/2011
12/08/2011
11/08/2011
10/08/2011
09/08/2011
08/08/2011
05/08/2011
04/08/2011
03/08/2011
02/08/2011
01/08/2011
27/07/2011
26/07/2011
25/07/2011
22/07/2011
21/07/2011
20/07/2011
19/07/2011
18/07/2011
15/07/2011
14/07/2011
13/07/2011
12/07/2011
11/07/2011
08/07/2011
07/07/2011
06/07/2011
05/07/2011
04/07/2011
01/07/2011
30/06/2011
28/06/2011
27/06/2011
24/06/2011
23/06/2011
22/06/2011
21/06/2011
20/06/2011
17/06/2011
16/06/2011
15/06/2011
14/06/2011
13/06/2011
10/06/2011
09/06/2011
08/06/2011
07/06/2011
06/06/2011
03/06/2011
02/06/2011
01/06/2011
31/05/2011
30/05/2011
27/05/2011
26/05/2011
25/05/2011
24/05/2011
23/05/2011
20/05/2011
19/05/2011
18/05/2011
17/05/2011
16/05/2011
13/05/2011
12/05/2011
11/05/2011
10/05/2011
09/05/2011
06/05/2011
05/05/2011
04/05/2011
03/05/2011
02/05/2011
29/04/2011
28/04/2011
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97.99
95.90
98.00
101.30
98.87
95.72
93.60
93.35
92.50
92.00
89.04
89.80
91.00
91.50
89.40
91.10
88.60
87.00
84.18
85.00
82.50
90.00
88.80
92.00
92.80
96.75
94.05
96.50
98.00
96.00
97.82
96.80
94.26
91.20
88.00
86.00
88.10
85.84

87.00
84.30
84.99
85.50
86.79
86.90
85.65
85.10
85.00
85.31
86.72
86.58

86.00
85.30
86.30
90.00
91.99
91.75
92.50

86.45
85.50
87.50
102.00
104.00
97.62
101.40
99.55
104.20
104.10
103.20
103.15
103.93
103.10
105.00
104.30
105.00
103.00
102.50
101.10
100.00
103.00
100.00
102.50
98.32
97.88
95.00
95.50
96.64
91.15

31/08/2012
29/08/2012
28/08/2012
27/08/2012
24/08/2012
23/08/2012
22/08/2012
21/08/2012
20/08/2012
17/08/2012
16/08/2012
15/08/2012
14/08/2012
13/08/2012
10/08/2012
09/08/2012
08/08/2012
07/08/2012
06/08/2012
03/08/2012
02/08/2012
01/08/2012
31/07/2012
30/07/2012
27/07/2012
26/07/2012
25/07/2012
24/07/2012
23/07/2012
20/07/2012
19/07/2012
18/07/2012
17/07/2012
16/07/2012
13/07/2012
11/07/2012
10/07/2012
09/07/2012
06/07/2012
05/07/2012
03/07/2012
02/07/2012
28/06/2012
27/06/2012
26/06/2012
25/06/2012
22/06/2012
21/06/2012
20/06/2012
19/06/2012
18/06/2012
15/06/2012
14/06/2012
13/06/2012
12/06/2012
11/06/2012
08/06/2012
07/06/2012
06/06/2012
05/06/2012
04/06/2012
01/06/2012
31/05/2012
30/05/2012
29/05/2012
25/05/2012
24/05/2012
23/05/2012
22/05/2012
21/05/2012
18/05/2012
17/05/2012
16/05/2012
15/05/2012
14/05/2012
11/05/2012
10/05/2012
09/05/2012
08/05/2012
07/05/2012
04/05/2012
03/05/2012
02/05/2012
30/04/2012
27/04/2012
26/04/2012
25/04/2012
24/04/2012
23/04/2012
20/04/2012

119.55
119.50
119.50
118.50
118.50
117.38
117.50
117.75
117.55
119.00
114.25
112.50
112.60
112.20
112.80
113.90
113.95
113.60
113.60
114.50
113.50
116.20
117.00
118.50
118.50
116.50
114.60
114.88
117.00
118.73
121.50
122.80
122.50
123.40
123.00
123.60
122.49
123.40
125.00
127.23
128.00
127.73
121.70
122.80
123.60
125.20
126.40
125.32
128.30
126.41
123.50
121.13
117.25
119.70
119.07
120.30
122.45
123.00
121.00
117.50
117.50
120.30
124.15
121.15
121.88
120.00
120.20
119.00
122.20
119.33
119.00
123.00
124.20
123.87
124.25
125.84
125.83
125.50
127.25
128.50
129.26
130.70
131.40
130.15
131.51
129.50
129.52
127.30
127.98
131.15

27/08/2013
26/08/2013
23/08/2013
22/08/2013
21/08/2013
20/08/2013
19/08/2013
16/08/2013
15/08/2013
14/08/2013
13/08/2013
09/08/2013
08/08/2013
06/08/2013
05/08/2013
02/08/2013
01/08/2013
31/07/2013
30/07/2013
26/07/2013
25/07/2013
24/07/2013
23/07/2013
22/07/2013
19/07/2013
18/07/2013
17/07/2013
16/07/2013
15/07/2013
12/07/2013
11/07/2013
10/07/2013
09/07/2013
08/07/2013
05/07/2013
04/07/2013
03/07/2013
02/07/2013
28/06/2013
27/06/2013
26/06/2013
25/06/2013
24/06/2013
21/06/2013
20/06/2013
19/06/2013
18/06/2013
17/06/2013
14/06/2013
13/06/2013
12/06/2013
11/06/2013
10/06/2013
07/06/2013
06/06/2013
05/06/2013
04/06/2013
03/06/2013
31/05/2013
30/05/2013
29/05/2013
28/05/2013
24/05/2013
22/05/2013
21/05/2013
20/05/2013
17/05/2013
16/05/2013
15/05/2013
14/05/2013
13/05/2013
10/05/2013
09/05/2013
08/05/2013
07/05/2013
06/05/2013
03/05/2013
02/05/2013
30/04/2013
29/04/2013
26/04/2013
25/04/2013
24/04/2013
23/04/2013
22/04/2013
19/04/2013
18/04/2013
17/04/2013
16/04/2013
15/04/2013

122.
125.
126.
124.
123.

140.

141.
145.
143.
144.
144.
147.
146.
147.
147.
145.
147.
148.

[e]e)
0o
08
88
30

40



30/03/2009
27/03/2009
26/03/2009
25/03/2009
24/03/2009
23/03/2009
20/03/2009
19/03/2009
18/03/2009
17/03/2009
16/03/2009
13/03/2009
12/03/2009
11/03/2009
10/03/2009
09/03/2009
06/03/2009
05/03/2009
04/03/2009
03/03/2009
02/03/2009
27/02/2009
26/02/2009
25/02/2009
24/02/2009
23/02/2009
20/02/2009
19/02/2009
18/02/2009
17/02/2009
16/02/2009
13/02/2009
12/02/2009
11/02/2009
10/02/2009
09/02/2009
06/02/2009
05/02/2009
04/02/2009
03/02/2009
02/02/2009
30/01/2009
29/01/2009
28/01/2009
27/01/2009
26/01/2009
23/01/2009
22/01/2009
21/01/2009
20/01/2009
19/01/2009
16/01/2009
15/01/2009
14/01/2009
13/01/2009
12/01/2009
09/01/2009
08/01/2009
07/01/2009
06/01/2009
05/01/2009

Fuente SMV

45.50
46.87
47.37
45.00
44.60
44.87
41.20
42.99
42.01
41.50
41.00
39.35
39.88
37.80
36.75
34.90
35.37
35.48
36.89
34.99
34.90
36.30
36.70
37.19
36.90
37.00
36.35
37.80
37.70
37.75
40.05
40.22
40.50
40.10
38.65
40.20
39.45
37.73
38.00
39.52
39.85
41.50
43.01
43.95
43.00
42.90
43.75
44.55
44.80
43.57
46.00
45.30
45.41
46.50
49.16
49.41
49.65
51.25
51.75
53.10
52.25

Elaboraciéon Propia

21/04/2010
20/04/2010
19/04/2010
16/04/2010
15/04/2010
14/04/2010
13/04/2010
12/04/2010
09/04/2010
08/04/2010
07/04/2010
06/04/2010
05/04/2010
31/03/2010
30/03/2010
29/03/2010
26/03/2010
25/03/2010
24/03/2010
23/03/2010
22/03/2010
19/03/2010
18/03/2010
17/03/2010
16/03/2010
15/03/2010
12/03/2010
11/03/2010
10/03/2010
09/03/2010
08/03/2010
05/03/2010
04/03/2010
03/03/2010
02/03/2010
01/03/2010
26/02/2010
25/02/2010
24/02/2010
23/02/2010
22/02/2010
19/02/2010
18/02/2010
17/02/2010
16/02/2010
12/02/2010
11/02/2010
10/02/2010
09/02/2010
08/02/2010
05/02/2010
04/02/2010
03/02/2010
02/02/2010
01/02/2010
29/01/2010
28/01/2010
27/01/2010
26/01/2010
25/01/2010
22/01/2010
21/01/2010
20/01/2010
19/01/2010
18/01/2010
15/01/2010
14/01/2010
13/01/2010
12/01/2010
11/01/2010
08/01/2010
07/01/2010
06/01/2010
05/01/2010
04/01/2010

87.79
86.13
85.45
85.70
87.85
87.40
88.10
89.00
88.00
88.65
88.90
89.20
89.30
88.30
87.50
86.40
87.00
87.00
86.30
86.50
86.00
85.85
84.86
84.70
85.00
82.30
82.00
80.56
79.99
78.90
78.60
79.10
78.50
79.00
78.70
78.80
77.50
77.05
77.50
77.00
78.70
78.70
78.70
77.80
77.78
76.00
75.80
74.22
73.92
73.24
74.00
76.20
78.85
77.20
75.01
74.85
74.50
73.50
73.60
72.61
72.25
73.60
74.00
75.65
74.20
74.74
76.30
75.70
76.00
77.75
78.27
77.83
77.40
78.00
77.27

27/04/2011
26/04/2011
25/04/2011
20/04/2011
19/04/2011
18/04/2011
15/04/2011
14/04/2011
13/04/2011
12/04/2011
11/04/2011
08/04/2011
07/04/2011
06/04/2011
05/04/2011
04/04/2011
01/04/2011
31/03/2011
30/03/2011
29/03/2011
28/03/2011
25/03/2011
24/03/2011
23/03/2011
22/03/2011
21/03/2011
18/03/2011
17/03/2011
16/03/2011
15/03/2011
14/03/2011
11/03/2011
10/03/2011
09/03/2011
08/03/2011
07/03/2011
04/03/2011
03/03/2011
02/03/2011
01/03/2011
28/02/2011
25/02/2011
24/02/2011
23/02/2011
22/02/2011
21/02/2011
18/02/2011
17/02/2011
16/02/2011
15/02/2011
14/02/2011
11/02/2011
10/02/2011
09/02/2011
08/02/2011
07/02/2011
04/02/2011
03/02/2011
02/02/2011
01/02/2011
31/01/2011
28/01/2011
27/01/2011
26/01/2011
25/01/2011
24/01/2011
21/01/2011
20/01/2011
19/01/2011
18/01/2011
17/01/2011
14/01/2011
13/01/2011
12/01/2011
11/01/2011
10/01/2011
07/01/2011
06/01/2011
05/01/2011
04/01/2011
03/01/2011
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88.20

89.00

91.50

90.40

93.10

92.83

95.50

96.00

97.00

98.21
101.50
103.90
103.72
107.50
105.70
105.60
106.99
105.70
104.00
102.00
104.00
106.00
108.20
109.00
105.93
105.50
104.88
104.50
105.20
105.95
106.44
107.50
105.95
106.25
107.50
106.48
106.20
107.10
102.00
101.04
100.74

99.55

98.99

97.62

98.21
102.30
101.50

99.50

98.30

97.19

98.55
100.00

97.26
101.15
102.40
101.90
104.00
106.50
108.10
108.60
104.30
104.20
107.71
109.80
111.50
110.30
110.00
111.00
112.40
112.29
114.00
112.00
111.70
114.50
111.27
110.85
113.32
118.50
118.20
118.30
121.15

19/04/2012
18/04/2012
17/04/2012
16/04/2012
13/04/2012
12/04/2012
11/04/2012
10/04/2012
09/04/2012
04/04/2012
03/04/2012
02/04/2012
30/03/2012
29/03/2012
28/03/2012
27/03/2012
26/03/2012
23/03/2012
22/03/2012
21/03/2012
20/03/2012
19/03/2012
16/03/2012
15/03/2012
14/03/2012
13/03/2012
12/03/2012
09/03/2012
08/03/2012
07/03/2012
06/03/2012
05/03/2012
02/03/2012
01/03/2012
29/02/2012
28/02/2012
27/02/2012
24/02/2012
23/02/2012
22/02/2012
21/02/2012
17/02/2012
16/02/2012
15/02/2012
14/02/2012
13/02/2012
10/02/2012
09/02/2012
08/02/2012
07/02/2012
06/02/2012
03/02/2012
02/02/2012
01/02/2012
31/01/2012
30/01/2012
27/01/2012
26/01/2012
25/01/2012
24/01/2012
23/01/2012
20/01/2012
19/01/2012
18/01/2012
17/01/2012
13/01/2012
12/01/2012
11/01/2012
10/01/2012
09/01/2012
06/01/2012
05/01/2012
04/01/2012
03/01/2012

129.00
129.00
130.00
129.50
131.00
133.40
134.50
133.10
134.90
134.00
135.50
133.90
131.15
129.00
129.00
129.10
128.90
126.70
126.10
127.25
126.00
127.50
126.80
126.35
129.00
130.00
129.06
129.05
127.68
126.27
124.00
127.30
124.40
125.10
122.50
123.70
121.60
121.50
123.49
123.50
122.50
120.51
119.00
119.10
118.05
118.70
118.60
119.00
118.60
117.50
116.00
116.80
113.50
117.00
112.73
111.00
111.00
112.00
112.00
111.15
110.50
110.80
110.19
111.13
110.27
108.00
108.08
109.00
109.00
104.60
105.40
108.80
108.50
109.00

12/04/2013
11/04/2013
10/04/2013
09/04/2013
08/04/2013
05/04/2013
04/04/2013
03/04/2013
02/04/2013
01/04/2013
27/03/2013
26/03/2013
25/03/2013
22/03/2013
21/03/2013
20/03/2013
19/03/2013
18/03/2013
15/03/2013
14/03/2013
13/03/2013
12/03/2013
11/03/2013
08/03/2013
07/03/2013
06/03/2013
05/03/2013
04/03/2013
01/03/2013
28/02/2013
27/02/2013
26/02/2013
25/02/2013
22/02/2013
21/02/2013
20/02/2013
19/02/2013
18/02/2013
15/02/2013
14/02/2013
13/02/2013
12/02/2013
11/02/2013
08/02/2013
07/02/2013
06/02/2013
05/02/2013
04/02/2013
01/02/2013
31/01/2013
30/01/2013
29/01/2013
28/01/2013
25/01/2013
24/01/2013
23/01/2013
22/01/2013
21/01/2013
18/01/2013
17/01/2013
16/01/2013
15/01/2013
14/01/2013
11/01/2013
10/01/2013
09/01/2013
08/01/2013
07/01/2013
04/01/2013
03/01/2013
02/01/2013

154.25
158.80
159.00
159.00
160.00
158.00
159.00
160.80
164.00
164.35
161.40
161.00
160.00
159.20
159.18
160.00
158.70
158.50
159.50
159.00
158.30
157.59
156.80
158.00
159.00
158.00
155.99
152.60
151.00
149.00
149.00
147.50
147.82
146.90
144.01
147.00
147.60
146.00
147.00
147.55
149.05
148.00
146.05
146.71
147.10
144.07
143.00
150.00
158.60
155.88
156.00
157.58
154.70
154.90
157.90
158.00
158.30
156.50
156.50
159.90
156.40
153.00
155.50
154.24
156.00
151.00
151.10
149.30
151.00
150.40
146.50



ANEXO N°05-7: Precios de Mercado del Banco Continental SAA

Precios Historicos de Cotizacion Banco Continental SAA

2009
Fecha Cierre
Cotizacion Actual (S/.)
31/12/2009 9.05
30/12/2009 9.19
29/12/2009 9.20
28/12/2009 9.20
24/12/2009 9.20
23/12/2009 9.15
22/12/2009 9.10
21/12/2009 12.00
18/12/2009 12.50
17/12/2009 12.65
16/12/2009 12.50
15/12/2009 12.45
11/12/2009 12.05
10/12/2009 11.80
09/12/2009 11.60
07/12/2009 11.55
04/12/2009 11.55
03/12/2009 11.65
02/12/2009 11.65
01/12/2009 11.50
30/11/2009 11.40
27/11/2009 11.62
26/11/2009 11.65
25/11/2009 11.85
24/11/2009 11.85
23/11/2009 11.95
20/11/2009 11.95
19/11/2009 11.98
18/11/2009 11.98
17/11/2009 11.98
16/11/2009 12.05
13/11/2009 12.00
12/11/2009 12.00
11/11/2009 12.00
10/11/2009 11.95
09/11/2009 11.99
06/11/2009 12.00
03/11/2009 12.20
02/11/2009 12.20
30/10/2009 12.35
29/10/2009 13.00
28/10/2009 13.15
27/10/2009 13.21
26/10/2009 13.10
23/10/2009 13.20
22/10/2009 13.20
21/10/2009 12.60
19/10/2009 13.00
16/10/2009 13.00
15/10/2009 13.20
14/10/2009 13.35
13/10/2009 13.42
12/10/2009 13.45
09/10/2009 13.25
07/10/2009 13.00
06/10/2009 12.85
05/10/2009 12.50
02/10/2009 12.35
01/10/2009 12.35
30/09/2009 12.40
29/09/2009 12.15
28/09/2009 12.10
25/09/2009 12.05
24/09/2009 12.00
23/09/2009 12.00
22/09/2009 12.00
21/09/2009 11.55
18/09/2009 11.42
17/09/2009 11.00
16/09/2009 10.80
15/09/2009 10.35
14/09/2009 10.22
11/09/2009 10.09
10/09/2009 10.00
09/09/2009 9.93
08/09/2009 9.98
07/09/2009 9.98
04/09/2009 10.10
03/09/2009 10.10
02/09/2009 10.10
01/09/2009 10.00

2010
Fecha Cierre
Cotizacién Actual (S/.)
31/12/2010 7.70
30/12/2010 7.70
29/12/2010 7.69
28/12/2010 7.70
27/12/2010 7.70
24/12/2010 7.65
23/12/2010 7.65
22/12/2010 7.65
21/12/2010 7.70
20/12/2010 7.70
17/12/2010 7.55
16/12/2010 7.80
15/12/2010 7.75
14/12/2010 7.80
13/12/2010 7.80
10/12/2010 7.80
09/12/2010 7.80
07/12/2010 7.90
06/12/2010 7.85
03/12/2010 8.00
02/12/2010 8.35
01/12/2010 8.20
30/11/2010 8.00
29/11/2010 8.00
26/11/2010 8.00
25/11/2010 7.80
24/11/2010 7.55
23/11/2010 7.38
22/11/2010 7.40
19/11/2010 7.30
18/11/2010 7.10
17/11/2010 6.90
16/11/2010 6.90
15/11/2010 8.84
12/11/2010 8.84
11/11/2010 8.85
10/11/2010 8.90
09/11/2010 8.95
08/11/2010 8.95
05/11/2010 8.90
04/11/2010 8.90
03/11/2010 8.85
02/11/2010 8.85
29/10/2010 8.75
28/10/2010 8.65
27/10/2010 8.65
26/10/2010 8.65
25/10/2010 8.65
22/10/2010 8.65
21/10/2010 8.55
20/10/2010 8.66
19/10/2010 8.58
18/10/2010 8.80
15/10/2010 8.80
14/10/2010 8.90
13/10/2010 9.00
12/10/2010 8.90
11/10/2010 9.00
07/10/2010 8.80
06/10/2010 8.82
05/10/2010 8.80
04/10/2010 8.70
01/10/2010 8.70
30/09/2010 8.56
29/09/2010 8.55
28/09/2010 8.50
27/09/2010 8.50
24/09/2010 8.30
23/09/2010 8.30
22/09/2010 8.37
21/09/2010 7.95
20/09/2010 7.56
17/09/2010 7.50
16/09/2010 7.45
15/09/2010 7.45
14/09/2010 7.45
13/09/2010 7.40
10/09/2010 7.25
09/09/2010 7.25
08/09/2010 7.25
07/09/2010 7.20

2011
Fecha Cierre
Cotizacién Actual (S/.)
30/12/2011 5.51
29/12/2011 5.50
28/12/2011 5.50
27/12/2011 5.55
26/12/2011 5.50
23/12/2011 5.45
22/12/2011 5.45
21/12/2011 5.40
20/12/2011 5.31
19/12/2011 5.31
16/12/2011 5.31
15/12/2011 5.30
14/12/2011 5.30
13/12/2011 5.33
12/12/2011 5.37
09/12/2011 5.45
07/12/2011 5.47
06/12/2011 5.53
05/12/2011 5.53
02/12/2011 5.53
01/12/2011 5.53
30/11/2011 5.53
29/11/2011 5.45
28/11/2011 5.50
25/11/2011 5.42
24/11/2011 5.45
23/11/2011 5.50
22/11/2011 5.50
21/11/2011 5.50
18/11/2011 5.63
17/11/2011 5.70
15/11/2011 5.85
14/11/2011 5.85
11/11/2011 5.90
10/11/2011 5.70
09/11/2011 5.70
08/11/2011 5.88
07/11/2011 5.85
04/11/2011 5.85
03/11/2011 5.90
02/11/2011 5.90
31/10/2011 5.75
28/10/2011 6.00
27/10/2011 6.07
26/10/2011 5.90
25/10/2011 5.90
24/10/2011 5.90
21/10/2011 5.65
20/10/2011 5.55
19/10/2011 5.65
18/10/2011 5.70
14/10/2011 5.52
13/10/2011 5.45
12/10/2011 5.40
11/10/2011 5.25
10/10/2011 5.30
07/10/2011 5.15
06/10/2011 5.10
05/10/2011 4.90
04/10/2011 4.85
03/10/2011 4.96
30/09/2011 5.00
29/09/2011 5.09
28/09/2011 5.10
27/09/2011 5.20
26/09/2011 5.10
23/09/2011 5.10
22/09/2011 5.20
21/09/2011 5.44
20/09/2011 5.60
19/09/2011 5.60
16/09/2011 5.61
15/09/2011 5.60
14/09/2011 5.60
13/09/2011 5.89
12/09/2011 5.83
09/09/2011 5.86
08/09/2011 5.85
07/09/2011 5.85
06/09/2011 5.76
05/09/2011 5.80
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2012
Fecha Cierre
Cotizacién Actual (S/.)
31/12/2012 6.66
28/12/2012 6.65
27/12/2012 6.55
26/12/2012 6.40
24/12/2012 6.30
21/12/2012 6.26
20/12/2012 6.24
19/12/2012 6.19
18/12/2012 6.18
17/12/2012 6.20
14/12/2012 6.20
13/12/2012 6.18
12/12/2012 6.19
11/12/2012 6.22
10/12/2012 6.17
07/12/2012 6.25
06/12/2012 6.26
05/12/2012 6.26
04/12/2012 6.24
03/12/2012 6.22
30/11/2012 6.10
29/11/2012 6.10
28/11/2012 6.10
26/11/2012 6.95
23/11/2012 6.90
22/11/2012 6.90
21/11/2012 6.90
20/11/2012 6.83
19/11/2012 6.80
16/11/2012 6.68
15/11/2012 6.74
14/11/2012 6.65
13/11/2012 6.75
12/11/2012 6.67
09/11/2012 6.66
08/11/2012 6.62
07/11/2012 6.65
06/11/2012 6.63
05/11/2012 6.55
02/11/2012 6.50
31/10/2012 6.50
26/10/2012 6.50
25/10/2012 6.50
24/10/2012 6.50
23/10/2012 6.50
22/10/2012 6.60
19/10/2012 6.60
18/10/2012 6.60
17/10/2012 6.65
16/10/2012 6.65
15/10/2012 6.65
12/10/2012 6.65
11/10/2012 6.69
10/10/2012 6.70
09/10/2012 6.68
05/10/2012 6.68
03/10/2012 6.69
28/09/2012 6.69
27/09/2012 6.70
25/09/2012 6.70
24/09/2012 6.70
21/09/2012 6.70
20/09/2012 6.65
19/09/2012 6.65
18/09/2012 6.70
17/09/2012 6.70
14/09/2012 6.70
13/09/2012 6.65
12/09/2012 6.50
11/09/2012 6.40
10/09/2012 6.37
07/09/2012 6.38
06/09/2012 6.32
05/09/2012 6.30
04/09/2012 6.30
03/09/2012 6.35
31/08/2012 6.30
29/08/2012 6.35
28/08/2012 6.30
27/08/2012 6.35
23/08/2012 6.35

2013
Fecha Cierre

Cotizacién Actual (S/.)
30/12/2013 5.3
27/12/2013 5.3
26/12/2013 5.36
24/12/2013 5.37
23/12/2013 5.31
20/12/2013 5.26
19/12/2013 5.26
18/12/2013 5.26
17/12/2013 5.26
16/12/2013 5.25
13/12/2013 5.2
12/12/2013 6.29
11/12/2013 6.29
10/12/2013 6.2
09/12/2013 6.11
06/12/2013 6.09
05/12/2013 5.95
04/12/2013 5.98
03/12/2013 5.98
02/12/2013 6.1
29/11/2013 6.1
28/11/2013 6
27/11/2013 6
26/11/2013 6
25/11/2013 6.01
22/11/2013 5.98
21/11/2013 5.96
20/11/2013 5.94
15/11/2013 6.15
14/11/2013 6.15
13/11/2013 6.15
12/11/2013 6.3
11/11/2013 6.36
08/11/2013 6.4
07/11/2013 6.42
06/11/2013 6.5
05/11/2013 6.55
04/11/2013 6.58
31/10/2013 6.56
29/10/2013 6.4
28/10/2013 6.29
25/10/2013 6.27
24/10/2013 6.27
23/10/2013 6.29
22/10/2013 6.3
21/10/2013 6.1
18/10/2013 6.15
17/10/2013 5.95
16/10/2013 5.96
15/10/2013 5.96
14/10/2013 5.99
11/10/2013 5.95
10/10/2013 5.95
09/10/2013 5.85
07/10/2013 5.87
04/10/2013 5.9
03/10/2013 5.95
02/10/2013 5.98
01/10/2013 5.98
30/09/2013 5.97
27/09/2013 6
26/09/2013 5.98
25/09/2013 6.18
24/09/2013 6.18
23/09/2013 6.18
20/09/2013 6.18
19/09/2013 6.11
18/09/2013 5.97
17/09/2013 6.08
16/09/2013 6.39
13/09/2013 6.4
12/09/2013 6.4
11/09/2013 6.5
10/09/2013 6.54
09/09/2013 6.54
06/09/2013 6.47
05/09/2013 6.28
04/09/2013 6.29
03/09/2013 6.25
02/09/2013 6.2
29/08/2013 6.2



31/08/2009
28/08/2009
27/08/2009
26/08/2009
25/08/2009
24/08/2009
21/08/2009
20/08/2009
19/08/2009
18/08/2009
17/08/2009
14/08/2009
13/08/2009
12/08/2009
11/08/2009
10/08/2009
07/08/2009
06/08/2009
05/08/2009
04/08/2009
03/08/2009
31/07/2009
30/07/2009
24/07/2009
23/07/2009
22/07/2009
21/07/2009
20/07/2009
17/07/2009
16/07/2009
15/07/2009
14/07/2009
13/07/2009
09/07/2009
08/07/2009
07/07/2009
06/07/2009
03/07/2009
02/07/2009
01/07/2009
30/06/2009
25/06/2009
24/06/2009
23/06/2009
22/06/2009
19/06/2009
18/06/2009
17/06/2009
16/06/2009
15/06/2009
12/06/2009
11/06/2009
10/06/2009
09/06/2009
08/06/2009
05/06/2009
04/06/2009
03/06/2009
02/06/2009
01/06/2009
29/05/2009
28/05/2009
27/05/2009
26/05/2009
25/05/2009
22/05/2009
21/05/2009
20/05/2009
19/05/2009
18/05/2009
15/05/2009
14/05/2009
13/05/2009
12/05/2009
11/05/2009
08/05/2009
06/05/2009
05/05/2009
04/05/2009
30/04/2009
29/04/2009
28/04/2009
24/04/2009
23/04/2009
22/04/2009

10.10
10.10
10.10
10.00
10.07
9.80
9.80
9.70
9.60
9.55
9.49
9.50
9.70
9.55
9.55
9.55
9.61
9.65
9.50
9.50
9.20
8.95
8.85
8.80
9.00
8.70
8.15
8.10
7.90
7.85
7.82
7.82
7.75
7.75
7.86
7.98
8.00
7.90
7.86
7.97
7.83
7.70
7.70
7.70
7.65
7.76
7.70
7.70
7.92
7.95
8.00
7.99
8.10
8.10
8.10
8.20
8.21
8.00
8.25
8.06
7.95
7.75
7.50
7.25
7.07
7.06
7.05
7.05
7.00
6.85
6.85
6.90
6.80
6.80
6.75
6.71
6.62
6.50
6.49
6.50
6.49
6.49
6.50
6.50
6.50

06/09/2010
03/09/2010
02/09/2010
01/09/2010
31/08/2010
27/08/2010
26/08/2010
25/08/2010
24/08/2010
23/08/2010
20/08/2010
19/08/2010
18/08/2010
17/08/2010
16/08/2010
13/08/2010
12/08/2010
11/08/2010
10/08/2010
09/08/2010
06/08/2010
05/08/2010
04/08/2010
03/08/2010
02/08/2010
30/07/2010
27/07/2010
26/07/2010
23/07/2010
22/07/2010
21/07/2010
20/07/2010
19/07/2010
16/07/2010
15/07/2010
14/07/2010
13/07/2010
12/07/2010
09/07/2010
08/07/2010
07/07/2010
06/07/2010
05/07/2010
02/07/2010
01/07/2010
30/06/2010
28/06/2010
25/06/2010
24/06/2010
22/06/2010
21/06/2010
18/06/2010
17/06/2010
16/06/2010
15/06/2010
14/06/2010
11/06/2010
10/06/2010
09/06/2010
08/06/2010
04/06/2010
03/06/2010
02/06/2010
01/06/2010
27/05/2010
26/05/2010
25/05/2010
24/05/2010
21/05/2010
20/05/2010
19/05/2010
18/05/2010
17/05/2010
14/05/2010
13/05/2010
12/05/2010
11/05/2010
10/05/2010
07/05/2010
06/05/2010
05/05/2010
04/05/2010
03/05/2010
30/04/2010
29/04/2010

7.00
7.20
7.10
7.10
7.00
7.00
7.00
7.00
6.95
7.00
7.00
6.99
7.00
6.99
6.95
7.00
6.87
6.80
6.86
6.87
6.83
6.88
6.85
6.65
6.53
6.50
6.50
6.45
6.50
6.40
6.30
6.35
6.35
6.45
6.40
6.40
6.45
6.47
6.59
6.57
6.60
6.60
6.58
6.60
6.67
6.67
6.80
6.85
7.01
7.25
7.25
7.20
7.30
7.30
7.34
7.28
7.30
7.20
7.15
7.26
7.30
7.27
7.27
7.28
7.30
7.30
7.34
7.50
7.50
7.50
7.75
7.75
7.65
7.90
8.25
8.25
8.15
8.10
7.79
7.79
7.78
7.90
8.26
8.29
8.29

01/09/2011
31/08/2011
29/08/2011
26/08/2011
25/08/2011
24/08/2011
23/08/2011
22/08/2011
19/08/2011
18/08/2011
17/08/2011
16/08/2011
15/08/2011
12/08/2011
11/08/2011
10/08/2011
09/08/2011
08/08/2011
05/08/2011
04/08/2011
03/08/2011
02/08/2011
01/08/2011
27/07/2011
26/07/2011
25/07/2011
22/07/2011
21/07/2011
20/07/2011
19/07/2011
18/07/2011
15/07/2011
14/07/2011
13/07/2011
12/07/2011
11/07/2011
08/07/2011
07/07/2011
06/07/2011
05/07/2011
04/07/2011
30/06/2011
28/06/2011
24/06/2011
23/06/2011
22/06/2011
21/06/2011
20/06/2011
17/06/2011
16/06/2011
15/06/2011
14/06/2011
13/06/2011
10/06/2011
09/06/2011
08/06/2011
07/06/2011
06/06/2011
03/06/2011
02/06/2011
01/06/2011
31/05/2011
30/05/2011
27/05/2011
26/05/2011
25/05/2011
24/05/2011
23/05/2011
20/05/2011
19/05/2011
18/05/2011
17/05/2011
16/05/2011
13/05/2011
12/05/2011
11/05/2011
10/05/2011
09/05/2011
06/05/2011
05/05/2011
04/05/2011
03/05/2011
02/05/2011
29/04/2011
28/04/2011
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6.02
6.00
5.85
5.70
5.65
5.80
5.90
5.80
5.80
5.90
6.08
5.95
6.05
5.99
5.77
5.79
5.80
5.60
5.87
5.85
6.30
6.42
6.40
6.39
6.50
6.50
6.60
6.60
6.60
6.45
6.30
5.91
5.90
6.00
5.91
5.87
5.87
5.90
5.80
5.70
5.80
5.80
5.80
5.90
5.95
6.07
6.05
6.22
6.22
6.30
6.45
6.60
6.50
6.60
6.65
6.30
6.15
5.80
6.80
7.00
6.45
6.76
6.70
7.00
7.00
6.97
6.99
6.95
7.00
7.00
7.00
7.00
6.99
6.96
6.78
6.70
6.80
6.85
6.80
6.50
6.55
6.35
6.30
6.15
5.97

22/08/2012
21/08/2012
20/08/2012
17/08/2012
16/08/2012
15/08/2012
14/08/2012
13/08/2012
10/08/2012
09/08/2012
08/08/2012
07/08/2012
06/08/2012
03/08/2012
02/08/2012
01/08/2012
31/07/2012
30/07/2012
27/07/2012
26/07/2012
25/07/2012
24/07/2012
23/07/2012
20/07/2012
19/07/2012
18/07/2012
17/07/2012
16/07/2012
13/07/2012
12/07/2012
11/07/2012
10/07/2012
09/07/2012
06/07/2012
05/07/2012
04/07/2012
03/07/2012
02/07/2012
28/06/2012
27/06/2012
26/06/2012
25/06/2012
22/06/2012
21/06/2012
20/06/2012
19/06/2012
18/06/2012
15/06/2012
14/06/2012
13/06/2012
12/06/2012
11/06/2012
08/06/2012
07/06/2012
06/06/2012
05/06/2012
04/06/2012
01/06/2012
31/05/2012
30/05/2012
29/05/2012
28/05/2012
25/05/2012
24/05/2012
23/05/2012
22/05/2012
21/05/2012
18/05/2012
17/05/2012
16/05/2012
15/05/2012
14/05/2012
11/05/2012
10/05/2012
09/05/2012
08/05/2012
07/05/2012
04/05/2012
03/05/2012
02/05/2012
30/04/2012
27/04/2012
26/04/2012
25/04/2012
24/04/2012

6.34
6.38
6.33
6.30
6.30
6.20
6.20
6.20
6.25
6.18
6.25
6.23
6.23
6.20
6.10
6.14
6.15
6.17
6.17
6.10
6.10
6.10
6.10
6.20
6.20
6.20
6.20
6.20
6.17
6.15
6.15
6.15
6.15
6.10
6.15
6.20
6.20
6.12
6.00
6.03
6.08
6.00
6.10
6.10
6.20
6.16
6.05
6.05
6.07
6.05
6.10
6.05
5.95
6.02
6.02
5.87
5.81
5.81
6.00
5.97
5.97
5.97
5.97
6.00
6.04
6.10
6.05
6.01
6.15
6.29
6.31
6.35
6.47
6.47
6.45
6.40
6.58
6.60
6.55
6.65
6.65
6.70
6.70
6.65
6.53

28/08/2013
27/08/2013
26/08/2013
22/08/2013
21/08/2013
20/08/2013
19/08/2013
16/08/2013
15/08/2013
14/08/2013
13/08/2013
09/08/2013
08/08/2013
07/08/2013
06/08/2013
05/08/2013
02/08/2013
01/08/2013
31/07/2013
30/07/2013
26/07/2013
25/07/2013
24/07/2013
23/07/2013
22/07/2013
19/07/2013
18/07/2013
17/07/2013
16/07/2013
15/07/2013
12/07/2013
11/07/2013
10/07/2013
09/07/2013
08/07/2013
05/07/2013
04/07/2013
03/07/2013
02/07/2013
28/06/2013
27/06/2013
26/06/2013
25/06/2013
24/06/2013
21/06/2013
20/06/2013
19/06/2013
18/06/2013
17/06/2013
14/06/2013
13/06/2013
12/06/2013
11/06/2013
10/06/2013
07/06/2013
06/06/2013
05/06/2013
04/06/2013
03/06/2013
31/05/2013
30/05/2013
29/05/2013
28/05/2013
27/05/2013
24/05/2013
23/05/2013
22/05/2013
21/05/2013
20/05/2013
17/05/2013
16/05/2013
15/05/2013
14/05/2013
13/05/2013
10/05/2013
09/05/2013
08/05/2013
07/05/2013
06/05/2013
03/05/2013
02/05/2013
30/04/2013
29/04/2013
26/04/2013
25/04/2013



21/04/2009
17/04/2009
16/04/2009
15/04/2009
13/04/2009
08/04/2009
07/04/2009
06/04/2009
03/04/2009
02/04/2009
01/04/2009
31/03/2009
30/03/2009
27/03/2009
26/03/2009
25/03/2009
23/03/2009
20/03/2009
19/03/2009
18/03/2009
17/03/2009
16/03/2009
13/03/2009
12/03/2009
11/03/2009
10/03/2009
06/03/2009
05/03/2009
04/03/2009
03/03/2009
02/03/2009
27/02/2009
26/02/2009
24/02/2009
23/02/2009
19/02/2009
18/02/2009
17/02/2009
16/02/2009
13/02/2009
12/02/2009
10/02/2009
09/02/2009
06/02/2009
04/02/2009
03/02/2009
02/02/2009
30/01/2009
28/01/2009
27/01/2009
26/01/2009
22/01/2009
21/01/2009
20/01/2009
16/01/2009
14/01/2009
09/01/2009
08/01/2009
07/01/2009
06/01/2009
05/01/2009

Fuente SMV
Elaboracion Propia

6.50
6.60
6.89
6.90
6.90
6.90
6.80
7.00
6.80
6.65
6.26
6.05
6.00
6.02
6.02
5.95
5.85
5.65
5.60
5.40
5.32
5.25
5.12
5.08
5.15
5.15
511
5.12
5.10
5.05
5.05
5.07
5.00
4.95
4.95
5.00
5.00
5.05
4.96
4.96
4.96
5.00
5.00
4.99
5.00
5.00
5.00
5.00
5.00
5.03
5.00
5.00
5.10
5.10
5.00
5.10
5.20
5.20
5.20
5.20
5.15

28/04/2010
27/04/2010
23/04/2010
22/04/2010
21/04/2010
20/04/2010
19/04/2010
16/04/2010
15/04/2010
14/04/2010
13/04/2010
12/04/2010
09/04/2010
07/04/2010
06/04/2010
05/04/2010
31/03/2010
30/03/2010
29/03/2010
26/03/2010
25/03/2010
24/03/2010
23/03/2010
22/03/2010
19/03/2010
18/03/2010
17/03/2010
16/03/2010
15/03/2010
12/03/2010
11/03/2010
10/03/2010
09/03/2010
08/03/2010
05/03/2010
04/03/2010
03/03/2010
02/03/2010
26/02/2010
25/02/2010
24/02/2010
23/02/2010
22/02/2010
19/02/2010
18/02/2010
17/02/2010
15/02/2010
12/02/2010
11/02/2010
10/02/2010
09/02/2010
05/02/2010
04/02/2010
03/02/2010
02/02/2010
01/02/2010
29/01/2010
28/01/2010
27/01/2010
26/01/2010
25/01/2010
22/01/2010
21/01/2010
20/01/2010
19/01/2010
18/01/2010
14/01/2010
13/01/2010
12/01/2010
11/01/2010
08/01/2010
07/01/2010
06/01/2010
05/01/2010
04/01/2010

8.30
8.40
8.40
8.40
8.40
8.35
8.30
8.30
8.75
8.80
8.60
8.65
8.65
8.70
8.70
8.50
8.42
8.35
8.29
8.29
8.30
8.45
8.45
8.20
8.15
8.10
8.03
7.80
7.65
7.65
7.63
7.60
7.71
7.88
7.90
7.88
7.88
7.92
7.92
8.00
8.20
8.36
8.36
8.35
8.36
8.30
8.30
8.20
8.20
8.10
8.10
8.15
8.30
8.50
8.60
8.60
8.50
8.50
8.70
8.79
8.80
8.90
9.00
9.20
9.40
9.50
9.55
9.55
9.50
9.45
9.36
9.21
9.21
9.20
9.10

27/04/2011
26/04/2011
25/04/2011
20/04/2011
19/04/2011
18/04/2011
15/04/2011
14/04/2011
13/04/2011
12/04/2011
11/04/2011
08/04/2011
07/04/2011
06/04/2011
05/04/2011
04/04/2011
01/04/2011
31/03/2011
30/03/2011
29/03/2011
28/03/2011
25/03/2011
24/03/2011
23/03/2011
22/03/2011
21/03/2011
18/03/2011
17/03/2011
16/03/2011
15/03/2011
14/03/2011
11/03/2011
10/03/2011
09/03/2011
08/03/2011
07/03/2011
04/03/2011
03/03/2011
02/03/2011
01/03/2011
28/02/2011
25/02/2011
24/02/2011
23/02/2011
22/02/2011
21/02/2011
18/02/2011
17/02/2011
16/02/2011
15/02/2011
14/02/2011
11/02/2011
10/02/2011
09/02/2011
08/02/2011
07/02/2011
04/02/2011
03/02/2011
02/02/2011
01/02/2011
31/01/2011
28/01/2011
27/01/2011
26/01/2011
25/01/2011
24/01/2011
21/01/2011
20/01/2011
19/01/2011
18/01/2011
17/01/2011
14/01/2011
13/01/2011
12/01/2011
11/01/2011
10/01/2011
07/01/2011
06/01/2011
05/01/2011
04/01/2011
03/01/2011
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5.59
5.50
5.64
5.85
5.75
5.60
6.39
6.15
6.05
6.42
6.52
6.75
6.80
6.82
6.77
6.75
6.90
7.00
6.90
6.81
6.60
7.04
7.06
7.00
6.96
6.90
6.90
6.94
6.95
6.95
7.00
7.00
6.95
7.10
7.17
7.20
7.20
7.10
7.05
7.05
7.05
7.25
7.10
7.16
7.16
7.35
7.40
7.43
7.50
7.50
7.60
7.55
7.55
7.56
7.70
7.87
7.80
7.90
7.76
7.64
7.49
7.50
7.45
7.30
7.25
7.25
7.25
7.26
7.35
7.35
7.31
7.25
7.50
7.26
7.25
7.20
7.50
7.60
7.70
7.80
7.80

23/04/2012
20/04/2012
19/04/2012
18/04/2012
17/04/2012
16/04/2012
13/04/2012
12/04/2012
11/04/2012
10/04/2012
09/04/2012
04/04/2012
03/04/2012
02/04/2012
30/03/2012
29/03/2012
28/03/2012
27/03/2012
26/03/2012
23/03/2012
22/03/2012
21/03/2012
20/03/2012
19/03/2012
16/03/2012
15/03/2012
14/03/2012
13/03/2012
12/03/2012
09/03/2012
08/03/2012
07/03/2012
06/03/2012
05/03/2012
02/03/2012
01/03/2012
29/02/2012
28/02/2012
27/02/2012
24/02/2012
23/02/2012
21/02/2012
20/02/2012
17/02/2012
16/02/2012
15/02/2012
14/02/2012
13/02/2012
10/02/2012
09/02/2012
08/02/2012
07/02/2012
06/02/2012
03/02/2012
02/02/2012
01/02/2012
31/01/2012
30/01/2012
26/01/2012
25/01/2012
24/01/2012
23/01/2012
20/01/2012
19/01/2012
18/01/2012
17/01/2012
16/01/2012
13/01/2012
12/01/2012
11/01/2012
10/01/2012
09/01/2012
06/01/2012
05/01/2012
04/01/2012
03/01/2012
02/01/2012

6.50
6.60
6.50
6.57
6.95
6.90
6.90
6.92
6.97
6.95
6.95
7.04
7.10
7.00
6.80
6.63
6.66
6.74
6.58
6.50
6.48
6.50
6.50
6.58
6.55
6.55
6.53
6.53
6.50
6.55
6.50
6.40
6.38
6.50
6.60
6.45
6.40
6.48
6.50
6.51
6.45
6.45
6.35
6.30
6.30
6.30
6.25
6.25
6.26
6.26
6.20
6.20
6.25
6.20
6.10
6.10
6.05
5.95
5.96
5.98
6.00
6.03
6.02
5.95
5.96
5.85
5.83
5.83
5.90
5.80
5.80
5.70
5.70
5.85
5.80
5.80
5.66

24/04/2013
23/04/2013
22/04/2013
19/04/2013
18/04/2013
17/04/2013
16/04/2013
15/04/2013
12/04/2013
11/04/2013
10/04/2013
09/04/2013
08/04/2013
05/04/2013
04/04/2013
03/04/2013
02/04/2013
01/04/2013
27/03/2013
26/03/2013
25/03/2013
22/03/2013
21/03/2013
20/03/2013
19/03/2013
18/03/2013
15/03/2013
14/03/2013
13/03/2013
12/03/2013
11/03/2013
08/03/2013
07/03/2013
06/03/2013
05/03/2013
04/03/2013
01/03/2013
28/02/2013
27/02/2013
26/02/2013
25/02/2013
22/02/2013
21/02/2013
20/02/2013
19/02/2013
18/02/2013
15/02/2013
14/02/2013
13/02/2013
12/02/2013
11/02/2013
08/02/2013
07/02/2013
06/02/2013
05/02/2013
04/02/2013
01/02/2013
31/01/2013
30/01/2013
29/01/2013
28/01/2013
25/01/2013
24/01/2013
23/01/2013
22/01/2013
21/01/2013
18/01/2013
17/01/2013
16/01/2013
15/01/2013
14/01/2013
11/01/2013
10/01/2013
09/01/2013
08/01/2013
07/01/2013
04/01/2013
03/01/2013
02/01/2013

7.25

7.35
7.21

7.25

7.26
7.3

7.34

7.25
7.25
7.2
7.05
7.25
7.45
7.45
7.5
7.5
7.55
7.55
7.5
7.41
7.33

7.3
7.25
7.18
7.16
7.16

7.2

7.2
7.08
7.11
7.15
7.15
7.14
7.15
7.15

7.17
7.17

7.2

7.1
7.05
6.95

7.07
7.09
7.07
7.04
7.04
7.02
7.01
7.02

6.97
6.96
6.96
6.95
6.95
6.95
6.9
6.8
6.73



ANEXO N°05-8: Precios de Mercado Cementos Pacasmayo SAA

Precios Histéricos de Cotizacion Cementos Pacasmayo SAA

2009
Fecha Cierre
Cotizacion Actual (S/.)
29/12/2009 3.20
28/12/2009 3.17
24/12/2009 3.15
23/12/2009 3.15
22/12/2009 3.11
18/12/2009 3.14
16/12/2009 3.15
15/12/2009 3.03
11/12/2009 2.98
09/12/2009 2.97
07/12/2009 2.95
04/12/2009 2.95
03/12/2009 2.90
02/12/2009 2.96
01/12/2009 2.96
30/11/2009 2.96
27/11/2009 2.96
26/11/2009 2.95
25/11/2009 2.98
24/11/2009 3.02
23/11/2009 3.00
19/11/2009 3.05
18/11/2009 3.15
16/11/2009 3.15
13/11/2009 3.15
10/11/2009 3.30
09/11/2009 3.33
06/11/2009 3.33
04/11/2009 3.30
03/11/2009 3.30
02/11/2009 3.33
30/10/2009 3.36
29/10/2009 3.38
28/10/2009 3.40
27/10/2009 3.35
26/10/2009 3.40
23/10/2009 3.49
22/10/2009 3.37
21/10/2009 3.40
20/10/2009 3.34
19/10/2009 3.33
16/10/2009 3.33
15/10/2009 3.33
14/10/2009 3.33
13/10/2009 3.34
12/10/2009 3.29
09/10/2009 3.33
07/10/2009 3.31
06/10/2009 3.31
05/10/2009 3.33
01/10/2009 3.32
30/09/2009 3.32
29/09/2009 3.32
28/09/2009 3.32
25/09/2009 3.32
24/09/2009 3.32
23/09/2009 3.41
22/09/2009 3.41
21/09/2009 3.43
18/09/2009 3.40
17/09/2009 3.40
16/09/2009 3.49
15/09/2009 3.37
14/09/2009 3.30
11/09/2009 3.30
10/09/2009 3.30
09/09/2009 3.38
08/09/2009 3.38
04/09/2009 3.40
02/09/2009 3.45
01/09/2009 3.50
31/08/2009 3.50
28/08/2009 3.56
27/08/2009 3.60
26/08/2009 3.45
25/08/2009 3.31
24/08/2009 3.29
21/08/2009 3.20
20/08/2009 3.15
19/08/2009 3.05
17/08/2009 3.05

2010
Fecha Cierre
Cotizacion Actual (S/.)
30/12/2010 7.48
29/12/2010 7.45
28/12/2010 7.42
23/12/2010 7.35
22/12/2010 7.35
21/12/2010 7.35
20/12/2010 7.60
17/12/2010 7.75
16/12/2010 7.75
15/12/2010 7.90
14/12/2010 7.90
13/12/2010 7.85
10/12/2010 7.80
09/12/2010 7.75
07/12/2010 7.75
06/12/2010 7.58
03/12/2010 7.50
02/12/2010 7.30
01/12/2010 7.20
30/11/2010 7.00
29/11/2010 6.90
26/11/2010 6.90
25/11/2010 6.80
24/11/2010 6.85
23/11/2010 6.85
22/11/2010 6.72
19/11/2010 6.72
18/11/2010 6.67
17/11/2010 6.65
16/11/2010 6.65
15/11/2010 6.95
12/11/2010 6.94
11/11/2010 6.94
10/11/2010 7.00
09/11/2010 7.00
08/11/2010 6.98
05/11/2010 7.01
04/11/2010 7.00
03/11/2010 6.82
02/11/2010 6.70
29/10/2010 6.61
28/10/2010 6.71
27/10/2010 6.73
26/10/2010 6.70
25/10/2010 6.45
22/10/2010 6.45
21/10/2010 6.38
20/10/2010 6.38
19/10/2010 6.38
18/10/2010 6.54
15/10/2010 6.68
14/10/2010 6.70
13/10/2010 6.62
12/10/2010 6.59
11/10/2010 6.58
07/10/2010 6.60
06/10/2010 6.60
05/10/2010 6.63
04/10/2010 6.50
01/10/2010 6.40
30/09/2010 6.15
29/09/2010 5.85
28/09/2010 5.75
27/09/2010 5.75
24/09/2010 5.75
23/09/2010 5.70
22/09/2010 5.75
21/09/2010 5.80
20/09/2010 5.70
17/09/2010 5.50
16/09/2010 5.32
15/09/2010 5.29
14/09/2010 5.28
13/09/2010 5.33
10/09/2010 5.33
09/09/2010 5.16
08/09/2010 5.13
07/09/2010 5.10
06/09/2010 5.07
03/09/2010 5.07
02/09/2010 5.00

2011
Fecha Cierre
Cotizacion Actual (S/.)
29/12/2011 5.60
28/12/2011 5.10
27/12/2011 5.00
26/12/2011 4.90
22/12/2011 4.80
21/12/2011 4.80
20/12/2011 4.80
19/12/2011 4.84
15/12/2011 4.90
14/12/2011 4.90
13/12/2011 4.95
12/12/2011 4.98
09/12/2011 5.05
07/12/2011 4.95
06/12/2011 5.00
05/12/2011 5.02
02/12/2011 4.92
01/12/2011 4.80
30/11/2011 4.70
29/11/2011 4.70
28/11/2011 4.61
24/11/2011 4.50
23/11/2011 4.50
22/11/2011 4.46
21/11/2011 4.61
18/11/2011 4.61
17/11/2011 4.61
15/11/2011 4.55
11/11/2011 4.55
09/11/2011 4.68
08/11/2011 4.72
04/11/2011 4.72
02/11/2011 4.86
31/10/2011 4.90
28/10/2011 4.95
27/10/2011 4.93
26/10/2011 4.75
25/10/2011 4.75
24/10/2011 4.75
21/10/2011 4.65
20/10/2011 4.60
19/10/2011 4.60
18/10/2011 4.60
17/10/2011 4.55
14/10/2011 4.55
13/10/2011 4.50
11/10/2011 4.35
10/10/2011 4.25
07/10/2011 4.25
06/10/2011 4.25
05/10/2011 4.30
04/10/2011 4.50
03/10/2011 4.65
30/09/2011 4.78
29/09/2011 4.81
28/09/2011 4.82
27/09/2011 4.90
26/09/2011 4.83
23/09/2011 4.90
22/09/2011 4.95
21/09/2011 5.20
20/09/2011 5.20
19/09/2011 5.16
16/09/2011 5.16
15/09/2011 5.15
14/09/2011 5.13
13/09/2011 5.05
09/09/2011 5.05
08/09/2011 5.03
07/09/2011 5.00
06/09/2011 5.00
05/09/2011 5.10
02/09/2011 5.00
31/08/2011 5.00
29/08/2011 4.85
26/08/2011 4.85
25/08/2011 4.85
24/08/2011 4.90
23/08/2011 4.90
22/08/2011 4.90
19/08/2011 4.90
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2012
Fecha Cierre
Cotizacion Actual (S/.)
31/12/2012 6.80
28/12/2012 6.75
27/12/2012 6.60
26/12/2012 6.55
21/12/2012 6.55
19/12/2012 6.55
18/12/2012 6.55
17/12/2012 6.50
14/12/2012 6.43
13/12/2012 6.40
12/12/2012 6.45
11/12/2012 6.50
10/12/2012 6.45
07/12/2012 6.46
06/12/2012 6.60
05/12/2012 6.65
04/12/2012 6.65
03/12/2012 6.65
30/11/2012 6.45
29/11/2012 6.45
28/11/2012 6.50
27/11/2012 6.50
26/11/2012 6.49
23/11/2012 6.45
22/11/2012 6.50
21/11/2012 6.50
20/11/2012 6.51
19/11/2012 6.45
16/11/2012 6.25
15/11/2012 6.40
14/11/2012 6.40
13/11/2012 6.40
12/11/2012 6.28
09/11/2012 6.20
08/11/2012 6.22
07/11/2012 6.20
06/11/2012 6.12
05/11/2012 6.05
02/11/2012 5.97
31/10/2012 6.00
30/10/2012 5.85
29/10/2012 5.85
26/10/2012 5.87
25/10/2012 5.90
24/10/2012 5.87
23/10/2012 5.90
22/10/2012 6.00
19/10/2012 6.00
18/10/2012 6.00
17/10/2012 6.00
16/10/2012 5.95
15/10/2012 5.90
12/10/2012 5.95
11/10/2012 5.95
10/10/2012 5.85
09/10/2012 5.85
05/10/2012 5.94
04/10/2012 5.85
03/10/2012 5.86
28/09/2012 5.90
27/09/2012 5.86
26/09/2012 5.85
25/09/2012 5.90
24/09/2012 5.90
21/09/2012 5.81
20/09/2012 5.78
19/09/2012 5.74
18/09/2012 5.72
17/09/2012 5.78
14/09/2012 5.85
13/09/2012 5.66
12/09/2012 5.75
11/09/2012 5.40
10/09/2012 5.13
07/09/2012 5.11
06/09/2012 4.96
05/09/2012 4.92
04/09/2012 4.90
03/09/2012 4.93
31/08/2012 4.86
29/08/2012 4.90

2013
Fecha Cierre
Cotizaciéon Actual (S/.)
30/12/2013 6.36
27/12/2013 6.35
24/12/2013 6.40
23/12/2013 6.35
20/12/2013 6.30
19/12/2013 6.33
18/12/2013 6.35
17/12/2013 6.30
16/12/2013 6.00
13/12/2013 5.90
12/12/2013 5.69
11/12/2013 5.78
10/12/2013 5.75
09/12/2013 5.57
06/12/2013 5.65
05/12/2013 5.70
04/12/2013 5.78
03/12/2013 5.75
02/12/2013 5.85
29/11/2013 5.85
28/11/2013 6.00
27/11/2013 6.18
26/11/2013 6.19
25/11/2013 6.20
22/11/2013 6.20
20/11/2013 6.35
19/11/2013 6.50
15/11/2013 6.40
14/11/2013 6.40
13/11/2013 6.48
12/11/2013 6.52
11/11/2013 6.57
08/11/2013 6.51
07/11/2013 6.51
06/11/2013 6.57
05/11/2013 6.59
04/11/2013 6.60
31/10/2013 6.62
29/10/2013 6.63
28/10/2013 6.54
25/10/2013 6.45
23/10/2013 6.40
22/10/2013 6.40
21/10/2013 6.45
18/10/2013 6.42
17/10/2013 6.45
16/10/2013 6.57
14/10/2013 6.57
11/10/2013 6.58
10/10/2013 6.63
09/10/2013 6.63
07/10/2013 6.68
04/10/2013 6.65
03/10/2013 6.63
02/10/2013 6.60
01/10/2013 6.58
27/09/2013 6.70
26/09/2013 6.70
25/09/2013 6.83
24/09/2013 6.83
23/09/2013 6.83
20/09/2013 6.84
19/09/2013 6.90
18/09/2013 6.70
17/09/2013 7.00
16/09/2013 6.96
13/09/2013 6.96
12/09/2013 6.95
11/09/2013 7.01
10/09/2013 7.01
09/09/2013 6.98
06/09/2013 7.00
05/09/2013 7.00
04/09/2013 7.00
03/09/2013 7.10
02/09/2013 6.90
29/08/2013 6.90
28/08/2013 6.96
27/08/2013 6.86
26/08/2013 7.30
21/08/2013 7.40



14/08/2009
13/08/2009
12/08/2009
06/08/2009
04/08/2009
03/08/2009
31/07/2009
30/07/2009
24/07/2009
23/07/2009
22/07/2009
21/07/2009
20/07/2009
17/07/2009
16/07/2009
13/07/2009
09/07/2009
08/07/2009
06/07/2009
03/07/2009
02/07/2009
01/07/2009
30/06/2009
26/06/2009
25/06/2009
24/06/2009
23/06/2009
22/06/2009
19/06/2009
18/06/2009
17/06/2009
16/06/2009
12/06/2009
11/06/2009
10/06/2009
09/06/2009
08/06/2009
03/06/2009
02/06/2009
01/06/2009
28/05/2009
27/05/2009
26/05/2009
25/05/2009
22/05/2009
21/05/2009
20/05/2009
19/05/2009
18/05/2009
15/05/2009
14/05/2009
13/05/2009
12/05/2009
11/05/2009
08/05/2009
07/05/2009
06/05/2009
05/05/2009
04/05/2009
30/04/2009
28/04/2009
27/04/2009
23/04/2009
21/04/2009
20/04/2009
16/04/2009
15/04/2009
14/04/2009
13/04/2009
08/04/2009
07/04/2009
06/04/2009
03/04/2009
02/04/2009
01/04/2009
31/03/2009
26/03/2009
25/03/2009
24/03/2009
23/03/2009
19/03/2009
18/03/2009
13/03/2009
12/03/2009
11/03/2009

3.05
3.05
3.07
3.07
3.07
3.07
3.07
3.05
3.00
3.00
3.10
3.05
3.10
3.14
3.10
3.14
3.19
3.24
3.20
3.25
3.25
3.25
3.25
3.28
3.25
3.20
3.15
3.10
3.09
3.05
3.01
3.00
3.05
3.00
3.00
2.98
2.98
2.92
3.10
3.10
3.00
2.95
2.95
2.85
2.78
2.78
2.78
2.80
2.77
2.77
2.75
2.75
2.75
2.77
2.59
2.42
2.30
2.30
2.30
2.30
2.40
2.45
2.45
2.45
2.40
2.44
2.45
2.70
2.78
2.80
2.80
2.80
2.85
2.80
2.70
2.50
2.44
2.45
2.40
2.40
2.30
2.30
2.30
2.30
2.30

01/09/2010
31/08/2010
27/08/2010
26/08/2010
25/08/2010
24/08/2010
23/08/2010
20/08/2010
19/08/2010
18/08/2010
17/08/2010
16/08/2010
13/08/2010
12/08/2010
10/08/2010
09/08/2010
06/08/2010
05/08/2010
04/08/2010
03/08/2010
02/08/2010
30/07/2010
27/07/2010
26/07/2010
23/07/2010
21/07/2010
16/07/2010
14/07/2010
13/07/2010
09/07/2010
08/07/2010
06/07/2010
05/07/2010
02/07/2010
01/07/2010
30/06/2010
28/06/2010
25/06/2010
24/06/2010
23/06/2010
22/06/2010
21/06/2010
18/06/2010
17/06/2010
16/06/2010
15/06/2010
14/06/2010
11/06/2010
10/06/2010
09/06/2010
08/06/2010
07/06/2010
04/06/2010
03/06/2010
02/06/2010
01/06/2010
31/05/2010
28/05/2010
27/05/2010
26/05/2010
25/05/2010
24/05/2010
21/05/2010
20/05/2010
19/05/2010
18/05/2010
17/05/2010
14/05/2010
13/05/2010
12/05/2010
11/05/2010
10/05/2010
07/05/2010
06/05/2010
05/05/2010
04/05/2010
03/05/2010
30/04/2010
29/04/2010
28/04/2010
27/04/2010
26/04/2010
23/04/2010
22/04/2010
21/04/2010

4.98
4.90
4.95
4.92
4.94
4.90
4.75
4.75
4.52
4.55
4.50
4.40
4.40
4.38
4.40
4.40
4.40
4.40
4.38
4.28
4.27
4.28
4.32
4.35
4.38
4.45
4.45
4.55
4.55
4.55
4.55
4.55
4.50
4.50
4.50
4.50
4.55
4.63
4.65
4.71
4.80
4.83
4.82
4.85
4.88
4.90
4.81
4.81
4.81
4.75
4.70
4.65
4.70
4.88
4.95
5.00
4.98
5.00
5.00
4.95
4.90
5.00
5.00
4.90
4.98
5.00
4.95
5.00
5.00
4.91
4.90
4.90
4.70
4.75
4.61
4.66
4.88
4.95
5.05
5.05
5.15
5.22
5.22
4.95
4.85

18/08/2011
17/08/2011
16/08/2011
15/08/2011
12/08/2011
11/08/2011
09/08/2011
08/08/2011
05/08/2011
04/08/2011
02/08/2011
01/08/2011
27/07/2011
26/07/2011
25/07/2011
22/07/2011
21/07/2011
20/07/2011
19/07/2011
18/07/2011
15/07/2011
14/07/2011
13/07/2011
12/07/2011
11/07/2011
08/07/2011
07/07/2011
06/07/2011
05/07/2011
04/07/2011
01/07/2011
30/06/2011
28/06/2011
27/06/2011
24/06/2011
23/06/2011
22/06/2011
21/06/2011
20/06/2011
17/06/2011
16/06/2011
15/06/2011
14/06/2011
13/06/2011
10/06/2011
09/06/2011
08/06/2011
07/06/2011
06/06/2011
03/06/2011
02/06/2011
01/06/2011
31/05/2011
30/05/2011
27/05/2011
26/05/2011
25/05/2011
23/05/2011
20/05/2011
19/05/2011
18/05/2011
17/05/2011
16/05/2011
13/05/2011
12/05/2011
11/05/2011
10/05/2011
09/05/2011
06/05/2011
05/05/2011
04/05/2011
03/05/2011
29/04/2011
28/04/2011
27/04/2011
26/04/2011
25/04/2011
20/04/2011
19/04/2011
18/04/2011
15/04/2011
14/04/2011
13/04/2011
12/04/2011
11/04/2011
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5.00
5.25
5.31
5.31
5.31
5.31
5.40
5.25
5.63
5.67
6.00
6.00
5.90
6.00
6.06
6.06
6.06
6.06
6.06
591
5.80
5.80
5.90
5.90
5.90
5.90
5.95
5.90
5.95
6.00
5.90
5.90
5.90
6.05
6.06
6.15
6.25
6.30
6.50
6.55
6.50
6.60
6.75
6.74
6.75
7.00
6.65
6.32
5.85
6.85
6.90
6.35
6.65
6.75
7.01
7.00
6.92
6.87
6.97
6.99
7.00
7.00
7.00
7.00
6.80
6.62
6.76
6.90
6.80
6.30
6.25
5.84
5.75
5.70
5.45
5.50
5.60
5.70
5.75
5.90
6.25
5.95
6.15
6.50
6.55

28/08/2012
27/08/2012
24/08/2012
23/08/2012
22/08/2012
21/08/2012
20/08/2012
17/08/2012
16/08/2012
15/08/2012
14/08/2012
13/08/2012
10/08/2012
09/08/2012
08/08/2012
07/08/2012
06/08/2012
03/08/2012
02/08/2012
01/08/2012
31/07/2012
30/07/2012
27/07/2012
26/07/2012
25/07/2012
24/07/2012
23/07/2012
20/07/2012
19/07/2012
18/07/2012
17/07/2012
16/07/2012
13/07/2012
12/07/2012
11/07/2012
10/07/2012
09/07/2012
06/07/2012
05/07/2012
04/07/2012
03/07/2012
02/07/2012
28/06/2012
27/06/2012
26/06/2012
25/06/2012
21/06/2012
20/06/2012
19/06/2012
18/06/2012
15/06/2012
14/06/2012
13/06/2012
12/06/2012
11/06/2012
07/06/2012
06/06/2012
05/06/2012
04/06/2012
01/06/2012
31/05/2012
30/05/2012
29/05/2012
28/05/2012
25/05/2012
24/05/2012
23/05/2012
22/05/2012
21/05/2012
18/05/2012
17/05/2012
16/05/2012
15/05/2012
14/05/2012
11/05/2012
10/05/2012
09/05/2012
08/05/2012
07/05/2012
03/05/2012
02/05/2012
30/04/2012
25/04/2012
24/04/2012
23/04/2012

4.91
4.96
4.95
4.95
4.96
4.96
4.96
4.97
4.95
4.97
4.97
4.94
4.98
5.00
4.75
4.88
4.95
4.98
4.97
4.97
4.95
5.16
5.30
5.25
5.20
5.25
5.35
5.40
5.40
5.46
5.46
5.45
5.42
5.40
5.40
5.40
5.47
5.56
5.56
5.56
5.55
5.45
5.45
5.50
5.60
5.66
5.65
5.70
5.70
5.72
5.80
5.85
5.90
6.00
6.00
6.00
6.00
5.80
5.72
5.72
5.72
5.80
5.74
5.74
5.73
5.75
5.90
5.90
5.90
5.89
5.88
6.00
6.00
6.10
6.10
6.08
6.08
6.08
6.27
6.30
6.40
6.48
6.60
6.58
6.58

20/08/2013
19/08/2013
16/08/2013
15/08/2013
13/08/2013
09/08/2013
08/08/2013
06/08/2013
05/08/2013
02/08/2013
01/08/2013
31/07/2013
30/07/2013
26/07/2013
25/07/2013
24/07/2013
23/07/2013
19/07/2013
18/07/2013
17/07/2013
16/07/2013
15/07/2013
12/07/2013
11/07/2013
10/07/2013
09/07/2013
05/07/2013
04/07/2013
03/07/2013
02/07/2013
26/06/2013
25/06/2013
24/06/2013
21/06/2013
20/06/2013
19/06/2013
18/06/2013
17/06/2013
14/06/2013
13/06/2013
12/06/2013
11/06/2013
10/06/2013
07/06/2013
06/06/2013
05/06/2013
04/06/2013
03/06/2013
31/05/2013
30/05/2013
29/05/2013
28/05/2013
27/05/2013
24/05/2013
23/05/2013
22/05/2013
21/05/2013
20/05/2013
17/05/2013
16/05/2013
15/05/2013
14/05/2013
13/05/2013
10/05/2013
09/05/2013
08/05/2013
07/05/2013
06/05/2013
03/05/2013
02/05/2013
30/04/2013
29/04/2013
26/04/2013
25/04/2013
24/04/2013
23/04/2013
22/04/2013
19/04/2013
18/04/2013
17/04/2013
16/04/2013
15/04/2013
12/04/2013
11/04/2013
10/04/2013

7.26
7.25
7.28
7.28
7.30
7.07
7.00
7.01
7.01
7.02
7.15
7.00
6.75
6.77
6.85
6.85
6.89
7.00
7.00
7.00
6.60
6.53
6.55
6.50
6.65
6.72
6.95
7.11
7.11
7.16
7.11
6.99
6.97
7.00
7.35
7.54
7.54
7.45
7.30
7.24
6.96
6.94
7.17
7.05
7.05
7.05
6.92
6.75
6.95
7.12
7.15
7.26
7.25
7.26
7.45
7.45
7.25
7.25
7.13
7.20
7.50
7.50
7.71
7.71
7.70
7.65
7.62
7.69
7.53
7.45
7.40
7.35
7.31
7.30
7.28
7.26
7.28
7.35
7.30
7.26
7.32
7.27
7.35
7.34
7.30



10/03/2009
05/03/2009
03/03/2009
02/03/2009
26/02/2009
25/02/2009
24/02/2009
20/02/2009
19/02/2009
18/02/2009
17/02/2009
16/02/2009
13/02/2009
12/02/2009
11/02/2009
10/02/2009
09/02/2009
06/02/2009
04/02/2009
03/02/2009
02/02/2009
29/01/2009
28/01/2009
26/01/2009
23/01/2009
22/01/2009
21/01/2009
16/01/2009
15/01/2009
14/01/2009
13/01/2009
12/01/2009
09/01/2009
08/01/2009
07/01/2009
06/01/2009

Fuente SMV
Elaboracién Propia

2.30
2.35
2.35
2.37
2.37
2.35
2.35
2.35
2.35
2.35
2.29
2.27
2.19
2.18
2.18
2.18
2.19
2.19
2.19
2.20
2.15
2.00
1.95
1.90
1.90
1.90
1.90
1.90
1.88
1.88
1.88
1.81
1.85
1.85
1.80
1.80

20/04/2010
19/04/2010
16/04/2010
15/04/2010
14/04/2010
13/04/2010
12/04/2010
09/04/2010
08/04/2010
07/04/2010
06/04/2010
05/04/2010
31/03/2010
30/03/2010
29/03/2010
26/03/2010
25/03/2010
24/03/2010
23/03/2010
19/03/2010
17/03/2010
16/03/2010
15/03/2010
12/03/2010
11/03/2010
10/03/2010
09/03/2010
08/03/2010
05/03/2010
04/03/2010
03/03/2010
02/03/2010
01/03/2010
26/02/2010
25/02/2010
24/02/2010
23/02/2010
22/02/2010
19/02/2010
18/02/2010
17/02/2010
16/02/2010
15/02/2010
12/02/2010
10/02/2010
09/02/2010
08/02/2010
05/02/2010
03/02/2010
02/02/2010
29/01/2010
28/01/2010
27/01/2010
25/01/2010
21/01/2010
20/01/2010
19/01/2010
14/01/2010
13/01/2010
12/01/2010
11/01/2010
08/01/2010
07/01/2010
06/01/2010
04/01/2010

4.71
4.72
4.70
4.80
4.81
4.80
4.80
4.70
4.66
4.30
4.20
3.92
3.75
3.75
3.70
3.67
3.66
3.55
3.55
3.55
3.47
3.44
3.45
3.44
3.35
3.36
3.35
3.31
3.35
3.35
3.30
3.30
3.22
3.10
3.25
3.35
3.30
3.40
3.32
3.30
3.24
3.21
3.18
3.13
3.14
3.13
3.13
3.15
3.25
3.30
3.27
3.23
3.30
3.34
3.35
3.40
3.45
3.47
3.47
3.47
3.45
3.42
3.30
3.30
3.28

08/04/2011
07/04/2011
06/04/2011
05/04/2011
04/04/2011
01/04/2011
31/03/2011
30/03/2011
29/03/2011
28/03/2011
25/03/2011
24/03/2011
23/03/2011
22/03/2011
21/03/2011
18/03/2011
17/03/2011
16/03/2011
15/03/2011
14/03/2011
11/03/2011
10/03/2011
09/03/2011
08/03/2011
07/03/2011
04/03/2011
03/03/2011
02/03/2011
01/03/2011
28/02/2011
25/02/2011
24/02/2011
23/02/2011
22/02/2011
21/02/2011
18/02/2011
17/02/2011
16/02/2011
15/02/2011
14/02/2011
10/02/2011
09/02/2011
07/02/2011
04/02/2011
03/02/2011
02/02/2011
01/02/2011
31/01/2011
28/01/2011
27/01/2011
26/01/2011
25/01/2011
24/01/2011
21/01/2011
20/01/2011
19/01/2011
18/01/2011
17/01/2011
14/01/2011
13/01/2011
12/01/2011
11/01/2011
10/01/2011
07/01/2011
06/01/2011
05/01/2011
04/01/2011
03/01/2011
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6.70
6.67
6.75
6.66
6.65
6.77
6.88
6.70
6.60
6.45
6.80
6.85
6.60
6.50
6.30
6.24
6.33
6.55
6.50
6.75
6.80
6.89
7.15
7.27
7.29
7.29
7.30
7.45
7.60
7.80
7.80
7.75
7.83
7.90
7.90
8.00
7.75
7.80
7.80
7.95
8.05
8.14
8.40
8.42
8.37
8.10
8.00
7.95
7.65
7.30
7.01
7.00
6.90
6.75
6.71
6.65
6.65
6.65
6.60
6.90
7.15
7.30
7.30
7.55
7.63
7.65
7.72
7.65

20/04/2012
19/04/2012
18/04/2012
17/04/2012
16/04/2012
13/04/2012
12/04/2012
11/04/2012
10/04/2012
09/04/2012
04/04/2012
03/04/2012
02/04/2012
30/03/2012
29/03/2012
28/03/2012
27/03/2012
26/03/2012
23/03/2012
22/03/2012
21/03/2012
20/03/2012
19/03/2012
16/03/2012
15/03/2012
14/03/2012
13/03/2012
12/03/2012
09/03/2012
08/03/2012
07/03/2012
06/03/2012
05/03/2012
02/03/2012
01/03/2012
29/02/2012
28/02/2012
27/02/2012
24/02/2012
23/02/2012
22/02/2012
21/02/2012
20/02/2012
17/02/2012
16/02/2012
15/02/2012
14/02/2012
13/02/2012
10/02/2012
09/02/2012
08/02/2012
07/02/2012
06/02/2012
03/02/2012
02/02/2012
01/02/2012
31/01/2012
30/01/2012
27/01/2012
26/01/2012
25/01/2012
24/01/2012
23/01/2012
20/01/2012
19/01/2012
18/01/2012
17/01/2012
16/01/2012
13/01/2012
12/01/2012
11/01/2012
10/01/2012
09/01/2012
06/01/2012
05/01/2012
04/01/2012
03/01/2012
02/01/2012

6.65
6.51
6.41
6.41
6.40
6.40
6.35
6.30
6.30
6.40
6.40
6.69
6.80
6.50
6.38
6.38
6.40
6.45
6.45
6.27
6.35
6.35
6.30
6.35
6.30
6.35
6.35
6.25
6.26
6.25
6.20
6.15
6.20
6.20
6.12
6.00
6.29
6.29
6.30
6.32
6.32
6.30
6.38
6.35
6.35
6.35
6.40
6.40
6.15
6.15
6.08
6.80
6.85
6.90
6.89
6.90
6.90
6.85
6.59
6.40
6.30
6.21
6.10
5.90
5.93
5.84
5.84
5.80
5.80
5.80
5.70
5.78
5.75
5.65
5.80
5.81
5.82
5.80

09/04/2013
08/04/2013
05/04/2013
04/04/2013
03/04/2013
02/04/2013
01/04/2013
27/03/2013
26/03/2013
25/03/2013
22/03/2013
21/03/2013
20/03/2013
19/03/2013
18/03/2013
15/03/2013
14/03/2013
13/03/2013
12/03/2013
11/03/2013
08/03/2013
07/03/2013
06/03/2013
05/03/2013
04/03/2013
01/03/2013
28/02/2013
27/02/2013
26/02/2013
25/02/2013
22/02/2013
21/02/2013
20/02/2013
19/02/2013
15/02/2013
14/02/2013
13/02/2013
12/02/2013
11/02/2013
08/02/2013
07/02/2013
06/02/2013
05/02/2013
04/02/2013
01/02/2013
31/01/2013
30/01/2013
29/01/2013
28/01/2013
25/01/2013
24/01/2013
23/01/2013
22/01/2013
18/01/2013
17/01/2013
16/01/2013
15/01/2013
14/01/2013
11/01/2013
10/01/2013
09/01/2013
08/01/2013
07/01/2013
04/01/2013
03/01/2013
02/01/2013

7.35
7.35
7.40
7.50
7.50
7.48
7.55
7.50
7.50
7.60
7.60
7.42
7.36
7.32
7.32
7.32
7.30
7.15
7.20
7.15
7.15
7.07
7.15
7.05
7.07
7.10
7.04
7.03
7.10
7.10
7.07
7.00
6.90
6.90
6.81
6.80
6.99
7.00
7.00
7.00
7.00
7.00
7.00
6.98
7.05
6.97
6.93
6.79
6.75
6.90
7.00
6.95
6.85
7.00
6.90
6.94
6.94
7.05
7.05
7.05
7.12
7.19
7.22
7.15
6.90
6.80



ANEXO N°05-9: Precios de Mercado Luz del Sur SAA

Precios Histéricos de Cotizacion Luz del Sur SAA

2009
Fecha Cierre
Cotizacién Actual (S/.)
30/12/2009 4.31
29/12/2009 4.30
28/12/2009 4.28
24/12/2009 4.30
23/12/2009 4.30
22/12/2009 4.25
21/12/2009 4.30
18/12/2009 4.30
17/12/2009 4.30
16/12/2009 4.30
15/12/2009 4.30
11/12/2009 4.25
10/12/2009 4.25
09/12/2009 4.20
07/12/2009 4.25
04/12/2009 4.20
03/12/2009 4.25
02/12/2009 4.28
01/12/2009 4.28
30/11/2009 4.30
27/11/2009 4.33
26/11/2009 4.36
25/11/2009 4.37
24/11/2009 4.36
23/11/2009 4.30
20/11/2009 4.30
19/11/2009 4.27
18/11/2009 4.38
17/11/2009 4.38
16/11/2009 4.38
13/11/2009 4.34
12/11/2009 4.36
11/11/2009 4.37
10/11/2009 4.39
09/11/2009 4.40
06/11/2009 4.34
05/11/2009 4.35
04/11/2009 4.35
03/11/2009 4.40
02/11/2009 4.50
30/10/2009 4.45
29/10/2009 4.52
28/10/2009 4.52
27/10/2009 4.56
26/10/2009 4.60
23/10/2009 4.61
22/10/2009 4.62
21/10/2009 4.52
20/10/2009 4.50
19/10/2009 4.75
16/10/2009 4.76
15/10/2009 4.76
14/10/2009 4.76
13/10/2009 4.76
12/10/2009 4.77
09/10/2009 4.76
07/10/2009 4.71
06/10/2009 4.72
05/10/2009 4.74
02/10/2009 4.80
01/10/2009 4.90
30/09/2009 4.91
29/09/2009 4.95
25/09/2009 5.00
24/09/2009 5.00
23/09/2009 5.00
22/09/2009 5.00
18/09/2009 5.01
17/09/2009 5.00
15/09/2009 4.92
14/09/2009 4.92
11/09/2009 4.90
10/09/2009 4.90
09/09/2009 4.88
08/09/2009 4.87
07/09/2009 4.86
04/09/2009 4.85
03/09/2009 4.85
02/09/2009 4.85
01/09/2009 4.87
31/08/2009 4.86

2010
Fecha Cierre
Cotizacién Actual (S/.)
30/12/2010 7.05
29/12/2010 7.05
28/12/2010 7.00
27/12/2010 7.08
23/12/2010 7.00
22/12/2010 7.10
21/12/2010 7.15
20/12/2010 7.14
17/12/2010 7.05
16/12/2010 7.01
15/12/2010 6.95
14/12/2010 6.95
13/12/2010 6.95
10/12/2010 6.95
09/12/2010 6.95
07/12/2010 6.95
06/12/2010 6.95
03/12/2010 7.05
02/12/2010 7.15
01/12/2010 7.15
30/11/2010 6.92
29/11/2010 6.80
26/11/2010 6.80
25/11/2010 6.67
24/11/2010 6.60
23/11/2010 6.58
22/11/2010 6.57
19/11/2010 6.52
18/11/2010 6.45
17/11/2010 6.45
16/11/2010 6.45
15/11/2010 6.57
12/11/2010 6.57
11/11/2010 6.57
10/11/2010 6.57
09/11/2010 6.57
05/11/2010 6.52
04/11/2010 6.50
03/11/2010 6.45
02/11/2010 6.43
29/10/2010 6.43
28/10/2010 6.43
27/10/2010 6.43
26/10/2010 6.42
25/10/2010 6.40
22/10/2010 6.40
21/10/2010 6.40
20/10/2010 6.40
19/10/2010 6.38
18/10/2010 6.45
15/10/2010 6.65
14/10/2010 6.69
13/10/2010 6.70
12/10/2010 6.70
11/10/2010 6.70
07/10/2010 6.70
06/10/2010 6.60
05/10/2010 6.60
04/10/2010 6.30
01/10/2010 6.15
30/09/2010 6.08
29/09/2010 6.08
28/09/2010 6.07
27/09/2010 6.05
24/09/2010 6.05
23/09/2010 6.05
22/09/2010 6.00
21/09/2010 6.00
20/09/2010 5.75
17/09/2010 5.75
16/09/2010 5.85
15/09/2010 5.85
14/09/2010 5.85
13/09/2010 5.90
10/09/2010 5.79
09/09/2010 5.79
08/09/2010 5.80
07/09/2010 5.85
06/09/2010 5.85
03/09/2010 5.78
02/09/2010 5.72

2011
Fecha

Cotizacién Actual (S/.)

29/12/2011
28/12/2011
27/12/2011
26/12/2011
23/12/2011
22/12/2011
21/12/2011
20/12/2011
19/12/2011
16/12/2011
15/12/2011
14/12/2011
13/12/2011
12/12/2011
09/12/2011
07/12/2011
06/12/2011
05/12/2011
02/12/2011
01/12/2011
30/11/2011
29/11/2011
28/11/2011
25/11/2011
24/11/2011
23/11/2011
22/11/2011
21/11/2011
18/11/2011
17/11/2011
16/11/2011
15/11/2011
14/11/2011
11/11/2011
10/11/2011
09/11/2011
08/11/2011
07/11/2011
04/11/2011
03/11/2011
02/11/2011
28/10/2011
27/10/2011
26/10/2011
25/10/2011
24/10/2011
21/10/2011
20/10/2011
19/10/2011
18/10/2011
17/10/2011
13/10/2011
12/10/2011
11/10/2011
10/10/2011
07/10/2011
06/10/2011
05/10/2011
04/10/2011
03/10/2011
30/09/2011
29/09/2011
28/09/2011
27/09/2011
22/09/2011
21/09/2011
19/09/2011
16/09/2011
15/09/2011
14/09/2011
13/09/2011
12/09/2011
09/09/2011
08/09/2011
07/09/2011
06/09/2011
05/09/2011
02/09/2011
01/09/2011
31/08/2011
29/08/2011
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Cierre

6.6
6.53
6.53

6.6
6.51
6.54
6.56
6.51
6.51
6.42
6.41
6.41
6.51
6.52
6.58
6.58
6.54
6.65
6.54
6.52
6.52
6.45
6.42
6.42

6.4
6.44

6.4
6.39
6.37
6.35
6.35
6.29
6.35
6.27
6.25
6.33
6.33
6.36
6.35
6.36
6.43
6.43
6.28
6.28
6.36
6.28

2012
Fecha Cierre

Cotizacién Actual (S/.)

28/12/2012 8.60
27/12/2012 8.60
26/12/2012 8.59
21/12/2012 8.59
20/12/2012 8.56
19/12/2012 8.56
18/12/2012 8.55
17/12/2012 8.56
14/12/2012 8.56
13/12/2012 8.69
12/12/2012 8.69
11/12/2012 8.68
10/12/2012 8.61
07/12/2012 8.68
06/12/2012 8.6
05/12/2012 8.6
04/12/2012 8.59
03/12/2012 8.6
30/11/2012 8.59
28/11/2012 8.6
27/11/2012 8.6
26/11/2012 8.65
23/11/2012 8.6
22/11/2012 8.65
21/11/2012 8.64
20/11/2012 8.65
19/11/2012 8.65
16/11/2012 8.6
15/11/2012 8.6
14/11/2012 8.6
13/11/2012 8.6
12/11/2012 8.5
09/11/2012 8.37
08/11/2012 8.37
07/11/2012 8.37
06/11/2012 8.35
05/11/2012 8.35
02/11/2012 8.35
31/10/2012 8.28
26/10/2012 8.28
25/10/2012 8.3
24/10/2012 8.3
23/10/2012 8.31
22/10/2012 8.31
19/10/2012 8.35
18/10/2012 8.3
17/10/2012 8.25
16/10/2012 8.25
15/10/2012 8.16
12/10/2012 8.1
11/10/2012 8.1
10/10/2012 8.1
09/10/2012 7.98
05/10/2012 8.05
03/10/2012 7.96
28/09/2012 7.96
27/09/2012 7.95
26/09/2012 7.88
25/09/2012 7.89
24/09/2012 7.8
21/09/2012 7.82
20/09/2012 7.78
19/09/2012 7.77
18/09/2012 7.77
17/09/2012 7.77
14/09/2012 7.9
13/09/2012 7.9
12/09/2012 7.78
11/09/2012 7.79
10/09/2012 7.74
07/09/2012 7.75
06/09/2012 7.79
05/09/2012 7.79
04/09/2012 7.79
03/09/2012 7.74
31/08/2012 7.75
29/08/2012 7.8
28/08/2012 7.62
27/08/2012 7.52
24/08/2012 7.51
23/08/2012 7.51

2013
Fecha Cierre
Cotizacién Actual (S/.)
30/12/2013 9.35
27/12/2013 9.16
26/12/2013 9.15
24/12/2013 9.00
23/12/2013 9.20
20/12/2013 9.20
19/12/2013 9.34
18/12/2013 9.39
17/12/2013 9.44
16/12/2013 9.44
13/12/2013 9.30
12/12/2013 9.15
11/12/2013 9.10
10/12/2013 9.02
09/12/2013 9.06
06/12/2013 9.06
05/12/2013 9.25
04/12/2013 9.25
03/12/2013 9.25
02/12/2013 9.50
29/11/2013 9.45
28/11/2013 9.30
27/11/2013 9.30
25/11/2013 9.25
22/11/2013 9.25
21/11/2013 9.25
20/11/2013 9.16
19/11/2013 9.35
15/11/2013 9.40
14/11/2013 9.16
13/11/2013 9.15
12/11/2013 9.34
11/11/2013 9.34
08/11/2013 9.34
06/11/2013 9.64
05/11/2013 9.64
04/11/2013 9.70
31/10/2013 9.65
29/10/2013 9.70
28/10/2013 9.65
25/10/2013 9.65
24/10/2013 9.65
23/10/2013 9.65
22/10/2013 9.65
21/10/2013 9.60
18/10/2013 9.56
17/10/2013 9.12
16/10/2013 9.00
15/10/2013 8.97
14/10/2013 8.90
11/10/2013 8.97
10/10/2013 8.97
09/10/2013 9.00
07/10/2013 8.90
04/10/2013 8.90
03/10/2013 9.00
02/10/2013 9.10
01/10/2013 9.20
30/09/2013 9.22
27/09/2013 9.22
26/09/2013 9.21
25/09/2013 9.21
24/09/2013 9.20
23/09/2013 9.20
20/09/2013 9.20
19/09/2013 9.20
18/09/2013 8.91
17/09/2013 9.30
16/09/2013 9.62
13/09/2013 9.60
12/09/2013 9.50
11/09/2013 9.70
10/09/2013 9.70
09/09/2013 9.70
06/09/2013 9.65
05/09/2013 9.50
03/09/2013 9.71
02/09/2013 9.70
29/08/2013 9.40
28/08/2013 9.30
27/08/2013 9.30



28/08/2009
27/08/2009
26/08/2009
25/08/2009
24/08/2009
21/08/2009
20/08/2009
19/08/2009
18/08/2009
17/08/2009
14/08/2009
13/08/2009
12/08/2009
11/08/2009
10/08/2009
07/08/2009
06/08/2009
05/08/2009
04/08/2009
03/08/2009
31/07/2009
30/07/2009
24/07/2009
23/07/2009
22/07/2009
21/07/2009
20/07/2009
17/07/2009
16/07/2009
15/07/2009
14/07/2009
13/07/2009
10/07/2009
09/07/2009
08/07/2009
06/07/2009
03/07/2009
02/07/2009
01/07/2009
30/06/2009
26/06/2009
25/06/2009
24/06/2009
23/06/2009
22/06/2009
19/06/2009
18/06/2009
17/06/2009
16/06/2009
15/06/2009
12/06/2009
11/06/2009
10/06/2009
09/06/2009
08/06/2009
05/06/2009
04/06/2009
03/06/2009
02/06/2009
01/06/2009
29/05/2009
28/05/2009
27/05/2009
25/05/2009
22/05/2009
21/05/2009
20/05/2009
19/05/2009
18/05/2009
15/05/2009
13/05/2009
12/05/2009
08/05/2009
07/05/2009
06/05/2009
05/05/2009
04/05/2009
30/04/2009
29/04/2009
24/04/2009
23/04/2009
22/04/2009
21/04/2009
20/04/2009
17/04/2009

4.97
4.95
4.95
4.95
4.91
4.91
4.90
4.87
4.85
4.85
4.90
5.00
4.90
4.91
4.90
4.91
4.95
4.95
5.00
4.95
4.95
4.95
4.90
4.95
4.95
4.95
4.95
4.90
4.89
4.86
4.75
4.68
4.60
4.60
4.60
4.60
4.60
4.60
4.60
4.45
4.25
4.19
4.18
4.18
4.24
4.24
4.28
4.28
4.28
4.28
4.26
4.25
4.26
4.23
4.23
4.30
4.30
4.25
4.29
4.27
4.23
4.20
4.24
4.40
4.40
4.30
4.35
4.35
4.39
4.39
4.39
4.39
4.18
4.19
4.19
4.18
4.18
4.20
4.30
4.30
4.30
4.30
4.30
4.40
4.50

01/09/2010
31/08/2010
26/08/2010
25/08/2010
24/08/2010
23/08/2010
20/08/2010
19/08/2010
18/08/2010
17/08/2010
16/08/2010
12/08/2010
10/08/2010
09/08/2010
06/08/2010
05/08/2010
04/08/2010
03/08/2010
02/08/2010
30/07/2010
27/07/2010
26/07/2010
23/07/2010
22/07/2010
21/07/2010
20/07/2010
19/07/2010
16/07/2010
15/07/2010
14/07/2010
13/07/2010
12/07/2010
09/07/2010
08/07/2010
07/07/2010
06/07/2010
05/07/2010
02/07/2010
01/07/2010
30/06/2010
28/06/2010
25/06/2010
24/06/2010
23/06/2010
21/06/2010
18/06/2010
17/06/2010
16/06/2010
15/06/2010
14/06/2010
11/06/2010
10/06/2010
09/06/2010
08/06/2010
07/06/2010
04/06/2010
03/06/2010
02/06/2010
01/06/2010
31/05/2010
28/05/2010
27/05/2010
26/05/2010
25/05/2010
24/05/2010
21/05/2010
20/05/2010
19/05/2010
18/05/2010
17/05/2010
14/05/2010
13/05/2010
12/05/2010
11/05/2010
10/05/2010
07/05/2010
06/05/2010
05/05/2010
04/05/2010
03/05/2010
30/04/2010
29/04/2010
28/04/2010
27/04/2010
26/04/2010

5.60
5.50
5.58
5.60
5.55
5.48
5.42
5.42
5.40
5.40
5.35
5.30
5.18
5.07
5.02
4.90
4.90
4.90
4.95
4.95
4.90
4.90
4.90
4.90
4.90
4.90
4.90
4.95
4.93
4.97
4.95
4.93
4.93
4.93
4.93
4.93
4.93
4.95
5.00
4.95
4.95
4.90
4.95
5.00
5.01
5.00
5.00
5.00
4.97
5.05
5.00
4.98
4.94
4.94
4.98
4.99
5.00
5.00
5.00
5.10
5.10
5.10
5.14
5.14
5.15
5.15
5.16
5.18
5.18
5.13
5.15
5.15
5.15
5.14
5.14
5.05
5.05
5.05
5.08
5.17
5.17
5.18
5.15
5.15
5.14

26/08/2011
25/08/2011
24/08/2011
23/08/2011
22/08/2011
19/08/2011
18/08/2011
17/08/2011
16/08/2011
15/08/2011
12/08/2011
11/08/2011
10/08/2011
09/08/2011
08/08/2011
05/08/2011
04/08/2011
03/08/2011
02/08/2011
01/08/2011
27/07/2011
26/07/2011
25/07/2011
22/07/2011
21/07/2011
20/07/2011
19/07/2011
18/07/2011
15/07/2011
14/07/2011
13/07/2011
12/07/2011
11/07/2011
08/07/2011
07/07/2011
06/07/2011
05/07/2011
04/07/2011
01/07/2011
30/06/2011
28/06/2011
27/06/2011
24/06/2011
23/06/2011
22/06/2011
21/06/2011
20/06/2011
17/06/2011
16/06/2011
15/06/2011
14/06/2011
13/06/2011
10/06/2011
09/06/2011
08/06/2011
07/06/2011
06/06/2011
03/06/2011
02/06/2011
01/06/2011
31/05/2011
30/05/2011
27/05/2011
26/05/2011
25/05/2011
24/05/2011
23/05/2011
20/05/2011
19/05/2011
18/05/2011
17/05/2011
16/05/2011
13/05/2011
12/05/2011
11/05/2011
10/05/2011
09/05/2011
06/05/2011
05/05/2011
04/05/2011
03/05/2011
02/05/2011
29/04/2011
28/04/2011
27/04/2011
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6.25

5.15

22/08/2012
21/08/2012
20/08/2012
17/08/2012
16/08/2012
15/08/2012
14/08/2012
13/08/2012
10/08/2012
09/08/2012
08/08/2012
07/08/2012
06/08/2012
03/08/2012
02/08/2012
01/08/2012
31/07/2012
30/07/2012
27/07/2012
26/07/2012
25/07/2012
24/07/2012
23/07/2012
20/07/2012
19/07/2012
18/07/2012
16/07/2012
13/07/2012
12/07/2012
11/07/2012
10/07/2012
09/07/2012
06/07/2012
05/07/2012
03/07/2012
02/07/2012
28/06/2012
27/06/2012
26/06/2012
25/06/2012
22/06/2012
21/06/2012
20/06/2012
19/06/2012
18/06/2012
15/06/2012
14/06/2012
13/06/2012
12/06/2012
11/06/2012
08/06/2012
07/06/2012
06/06/2012
05/06/2012
04/06/2012
01/06/2012
31/05/2012
30/05/2012
29/05/2012
28/05/2012
25/05/2012
24/05/2012
23/05/2012
22/05/2012
21/05/2012
18/05/2012
17/05/2012
16/05/2012
15/05/2012
14/05/2012
11/05/2012
10/05/2012
09/05/2012
08/05/2012
07/05/2012
04/05/2012
03/05/2012
02/05/2012
30/04/2012
27/04/2012
26/04/2012
25/04/2012
24/04/2012
23/04/2012
20/04/2012

7.02

7.02
7.02
7.04

6.98

7.05

26/08/2013
22/08/2013
21/08/2013
20/08/2013
19/08/2013
16/08/2013
15/08/2013
14/08/2013
13/08/2013
09/08/2013
08/08/2013
07/08/2013
06/08/2013
05/08/2013
02/08/2013
01/08/2013
31/07/2013
30/07/2013
25/07/2013
24/07/2013
23/07/2013
22/07/2013
19/07/2013
18/07/2013
17/07/2013
16/07/2013
15/07/2013
12/07/2013
11/07/2013
10/07/2013
09/07/2013
08/07/2013
04/07/2013
03/07/2013
02/07/2013
28/06/2013
27/06/2013
26/06/2013
25/06/2013
24/06/2013
21/06/2013
20/06/2013
19/06/2013
18/06/2013
17/06/2013
14/06/2013
13/06/2013
12/06/2013
11/06/2013
10/06/2013
07/06/2013
06/06/2013
05/06/2013
04/06/2013
03/06/2013
31/05/2013
30/05/2013
29/05/2013
28/05/2013
27/05/2013
24/05/2013
23/05/2013
22/05/2013
21/05/2013
20/05/2013
17/05/2013
16/05/2013
15/05/2013
14/05/2013
13/05/2013
10/05/2013
09/05/2013
08/05/2013
07/05/2013
06/05/2013
03/05/2013
02/05/2013
30/04/2013
29/04/2013
26/04/2013
25/04/2013
24/04/2013
23/04/2013
22/04/2013
19/04/2013

9.36
9.30
9.25
9.25
9.35
9.35
9.35
9.70
9.75
9.47
9.39
9.35
9.31
9.31
9.30
9.30
9.28
9.39
9.40
9.40
9.35
9.40
9.30
9.40
9.40
9.48
9.48
9.50
9.50
9.45
9.45
9.65
9.92
9.94
9.91
9.90
9.84
9.84
9.55
9.55
9.60
9.65
9.80
9.70
9.65
9.55
9.45
9.30
9.45
9.61
9.75
9.68
9.66
9.87
9.66
9.62
9.62
9.65
9.73
9.72
9.72
9.72
9.72
9.72
9.72
9.72
9.62
9.70
9.70
9.80
9.71
9.78
9.78
9.78
9.65
9.50
9.40
9.45
9.60
9.60
9.50
9.60
9.65
9.60
9.60



16/04/2009
15/04/2009
14/04/2009
13/04/2009
08/04/2009
07/04/2009
06/04/2009
03/04/2009
02/04/2009
01/04/2009
31/03/2009
27/03/2009
26/03/2009
25/03/2009
24/03/2009
23/03/2009
20/03/2009
19/03/2009
18/03/2009
16/03/2009
13/03/2009
12/03/2009
11/03/2009
10/03/2009
09/03/2009
06/03/2009
05/03/2009
04/03/2009
03/03/2009
02/03/2009
27/02/2009
26/02/2009
25/02/2009
24/02/2009
23/02/2009
20/02/2009
19/02/2009
18/02/2009
17/02/2009
16/02/2009
13/02/2009
12/02/2009
11/02/2009
10/02/2009
09/02/2009
06/02/2009
05/02/2009
04/02/2009
03/02/2009
02/02/2009
30/01/2009
29/01/2009
28/01/2009
27/01/2009
23/01/2009
22/01/2009
21/01/2009
20/01/2009
19/01/2009
16/01/2009
15/01/2009
13/01/2009
12/01/2009
08/01/2009
07/01/2009
06/01/2009
05/01/2009

Fuente SMV
Elaboracién Propia

4.40
4.31
4.31
4.15
4.10
3.95
3.90
3.71
3.65
3.65
3.65
3.65
3.65
3.64
3.65
3.65
3.65
3.65
3.65
3.65
3.65
3.65
3.65
3.65
3.66
3.66
3.66
3.66
3.68
3.68
3.70
3.70
3.70
3.70
3.75
3.70
3.70
3.70
3.75
3.75
3.75
3.75
3.75
3.81
3.81
3.80
3.80
3.80
3.80
3.80
3.80
3.80
3.80
3.80
3.85
3.85
3.85
3.85
3.85
3.85
3.85
3.85
3.85
3.95
3.95
3.95
3.95

23/04/2010
22/04/2010
21/04/2010
20/04/2010
19/04/2010
16/04/2010
15/04/2010
14/04/2010
13/04/2010
12/04/2010
09/04/2010
08/04/2010
07/04/2010
06/04/2010
05/04/2010
31/03/2010
30/03/2010
29/03/2010
26/03/2010
25/03/2010
24/03/2010
23/03/2010
22/03/2010
19/03/2010
18/03/2010
17/03/2010
16/03/2010
15/03/2010
12/03/2010
11/03/2010
10/03/2010
09/03/2010
08/03/2010
05/03/2010
04/03/2010
03/03/2010
02/03/2010
01/03/2010
26/02/2010
25/02/2010
24/02/2010
23/02/2010
22/02/2010
19/02/2010
18/02/2010
17/02/2010
16/02/2010
15/02/2010
12/02/2010
11/02/2010
10/02/2010
09/02/2010
08/02/2010
05/02/2010
04/02/2010
03/02/2010
02/02/2010
01/02/2010
29/01/2010
28/01/2010
27/01/2010
26/01/2010
25/01/2010
22/01/2010
20/01/2010
19/01/2010
18/01/2010
15/01/2010
14/01/2010
13/01/2010
12/01/2010
11/01/2010
08/01/2010
07/01/2010
06/01/2010
05/01/2010
04/01/2010

5.14
5.14
5.12
5.12
5.12
5.10
5.12
5.10
5.05
5.00
5.05
5.05
5.07
5.05
5.05
5.05
5.05
5.09
5.10
5.10
5.14
5.16
5.15
5.20
5.20
5.25
5.20
5.15
5.26
5.16
5.05
5.01
5.00
4.98
5.01
4.95
4.95
5.00
4.90
4.90
4.85
4.88
4.88
4.88
4.88
4.81
4.80
4.85
4.80
4.76
4.74
4.73
4.73
4.77
4.78
4.79
4.82
4.78
4.74
4.76
4.80
4.72
4.60
4.45
4.41
4.41
4.38
4.35
4.57
4.56
4.47
4.43
4.36
4.36
4.36
4.36
4.31

26/04/2011
25/04/2011
20/04/2011
19/04/2011
18/04/2011
15/04/2011
14/04/2011
13/04/2011
12/04/2011
11/04/2011
08/04/2011
07/04/2011
06/04/2011
05/04/2011
04/04/2011
01/04/2011
31/03/2011
30/03/2011
29/03/2011
28/03/2011
25/03/2011
24/03/2011
23/03/2011
22/03/2011
21/03/2011
18/03/2011
17/03/2011
16/03/2011
15/03/2011
14/03/2011
11/03/2011
10/03/2011
09/03/2011
08/03/2011
07/03/2011
04/03/2011
03/03/2011
02/03/2011
01/03/2011
28/02/2011
25/02/2011
24/02/2011
23/02/2011
22/02/2011
21/02/2011
18/02/2011
17/02/2011
16/02/2011
15/02/2011
14/02/2011
11/02/2011
09/02/2011
08/02/2011
07/02/2011
04/02/2011
03/02/2011
02/02/2011
01/02/2011
31/01/2011
28/01/2011
27/01/2011
26/01/2011
25/01/2011
24/01/2011
21/01/2011
20/01/2011
19/01/2011
18/01/2011
17/01/2011
14/01/2011
13/01/2011
12/01/2011
11/01/2011
10/01/2011
07/01/2011
06/01/2011
05/01/2011
04/01/2011
03/01/2011
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5.1
5.15
5.25

5.4

5.4

5.6

5.1
5.65

6.25
6.46
6.69
6.68

7.34
7.35
7.35
7.35
7.35
7.23
7.15
7.15

7.1
7.01
6.85

6.7

6.6
6.52
6.59
6.75

6.8
6.95

19/04/2012
18/04/2012
17/04/2012
16/04/2012
13/04/2012
12/04/2012
11/04/2012
10/04/2012
09/04/2012
04/04/2012
03/04/2012
02/04/2012
30/03/2012
29/03/2012
28/03/2012
27/03/2012
26/03/2012
23/03/2012
22/03/2012
21/03/2012
20/03/2012
19/03/2012
16/03/2012
15/03/2012
14/03/2012
13/03/2012
12/03/2012
09/03/2012
08/03/2012
07/03/2012
06/03/2012
05/03/2012
02/03/2012
01/03/2012
29/02/2012
28/02/2012
27/02/2012
24/02/2012
23/02/2012
22/02/2012
21/02/2012
20/02/2012
17/02/2012
16/02/2012
15/02/2012
14/02/2012
13/02/2012
10/02/2012
09/02/2012
08/02/2012
07/02/2012
06/02/2012
03/02/2012
02/02/2012
01/02/2012
31/01/2012
30/01/2012
27/01/2012
26/01/2012
25/01/2012
24/01/2012
23/01/2012
20/01/2012
19/01/2012
18/01/2012
17/01/2012
16/01/2012
13/01/2012
12/01/2012
11/01/2012
10/01/2012
09/01/2012
06/01/2012
05/01/2012
04/01/2012
03/01/2012

7.54
7.55
7.6
7.6
7.6
7.6
7.6
7.7
7.68
7.68
7.71
7.65

7.45
7.45
7.41
7.41

7.4
7.45
7.45

7.42
7.42
7.42
7.38
7.38
7.38
7.38

7.4

7.4
7.39
7.38
7.38
7.33
7.31
7.38
7.35
7.35
7.43
7.44
7.44
7.43
7.43
7.42
7.42

7.4
7.41

7.4

7.4
7.46
7.47

7.4

7.4

7.4
7.35
7.2
7.2
7.25
7.08
6.81
6.79
6.8
6.78
6.75
6.7
6.7
6.65
6.65
6.65
6.65
6.61

6.55
6.55

18/04/2013
17/04/2013
16/04/2013
15/04/2013
12/04/2013
11/04/2013
10/04/2013
09/04/2013
08/04/2013
05/04/2013
04/04/2013
02/04/2013
01/04/2013
27/03/2013
26/03/2013
25/03/2013
22/03/2013
21/03/2013
20/03/2013
19/03/2013
18/03/2013
15/03/2013
14/03/2013
13/03/2013
12/03/2013
11/03/2013
08/03/2013
07/03/2013
06/03/2013
05/03/2013
04/03/2013
01/03/2013
28/02/2013
27/02/2013
26/02/2013
25/02/2013
22/02/2013
21/02/2013
20/02/2013
19/02/2013
18/02/2013
15/02/2013
14/02/2013
13/02/2013
12/02/2013
11/02/2013
08/02/2013
07/02/2013
06/02/2013
05/02/2013
04/02/2013
01/02/2013
31/01/2013
30/01/2013
29/01/2013
28/01/2013
25/01/2013
24/01/2013
23/01/2013
22/01/2013
21/01/2013
18/01/2013
17/01/2013
16/01/2013
15/01/2013
14/01/2013
11/01/2013
10/01/2013
09/01/2013
08/01/2013
07/01/2013
04/01/2013
03/01/2013
02/01/2013

9.61
9.60
9.45
9.45
9.57
9.59
9.47
9.44
9.44
9.44
9.44
9.39
9.38
9.40
9.57
9.34
9.38
9.45
9.26
9.18
9.18
9.18
9.10
9.15
9.30
9.25
9.25
9.25
9.42
9.42
9.26
9.35
9.24
9.15
9.11
9.10
9.12
9.10
9.10
9.15
9.15
9.16
9.16
9.15
9.15
9.05
9.00
9.00
8.89
8.90
9.00
8.90
8.82
8.75
8.59
8.58
8.59
8.59
8.65
8.67
8.85
8.85
8.87
8.95
9.05
9.00
8.85
8.85
8.85
8.75
8.75
8.73
8.73
8.71



ANEXO N°06: Tasas
Libres de Riesgo y
Riesgo Pais (2009-2013)



ANEXO N°06-1: Tasas Libre de Riesgo y Riesgo Pais (2009)

Tasa de Interés / Interest Rate
Diferencial de rendimientos del indice de bonos de
mercados emergentes (EMBIG) / Emerging .
Market Bond Index (EMBIG) Stripped Spread Tesoro de EUA 10 afios / USA
Treasury 10 years

2009 Peru
Ene. 460 2.5
Feb. 419 2.9
Mar. 409 2.8
Abr. 360 2.9
May. 292 3.3
Jun. 258 3.7
Jul. 274 3.5
Ago. 240 3.6
Set. 225 3.4
Oct. 197 3.4
Nov. 191 3.4
Dic. 179 3.6

Fuente MEF

ANEXO N°06-2: Tasas Libre de Riesgo y Riesgo Pais (2010)

Tasa de Interés / Interest Rate
Diferencial de rendimientos del indice de bonos de
mercados emergentes (EMBIG) / Emerging Market N
Bond Index (EMBIG) Stripped Spread Tesoro de EUA 10 afios / USA
Treasury 10 years

2010 Peru

Ene. 180 3.7

Feb. 200 3.7

Mar. 158 3.7

Abr. 144 3.8

May. 201 34

Jun. 207 3.2

Jul. 186 3.0

Ago. 157 2.7

Set. 168 2.6

Oct. 156 2.5

Nov. 151 2.7

Dic. 157 3.3

Fuente MEF
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ANEXO N°06-3: Tasas Libre de Riesgo y Riesgo Pais (2011)

Tasa de Interés / Interest Rate
Diferencial de rendimientos del indice de bonos
de mercados emergentes (EMBIG) / Emerging -
Market Bond Index (EMBIG) Stripped Spread Tesoro de EUA 10 afios / USA
Treasury 10 years

2011 Peru
Ene. 146 3.4
Feb. 146 3.6
Mar. 157 3.4
Abr. 192 3.4
May. 187 3.2
Jun. 192 3.0
Jul. 171 3.0
Ago. 200 2.3
Set. 237 2.0
Oct. 232 2.1
Nov. 214 2.0
Dic. 217 2.0

Fuente MEF

ANEXO N°06-4: Tasas Libre de Riesgo y Riesgo Pais (2012)

Tasa de Interés / Interest Rate
Diferencial de rendimientos del indice de bonos de
mercados emergentes (EMBIG) / Emerging Market N
Bond Index (EMBIG) Stripped Spread Tesoro de EUA 10 afios / USA
Treasury 10 years
2012 Peru
Ene. 219 1.9
Feb. 200 2.0
Mar. 166 2.2
Abr. 164 2.0
May. 180 1.8
Jun. 188 1.6
Jul. 163 1.5
Ago. 133 1.7
Set. 124 1.7
Oct. 108 1.7
Nov. 123 1.6
Dic. 117 1.7

Fuente MEF
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ANEXO N°06-5: Tasas Libre de Riesgo y Riesgo Pais (2013)

Tasa de Interés / Interest Rate
Diferencial de rendimientos del indice de bonos
de mercados emergentes (EMBIG) / Emerging N
Market Bond Index (EMBIG) Stripped Spread Tesoro de EUA 10 afios / USA
Treasury 10 years
2013 Perd
Ene. 110 1.9
Feb. 127 2.0
Mar. 140 1.9
Abr. 133 1.7
May. 133 1.9
Jun. 180 2.3
Jul. 175 2.6
Aug. 191 2.7
Set. 182 2.8
Oct. 173 2.6
Nov. 182 2.7
Dic. 177 2.9
Fuente MEF
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ANEXO N°07:
Simulaciones sobre los
ratios de crecimiento y

tasas de descuento
para cada empresa



ANEXO N°07-1: Simulaciones de Volcan SAA (2009)

Fmvw Volcan 8" 20 Ry ﬁ Sensitivity: VPN Volcan "8" 2008 e

Edit View Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trials SplitView 993010 Displayed 1,000,000 Trials Contribution to Variance View

VPN Volcan'B" 2009 T Sensitivity- VPN Volcan 8" 2009

Trials 1,000,000 -400% -300% -200% -100% 00% 100% 200% 300%
S AT ‘ ' ‘ ‘ ‘ '
50000 [Medan 065384 B1279
Mode:

A il
= -0 @ |Stendard Deviafion 2764 30
3 .
g 100 g Variznce 88592278159
o 3 |Sheumess 03682 55
i Cecare Ui =305 20009 [furesis 1%
Coeff, o Variability 0,095
001 - 10000
Certainy =51.27% ' Virimum 2028389 S
000 { o |Maimm 4369280
2400000 2800000 3200000 3600000 Mean Sid. Ermor i} Bl5

Mies de Soks (3/)

) =0 Cetaity 51275 % { by
—_——————————

B1279: Cok promedio, C30: Ratio de crecimiento 2do Estado, L35: Ratio de
crecimiento ler Estado, B2756: Capm histérico, B15: Ratio de crecimiento
3er Estado.

ANEXO N°07-1: Simulaciones de Volcan SAA (2010)

( ﬁmvwwﬁrm o {I " sensitivity: VPN Volcan "B" 201

Bt View Forecsst Pfrences Help Edit View Sensitivity Preferences Help

i 1,000,000 Trials Contribution to Variance View
1,000,000 Trizls Split View 993,715 Displayed Sensitivity- VPN Volcan 5" 2010
VPN Volean"B" 2010 Sefisic | Forecastvalies K -20.0%

06 - w00 Trigls 1,000,000 |
Mean 2810718
80000 Megizn 10251
; a0 T Mode
8 a |Stncerd Deiaton 179568
g RGNt DWTE
T L 20000 g Skeuness 0.2853
Kurlosis kA3
ey =506 =y 10000 (Coef of Variabilty 00638
‘ g Minimum 21258
2400000 2700000 3000000 3300000 Mzximum 1863683
Miles de Soles (S/) Mezn Std. Error 180

B1279: Cok promedio, C30: Ratio de crecimiento 2do Estado, B3007: Capm
historico, L35: Ratio de crecimiento del 1ler estado, B15: Ratio de crecimiento

del 3erestado.
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ANEXO N°07-1: Simulaciones de Volcan SAA (2011)

ik (O sevironvoan s SN

Edit View Sensitivity Preferences Help

(0 Forecast VPN Vokan B 201

Edit View Forecast Preferences Help

1000000 Tids StV 93195 Dislyed I 1,000,000 Trials Contribution to Variance View
Sensitivity: VPN Volcan "B" 2011
VPN Volcan"B" 2011 Statistic ‘ Forecastvalues
. Trials 1000000 -80.0% -SDiD% 40‘0% —ZDiD%
' Mezn 5251081
50000 Median 5230068
5 T Hode
£ 40000 = | ctngard Devation 800
a £ |V 0380217
8y ezn = 5,251,091 -0 § AENE
0 ose Case =5 2651 3 |Sheuness 034
i oty o= 5225 o @ o i
Coeff. of Variabilty 00720
> - 10000 | Winimum 38087
Certainty = 50.33% o
TR 0 Maximum TABI%
4500000 5000000 GE00000 6000000 Mean Sid. Error kil
Miles de Soles (S/.)
Yz I L

B1280: Cok promedio, B3259: Capm histérico, C30: Ratio de crecimiento
2do estado, L35: Ratio de crecimiento ler estado, B15: Ratio de crecimiento
3er estado.

ANEXO N°07-1: Simulaciones de Volcan SAA (2012)

Forecast: VPN Volcan 'B" 20 =k O Sensitivity: VPN Volcan "B" 20
Edit View Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
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3 IMean = 5532617 0005 [Skewness 0182
e g
i se Case =D 50500 2 Kurtosis 33 G30 1
Cerary Win-550620] | 2% [Cosff ofVariaiy 00783
T Minimum 3850340
Cerarty = 0.1 T |Matimm 8250776 L8 0:2%
0 Mezn Std. Error 426
4B00000 540000 GOOX0  GE00D e o
Miles de Soles (S/)
P EFE | Cemny WM % { Way
_—

B1281: Cok promedio, B3510: Capm histdrico, C30: Ratio de crecimiento
2do estado, L35: Ratio de crecimiento ler estado, B15: Ratio de crecimiento

3er estado.
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ANEXO N°07-1: Simulaciones de Volcan SAA (2013)

' H \
Eﬂmxvm Volcan 8" 2013 S

ﬁsmmm VPN Volcan "B" 20 [N

Edit View Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trials SpltView 992511 Displayed 1,000,000 Trials Contribution to \ariance View
Sensitivity: VPN Volcan "B" 2013
VPN Volcan"B" 2013 Sgfisfc | Forecastualues ‘
T L 80.0% -80.0% -40.0% -200% 0.0%
0% " o |18 000, I | f ) |
Mezn 6,865,382 B1285
005 50000  [Median EM2080
Mode
20044 - 40000 T | Deizin 47161 Ba7E2
a a |y 45 K00
Ton ez =670 a0 £ [
Skewness 03003
B Bse Case =608, 300 2 s e B15 1.
Lo+ ety n-oiag -+ Ao (Kot
Coeff. of Varizbility 0.0687
10000 [Minimum 4991933 c30 05%
et Sl Vs ot
0
Mezn Sid. B 4
5A00000 6300000 7000000 7700000 e . e L3§ 0.0%
Miles de Soles (5/)
) = Cerainty: 510949 % { iy

B1285: Cok promedio, B3762: Capmhistdrico, B15: Ratio de crecimiento 3er
estado, C30: Ratio de crecimiento 2do estado, L35: Ratio de crecimiento ler

estado.

ANEXO N°07-2: Simulaciones de Milpo SAA (2009)
( ﬁmvm Milpo 2008 = Ehl‘

_) Sensitivity: VPN Milpo 2009

Edit View Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
| 1,000,000 Trials Split View 953,308 Displayed 1,000,000 Trials Contribution to Variance View
VPN Milpo 2009 Sfisic | Forecastvalues Sensitivity: VPN Milpo 2009
Trids 140000 -600%  -400%  -200%  0.0% 200%
Mean 1273345 1 ! 1 1
Medizn 1.268,126
Mode
N o Stavdard Deviation 108,183
£ o |Variance 11,703,564, 304
7 2 |Skewness 03285
° ez - 177255 ® Kursi a
o [Base Case = 1,766,061 @ | Coeff. of Variability 0.0849
[Certainty Min = 1,266,061 Minimum 836,400
Maximum 1,909,666
Cerainty = 50.78% Mezn Std. Error 108
1,200,000 1,400,000
Mies de Soles (5/)
P EEE | Cerany 28 % { Wy
- ——————————— |

B1279: Cok promedio, C30: Ratio de crecimiento 2do estado, L35: Ratio de
crecimiento ler estado, B2756: Capm historico, B15: Ratio de crecimiento

3er estado.
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ANEXO N°07-2: Simulaciones de Milpo SAA (2010)

Forecast VPN Milpo 2010 [ 18 ™ Sensitivity: VPN Milpo 2010 oo 3
N e Edit View Sensitivity Preferences Help
e Sl 953583 Dislayed 1,000,000 Trials Contibusion to Variance View
VPN Milpo 2010 Statistic ‘ Forecast values Sensitivity: VPN Milpo 2010
Trigls 1,000,000
006 i 60000 ) :
Viean 2207901 -&)‘0% -40‘0% ZDiD% O.l?% QO.P%
0% 000 Median 2198617 B1279
Mode
5 004 Lm0 Standard Deviation 176403 c30
= T g |Varience FIRRA HTT
B om o £ [Seenness 03168
a o
o fezn = 2 207901 5 |Kurtosis 318 L& 9%
0 00 ase Case = 2194761 | ZDMQ Coeff. of Variability 00799 G ik
Certzinty Min = 2,184 761 Minimum 1543163 :
001 - 1000 Maximum 328308 111 0.0%
Certainty = 50855 Mean Std. Errer 1%
0.00 0
1,800,000 2,100,000 2,400,000 2,700,000
Miles de Soles (3/)
P EEREL | Cemny: 8 % { Wy

B1279: Cok promedio, C30: Ratio de crecimiento 2do estado, B3007: Capm

histérico, L35: Ratio de crecimiento ler estado, B15: Ratio de crecimiento

3er estado

ANEXO N°07-2: Simulaciones de Milpo SAA (2011)

[ mevw Mipo 201 T

() Sensitivity: VPN Milpo 201,

Edit View Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trials Split View 993,137 Displeyed 1,000,000 Trials Centribution to Variance View
VPN Milpo 2011 S | Focasolss | Sensitivity- VPN Milpo 2011
006 50000 Trials 1,000000 720i0%
Mezn 2471565
50000 (Median 2460399
Mode
2 B il
= T @ |Standard Deviation 203546
el a .
o -0 & Variznce 443083287
0 3 [Skewness 0350
i 0002 [futosis £
I Coeff. of Variability 00823
Certainty = 50.58% ' Winimum 1787
0 |Madmum 3733590
2100000 2400000 2700000 3000000 Mezn id. Error b}
Mies de Solss (5/)
} P 457411 Certainty: 505778 % { Infinity
———— |

B1279: Cok promedio, C30: Ratio de crecimiento 2do estado, B3007: Capm
historico, L35: Ratio de crecimiento de ler estado, B15: Ratio de crecimiento

de 3er estado.
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ANEXO N°07-2: Simulaciones de Milpo SAA (2012)

' iﬁsmﬁmﬁ VAN Milpo 20! oo e

Forecast VPN Mipo 20 o

Edt View Forecast Preferences Help

1,000,000 Trigls Split View 534 244 Displayed
VPN Milpo 2012 Selsic  Foemtile |
Trials 1000000
Mean 1080750
Wedian RENA]
2 Mode
3 ean = 1,080,750 Standard Deviation 55
E Vtince 26 RA
i Skewness 01817
Kurtosis 30
Coeff.of Variability 0.0420
Minimum 065,043
1000000 1100000 1,200,000 Maximum 1,366,354
Miles de Soles (S/) Wean Std. Error ]

P | Cetmy W57 % { iy

Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trials Contribution to Variance View

Sensitivity: VPN Milpo 2012

-40.0% -20.0%

0.0%
}

200%
}

40.0%
}

C30: Ratio de crecimiento de 2do estado, B1281: Cok promedio, B3510:
Capm histérico, L35: Ratio de crecimiento de ler estado, B15: Ratio de

crecimiento de 3er estado.

ANEXO N°07-2: Simulaciones de Milpo SAA (2013)

Forecast: VPN Mipo 20 =
Edit View Forecast Preferences Help
1,000,000 Trizls Split View 953,208 Displayed
VPN Milpo 2013 Sgtistc | Forecastvalues ‘
Trizls 1,000,000
70000 [Mean 1705557
8000 m:\an 1,696,362
e
A
= £0000 a-!‘-‘ Standard Deviation 162,607
E 004 blean - TTEEST|— 00002 [Vatiance 2403998
2 Base Case= 1691521 ] 3900 S |skeuress 01491
¥ & [Karsis 1
DO coet efraiy 00853
10,000 | Minimum 1103678
o |Meximm 2662.364
1500000 1800000 2,100,000 Mean Std. Error 163
Mils ce Soles (5/)
P B Comny 51281 % { Wy

) Sensitivity: VPN Milpo 20
Edit View Sensitivity Preferences Help

1,000,000 Trials Contribution to Variance View

Sensitivity: VPN Milpo 2013

-20.0% 0.0% 200%
I I

B1285: Cok promedio, C30: Ratio de crecimiento de 2do estado, B3762:

Capm histérico, L35: Ratio de crecimiento de ler estado, B15: Ratio de

crecimiento de 3er estado.
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ANEXO N°07-3: Simulaciones de Minsur SAA(2009)

= 0 —
" Forecast: VPN Minsur =h (O Sensitivity: VPN Minsur [E=E -

!Edi‘t View Sensitivity Preferences Help

Edit View Forecast Preferences Help

1,000,000 Trils SolitView 993,508 Disglayed 1,000,000 Trials Contribution to Yariance View
- Sensitivity- VPN Minsur 2009
VPN Minsur 2009 Statistic ‘ Forecast values ‘
Trials 1,000,000 -100.0% -80.0% -60.0% -40.0% -200% 0.0%
AL i | i i |
70000  |Mean 3387512 81278
80000 mi\an 337708
> | i T |
£ 80000 = | tandard Deviton 713344
s - 0000 S |Variance BEE%
o
o 3 |Skewness 02934
ju - 30,000
o @ |Kurtosis 7
B0 ot o Vristily 063
10000 |Minimum 25818
o |Maximum 4741554
3.200,000 3,600,000 000, Mezn Std. Error 213
Miles de Soles (5/)

| JE 375506 Certinty: 502623 % 4 iy

B1279: Cok promedio, B2756: Capm histérico, C30: Ratio de crecimiento de
2do estado, L35: Ratio de crecimiento de ler estado, B15: Ratio de

crecimiento de 3er estado.

ANEXO N°07-3: Simulaciones de Minsur SAA (2010)

[ edit _V\EW Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
) . 1,000,000 Trizls Contribution to Variance View
1,000,000 Trials Split View 993,613 Displayed | — -
Sensitivity: VPN Minsur 2010
VPN Minsur 2010 Statistic | Forecast values ‘ _B0.0% _500% 40 0% 200%
006 sooo | Trials 1,000,000 } - - -
T Ve 5514158
008 50000 |Median 5496.289
Mode
2o A0 T | drd Deveion 26
E ® lezn = 5570150 I w‘mg \Variance 137 053 903567
o se Case =4.831.215 5 |Skewness 02550
0 002 - ZONBQ Kurtosis kAL
Coeff. of Varizbility 00671
0t IO iimum PRtk
00 g |Maximum 7687.864
4300000 5400000 6000000 6500000 Mezn Std. Error n
Mies de Sales (S/)
3 Cetainty: %6257 % { iy
—_——

B1279: Cok promedio, C30: Ratio de crecimiento de 2do estado, B3007:
Capmhistorico., L35: Ratio de crecimiento de ler estado, B15: Ratio de

crecimiento de 3erestado.
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ANEXO N°07-3: Simulaciones de Minsur SAA (2011)

A
Y Forecast: VPN Minsur 20 =h

_V Sensitivity: VPN Minsur 2011

Edit View Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trials Split View 993,333 Displayed 1,000,000 Trials Contribution te Variance View
VPN Minsur 2011 Setc | Focmtides | GersivEyAVEH Ml
. 60,000 Trials 1,000,000 -ZD‘D%
Mean 6,038,734
50,000 Median 6,016,514
Mode
2o 40.000%7 Standard Deviation man
% _ 2 Variance 186,856,965,370
500 Vean -6 038734 B | heuness 03
° ;
T on- ~momd e o
Cerait U= 010024 Cost. o Variabilly 0076
I 10,000 Minimum 446513
Certainty =50.60% Maximum 8758218
0 |Mezn S. Ermor 42
4900000 5600000 6300000 7,000,000
Miles de Soles (S/)
P AR | Corty W60 % { Wy

B1280: Cok promedio, B3259: Capmhistérico, C30: Ratio de crecimiento de
2do estado, L35: Ratio de crecimiento de ler estado, B15: Ratio de
crecimiento de 3er estado.

ANEXO N°07-3: Simulaciones de Minsur SAA (2012)

Edit View Forecast Preferences Help

;:Jﬁnmcast\‘w Minsur 2012 .L.L

) Sensitivity: VPN Minsur 2012

Edit View Sensitivity Preferences Help

1,000 000 Trizls SpitView 93453 Displayed 1,000,000 Trials Contribution to Variance View
VPN Minsur 2012 Stetistic ‘ Forecastvalues Sensitivity: VPN Minsur 2012
0% P oot 800%  -BO0%  400%  -200%
Mean 38228% I I I I
0 200 Median 3808823
Mode
o Lo Slandard Devigtion 26072
= o |Variznce 70500918,130
a a
Sk 0315
E oo G |emess
@ lfezn =3 8220 S |Kurtosis 119
i Bl g |Codhof Vi 00657
Certainty Min = 3805423 Minimum 2783242
oo |Vatimum 5.395.258
Certainty = 50.52% ‘ Mean Sc. Eror 5
0
3200000 3,600,000 4,000,000 4,400,000
Miles de Soles (S/)

4 ity

Cerainty: 505138 %
_

) BEE

B1280: Cok promedio, B3259: Capmhistérico, C30: Ratio de crecimiento de
2do estado, L35: Ratio de crecimiento de ler estado, B15: Ratio de

crecimiento de 3er estado.
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ANEXO N°07-3: Simulaciones de Minsur SAA(2013)

N
Forecast: VPN Minsur 20! =l " Sensitivity: VPN Minsur 20

Edit View Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trials SplitView 993,720 Dislayed | 1,000,000 Trials Contribution to Variance View
VPN Minsur 2013 Saisie | Foomshes | Sensitivity: VPN Minsur 2013
00 60000 Trizls 1,000,000 -BO‘D% .eo‘o% _40io% .zoio%
Wean 3549231
005 50000  |Median 3539548
Wode
o 40,000 T |Siandard Deviation 21799
3 8 |Vaance TS
5008 Jlean =3 558251 '3”-'“3@ Skenmess 0278
i Bse Case = 154088 nn? Kurtosis u
Certainty Min = 3534088 " Coeff of Variahity 00614
10000 Winimum 264,389
Mazximum 4871454
0 Mean Std. Error 218
3200000 3800000 4000000
Mies s Soles (/)
P EIE | Cewry 0Bz { Wy
= ————————

B1285: Cok promedio, B3762: Capm histérico, C30: Ratio de crecimiento de
2do estado, B15: Ratio de crecimiento de 3er estado, L35: Ratio de
crecimiento de ler estado.

ANEXO N°07-4: Simulaciones Cerro Verde SAA (2009)

Edit View Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trials ew 993473 Displayed 1,000,000 Trials Contribution to Variance View

VP CerroVerde 2009 Swistc | Foestvaes | SersIIVAVEGenTNerd AR

Trials 1,000,000 -60.0% -40.0% -200% 0.0% 20.0%
Mean 511582 ' ' ' ‘ '
Median 5,093,066
Mode
Standard Deviation 422578
0 | Viariance 178,573.239,688
Mezn = 5,115,382 " 6 |Skewness 03178
0.03{Base Case =5,083.305 -3 Kurtosis 38
q I Coef of Variability 0082

Frobability

Minimum 3538443

4 [Certainty = 50883 =T 10 Masimum 7705110

000 D ‘ Mean Std. Error i

4,000,000 5,000,000 6,000,000
Miles de Défares (S/)

b Cerainty: 508811 % | Infinty

B1279: Cok promedio, C30: Ratio de crecimiento de 2do estado, L35: Ratio
de crecimiento de ler estado, B3007: Capm histérico, B15: Ratio de

crecimiento de 3er estado.
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ANEXO N°07-4: Simulaciones Cerro Verde SAA (2010)

il =
Forecast: VPN Cerra Verde L=l [

Edit View Forecast Preferences Help

5000000 6000000

) =

Certainty: 51.0610 %
e}

7,000,000
Miles de Délares (9)

{ iy

1,000,000 Trials Split View 993,236 Displayed

VPN CerroVerde 2010 Smisic | Forecastvalues |

Trizls 1,000,000

70,000 Mean 6.003479

Median 5,972,387

R (7

2 - 50000 T | Standard Deviation 54318
= o | .

e} 0 |Variance 285495,346.427

] pezn 5] | 5 |greress v

3

& Base Case = 5,308,252 [ SD‘DMQ Kurtosis 11

20000 |Coef of Variability 0.0830

Minimum 388214

Certirty =51 05703 1000 isionm 855042

0 Mean Std. Error 24

1,000,000 Trials

) Sensitivity: VPN Cerro Verde 201(

Edit View Sensitivity Preferences Help

Contribution to Variance View

Sensitivity: VPN Cerro Verde 2010

-40‘0% -20‘0% 0?% QO.P% AD.P%
B1279
C30
L35
B3007 4.3%
B15 0.3%
m 0.0%

B1279: Cok promedio, C30: Ratio de crecimiento de 2do estado, L35: Ratio
de crecimiento de ler estado, B3007: Capm histérico, B15: Ratio de

crecimiento de 3er estado.

ANEXO N°07-4: Simulaciones Cerro Verde SAA (2011)

Edit View Forecast Preferences Help
1,000,000 Trizls Split View 993,375 Displayed
VPN Cerro Verde 2011 Statistic ‘ Forecast values ‘
006 " #0000 Trizls 1,000,000
Mezn 781170
50000 |Median T3
Mode
) |
% LIl 3 |Standard Deviztion 877730
a
o 10000 & Variance 459.317.343540
0 3 |Skewness 0329
@ Certant Hin= 7887218 200002 kyrosis Y
- Coeff. of Varizbility 0.0856
Certainty = 51.03% ' Minimum 532732
i) o |Maximum 12084070
6000000 7000000 §000,000 5,000,000 Mezn Std. Error 678
Miles de Delares ($)
' — Certainty: 0T % ‘ W

() Sensitivity: VPN Cerro Verde 2011

Edit  View
1,000,000 Trials

Sensitivity Preferences  Help

Contribution to Variance View

-60.0%

Sensitivity: VPN Cerro Verde 2011

-40.0% -20.0% 0.0%
| I I

B1280: Cok promedio, C30: Ratio de crecimiento de 2do estado, L35: Ratio

de crecimiento de ler estado, B3259: Capm histérico, B15: Ratio de

crecimiento de 3er estado.
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ANEXO N°07-4: Simulaciones Cerro Verde SAA (2012)

N
Forecast VPN Cermo Verde ICh

Edit View Forecast Preferences Help

) 5

Miles de Dafares (5)

Certainty: 50.2988 %
_ )

q viniy

1,000,000 Trials Split View 953,152 Displayed
VPN CerroVerde 2012 Stefistic ‘ Forecast values |
Trizls 1000000
P70 {pean 5345373
- o |Meden 591928
2 T |Mede
5 r 4B‘Mg Standard Devigtion 460558
% o T %000 § Varance 211121853
U [emnlin=h50 Skemess bur
L [l -umod Kurtosia kil
5 - 12000 | Coeff. of Varizbility 00775

Certainty =50.30% '
Minimum 4149277
o saE smm oom M 88Uz
o . o o Mean Sid. Error Iy

F_J Sensitivity: VPN Cerro Verde 201 EI-—*-‘
Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trials Contribution to Variance Yiew
Sensitivity: VPN Cerro Verde 2012
-100.0% Bﬂiﬂ% -&]iﬂ% —40i0% -QOiD% 0.9%
Bizs1 *ﬁ
B3510 -
L35 0.9%
€30 0.4%
B15 0.0%
111 0.0%

B1281: Cok promedio, B3510: Capmhistorico, L35: Ratio de crecimiento de
ler estado, C30: Ratio de crecimiento de 2do estado, B15: Ratio de

crecimiento de 3er estado.
ANEXO N°07-4: Simulaciones Cerro Verde SAA (2013)

Forecast: VPN Cerro Verde =k )

Edit View Forecast Preferences Help

P 3478

Certainty: 508722 %
_—/ /— =)

{ iy

1,000,000 Trizls Split View 553 426 Displayed
VPN CerroVerde 2013 Swsic | Forecsstvlues |
000 Trizls 1,000,000
Mezn 31450723
80000 |Median JATIIT6
Mode
g 40000 3 gt Deiation 250
e) a |y

8 Hezr - 70 2000 & ;Z:;:S 7 .DSEZ]]W;;
2 Base Case = 1471489 2 ot o

a Coamy =2+ 200 [frss
Coeff. of Variability 00764
- 10000 |Minimum 2460510
Certainty = 50.87% Maximum 539055
O Wezn S Eror %7

ZR000 32000 3000 4000000
Mies de Déalre ()

) Sensitivity: VPN Cerro Verde 201

Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trials Contribution to Variance View
Sensitivity: VPN Cerro Verde 2013

-60.0%

-40.0% -20.0%
I I

B1285: Cok promedio, B3762: Capmhistérico, C30: Ratio de crecimiento de

2do estado, L35: Ratio de crecimiento de 1ler estado, B15: Ratio de

crecimiento de 3er estado.
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ANEXO N°07-5: Simulaciones Ferreycorp SAA (2009)

.
Forecast: VPN Fe =k

Edit View Forecast Preferences Help

1300000 2100000 2400000 2700000

Miks ce Soks (S1)

q ity

Certainty: 516545 %
e

) T

1,000,000 Trials Split View 993,280 Displayed
VPNF&"&Y[OSQ Stafistic | Forecast values ‘
0% T Q000 Trials 1,000,000
Mezn 12404
006 50000 |Median 2214955
5 I Mode
£ - 40000 = I siandarg Deiation 167843
E -w‘omg Varance B1T152264
0 fase Case =2 200110 3 [Seeimess 0340
L Cerant M- 22003) 200002 |Kuross k5
(Coeh. of Variability 00755
- 10000y 1558 291

Ceriziny = 5165% nmn =
0 Maximum 3214048
Mezn Std. Error 168

() Sensitivity: VPN Ferreyros 2008

Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trials Contribution to Variance View

Sensitivity: VPN Ferreyros 2009

00%  11.0% 220%
I

-440% -330% -220% -110%
I | I

B2796: Cok promedio, B1279: Capm histérico., C30: Ratio de crecimiento de

2do estado, B15: Ratio de crecimiento de 3er estado, L35: Ratio de

crecimiento de ler estado.
ANEXO N°07-5: Simulaciones Ferreycorp SAA (2010)

" Forecast VPN Ferteyros 20 =
[ Edit View Forecast Preferences Help
1,000,000 Trils Split View 993,847 Displayed
VPN Ferreyros 2010 Sesic | Foecatides |
0% 0 Trizls 1000000
Wezn 2482135
005 Median 245464
Y Mode
= 004+
= & Standard Deviation 163563
2on Variznce %7295
2 - Skenness 02765
J Certainty Min=2448138) |

Lo K X
—r Coeff, of Vanizbility (.0664
S Hiirum 17857
i o - Mazimum 1518452
o a N Wean Std. Erver 18

Miks de Soles (3/)

Cetamy: 51568 % { iy

) AEE

B1279: Cok promedio, B3047: Capm histérico,

(" Sensitivity: VPN Ferreyros 201

Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trials Contribution to Variance View

Sensitivity: VPN Ferreyros 2010

-60.0% -48.0% -360% -240% -120% O0.0%
I 1 I | I |

B30: Ratio de crecimiento de

2do estado, B15: Ratio de crecimiento de 3er estado, L35: Ratio de

crecimiento de ler estado.
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ANEXO N°07-5: Simulaciones Ferreycorp SAA (2011)

() Forecast: VPN Ferreyros 201 =h (O sensitivity: VPN Ferreyras 201
Edit View Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
| 1,000,000 Trials Split Vigw 993,463 Displayed 1,000,000 Trials Contribution to Variance View
VPN Ferreyros 2011 Swisic | Forecastualies | pensiialyaVEN bereyus 201
Trizls 1.000.000 -72.0% -600% -48.0% -360% -240% -120% 0.0%
Mezn 292178 s1080 ' ‘ ! ! ! f
Wedian 29107188
Wode:
2 Standard Deviation 23207
% 0 | o |Variance 49,856,967.251
a Mean = 2,521,789 " G | Skewness 03136
£ 003 - 30 Kurtosis kAL
e Min=2. 500207 e Cosf, of Varahilty 0078
Minimum 2,085,455
Certainty = 51 80% = ' Maximum 4212006
Wean Std. Error m
2400000 2800000 3200000
Miles de Soles (S/.)

3 Certainty: 517959 % ¢ Infny
_—

B1280: Cok promedio, B3299: Capm histérico, C30: Ratio de crecimiento de
3er estado, B15: Ratio de crecimiento de 2do estado, L35: Ratio de

crecimiento de ler estado.

ANEXO N°07-5: Simulaciones Ferreycorp SAA (2012)

) Sensitivity: VPN Ferreyros 20 o o

Forecast: VPN Ferreyras 201 G

Edit View Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trials Split View 953,381 Displayed 1,000,000 Trials Contribution to Variance View
Sensitivity: VPN Ferr 2012
VPN Ferreyros 2012 Stetisic | Forecastvalues | iy eyros
005 60,000 Trigls 1,000,000 -H}IO% ADIO% -QOIO% 0. 9%
Mean 2087759 f—
50,000 Median 2079299
Mode: B3550
2 40000 T |Sandard Deviation 163,830 1
= @
o o |Variance 26840417629
B 0000 G g 03227 B15 ik
2 3 [
il - | 8 Kurtosis 320
2,00 153 of%
erir Lo 22 05 Cost of Varabilly 00785
L - 10,000 Minimum 1474105 111 0.0%
Certainty =51 75% Maximum IM76TT
0 |Mean Std. Error 164
1,800,000 2,100,000 2,400,000
Miles de Soles (5/)
b EEEEA  Cemsny SU7W0 % { Wy

B1281: Cok promedio, B3550: Capm histérico, C30: Ratio de crecimiento de
2do estado, B15: Ratio de crecimiento de 3er estado, L35: Ratio de

crecimiento de ler estado.
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ANEXO N°07-5: Simulaciones Ferreycorp SAA (2013)

Y Sensitivity: VPN Ferreyros 201: EE

Edit View Sensitivity Preferences Help

1,000,000 Trials Contribution to Variance View
Sensitivity: VPN Ferreyros 2013

Edit View Forecast Preferences Help
1,000,000 Trigls Split View 991,916 Displayed

VPN Ferreyros 2013 Safisfic | Forecastvalues

Trials 1,000,000 -480%  -360% -240%  -120%  00%  120%
1 1 1 1 1
70,000 Mean 2055452 B3302
Median 2042116
000 (e B1285
_?:'\ 50000 3 |Standard Deviation 188,254
= o C30
o o2 Variance 35,439, 386.875
; bean =205 452 T8 [sewmess 0457 B16 =
j Base Case = 2034132 1 30,000 .
it | Q Kurtosis . 345 55 0%
- 20000 |Coefl. of Variability 00916
Minimum 1373389 1 0.0%
0 ey 148577
0 Mean Std. Error 18
1800000 2400000 2,400,000

Mies de Soles (S/)

) Cetiny: 517489 % ¢ Hriy

B3802: Capm histérico, B1285: Cok promedio, C30: Ratio de crecimiento de
2do estado, B15: Ratio de crecimiento de 3er estado, L35: Ratio de
crecimiento de ler estado.

ANEXO N°07-6: Simulaciones Credicorp SAA (2009)
( r_jﬁsmﬁm VPN Credicorp 2008 o o o

Edit View Sensitivity Preferences Help

Edit View Forecast Preferences Help

i X 1,000,000 Trials Contribution to Variance View
1,000,000 Trials Split View 992537 Displayed — -
Sensitivity: VPN Credicorp 2009
VPN Credicorp 2009 Satisic | Forecastvalues
Tiial 1000000 -200% 0.0% 20.0% 40.0%
" 50000 Tizls el | | |
Mezn 5245256
50000 |Median 5216434
Mode:
g‘ 04+ - 40000 7.-!-1 Stendard Deviztion 4073
g a v 231,084 809,157
o T e = Ml
o = = O |Skewmess 0.3685
4 ase Case=5,190.871 it %
i oo Vi -5 g~ 0o [t
Coeff. of Variability 00916
| = - 10,000 Minimum 3347852
Certainty = 51.48% Wadimum 9350737
0 {Mean Std. Error 481
4000000 4300000  5EO0000 6400000
Mies de Délares (5)
) FEEE Certinty: 514785 % { ity

C30: Ratio de crecimiento de 2do estado, B1279: Cok promedio, B2796:
Capm histérico, L35: Ratio de crecimiento de ler estado, B15: Ratio de

crecimiento de 3er estado.
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ANEXO N°07-6: Simulaciones Credicorp SAA (2010)

Edit View Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trigls St View 993,007 Displayed I 1,000,000 Trizls Contribution to Variance View
- Sensitivity: VPN Credi 2010
VPN Credicorp 2010 e tty icorp
. 000 Trizls 1,000,000 1 -20‘0% 0.9% 20.0%
Mezn 5843010
50000  [Median 5608633
Mode
g - 40,000 %1 Standard Deviation 582106
g a |Variance 338,846,840 953
2 Jlean = 56010 00 oy 03561
o - 3
& Base[ase.:S‘SBE‘Bﬂ_ I ZN)BD‘Q Kurosis 304
[Certainty Min = 5,586,971 u (Coeft ofVarabilty 0102
- 1ogo0  |Minimum 3439555
[Certainty = 51.56% Waximum 5130808
0 |Mean Std. Error 582
5000000 6000000 7000000
Miles de Délares (3)
) Ceriny: 51%5% % { by

B1279: Cok promedio, C30: Ratio de crecimiento de 2do estado, B3047:
Capm histérico, L35: Ratio de crecimiento de ler estado, B15: Ratio de
crecimiento de 3er estado.

ANEXO N°07-6: Simulaciones Credicorp SAA (2011)

r_jﬁsmmm VPN Credicorp 201 s~

Bt View Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
100000 Trils SeltView 93,381 Dislayed 1,000,000 Trials Contribution to Variance View
. Sensitivity: VPN Credicorp 2011
VPN Credicorp 2011 Smisic | Forecastvalues
Trials 1000000 63‘0% -ZZiD% -HiO% OI?% 1M0%  220%
o Mezn 123246 B3299
' Medizn 11184675 o
. 85000 1 [Mode
= B | Standars v 5 3
2 oul ean =TI Z5206] | 4000 |2 RN :
o= T 1051 = VVariance 5821694 910,087 B15 1%
r 16057 3000 8
o 11505 g Skewness 03124
il 2000 |Kurosis 320 L3 L
Coeff. of Variability 0.0680 11 0.0%
p— T 11,000
Certainty =51.28% Wirimam 83%05%9
9,000,000 10500000 12,000,000 ! Vaium 155600
Miles de Ddlares ($] Mean Std. Eror 763
) EREEE Certainty: 512782 % | ity

B3299: Capm histérico, B1280: cok promedio, C30: Ratio de crecimiento de
2do estado, B15: Ratio de crecimiento de 3er estado, L35: Ratio de

crecimiento de ler estado.
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ANEXO N°07-6: Simulaciones Credicorp SAA (2012)
f ;{ﬁsmﬁm VPN Credicorp 201 o e ]

Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trials Contribution to Variance View

VPN Credicorp 2012 Sasic | Forecastvaes ST DAL T AT

Trials 1,000,000 -440%  -330% -220% -11.0%  00% 11.0% 220%
Hean TR 201 ' ' ' /
Median 16,282,374
Mode
3 Standard Deviation 1391574
\Variance 1,936,473.096.836

Pean=T6384201] | * G |Skemness 03674
0Base Case = 16,2421 Kurtosis 2%

' :
(et Vin - 1522 1 g0 |Cost of Varisilty 00250

| | Minimum 11,176,054
(Certainty =51.63% =) b Maximum 25587 407

Mean Std. Error 1392

Forecast: VPN Credicorp 201

Edit View Forecast Preferences Help
1,000,000 Trizls Split View 992,866 Displayed

2
z
o]
a
o
s
il

15000000 13000000
Miles dz Dolares ($)

| Y6 224221 Certainty: 516865 % Ifinty

B3550: Capm histérico., B1281: Cok promedio, C30: Ratio de crecimiento de
2do estado, B15: Ratio de crecimiento de 3er estado, L35: Ratio de
crecimiento de ler estado.

ANEXO N°07-6: Simulaciones Credicorp SAA (2013)

Forecast: VPN Credicorp 20
Edit View Sensitivity Preferences Help
[ 1,000,000 Trials Contribution to Variance View

Edit View Forecast Preferences Help

1,000,000 Trials Split View 992,073 Displayed
Sensitivity: VPN Credicorp 2013
VPN Credicorp 2013 Smisc | Forscastualues ‘
400% 200% 00% 20.0%
Trials 1,000,000 ! | |
F72000 (Mean 12247 560
6000 Median 1209577
2 T |Mode
= blean =020 580] |00\ qhndand Deviation 2189
% se Case = 22013835 - 36,000 § Variance 4 574,674 543 060
i Skewness 04480
o umd Kurosis k1
Certpinty = 51.55% ==y [ 12000 |Coef, of Variabilty 009!
o [ ‘ o [Minimum 14451746
20,000,000 25,000,000 Maximum 36,140,965
Miles de Délares (3) Mezn St Error 213

) PEINEEEA | Cerainty: 51563 % { Iy

B3802: Capm histérico., C30: Ratio de crecimiento de 2do estado, B1285:
Cok promedio, B15: Ratio de crecimiento de 3er estado, L35: Ratio de

crecimiento de ler estado.

202



ANEXO N°07-7: Simulaciones del Banco Continental (2009)

Forecast: VPN Banco Conti =h

Edit View Forecast Preferences Help

Edit View Sensitivity Preferences Help

1,000,000 Trials SpltView 991948 Displayed I 1,000,000 Trials Contribution to Variance View
VPN Banco Continental 2009 Siic | Fomstoe | Sensitivity- VPN Banco Continental 2009

05 0000 Trials 1,000,000 -52i0% 459‘0% —ZGiD% —13i0% O.GI% 13.0%
' Mean 8095317
005 50,000 Medizn 8044774
Mode
é‘ 04+ - 40,000 E Standard Deviation 76487
g _ a Variance 513,353,740.896
a 03 Bﬂ:ea?:: 3‘092‘31‘2’435 - 30,000 g Skeuness 0,445

g i
 on- - [ s
(Certainty Min = 8012485 | Coch of izl e
001 4 ) - - qpgop |Minimum 5359232
Certainty = 51.87% Maximum 13,116,982
000 0 |Mean Std. Emor 76
6,600,000 7700000 8300000 9,900,000
Mies de Soles (5/)

| YE 012485 Cerainy: 518710 % Ity

B2795: Capm historico, B1288: Cok promedio, B12: Ratio de crecimiento de
3er estado, C30: Ratio de crecimiento de 2do estado, L35: Ratio de
crecimiento de ler estado.

ANEXO N°07-7: Simulaciones del Banco Continental (2010)

" Forecst VPN Banco Continenta 20 i (CD sensitity: VPN Banco Continental 2010
Edit View Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trials SplitView 993,299 Displayed 1,000,000 Trials Contribution to Variance View
" - Sensitivity: VPN Banco Continental 2010
VPN Banco Continental 2010 = oo iy
Trizls 10000 B20%  -300%  -260%  -130%  00%  130%
T | | | |
70000 |Mean 6895559
8010 Median 6867113
Mode
2 - 80000 3 | Devin 818
o o
S lezn <A — 4000 £ Variance 293627268817
a L ermE Skewness 032z
i} 8 [Kurosis 3
- 20000 |Coeff of Variability 007%
] Winimum 4,866,785
Certainty =51 657 =y 10000 b
=, , [feinm 10385416
5500000 G000 7700000 Mean Std. Error 52
Miles de Soles (5/)

P TEA | Cerminy 5167 % iy

B1288: Cok promedio, B3046: Capm histérico, C30: Ratio de crecimiento de
2do estado, L35: Ratio de crecimiento de ler estado, B15: Ratio de

crecimiento de 3er estado.
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ANEXO N°07-7: Simulaciones del Banco Continental (2011)
[0 Forecast VPN BancoContrentl 20 i | (O sensiity: vPN Banco Continental 2011 oo

Edit View Sensitivity Preferences Help

Edit View Forecast Preferences Help

1,000,000 Trisls SplitView 992,737 Disglzyed 1,000,000 Trials Contribution to Variance View
. Sensitivity: VPN Banco Continental 2011
VPN Banco Continental 2011 Saisic | Foestves | n
Trials 1000000 400% -300% -200% -10.0%  00%  10.0%
U | | | | |
o |Mean 10718433
O Megian 10,653,043
& ' Mode
£ 80000 3 g Deisor 10072
g a
o 0. Mean - T4 40000 c Variznce 1,045,961,001,635
5, 10612, | om e Skewness 03920
O Ceriny Vin = 10572123 T fhurasis kX
002+ - 20000 |Coeff of Vaniability 0094
ey =5160=y 10000 [Minmun SEI
7 Maximum 18,357,588
8400000 1050000 2600000 Mean Std. Error 1023
Miles de Soles (S/)

Y2123 Cerainty: 516262 % | Iy
| ——— |

B3298: Capm historico, B1289: Cok promedio, L35: Ratio de crecimiento de
ler estado, C30: Ratio de crecimiento de 2do estado, B15: Ratio de
crecimiento de 3er estado.

ANEXO N°07-7: Simulaciones del Banco Continental (2012)

) Sensitivity: VPN Banco Continental 20 [ o o

Edit View Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
100000 Trials SpltView 960,072 Displyed 1,000,000 Trials Contribution to Variance View
- — Sensitivity: VPN Banco Continental 2012
VPN Banco Continental 2012 Sasic | Foecstaes |
" I 10 0% 200% 20%  00%  120%  40%  %0%
‘ Mean 103803 ca0
005 50000  |Median 10,304,630
Med B3540
2 am T 5
E ' 2 Standard Deviation 1105745 1290
8o Pon= 10 | oo (Variance 1222671 3669
0 Rase Case = 10,261,100 " [— 1451 L5 i
T Cernt in = 061101 20000 |y 341 B15 1
Coefl. of Variability 0.1065
——— 10000 111 0.0%
Certity =51 53% Mirimum 6511150
4 o |Meimm 18518347
BUD0D 10000000 12000000 Mezn S, Emor 1106
Miles de Soles (S/)
Y0250 Certaty. 515067 % { Wiy

C30: Ratio de crecimiento de 2do estado, B3549: Cok promedio,
B1289:Capm histérico, L35: Ratio de crecimiento de ler estado, B15: Ratio

de crecimiento de 3er estado.
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ANEXO N°07-7: Simulaciones del Banco Continental (2013)

™ Forecast: VPN Banco Confinental 20 =
Edit View Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trials Split View 988,806 Displayed 1,000,000 Trials Contribution to Variance View
VPN Banco Continental 2013 Saisic | Forecastvales | Sensitivity: VPN Banco Continental 2013

Trials 100,000 80.0% 40.0% 200% 00%
Mean 15a.10 | ‘ ‘ |

Median 15618643
Mode
7 Standard Deviation 1,989,008

Variance 3,956,140,684 339
Skewness 0.7850
3 |Kurtosis 48
Coeff of Varizbility 0,125
Minimum 9539814
Meximum 37021868
Ceraint = 51 45% B=3T ™ Mean St Ermor 198

12000000 16000000 20000,000
Miles de Soles (S/)

P h5549631 | Certinty: 51462 % Ininko

B3801: Capm histérico, C30: Ratio del crecimiento de 2do estado, B1296:
Cok promedio, B15: Ratio de crecimiento de 3er estado, L35: Ratio de
crecimiento del primer estado.

ANEXO N°07-8: Simulaciones de Cementos Pacasmayo (2009)

Bt View Forecat Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
100,000 Trils SpltView 953,06 Displayed | 1,000,000 Trials Caontribution to Variance View
- Sensitivity: VPN Cementos Pacasmayo 2009
VPN Cementos Pacasmayo 2009 Seisic | Foerstiles |
o P 1 ~400% -200% 00% 200%
Mezn 1,066,704 B1279
005 50000 |Median 1061483
G784
. 1 Mode
% e ey 3 |Standard Deviation 90874 c30
e a .
g3 Mean-l.DSBJDd_ 0w S Variance 828112213 B =y
0 3 |Skewness 03622
0 002~ (Certainty Min = 1,057 394 |- ZDMQ Kurtcsis ki) L35 2
Coeff. of Variability 00852
001+ 10,000 111 0.0%
Certainty = 51.85% ' Minimum 723560
000 0 [Maximm 163,358
0000 GB0000 1120000 1250000 Mean St Error 91
Mies de Sales (3/)
pEEED | w5 % 4 dy

—_—— ————__——=
B1279: Cok promedio, C2794: Capm histérico, C30: Ratio de crecimiento de
2do estado, B15: Ratio de crecimiento de 3er estado, L35: Ratio de

crecimiento de ler estado.
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ANEXO N°07-8: Simulaciones de Cementos Pacasmayo (2010)

Sensitivity: VPN Cementos Pacasmayo

Al
Forecast: VPN Cementos P 201 =

Edit View Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trials Split View 986,380 Displayed 1,000,000 Trizls Contribution to Variance View
VPN Cementos Pacasmayo 2010 Swisic | Forecastvalues | Sensitivity: VPN Cementos Pacasmayo 2010
Trials 1,000,000 -40.0% -20.0% 0.0% 20.0% 40.0%
008 80000  [Mean 1,172,357 { 1 4
. B3047
o 0000 m:mn 1,145,047
& B15
2 Lk A T |Stendard Deviation 176472
0 500003 [Variance 31142275629 S
20 =TT o & |Siemss 12 c30 12.1%
& ese Case = 1111] | o o @ |frtoss 389
(Certainty Min = 1,141,128 ' Coeff. of Vaniability 0.1505 L35 0.
- 20000 {Minimum 676,561 M 0.0%
Certainty =52.00% - 10000 |Maximum 8178584
0 Mezn Std. Ervor 176
00000 1200000 1500000
Miles de Soles (/)

) ONES Cetainy: 513972 % { riny
-_—

B3047: Capm histoérico, B15: Ratio de crecimiento de 3er estado, B1278:
Cok promedio, C30: Ratio de crecimiento de 2do estado, L35: Ratio de

crecimiento de ler estado.

ANEXO N°07-8: Simulaciones de Cementos Pacasmayo (2011)

i Ji Sensitivity: VPN Cementos Pacasmayo
-

Edit View Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trials Split View 991,901 Displayed | 1,000,000 Trials Contribution to Variance View
VPN Cementos Pacasmayo 2011 Slsic | Forecastales | Sensitivity: VPN Cementos Pacasmayo 2011
Trigls 1,000,000 -66.0% -55.0% -44.0% -33.0% -220% -11.0% 0.0%
0.06 8000, | I I | I |
lean 1890129
005 0000 Wedizn 1877175
Hlode
Pon 40000 T [Standard Deviton 176,952
3 8 |Variance 31311911087
‘g“”m Plean - TR0 -wmﬂg Skewness 04840
i Base Case = 1,869,060 Kuriosis 34
i = nw®
(Certainty Min = 1,865,063 d Coeff. of Varizbility 00336
0T Minimum 1267193
Certainty = 51.89% ' Meximum 316906
o |MeanSid Emor m
1500000 1800000 2100000 2400000
Miles de Soles (S/)

) EEE Cerainty: 51884 % Ity
e |

B3299: Capm. historico, B1280: Cok promedio, C30: Ratio de crecimiento de
2do estado, B15: Ratio de crecimiento de 3er estado, L35: Ratio de

crecimiento de ler estado.
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ANEXO N°07-8: Simulaciones de Cementos Pacasmayo (2012)

) Forecast: VPN Cementos P i | (@ Sensithity: PN Cementos Pacasmayo

Edit View Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trials SelitView 985 464 Displayed I 1,000,000 Trials Contribution to Wariance View
VPN Cemenlos Pacasmayo 2012 S| Faeostos | Sensitivity: VPN Cementos Pacasmayo 2012
Trals 1,000,000 -40.0% -20.0% 0.0% 20.0% 40.0%
007 | T0000  |Mean 348336 I I : :
06 000 Median 3383878
Hlode
2005 50000 T |Standard Deviation 608,035
3 8 |Variance 369.705,964.374
5 ez =3 508 I s g
£ 003 BiseCos -1 505} — 9003 s 28
o o |Cost o Vatiaiy 0174
Minimum 2053614
(- P 1000 aimum 137208287
0.00 o [MeanStd Emor 608
2000000 3000000 4000000
Miles de Soles (S/)

) EEEA Certanty: 521815 % { Iy

B15: Ratio de crecimiento de 3er estado, D3548: Capm histérico, B1281:
Cok promedio, C30: Ratio de crecimiento de 2do estado, L35: Ratio de
crecimiento de ler estado.

ANEXO N°07-8: Simulaciones Cementos Pacasmayo (2013)

({0 Forecast: VPN Cementas P ol 5 3 [ Sensitivity: VPN Cementos Pacasmayo 20 s
Edit View Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trials Split View 986,240 Displayed 1,000,000 Trials Contribution to Variance View
VPN Cementos Pacasmayo 2013 Saste | Forecastvalues | Sensitivity- VPN Cementos Pacasmayo 2013
Trials 1,000,000 -60.0% -40.0% 200% 00% 20.0%
008 80000  [Mean 3870951 i i } {
B3802
007 7000 Median 3797,126
Mode B15
5, 108 Gy T |Standard Deviation 546,846
0 50000 3 [Varince 295040926522 B1285
o T |Skewmess 108
aop BT - 40000 © c30 %
E ean = 3,870,951 é Kutosis 5o
L 0000 Coef.of Variabilty 01413 L3 0%
Letarty 23138 [ Mean Std. Error ‘ ‘54?
0
3000000 4000000 5000000
Milles de Soles (S/)
b Certainty: 515903 % { Infniy
_—

B3802: Capm histérico, B15: Ratio de crecimiento de 3er estado, B1285:
Cok promedio, C30: Ratio de crecimiento de 2do estado, L35: Ratio de

crecimiento de ler estado.
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ANEXO N°07-9:Simulaciones de Luz del Sur (2009)

" Forecast VPN Luzdel ur = (O Sensitivity: VPN Luz del Sur 2008
!Edrt View Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trigls Spiit View 982,596 Displayed 1,000,000 Trials Contribution to Variance View
VPN Luz del Sur 2009 Sl ommie | Sensilivity- VPN Luz del Sur 2009
Trizls 1,000,000 -60.0% -40.0% -20.0% 0.0% 20.0%
Mean 1230 ! ! i f f
Median 337943
Wode
2 T |Sundard Devizion a1
3 = 2 |viace IR
g T |Skenmess 230
o Q Kurtosis . 1912
— Coeff, of Vaniability 0.2503
i Minimum 1,685,301
T e 0408
Mean Std. Error it ]
2400000 3600000 4800000
Miles de Soles (/)
) R Cerainy: 576382 % 4 iy

E2793: Capm histérico, B15: Ratio de crecimiento de 3er estado, C30: Ratio
de crecimiento de 2do estado, B1279: Cok promedio, L35: Ratio de
crecimiento de ler estado.

ANEXO N°07-9:Simulaciones de Luz del Sur (2010)

Forecast: VPN Luz del Sur 20: ) Sensitivity: VPN Luz del Sur 2010

Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Trials Contribution to Variance View

Edit View Forecast Preferences Help
1,000,000 Trials Split View 983,744 Displayed

VPN Luz del Sur 2010 Saisic | Forecastvalues Sensitivity: VPN Luz del Sur 2010
Tridls 1,000,000 £00%  -400%  -200% 0.0% 20.0%
008 | oo [Mean 3361324 ! / ! ! f
Wedian 335058
007 OO |
5, 008 80,000 17 |Standard Deviation 843703
S0 soono 8 [Variance 414354163710
g g Skewness 164
) 0 [Mean = 3,361,324 - 40000 8 Kurtosis 1018
o gﬂ;e C:Tf?’_‘?;';;g% 30002 (o, o Vatisity 01975
bR | Minimum 1813450
Maximum 16,508 335
Certainty = 50 847 - 10,000 Mean Sid. Error 44
0
2000000 3000000 4000000 5000000

Miles de Soles (3/)

| J.233.355 Certainty: 508437 % Infiy

C3044: Capm historico, B15: Ratio de crecimiento de 3er estado, C30: Ratio
de crecimiento de 2do estado, C1279: Cok promedio, L35: Ratio de
crecimiento deler estado.
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ANEXO N°07-9:Simulaciones de Luz del Sur (2011)

Forecast VPN Luz de Sur 20: =k 1 [ sensitivity: VPN Luz del Sur 20

Edit View Sensitivity Preferences Help

Edit View Forecast Preferences Help
1,000,000 Trigls Split View 983,654 Displayed 1,000,000 Trials  ontribution to Wariance View

Sensitivity: VPN Luz del Sur 2011
VPN Luz del Sur 2011 Saisic | Forsmtvaies | ity
Trials 1,000,000 -60.0% -30.0% 0.0%
1 1 1
| 0 Wean 4205506
! Wedian 4068570
Mode
g 60,000 5 Standard Deviation 802,508
3 a
o fcan = 2206506 £ XE”“”“ w,mamsr:;
E ase Case =4 51,792] | 000 5 |eemess
o @ |Kuriesis 13
20000 ;oeﬁ of Varizbility 2132133
— inimum 2 182,
Certainty =50.93% aximum 71954656
1 0
24000 360000 4E00000 6000000 Mezn Std. Error 803
Miles de Soles (S/)

| 05175 Certainty: 50988 % { Ity
L———————  — — |

C3296: Capm histérico, B15: Ratio de crecimiento de 3er estado, C1281:
Cok promedio, C30: Ratio de crecimiento de 2do estado, L35: Ratio de
crecimiento de ler estado.

ANEXO N°07-9:Simulaciones de Luz del Sur (2012)

Farecact VPN Luz el S 2 T ] [ sensitivity: VPN Luz dl Sur 20
Bt View Forecast Prefeences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
100000 Tids SptView 96135 Dispayed 1,000,000 Trials Contribution to Variance View
- Sensitivity: VPN Luz del Sur 2012
VPN Luz del Sur 2012 Stafistic | Forecast values ‘
Tids 10000 600%  -400%  -200%  0.0% 200%
. | | | |
Mean 1908
00 fo0  |Medan L2875
Mode
2. o 3 S D 145
o 0 \Variance 219023962918
a [
o - fase o= LAROE—— 0 3 |00 4
L ety Vi =LA 10 € s el
i AT Coeff. of Varizbility 02954
et 500 ' Minimum 2166119
el q Masam 12461082
000 0
0000 G0 GONE0 B0 Mezn Std. Error 1480
Mies de Soles (3/)
PR | Gty BT % { nwy

———
C3547: Capm historico, B15: Ratio de crecimiento de 3er estado, C30: Ratio
de crecimiento de 2do estado, B1282: cok promedio, L35: Ratio de

crecimiento de ler estado.
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ANEXO N°07-9: Simulaciones de Luz del Sur (2013)

Forecast: VPN Luz del Sur 20

=k ] Sensitivity: VPN Luz del Sur 20

Edit View Forecast Preferences Help Edit View Sensitivity Preferences Help
1,000,000 Triels Spit View 981,905 Displayed 1,000,000 Trials Contribution to Variance View

Sensitivity: VPN Luz del Sur 2013
VPN Luz del Sur 2013 Saisic | Fowmtaws | y
Trials 1000000 B00%  B0.O%  -400%  -200%  00%
I | | | |
Mezn 5,002,186
0.08 30,000 Median 4591948
Mode
2. e Sencad Devain 1827730
2 0 |Variance 3,340558,174,554
a lean = 5,002,186 5 Skenness au
0 004+ Base Case = 4584718 - 40000 2 -
i = = Q@ [Kurosis %N
Certainty Min =4 584718
Coeff. of Variability 0.3654
002+ 20,000 .
' Minimum 2015240
Certainty = 50.22% Maximum 124653040
o 0 {Mean 34 Erer 1428
3,000,000 6,000,000 9,000,000
Miles de Soles (1)

) T Cerinty, 502216 % ¢ ity
s |

B3800: Capm histérico, B15: Ratio de crecimiento de 3er estado, C30: Ratio
de crecimiento de 2do estado, B1284: Cok promedio, L35: Ratio de

crecimiento de ler estado.
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ANEXO N°08:
Presentacion de Flujos
de caja libres por
empresa para cada afo

de evaluacion (2009-
2013)



Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accion

Elaboracion Propia
Ratio de Crecimiento del ler estado

Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles

+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)

+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accion

Elaboracion Propia

ANEXO N°08-1: Flujos de caja libres de Volcan SAA - 2009
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Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
553,327 564,525 737,157 962,580 1,256,937 1,528,058 1,816,148 2,157,425 2,561,430 3,039,226 3303335 3590395 3902400 4241519 4610107 5010725 546,157  5919,428
139,582 169,690 206,292 250,789 304,884 214,247 229,181 241,079 248,036 247,485 633,969 689,061 748,940 814,023 884,761 961,647 1,045,214 1,136,043
135662 155972 179,322 206,168 237,033 182,831 192265 199,524 203,564 203,044 545594 593,006 644,539 700549 761,427 827595 899,513 977,680
-175,553  -192,858  -211,869  -232,754  -255,698  -213,746  -221,385  -227,090 -230,135  -229,611 -642,317 -698,135 -758,803 -824,743 -896,413 974,311 -1,058979  -1,151,004
653,018 697,329 910,902 1,186,783 1,543,157 1,711,390 2,016,209 2,370,937 2,782,896 3,260,145 3,840,581 4,174,327 4,537,076 4,931,348 5,359,882 5,825,656 6,331,906 6,882,148
40.15% 40.15%  40.15%  40.15%  40.15%  39.88% 39.75% 39.61% 39.48% 39.34% 39.07% 39.07% 39.07% 39.07% 39.07% . e e
465,942 355,019 330,897 307,609 285394 228,463 193,723 164,281 139,325 118,162 102,054 79,760 62,336 48,719 38,076 29,758 23,258 18,177
3,055,984 Valor Presente Simulado 3,083,179
(244,396) Valor de la Deuda (244,396)
311,513 Caja/Efectivo 311,513
3,123,102 Valor de la Empresa 3,150,296
1,275,815,245 # de acciones en el mercado 1,275,815,245
Sl. 2.45 Valor de la accion Sl. 247
° . . .
ANEXO N°08-1: Flujos de caja libres de Volcan SAA - 2010
Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado
201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
640,284 648541 740,828 846,248 966,669 1,075323 1,187,641 1,311,622 1,448,471 1599512 1,731,152 1,873,626 2,027,825 2,194,715 2,375,340 2,570,830
172,271 191,634 213,174 237,135 263,788 215,600 224,266 230,793 234316 233,753 396,713 429,363 464,700 502,944 544337 589,135
181,719 203,053 226,891 253527 283,291 229,696 239,292 246,539 250,469 249,857 422,736 457527 495181 535935 580,042 627,780
-179,103 -195829  -214,117 -234,113  -255976 215,828  -223,172  -228,641 -231,546  -231,033  -396,820 429,479  -464,825 -503,080  -544,483  -589,294
815171 847,399 966,776 1,102,797 1,257,773 1,304,792 1,428,026 1,560,313 1,701,710 1,852,090 2,153,781 2,331,037 2,522,881 2,730,514 2,955,235 3,198,451
37.34% 37.34% 37.34%  37.34%  37.34% 38.16% 38.57%  38.98% 39.38% 39.79%  40.61%  40.61%  40.61% .~ e
593,542 449,256 373,194 309,961 257,405 187,627 145591 112,129 85,699 64,987 50,702 39,026 30,039 23,122 17,797 13,699
2,799,563 Valor Presente Simulado 2,810,718
(120,537) Valor de la Deuda (120,537)
308,805 Caja/Efectivo 308,805
2,987,830 Valor de la Empresa 2,998,986
1,557,770,414 # de acciones en el merca 1,557,770,414
SI. 1.92 Valor de la accion Sl. 1.93



Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

ANEXO N°08-1: Flujos de caja libres de Volcan SAA - 2011

Primer Estado

Segundo Estado

Tercer Estado

Rubros (en Miles de Soles) 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Ingresos Netos Sostenibles 727,111 766,033 841,104 923,532 1,014,038 1,109,053 1,213,099 1,326,907 1,451,390 1,587,553 1,714,875 1,852,408 2,000,971 2,161,448 2,334,797 2,522,047
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD) 347,882 380,478 416,129 455120 497,765 419,475 433,794 444,457 450,122 449,123 705975 762,504 823,754 889,819 961,183 1,038,270
+Depreciacién & Amortizacién * (1- RD) 179,156 198,118 219,087 242,276 267,920 221,311 229,743 236,068 239,464 238,901 372,802 402,701 434,997 469,884 507,569 548,276
-Gastos de Capital * (1-RD) -168,615 -188,334  -210,360 -234,960 -262,438 -212,942 -221,807 -228,501  -232,130  -231,564 -358,993  -387,784  -418,885 -452,479  -488,768  -527,967
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE) 1,085,533 1,156,294 1,265,961 1,385,968 1,517,285 1,536,898 1,654,829 1,778,929 1,908,847 2,044,013 2,434,658 2,629,918 2,840,837 3,068,673 3,314,780 3,580,626
COK 21.51% 21.51% 21.51% 2151%  21.51% 25.17%  26.99% 28.82% 30.65% 32.48% 36.13% 36.13% 36.13% 36.13% oy oy

Valor Presente de los Flujos 893,369 783,149 705,642 635,778 572,805 399,712 310,675 234,581 172,132 122,785 81,836 64,938 51,528 40,888 32,445 25,745
Valor Presente 5,226,941 Valor Presente Simulado 5,251,222
Valor de la Deuda (145,972) Valor de la Deuda (145,972)
Caja/Efectivo 158,118 Caja/Efectivo 158,118
Valor de la Empresa 5,239,086 Valor de la Empresa 5,263,367
# de acciones en el mercado 1,869,175,979 # de acciones en el mercado 1,869,175,979
Valor de la accién Sl. 2.80 Valor de la accion Sl. 2.82
Elaboracién Propia
Ratio de Crecimiento del ler estado o . -
Ratio de Crecimiento del 2do estado ANEXO N°08-1: Flujos de caja libres de Volcan SAA - 2012
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado

Rubros (en Miles de Soles) 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Ingresos Netos Sostenibles 593,765 623,234 671,036 722,504 777,920 827,473 875998 927,348 981,685 1,039,181 1,095,297 1,154,443 1,216,783 1,282,489 1,351,744 1,424,738
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD) 463,413 492,932 524,332 557,732 593,259 526,334 538,918 548,115 552,871 551,899 750,650 791,185 833,909 878,940 926,402 976,428
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD) 166,224 188,783 214,404 243501 276,548 217,892 228,226 236,114 240,456 239,847 313,587 330,521 348,369 367,181 387,009 407,908
-Gastos de Capital * (1-RD) -166,337  -186,825  -209,837  -235,683  -264,713  -212,679  -221,948 -228,972 232,799 -232,222  -305,622  -322,126  -339,521  -357,855  -377,179  -397,547
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE) 1,057,065 1,118,124 1,199,934 1,288,054 1,383,014 1,359,020 1,421,194 1,482,605 1542214 1,598,706 1,853,912 1,954,023 2,059,540 2,170,755 2,287,976 2,411,527

COK 16.38% 16.38%  16.38%  16.38%  16.38%  20.78%  22.98% 25.18% 27.38%  29.58%  33.98%  33.98%  33.98% - oy

Valor Presente de los Flujos 908,287 825531 761241 702,135 647,791 437,780 334,050 245,893 174,676 119,781 74,242 58,405 45,946 36,145 28,435 22,369
Valor Presente 5,505,204 Valor Presente Simulado 5,532,617
Valor de la Deuda (1,926,770) Valor de la Deuda (1,926,770)
Caja/Efectivo 1,308,935 Caja/Efectivo 1,308,935
Valor de la Empresa 4,887,370 Valor de la Empresa 4,914,783
# de acciones en el mercado 2,037,653,026 # de acciones en el mercado 2,037,653,026
Valor de la accion SI. 240 Valor de la accion Sl. 241

Elaboracion Propia

213



Ratio de Crecimiento del Zer estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

ANEXO N°08-L: Flujos de cajalibres de Volcan SAA- 2013

Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado

Rubros (en Miles de Soles) 2014 2015 2016 017 2018 2019 2020 2021 202 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Ingresos Netos Sostenibles 498416 524994 570406 619746 673354 729,983 791727 858,693 931,323 1010091 1,077,666 1,149,762 1226,681 12308746 1,396,301 1489714
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD) 828,883 898592 974,163 1,056,090 1144908 980527 1010856 1033309 1045138 1042947 1558180 1662422 1,773,638 1,892,295 2,018,889 2,153 953
+Depreciacion & Amrtizacion * (1- RD) 172,757 209101 253092 306338 370,786 262415 280,346 294596 302896 302208 421495 449,693 479777 511874 546,119 582,654
-Gastos de Capital * (1-RD) -155,776  -162214 -168917 -175897 -183166 -169.194 -171878 73810 174789 174568 267770 -285,684 -304797 325187 -346,943 -370,153
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE) 13442719 1470473 1,628,744 1806277 2005881 1803731 1911052 2012787 2104568 2,180,679 2789571 2976193 3175301 3,387,728 3,614,367 3,856,168

COK 2069%  2460%  24.69% 246%%  2463%  2574%  2626%  267%  27.31% 27.83%  28.88%  28.88%  28.88% a "

Valor Presente de los Flujos 1078097 945788 840152 747236 665498 456439 3735718 301477 239573 187145 171197 141721 117320 97121 80,399 66,556
Valor Presente 6,829,303 Vialor Presente Simulado 6,865,392
Valor de fa Deuda (2,220,605) Valor de fa Deuda (2,220,605)
Caja/Efectivo 369,278 CajalEfectivo 369,278
Valor de la Empresa 4971976 Valor de la Empresa 5,014,065
#de acciones en el mercado 2,241 418 329 # e acciones en el mercado 2,041,418 329
Valor de la accion S, 2 Valor de la accion S, 24
Elaboracion Propia

214



Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles

+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)

+Depreciacién & Amortizacion * (1- RD)

-Gastos de Capital * (1-RD)

Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)
COK

Valor Presente de los Flujos

ANEXO N°08-2: Flujos de caja libres de Milpo SAA - 2009

Primer Estado

Segundo Estado

Tercer Estado

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accion

Elaboracién Propia

Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles

+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)

+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accién

Elaboracion Propia

15

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
202,788 208,465 256,558 315,746 388,588 453,055 519,020 594,404 680,514 778,837 846,518 920,080 1,000,035 1,086,938 1,181,393 1,284,057
134,568 156,893 182,921 213,268 248,649 187,260 197,798 205,979 210,591 210,056 442,737 481,211 523,028 568,479 617,880 671,574

77,239 87,828 99,870 113,563 129,133 101,527 106,384 110,095 112,140 111,856 240,385 261,275 283980 308,658 335480 364,633
-145171  -170,944  -201,292  -237,027  -279,107 _ -206,708  -219,016  -228,630 -234,098  -233512  -488439  -530,884 -577,018 -627,161  -681,661  -740,898
269,424 282,242 338,057 405549 487,263 535133 604,187 681,848 769,148 867,237 1,041,201 1,131,682 1,230,025 1,336,914 1453092 1,579,366
29.74% 29.74%  29.74%  29.74% < 29.74%  32.07%  33.24%  34.41% 35.57% 36.74%  39.07%  39.07%  39.07% o m prm
207,664 167,677 154799 143,136 132,554 100,829 81,051 64,027 49,717 37,954 27,667 21,623 16,900 13,208 10,323 8,068
1,266,061 Valor Presente Simulado 1,273,945
(370,955) Valor de la Deuda (370,955)
276,992 Caja/Efectivo 276,992
1,172,099 Valor de la Empresa 1,179,982
946,189,170 # de acciones en el mercado 946,189,170
SI. 124 Valor de la accion Sl. 1.25
° . . L. .
ANEXO N°08-2: Flujos de caja libres de Milpo SAA - 2010
Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
288,481 297,619 362,470 441,452 537,645 644,690 773,449 927,924 1,113,250 1,335,591 1445510 1,564,475 1,693,231 1,832,584 1,983,406 2,146,640
131,521 157,707 189,107 226,758 271,906 195,400 208,176 218,269 224,102 223,570 534,579 578,575 626,192 677,727 733,504 793,872
104,425 119,095 135826 154,907 176,669 138,184 144,936 150,104 152,960 152,571 380,337 411,639 445517 482,183 521,867 564,816
-100,980  -104,220  -107,563  -111,013  -114574 -107,670  -109,008  -109,966 -110,446  -110,333  -299,994  -324,683  -351,404 -380,325 -411,626  -445,503
423447 470202 579,840 712,104 871,645 870,604 1,017,552 1,186,332 1,379,866 1,601,399 2,060,433 2,230,006 2413536 2,612,170 2,827,151 3,059,826

28.13% 28.13%  28.13%  28.13%  28.13%  31.25% @ 32.81%  34.37% 35.93% 37.49%  40.61%  40.61%  40.61% o o
330,482 286,406 275648 264,204 252,398 170,304 139618 111632 87,096 66,342 48,504 37,335 28,737 22,119 17,026 13,105

2,194,761 Valor Presente Simulado 2,207,445

(222,043) Valor de la Deuda (222,043)
369,690 Caja/Efectivo 369,690
2,342,408 Valor de la Empresa 2,355,092
1,104,163,277 # de acciones en el mercado 1,104,163,277
Sl. 2.12 Valor de la accién Sl. 2.13



Ratio de Crecimiento del 1er estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles

+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)

+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accién

Elaboracion Propia

Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles

+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)

+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accion

Elaboracién Propia

ANEXO N°08-2: Flujos de caja libres de Milpo SAA - 2012

Primer Estado

Segundo Estado

Tercer Estado

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
137,512 136,970 153,516 172,060 192,845 210,818 228,973 248,680 270,072 293,291 315,874 340,197 366,392 394,604 424,989 457,713
127,747 139,653 152,668 166,897 182,452 153,883 159,111 163,002 165,069 164,703 257,614 277,450 298,814 321,823 346,603 373,292
145,396 165,477 188,332 214,344 243,948 191,499 200,720 207,768 211,656 211,118 321,643 346,409 373,083 401,810 432,750 466,071
-226,164  -260,356  -299,718  -345,031  -397,194  -305,692  -321,598 -333,847  -340,672  -339,801  -513,913  -553,484  -596,103  -642,002  -691,437  -744,677
184,491 181,743 194,798 208,270 222,051 250,508 267,205 285,604 306,124 329,312 381,218 410,572 442,186 476,235 512,905 552,398

11.82% 11820%  11.82%  11.82%  1182%  17.36%  20.13% 22.90% 2567%  2844%  3398%  33.98% = 33.98% P P e
164,989 145,351 139,324 133,214 127,015 95,874 74,009 54,872 39,157 26,953 15,266 12,272 9,865 7,930 6,374 5,124
1,078,588 Valor Presente Simulado 1,080,790
(456,904) Valor de la Deuda (456,904)
223,375 Caja/Efectivo 223,375
845,059 Valor de la Empresa 847,261
1,098,962,569 # de acciones en el mercado 1,098,962,569
Sl. 0.77 Valor de la accion Sl. 0.77
° . . .. .
ANEXO N°08-2: Flujos de caja libres de Milpo SAA - 2011
Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
334,720 350,279 408,461 476,306 555420 642,954 745594 864,615 1,002,634 1,162,680 1,255,927 1,356,653 1,465,456 1,582,986 1,709,941 1,847,079
115,493 133,695 154,765 179,156 207,391 158,100 166,622 173,207 176,895 176,443 357,678 386,363 417,350 450,821 486,977 526,033
115776 129,310 144,426 161,309 180,165 146,197 152,281 156,876 159,366 158,977 331,246 357,812 386,508 417,506 450,990 487,160
-170,675  -212,873  -265,504  -331,149  -413,023  -278,645  -300,239 -317,712  -328,153  -327,554 628,433  -678,833  -733,275  -792,084  -855,609  -924,229
395314 400411 442,147 4850622 529,954 668,607 764,258 876,986 1,010,741 1,170,546 1,316,418 1,421,995 1,536,039 1,659,229 1,792,300 1,936,042
14.44% 1444%  14.44%  14.44%  14.44% 19.86%  22.57% 25.29% 28.00%  3071%  36.13%  36.13%  36.13% o oy
345,434 305,739 295,008 283,131 269,991 225,461 183,847 144,477 109,614 80,424 44,249 35,112 27,861 22,108 17,543 13,920
2,457,411 Valor Presente Simulado 2,471,965
(358,908) Valor de la Deuda (358,908)
407,649 Caja/Efectivo 1 6 407,649
2,506,152 Valor de la Empresa 2,520,706
1,098,962,569 # de acciones en el mercado 1,098,962,569
Sl. 2.28 Valor de la acci6n Sl. 2.29



Ratio de Crecimiento del Ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

ANEXO N08-2: Flujos de caja libres de Milpo SAA - 2013

Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado

Rubros (en Miles de Soles) 0m A5 NG A7 NG 09 AN W A2 AR A4 NB W N7 0B NN
Ingresos Netos Sosteniles 205 203000 42 3970 40207 456 0676 GHL2BG 60402 662040 TS TLZS0  GBLGT0 897255 96T7R0 LOM3BT
#-Cambiog en el Capialde Trahajo* (L-RD) 100267 14257 100173 MB6 166965 132308 138620 13T M4 146072 27068 296602 319914 060 7AI8L A0LAS%
+Depreciacion & Amortzacion * (L- RD) U912 16B0M 10944 213503 20664 192066 200774 7314 210888 210360 309154 4058 464367 00866 54023  5B2607
~Gastos de Capital* (L-RD) 1002 ATHU M54 1630 114G MBRY 5980 268303 MO0 DT SlGAR) GATI% G000 G4BT 699167 B4 101
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE) BBATS 267810 38963 04660 406371 3100 SBLA0 634008 60938 7TATI26 72607 G4LI%4 L0I5L72 109495 1181029 1273858
COK A%  2030% 400% U8M% 482 5% 03%  68% A% 8% 2B8% 288% 288 a

Vialor Presente de los Flujos 0018 L7189 169160 166707 644 133064 L3149 O45TT TB06 63065 35 M4BI8 A8 33 2601 21366

Valor Presene 1691521
Valor e fa Deuda (1,026,109)
CaialEfectio 306,357
Valor de la Empresa 991,769
# de acciones en el mercado 1,098 962 569
Valor de/a accion S 09

Elaboracion Propia

Valor Presente Simulado

Valor de fa Deuda

CailEfectio

Valor de 13 Empresa
#de acciones en gl megago,
Valor de 1a accidn

17061
(02610




Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles

+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)

+Depreciacién & Amortizacién * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accion

Elaboracién Propia

ANEXO N°08-3: Flujos de caja libres de Minsur SAA - 2009

Primer Estado

Segundo Estado

Tercer Estado

2010

2011

2012

2013

218

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
785,806 883,616 942,730 1,005,798 1,073,086 1,144,446 1,217,135 1,294,431 1,376,624 1,464,024 1,549,670 1,640,325 1,736,284 1,837,857 1,945,372 2,059,176
157,456 167,927 179,094 191,003 203,705 179,837 184,313 187,590 189,290 188,947 261,001 276,269 292,431 309,538 327,646 346,814
28,245 31,246 34,566 38,239 42,302 34,919 36,254 37,256 37,794 37,705 50,929 53,908 57,062 60,400 63,933 67,673
-35,646 -35,747 -35,848 -35,950 -36,052 -35,848 -35,889 -35,917 -35,931 -35,928 -51,589 -54,607 -57,801 -61,183 -64,762 -68,550
935,860 1,047,041 1,120,541 1,199,091 1,283,042 1,323,354 1,401,814 1,483,360 1,567,776 1,654,749 1,810,010 1,915,896 2,027,976 2,146,612 2,272,189 2,405,112
32.56% 32.56% 32.56% 32.56% 32.56% 34.19% 35.00% 35.82% 36.63% 37.44% 39.07% 39.07% 39.07% — —
705,990 595,853 481,050 388,331 313,457 226,675 171,524 128,134 94,494 68,789 48,096 36,608 27,863 21,207 16,141 12,286
3,375,646 Valor Presente Simulado 3,387,572
0 Valor de la Deuda 0
595,820 Caja/Efectivo 595,820
3,971,466 Valor de la Empresa 3,983,392
375,909,313 # de acciones en el mercado 375,909,313
SI._10.56 Valor de la accion S/ 10.60



Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

ANEXO N°08-3: Flujos de caja libres de Minsur SAA - 2010

Primer Estado

Segundo Estado

Tercer Estado

Rubros (en Miles de Soles) 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Ingresos Netos Sostenibles 1,113,743 1,218,878 1,382,329 1,567,700 1,777,928 1,994,302 2,228,759 2,490,745 2,783,489 3,110,597 3,366,599 3,643,670 3,943,544 4,268,098 4,619,363 4,999,536
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD) 273,436 306,713 344,040 385910 432,875 348595 363,626 375,009 381,203 380,262 669,744 724864 784521 849,087 918,966 994,597
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD) 46,489 49,822 53,394 57,222 61,324 53,650 55,082 56,134 56,682 56,575 102,946 111,419 120,589 130,513 141254 152879
-Gastos de Capital * (1-RD) -67,318 -68,985 -70,693 -12,444 -74,238 -70,736 -711,419 -71,906 -72,149 -72,090  -135556  -146,712  -158,787  -171855 -185998  -201,306
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE) 1,366,350 1,506,428 1,709,070 1,938,387 2,197,889 2,325,811 2,576,048 2,849,983 3,149,226 3,475344 4,003,734 4,333,241 4,689,867 5,075,843 5493585 5945707

COK 37.95% 37.95%  37.95%  37.95%  37.95% 38.62%  38.95%  39.28% 39.61% 39.95%  40.61%  40.61%  40.61% e e

Valor Presente de los Flujos 990,467 791,598 651,020 535246 439944 327,879 257,631 201,248 156,273 120,621 94,251 72,547 55,841 42,981 33,084 25,465
Valor Presente 4,881,215 Valor Presente Simulado 5,514,158
Valor de la Deuda 0 Valor de la Deuda 0
Caja/Efectivo 1,243,179 Caja/Efectivo 1,243,179
Valor de la Empresa 6,124,394 Valor de la Empresa 6,757,337
# de acciones en el mercado 960,999,163 # de acciones en el mercado 960,999,163
Valor de la accién Sl. 6.37 Valor de la accion S. 7.03
Elaboracion Propia
Ratio de Crecimiento del ler estado o X . i i
Ratio de Crecimiento del 2do estado ANEXO N°08-3: Flujos de caja libres de Minsur SAA - 2011
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado

Rubros (en Miles de Soles) 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Ingresos Netos Sostenibles 1,117,338 1,182,437 1,323,147 1,480,602 1,656,794 1,821,810 1,991,476 2,176,866 2,379,430 2,600,642 2,809,214 3,034,513 3,277,881 3,540,767 3,824,736 4,131,480
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD) 207,501 228,168 250,894 275,883 303,361 253,162 262,294 269,119 272,764 272,140 437,972 473,098 511,040 552,026 596,298 644,121
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD) 63,545 68,930 74,773 81,110 87,985 75,269 77,613 79,350 80,265 80,096 130,091 140,524 151,794 163,968 177,118 191,323
-Gastos de Capital * (1-RD) -101,975 -104,056  -106,180 -108,347  -110,558  -106,223  -107,073 -107,676  -107,975 -107,901  -182,783  -197,443 -213,278 -230,382  -248,859  -268,818
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE) 1,286,409 1,375,480 1,542,634 1,729,249 1,937,582 2,044,017 2,224,310 2,417,659 2,624,484 2,844,978 3,194,494 3,450,692 3,727,437 4,026,378 4,349,293 4,698,107

COK 25.41% 25.41% 25.41% 25.41% 25.41% 28.09% 29.43% 30.77% 32.11% 33.45% 36.13% 36.13% 36.13% o, o o

Valor Presente de los Flujos 1,025,763 874,561 782,108 699,083 624,596 462,800 365,553 282,703 214,103 158,816 107,377 85,204 67,610 53,649 42,571 33,780
Valor Presente 6,010,084 Valor Presente Simulado 6,038,734
Valor de la Deuda (18,263) Valor de la Deuda (18,263)
Caja/Efectivo 1,360,652 Caja/Efectivo 1,360,652
Valor de la Empresa 7,352,474 Valor de la Empresa 7,381,124
# de acciones en el mercado 960,999,163 # de acciones en el mercado 960,999,163
Valor de la accién SI. 7.65 Valor de la accién SI. 7.68

Elaboracion Propia

219



Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

ANEXO N°08-3: Flujos de caja libres de Minsur SAA - 2012

Primer Estado

Segundo Estado

Tercer Estado

Rubros (en Miles de Soles) 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Ingresos Netos Sostenibles 800,577 857,068 919,377 986,216 1,057,914 1,130,381 1,205,572 1,285,760 1,371,276 1,462,476 1,541,449 1,624,688 1,712,421 1,804,891 1,902,356 2,005,083
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD) 174810 186,784 199579 213250 227,858 200,456 205,585 209,346 211,299 210,909 292,434 308,225 324,869 342,412 360902 380,391
+Depreciacién & Amortizacion * (1- RD) 74,432 81,441 89,110 97,502 106,684 89,834 92,914 95,209 96,428 96,214 131,460 138,559 146,041 153,928 162,240 171,001
-Gastos de Capital * (1-RD) -199,416  -213,176  -227,884  -243,608  -260,416  -228,900  -234,797 -239,121  -241,368  -240,920  -333,949  -351,982 -370,989  -391,023  -412,138  -434,394
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE) 850,402 912,118 980,182 1,053,360 1,132,039 1,191,771 1,269,274 1,351,193 1,437,635 1,528,678 1,631,394 1,719,489 1,812,342 1,910,208 2,013,360 2,122,081
COoK 24.63% 24.63% 24.63% 24.63% 24.63% 26.97% 28.14% 29.31% 30.47% 31.64% 33.98% 33.98% 33.98% o, o

Valor Presente de los Flujos 682,341 587,227 506,336 436,603 376,486 284,471 223,796 172,900 131,202 97,804 65,331 51,395 40,432 31,807 25,022 19,684
_ VeomciGndeMinswsAA __ Vaoraciondeminsursan
Valor Presente 3,805,429 Valor Presente Simulado 3,822,836
Valor de la Deuda (515,934) Valor de la Deuda (515,934)
Caja/Efectivo 232,823 Caja/Efectivo 232,823
Valor de la Empresa 3,522,318 Valor de la Empresa 3,539,725
# de acciones en el mercado 960,999,163 # de acciones en el mercado 960,999,163
Valor de la accion Sl 367 Valor de la accién Sl 368

Elaboracion Propia
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Ratio de Crecimiento del 1er estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

ANEXO N°08-3: Flujos de cajalibres de Minsur SAA - 2013

Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado

Rubros (en Miles de Soles) 2014 005 2006 2017 2018 2019 2020 2021 002 2003 024 2005 2006 2027 2028 2029
Ingresos Netos Sostenibles 768311 810573 861558 915750 973351 1033309 1096699 1163977 1235383 1311208 12383455 1459684 1540112 1624973 1714509 1808978
+-Cambios en el Capital de Trabajo* (IR~ 214560 227,777 241808 256,04 212517 242673 248296 252,399 254518 254081 343050 361952 381896 402939 425140 448566
+Depreciacion & Amortizacion * (L- RD) 114262 125941 138814 153003 168,643 140133 145307 149180 151253 150903 199,169 210143 221,722 233938 246828 260429
-Gastos de Capital * (1-RD) 198586 213833 230250 247928 266,964 231512 238098 242950 245490 245003 327946 -346016 -365082 -385198 406,422 428816
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE) 898,547 950,459 1,011,930 1077529 1147547 1184603 1252204 1322606 1395663 147,189 1507728 1685763 1778648 1876652 1,980,056 2,089,157

COK 3.01%  3401% 3401% 3401% 3400% 3273% 32.09% - 3L4%%  30.80% 30.16% 2888%  2888%  28.88% e

Valor Presente de los Flujos 670508 529047 420474 334103 265512 216674 178514 148415 124508 105392 98053 80273 65717 53801 44045 36058
Valor Presente 3534,088 Valor Presente Simulado 3549231
Valor de la Deuda (558,395) Valor de la Deuda (558,395)
Caja/Efectivo 555,907 Caja/Efectivo 555,907
Valor de la Empresa 3,531,601 Valor de la Empresa 3,546,743
# de acciones en el mercado 960,999,163 # e acciones en el mercado 960,999,163
Valor de la accion Sl 367 Vialor de la accion Sl 369
Elaboracidn Propia

221



Ratio de Crecimiento del 1er estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accion

Elaboracidn Propia

Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

ANEXO N°08-4: Flujos de caja libres de Cerro Verde SAA - 2009

Primer Estado

Segundo Estado

Tercer Estado

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accion

Elaboracion Propia

222

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
729,569 785,326 991,003 1,250,546 1,578,064 1,879,632 2,193,896 2,559,628 2,985,024 3,479,530 3,781,901 4,110,549 4,467,755 4,856,003 5,277,990 5,736,647
375,935 447,777 533,347 635,269 756,669 549,799 584,572 611,931 627,648 626,124 1,457,156 1,583,782 1,721,413 1,871,004 2,033,594 2,210,313
78,980 91,738 106,557 123,770 143,763 108,962 114,958 119,602 122,211 121,899 289,550 314,712 342,060 371,786 404,094 439,209
163,192 -204,139 255,359  -319,432  -399,580  -268,340  -289,370 306,416 -316,628  -316,067  -707,587 _ -769,076 _ -835909  -908,550  -987,503 -1,073,317
1,021,292 1,120,702 1,375,547 1,690,154 2,078,917 2,270,053 2,604,056 2,984,745 3,418,255 3,911,487 4,821,020 5,239,966 5,695,320 6,190,243 6,728,175 7,312,853
31.52% 30.83% 31.52% 31.52% 31.52% 33.41% 34.35% 35.30% 36.24% 37.18% 39.07% 39.07% 39.07% o, o, o,
776,530 647,898 604,644 564,884 528,297 402,675 329,578 265,860 211,397 165,712 128,106 100,121 78,250 61,156 47,796 37,355
5,083,905 Valor Presente Simulado 5,115,382
0 Valor de la Deuda 0
203,391 Caja/Efectivo 203,391
5,287,296 Valor de la Empresa 5,318,773
350,056,012 # de acciones en el mercado 350,056,012
$ 15.10 Valor de la accion $ 15.19
o . H P H
ANEXO N°08-4: Flujos de caja libres de Cerro Verde SAA - 2010
Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
996,275 1,051,034 1,307,801 1,627,297 2,024,846 2,424,551 2,872,034 3,401,708 4,028,582 4,770,393 5,162,996 5587,911 6,047,796 6,545529 7,084,226 7,667,258
410,489 491519 588545 704,724 843837 607,823 647,290 678,444 696,424 694,763 1,650,246 1,786,061 1,933,054 2,092,144 2,264,328 2,450,682
86,399 96,697 108,222 121,121 135558 109,600 114,240 117,748 119,653 119,360 299,937 324,622 351,338 380,253 411,548 445419
-109,457  -127,224  -147,875  -171,878  -199,777  -151242  -159,599 -166,074  -169,714  -169,282  -412,055  -445967  -482,670  -522,394  -565,387  -611,918
1,383,706 1,512,026 1,856,694 2,281,265 2,804,464 2,990,731 3473964 4,031,825 4,674,945 5415234 6,701,124 7,252,626 7,849,518 8,495533 9,194,715 9,951,440
37.06% 36.61%  37.06%  37.06%  37.06%  37.95%  38.39% 38.84% 39.28%  39.72%  40.61%  40.61%  40.61% o o
1,009,562 804,892 721,121 646,447 579,824 434,005 357,326 292,085 237,035 190,965 157,750 121423 93,461 71,939 55,373 42,621
5,958,292 Valor Presente Simulado 6,003,479
0 Valor de la Deuda 0
388,113 Caja/Efectivo 388,113
6,346,405 Valor de la Empresa 6,391,592
350,056,012 # de acciones en el mercado 350,056,012
$ 1813 Valor de la accion $ 1826



Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)
+Depreciacion & Amortizacién * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accién

Elaboracion Propia

Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accién

Elaboracion Propia

ANEXO N°08-4: Flujos de caja libres de Cerro Verde SAA - 2011

Primer Estado

Segundo Estado

Tercer Estado

223

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
1,058,084 1,139,486 1,386,869 1,687,958 2,054,414 2,416,401 2,811,658 3,271,182 3,805,350 4,426,201 4,781,182 5,164,633 5,578,836 6,026,259 6,509,565 7,031,632
316,987 372,840 438,534 515,804 606,689 450,171 476,808 497,601 509,414 508,137 1,108,494 1,197,395 1,293,426 1,397,159 1,509,211 1,630,250
97,187 115,643 137,605 163,738 194,834 141,801 150,724 157,741 161,768 161,374 348,859 376,837 407,060 439,706 474,970 513,063
-169,193  -198,967  -233,979  -275,154  -323,573  -240,173  -254,369 -265,450  -271,744  -271,062 -591,408 -638,839  -690,074  -745/417  -805,200 -869,777
1,303,065 1,429,003 1,729,029 2,092,347 2,532,363 2,768,200 3,184,820 3,661,074 4,204,788 4,824,649 5,647,127 6,100,026 6,589,249 7,117,706 7,688,546 8,305,168
23.86% 22.70% 23.86% 23.86% 23.86% 26.93% 28.46% 30.00% 31.53% 33.06% 36.13% 36.13% 36.13% o, o, o
1,052,047 931,475 909,932 889,015 868,701 662,008 551,671 448,947 356,909 277,274 189,817 150,621 119,519 94,839 75,255 59,715
7,867,218 Valor Presente Simulado 7,921,170
0 Valor de la Deuda 0
388,113 Caja/Efectivo 388,113
8,255,331 Valor de la Empresa 8,309,283
350,056,012 # de acciones en el mercado 350,056,012
$ 23.58 Valor de la accién $ 23.74
o . H H H
ANEXO N°08-4: Flujos de caja libres de Cerro Verde SAA - 2012
Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
903,253 971,737 1,048,893 1,132,175 1,222,070 1,316,291 1,416,503 1,524,343 1,640,392 1,765,274 1,880,899 2,004,098 2,135366 2,275233 2,424,261 2,583,050
214,321 230,845 248,643 267,814 288,462 250,017 257,156 262,418 265,174 264,645 383,951 409,100 435,896 464,447 494,868 527,282
84,011 80,783 77,679 74,694 71,824 77,798 76,555 75,710 75,316 75,441 117,891 125,613 133,840 142,607 151,948 161,900
-208,905  -138,365 91,644  -60,699 -40,203  -107,963 -87,775 -77,657 -74,859 77,691 -156,509  -166,760  -177,683  -189,321  -201,722  -214,934
992,680 1,145,000 1,283,571 1,413,984 1,542,153 1,536,143 1,662,440 1,784,815 1,906,022 2,027,668 2,226,232 2,372,050 2,527,419 2,692,965 2,869,355 3,057,297
16.88% 15.93% 16.88% 16.88%  16.88% 21.16%  23.29% 25.43% 21.57% 29.71% 33.98% 33.98%  33.98% oo oo oo
849,316 838,156 803,895 757,676 707,011 485,717 383,875 291,328 213,043 150,463 89,152 70,900 56,384 44,841 35,660 28,359
5,915,937 Valor Presente Simulado 5,945,373
0 Valor de la Deuda 0
1,427,528 Caja/Efectivo 1,427,528
_ 1,343,465 Valor de la Empresa 7,372,901
350,056,012 # de acciones en el mercado 350,056,012
$ 20.98 Valor de la accién $ 21.06



Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenioles
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

00K

Valor Presente de los Flujos

ANEXO N°08-4: Flujos de cajalibres de Cerro Verde SAA - 2013

Valor Presente

Valor de la Deuda
CajalEfectivo

Valor de la Empresa

# de acciongs en el mercado
Vialor de la accion

Elaboracidn Propia

Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado
014 005 016 2007 2018 2009 200 2021 2000 023 024 025 006 2007 2008 200
75454 810506 885,640 967,738 1057448 1132632 1202360 1216276 1354626 1437665 1516881 1600461 1688646 1,781,690 1879862 1983442
181754 194677 208518 223344 239223 200503 215053 219128 221250 220832 309,722 326,788 344794 363792 383837 404986
102618 100471 116781 124580 132899 117270 120200 122346 123459 123235 173219 182826 192900 203529 214743 226576
536866 473247 17168 -367733 -324157 423834 401228  -386824 380755 383360 610,783 644437 679945 717410 756939 798647
502061 641406 793,771 947928 1105413 1035571 1136385 1230927 1318580 1398372 1389099 1465638 1546395 1631601 1721502 1816357
2368%  23.20% 23.68% 2368% 2368% 24.98% 2563%  2628%  2693% 27.58% 2888%  2888%  28.88% e o
406663 419309 419563 405114  3BLOGB 271729 230076 190351 154180 122404 85250 69791 57136 46775 38203 3130
__ Vot deCeroVerte S
3471489 Valor Presente Simulado 3490,723
(5,903) Valor de la Deuda (5,903)
854,570 CajalEfectivo 854,570
4,320,156 Valor de la Empresa 4339390
350,056,012 # de acciones en el mercado 350,056,012
$§ 134 Valor de la accion $§ 14
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Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)
+Depreciacién & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accién

Elaboracién Propia

Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

ANEXO N°08-5: Flujos de caja libres de Ferreycorp SAA - 2009

Primer Estado

Segundo Estado

Tercer Estado

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accién

Elaboracion Propia

225

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
102,820 107,200 124,106 143,677 166,335 189,772 216,064 245,997 280,076 318,875 346,585 376,704 409,439 445,020 483,692 525,725
315,475 359,925 410,639 468,498 534,509 417,809 438,276 453,946 462,607 461,429 880,928 957,480 1,040,685 1,131,121 1,229,415 1,336,252
29,816 31,578 33,444 35,420 37,514 33,554 34,302 34,847 35,127 35,069 70,798 76,950 83,637 90,905 98,805 107,391
-10,889 -11,137 -11,390 -11,648 -11,913 -11,396 -11,497 -11,569 -11,604 -11,596 -24,051 -26,141 -28,413 -30,882 -33,566 -36,483
437,221 487,566 556,798 635,947 726,445 629,739 677,145 723,221 766,207 803,778 1,274,260 1,384,993 1,505,349 1,636,163 1,778,346 1,932,884
34.60% 34.60% 34.60% 34.60% 34.60% 32.82% 31.93% 31.04% 30.14% 29.25% 27.47% 27.47% 27.47% oo o
324,826 269,111 228,320 193,739 164,417 114,710 97,350 83,205 71,534 61,763 88,261 75,258 64,170 54,716 46,655 39,781
2,208,052 Valor Presente Simulado 2,224,042
(580,659) Valor de la Deuda (580,659)
93,775 Caja/Efectivo 93,775
1,721,168 Valor de la Empresa 1,737,158
483,187,500 # de acciones en el mercado 483,187,500
Sl. 3.56 Valor de la accién SI. 3.60
o . . ..
ANEXO N°08-5: Flujos de caja libres de Ferreycorp SAA - 2010
Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
104,020 107,883 122,587 139,296 158,282 177,972 199,973 224,692 252,468 283,676 307,023 332,291 359,638 389,237 421,271 455,941
379,220 426,395 479,439 539,081 606,143 486,056 507,423 523,628 532,466 531,143 945605 1,023,428 1,107,656 1,198,816 1,297,479 1,404,261
37,509 43,727 50,975 59,426 69,277 52,183 55,117 57,396 58,680 58,530 101,598 109,959 119,009 128,803 139,404 150,877
-13,407  -13,694  -13,988  -14,287 -14593  -13,994  -14,111 -14,195 14,236 -14,226  -27,165 ~ -29,400  -31,820  -34/439  -37,273 -40,340
507,342 564,311 639,014 723516 819,109 702,217 748,402 791,522 829,378 859,124 1,327,061 1,436,278 1,554,483 1,682,417 1,820,880 1,970,739
32.45% 32.45% 32.45% 32.45% 32.45% 31.43% 30.91% 30.40% 29.89% 29.38% 28.35% 28.35% 28.35% o, o, am,
383,044 321,673 275014 235093 200,947 136,271 113571 94,676 78,822 65,396 85,219 71,860 60,595 51,097 43,087 36,332
2,448,972
2,448,138 Valor Presente Simulado 2,462,135
(633,936) Valor de la Deuda (633,936)
42,683 Caja/Efectivo 42,683
1,856,885 Valor de la Empresa 1870882
504,230,769 # de acciones en el mercado 504,230,769
Sl. 3.68 Valor de la accién Sl. 3.71



Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

ANEXO N°08-5: Flujos de caja libres de Ferreycorp SAA - 2011

Primer Estado

Segundo Estado

Tercer Estado

Rubros (en Miles de Soles) 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Ingresos Netos Sostenibles 151,762 158,864 178,880 201,419 226,798 252,449 280,409 311,465 345959 384,280 415099 448,390 484,351 523,195 565156 610,481
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD) 269,911 325444 392,401 473,135 570,480 406,274 433547 455167 467,721 466,638 751,093 811,331 876,399 946,687 1,022,611 1,104,624
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD) 30,296 32,056 33,919 35,891 37,977 34,028 34,774 35,318 35,597 35,539 62,554 67,571 72,991 78,844 85,168 91,998
-Gastos de Capital * (1-RD) -57,746 -58,961 -60,202 -61,469 -62,763 -60,228 -60,725 -61,077 -61,252 -61,209  -110,538  -119,403  -128,979  -139,324  -150,497  -162,567
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE) 394,223 457,402 544,999 648,976 772,492 632,523 688,006 740,873 788,025 825,247 1,118,208 1,207,888 1,304,761 1,409,403 1,522,437 1,644,537
COK 21.00% 20.37% 21.00% 21.00% 21.00% 22.15% 22.72% 23.29% 23.86% 24.44% 25.58% 25.58% 25.58% oom, oom, oom,
Valor Presente de los Flujos 325,804 312,412 307,638 302,752 297,829 190,468 164,152 138,778 114,837 92,717 91,285 78,520 67,541 58,096 49,973 42,985
Valor Presente 2,900,207 Valor Presente Simulado 2,921,789
Valor de la Deuda (430,921) Valor de la Deuda (430,921)
Caja/Efectivo 4,992 Caja/Efectivo 4,992
Valor de la Empresa 2,474,278 Valor de la Empresa 2,495,860
# de acciones en el mercado 689,794,776 # de acciones en el mercado 689,794,776
Valor de la accién Sl. 3.59 Valor de la accién Sl. 3.62
Elaboracién Propia
Ratio de Crecimiento del ler estado
. - ° . . . .
Ratlo de Crecimiento del 2do estado ANEXO N°08-5: Flujos de caja libres de Ferreycorp SAA - 2012
Ratio de Crecimiento del 3er estado
Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado
Rubros (en Miles de Soles) 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Ingresos Netos Sostenibles 167,230 179,301 196,478 215,301 235,927 257,066 279,611 304,133 330,804 359,813 383,381 408,492 435248 463,757 494,133 526,499
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD) 160,879 175294 191,000 208,114 226,761 192,409 198,715 203,400 205,880 205433 313,342 333866 355735 379,035 403,862 430,315
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD) 33,711 37,921 42,656 47,983 53,975 43,249 45,157 46,604 47,394 47,276 70,632 75,259 80,188 85,440 91,037 97,000
-Gastos de Capital * (1-RD) -59,147  -73,119 -90,392  -111,745 -138,143  -94,509  -101,581 -107,274  -110,650 -110,431  -155589  -165,780 -176,639  -188,209  -200,537  -213,672
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE) 302,673 319,397 339,743 359,653 378,520 398,215 421,902 446,863 473427 502,090 611,766 651,837 694,532 740,024 788,495 840,142
COK 1586%  15.86% 15.86% 15.86%  15.86%  17.79%  18.75% 19.71% 20.67% 21.64% 23.56% 23.56% 23.56% o o e
Valor Presente de los Flujos 261,240 237,938 218449 199595 181310 149,135 126,719 105,957 87,253 70,827 59,694 51,476 44,389 38,279 33,009 28,465
Valor Presente 2,072,034 Valor Presente Simulado 2,087,759
Valor de la Deuda (159,303) Valor de la Deuda (159,303)
Caja/Efectivo 15,437 Caja/Efectivo 226 15,437
Valor de la Empresa 1,928,168 Valor de la Empresa 1,943,893
# de acciones en el mercado 754,819,742 # de acciones en el mercado 754,819,742
Valor de la accion Sl. 2.55 Valor de la accién Sl. 2.58

Elaboracién Propia



Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

ANEXO N°08-5: Flujos de cajalibres de Ferreycorp SAA - 2013

Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado

Rubros (en Miles de Soles) 2014 005 016 2007 2008 019 200 2021 2002 2003 2024 A% 026 2007 2008 A0

Ingresos Netos Sostenibles 103047 78797 87598 97383 108261 117311 127879 139393 151939 165608 178625 192665 207809 224,142 241760 260762

+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD) 193461 200634 227159 246150 266,728 208626 235659 240865 243606 243007 366441 395243 426309 459817 495958 534941

+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD) 043 33282 36397 30802 43527 36688 37939 3BT 39365 39278 58859 63485 OB4TS 73T 79662 8592

-Gastos de Capital * (1-RD) 32199 32588 -32982 33381 33784 30987 33044 33256 33310 -33296  -52499 56625 61076 65877 71054 -76,639

Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE) 04743 200124 318172 349955  3B4732 349639 368333 365873 40L600 414687 551426 504768 641516 691,940 746,326 804987

COK 2.04%  2.03%  2204% 2274% - 22.074%  2208% 2075%  2042%  2008% 2075% 2009% - 20.09%  20.09% a i

Vialor Presente de los Flujos 013 191917 172,089 154194 138111 105635 92908 81708 7783 62916 73606 66110 59377 53330 47899 4302
__ VibindeFerewopSh __ VawindeFerepop
Valor Presente 2,034,132 Valor Presente Simulado 2,055,492
Valor de la Deuda (864,581) Valor de la Deuda (864,581)
CajaEfectivo 16,455 CajalEfectivo 16,455
Valor de la Empresa 1,186,006 Valor de la Empresa 1,207,366
#de acciones en el mercado 945,227,102 # de acciones en el mercado 945,227,102
Valor de la accion S, 15 Valor de la accion S, 128

Elaboracidn Propia

227




Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

Valor Presente

Valor de la Deuda

Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado

Valor de la accién

Ratio de Crecimiento del Ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

ANEXO N°08-6: Flujos de caja libres de Credicorp SAA - 2009

Primer Estado

Segundo Estado

Tercer Estado

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accion

Elaboracion Propia

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
573,368 617,116 719,928 839,868 979,790 1,122,153 1,278,607 1,456,835 1,659,861 1,891,196 2,055541 2,234,168 2,428,317 2,639,338 2,868,696 3,117,986
275,647 315,699 361,570 414,106 474,276 368,260 386,782 400,999 408,885 407,840 792,258 861,105 935935 1,017,268 1,105,668 1,201,751
60,792 73,254 88,270 106,365 128,169 91,370 97,486 102,332 105,144 104,900 196,382 213,448 231,996 252,157 274,069 297,886
57,418  -67,678  -79,773 _ -94,029 -110,832 81,946 -86,851 _ -90,686 92,869 92,637  -176,200  -191512  -208,154  -226,243  -245,903  -267,272
852,390 938,391 1,089,995 1,266,311 1,471,403 1,499,837 1,676,023 1,869,479 2,081,022 2,311,300 2,867,981 3,117,209 3,388,094 3,682,520 4,002,530 4,350,350
29.55%  29.55%  29.55%  29.55% 29.55% 29.03%  28.77%  28.51% 28.25% 27.99% @ 27.47% @ 27.47% = 27.47% e e
657,962 559,125 501,317 449,563 403,222 325,012 285481 251,319 221,697 195928 198,650 169,383 144,428 123,150 105,006 89,536
5,198,971 Valor Presente Simulado 5,245,256
(3,550,411) Valor de la Deuda (3,550,411)
3,759,878 Caja/Efectivo 3,759,878
5,408,438 Valor de la Empresa 5,454,723
94,382,317 # de acciones en el mercado 94,382,317
$ 5730 Valor de la accién $57.79
o i . . .
ANEXO N°08-6: Flujos de caja libres de Credicorp SAA - 2010
Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
681,315 728,689 834,131 954,830 1,092,993 1,230,492 1,378,527 1,544,335 1,730,045 1,938,038 2,097,538 2,270,166 2,457,001 2,659,212 2,878,065 3,114,929
774,145 871532 981,171 1,104,602 1243561 995002 1,039,174 1,072,702 1,091,008 1,088,290 1,948,584 2,108,953 2,282,520 2,470,371 2,673,683 2,893,727
65,925 78,066 92,442 109,465 129,624 95,104 100,940 105515 108,130 107,863 186,424 201,767 218372 236,344 255795 276,847
-61,168 69,291  -78493  -88,916 -100,724  -79,718  -83429  -86,256 -87,809  -87,587 -156,137 -168,987 -182,894 -197,947 -214,238 -231,869
1,460,217 1,608,997 1,829,251 2,079,981 2,365,454 2,240,880 2,435,213 2,636,297 2,841,374 3,046,603 4,076,410 4,411,898 4,774,998 5,167,980 5593305 6,053,634
30.09%  30.09%  30.09%  30.09%  30.09%  29.67%  29.46%  29.25%  29.04% 28.83%  2841%  2841%  28.41% o, oo
1122467 950,752 830,886 726,246 634,885 471391 399,565 338,493 286424 241906 260,430 219,502 185,007 155933 131427 110,773
7,660,189 Valor Presente Simulado 5,643,010
(5,238,088) Valor de la Deuda 228 (5,238,088)
8,474,955 Caja/Efectivo 8,474,955
10,897,056 Valor de la Empresa 8,879,877
94,382,317 # de acciones en el mercado 94,382,317
$ 11546 Valor de la accion $94.08



Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accion

avmnidn Peania

Rafio de Crecimiento del Ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accion

Elaboracion Propia

ANEXO N°08-6: Flujos de caja libres de Credicorp SAA - 2011

Primer Estado

Segundo Estado

Tercer Estado

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
824,439 881,695 1,007,865 1,152,091 1,316,955 1,493,691 1,693,166 1,919,279 2,175,588 2,466,124 2,663,907 2,877,553 3,108,332 3,357,621 3,626,902 3,917,779
731,210 829,338 940,635 1,066,868 1,210,042 955,619 1,000,501 1,034,733 1,053,553 1,050,889 1,941,329 2,097,023 2,265,205 2,446,874 2,643,113 2,855,091
71,320 78,699 86,843 95,829 105,745 87,687 90,961 93,413 94,727 94,506 178,121 192,406 207,837 224,505 242,511 261,960
-68,359 -72,480 -76,848 -81,480 -86,392 -77,112 -78,862 -80,139 -80,797 -80,660  -156,616  -169,177  -182,745 -197,401  -213,233  -230,334
1,558,609 1,717,253 1,958,495 2,233,308 2,546,351 2,459,884 2,705,764 2,967,286 3,243,070 3,530,860 4,626,740 4,997,805 5,398,629 5,831,599 6,299,293 6,804,496
20.74% 20.74% 20.74% 20.74% 20.74% 21.95% 22.56% 23.16% 23.77% 24.371% 25.58% 25.58% 25.58% o, o, oo,
1,290,880 1,177,963 1,112,677 1,050,858 992,344 747,866 651,587 560,534 475,966 398,771 377,702 324,888 279,458 240,381 206,769 177,856
11,160,579 Valor Presente Simulado 11,223,246
(7,469,649) Valor de la Deuda (7,469,649)
5,480,911 Caja/Efectivo 5,480,911
9,171,841 Valor de la Empresa 9,234,508
94,382,317 # de acciones en el mercado 94,382,317
$ 9718 Valor de la accién $ 9784
° . . . .
ANEXO N°08-6: Flujos de caja libres de Credicorp SAA - 2012
Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
1,020,496 1,096,728 1,253,669 1,433,070 1,638,142 1,862,240 2,117,676 2,408,149 2,738,464 3,114,098 3,353,883 3,612,132 3,890,266 4,189,817 4,512,433 4,859,890
1,365,184 1,551,941 1,764,247 2,005596 2,279,961 1,793,386 1,879,026 1,944,443 1,980,482 1975460 3,676,663 3,959,766 4,264,668 4,593,047 4,946,712 5,327,608
90,841 108,943 130,652 156,688 187,912 135007 143,840 150,820 154,853 154,486 276,743 298,052 321,002 345720 372,340 401,010
-107,108  -126,458  -149,304  -176,277  -208,123  -153,454  -162,723  -169,976  -174,111 -173,677 -314570 -338,792 -364,879 -392,975 -423234  -455.823
2,369,413 2,631,154 2,999,265 3,419,076 3,897,892 3,637,179 3,977,819 4,333,436 4,699,690 5,070,367 6,992,719 7,531,158 8,111,057 8,735,608 9,408,250 10,132,686
27.64% 27.64% 27.64% 27.64%  27.64% 26.62%  26.11% 25.60% 25.09%  24.58%  2356%  2356%  23.56% pomy ooy pomy
1,856,325 1,615,000 1,442,296 1,288,136 1,150,524 882573 784,149 699,705 626,709 563,062 682,322 594,740 518400 451,859 393,859 343,303
16,224,221 Valor Presente Simulado 16,364,201
(7,469,649) Valor de la Deuda 229 (7,469,649)
7,799,287 Caja/Efectivo 7,799,287
16,553,859 Valor de la Empresa 16,693,839
94,382,317 # de acciones en el mercado 94,382,317
$ 17539 Valor de la accion $176.87



Ratio de Crecimiento del Zer estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

ANEXO N°08-6: Flujos de caja libres de Credicorp SAA - 2013

Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado
Rubros (en Miles de Soles) 2014 005 006 2007 18 2009 2000 2021 200 23 024 2005 026 001 208 A9
Ingresos Netos Sostenibles 969,414 1027941 1166199 1323053 1501003 1671967 1851756 2050811 2271186 2515158 2653743 2,799,964 2954242 3117021 3,288,769 3469,980

+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD) 2,005,308 2,233,712 2488,132 2771530 3087207 2517178 2619552 2,696,720 2738437 2731819 4,547,288 4797844 5062,205 5,341,132 5635429 5,945,941

+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD) 96,310 106558 117897 130443 144323 119106 123665 127087 128925 128621 215104 226956 239462 252656 266,577 281,266

-Gastos de Capital * (1-RD) 133003 144140 -156200 169289 -183464 157221 162,064  -165649 167537 -167,187 283687 -299.318 -315810 -333211 -3bL571 370943

Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE) 2,938,029 3224072 3616019 4055736 4549069 4,151,031 4432909 4708968 4,971,011 5208410 7132448 7525446 7940008 8377597 8839203 9,326,243

COK 5.98%  2598% 2598% 2598% 2598%  2444%  2366%  22890%  22.12%  20.35%  19.80%  19.80%  19.80% e e

Vialor Presente de los Flujos 2332139 2031428 1808531 1610139 1433556 1118151 1002358 905302 823083 752465 977718 861,004 758,381 667919 588249 518,081

Valor Presente 22,013,835 Valor Presente Simulado 22,241 560

Valor de la Deuda (7,64349) Valor de la Deuda (7,643 4%)

CajalEfectivo 1,710,286 CajalEfectivo 7,710,286

Valor de la Empresa 22,080,626 Valor de la Empresa 22,314,351

#de acciones en el mercado 94,382,317 #de acciones en el mercado 94,382,317

Valor de la accion § 2339 Valor de la accion $236.43

Elaboracion Propia




Ratio de Crecimiento del ler estado

Ratio de Crecimiento del 2do estado ANEXO N°08-7: Flujos de caja libres de Banco Continental SAA - 2009

Ratio de Crecimiento del 3er estado

Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado
Rubros (en Miles de Soles) 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Ingresos Netos Sostenibles 881,605 953,712 1,098,866 1,266,114 1,458,816 1,671,950 1,917,178 2,198,374 2,520,812 2,890,543 3,141,731 3,414,748 3,711,489 4,034,018 4,384,574 4,765,593
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD) 60,483 69,320 79,448 91,055 104,358 80,933 85,023 88,163 89,906 89,677 174,752 189,938 206,444 224,384 243,882 265,076
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD) 9,653 10,845 12,184 13,689 15,379 12,350 12,889 13,298 13,521 13,488 26,677 28,995 31,515 34,254 37,230 40,466
-Gastos de Capital * (1-RD) -15,852 -16,132 -16,418 -16,709 -17,004 -16,423 -16,537 -16,618 -16,658 -16,648 -35,543 -38,632 -41,989 -45,638 -49,604 -53,915
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE) 935,889 1,017,744 1,174,080 1,354,149 1,561,550 1,748,809 1,998,553 2,283,217 2,607,582 2,977,069 3,307,617 3,595,049 3,907,459 4,247,017 4,616,083 5,017,220
COK 25.00% 25.00% 25.00%  25.00%  25.00% 24.52% 24.27%  24.03% 23.79% 23.55% 23.06%  23.06% 23.06% - am
Valor Presente de los Flujos 748,711 651,356 601,129 554,660 511,689 469,259 436,607 407,693 382,073 359,365 337,465 298,059 263,254 232,513 205,362 181,381
Valor Presente 8,012,485 Valor Presente Simulado 8,095,317
Valor de la Deuda (3,899,920) Valor de la Deuda (3,899,920)
Caja/Efectivo 881,371 Caja/Efectivo 881,371
Valor de la Empresa 4,993,936 Valor de la Empresa 5,076,768
# de acciones en el mercado 1,471,242,652 # de acciones en el mercado 1,471,242,652
Valor de la accién Sl. 3.39 Valor de la accién sl 3.45

Elaboracién Propia

231



Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)
+Depreciacién & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accion

Elaboracién Propia

Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)
+Depreciacion & Amortizacién * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accion

Elaboracion Propia

ANEXO N°08-7: Flujos de caja libres de Banco Continental SAA - 2010

Primer Estado

Segundo Estado

Tercer Estado
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2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
994,464 1,064,238 1,197,587 1,347,645 1,516,505 1,681,500 1,855,449 2,047,344 2,259,031 2,492,547 2,665,530 2,850,517 3,048,343 3,259,898 3,486,135 3,728,073
37,858 41,977 46,544 51,607 57,222 47,042 48,878 50,259 51,002 50,881 84,108 89,945 96,187 102,862 110,001 117,635
10,992 12,500 14,215 16,166 18,384 14,452 15,143 15,672 15,963 15,923 25,872 27,668 29,588 31,641 33,837 36,186
-19,149 -19,225 -19,301 -19,378 -19,454 -19,301 -19,332 -19,353 -19,364 -19,361 -34,325 -36,708 -39,255 -41,979 -44,893 -48,008
1,024,165 1,099,490 1,239,045 1,396,040 1,572,656 1,723,692 1,900,139 2,093,921 2,306,633 2,539,989 2,741,184 2,931,423 3,134,863 3,352,423 3,585,081 3,833,886
25.54% 25.54% 25.54% 25.54% 25.54% 25.19% 25.01% 24.84% 24.66% 24.48% 24.13% 24.13% 24.13% e e
815,808 697,633 626,240 562,043 504,340 447,810 398,237 355,034 317,303 284,282 254,269 219,057 188,721 162,586 140,071 120,673
6,844,822 Valor Presente Simulado 6,895,545
(3,899,920) Valor de la Deuda (3,899,920)
1,099,948 Caja/Efectivo 1,099,948
4,044,850 Valor de la Empresa 4,095,573
1,843,427,288 # de acciones en el mercado 1,843,427,288
Sl. 219 Valor de la accion Sl. 2.22
ANEXO N°08-7: Flujos de caja libres de Banco Continental SAA - 2011
Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
1,127,290 1,199,255 1,360,075 1,542,461 1,749,305 1,962,371 2,196,446 2,458,431 2,751,649 3,079,825 3,326,827 3,593,638 3,881,848 4,193,172 4,529,465 4,892,728
91,119 102,217 114,667 128,634 144,301 116,188 121,201 124,998 127,064 126,751 222,864 240,738 260,045 280,901 303,429 327,764
11,079 11,922 12,829 13,805 14,856 12,898 13,262 13,530 13,670 13,643 24,713 26,694 28,835 31,148 33,646 36,344
-27,798 -28,271 -28,752 -29,242 -29,739 -28,761 -28,953 -29,089 -29,157 -29,140 -55,015 -59,428 -64,194 -69,342 -74,903 -80,910
1,201,689 1,285,123 1,458,819 1,655,658 1,878,723 2,062,696 2,301,957 2,567,869 2,863,227 3,191,079 3,519,388 3,801,643 4,106,535 4,435,879 4,791,637 5,175,926
19.95% 19.95% 19.95% 19.95% 19.95% 20.44% 20.69% 20.93% 21.18% 21.42% 21.91% 21.91% 21.91% e e
1,001,825 893,191 845280 799,779 756,592 675788 617,340 561,436 508,322 458,179 398,139 352,776 312582 276,968 245411 217,450
10,612,123 Valor Presente Simulado 10,718,433
(3,899,920) Valor de la Deuda (3,899,920)
1,392,647 Caja/Efectivo 1,392,647
8,104,850 Valor de la Empresa 8,211,160
1,944,231,963 # de acciones en el mercado 1,944,231,963
Sl. 417 Valor de la accion SI. 4.22



Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

€OoK

Valor Presente de los Flujos

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accién

Elaboracion Propia

ANEXO N°08-7: Flujos de caja libres de Banco Continental SAA - 2012

Primer Estado

Segundo Estado

Tercer Estado

2013

2014

2015
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2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

1,195,121 1,251,706 1,408,044 1,583,908 1,781,738 1,964,010 2,150,878 2,355,425 2579312 2,824,357 2,976,872 3,137,623 3,307,055 3,485,635 3,673,860 3,872,248

47,479 52,336 57,690 63,592 70,097 58,239 60,391 62,001 62,864 62,718 99,554 104,930 110,597 116,569 122,863 129,498

9,162 9,827 10,541 11,306 12,127 10,593 10,879 11,089 11,199 11,177 18,075 19,051 20,080 21,164 22,307 23,511

-22,762 -22,794 -22,826 -22,858 -22,891 -22,826 -22,839 -22,848 -22,852 -22,851 -38,770 -40,864 -43,071 -45,396 -47,848 -50,432

1,229,001 1,291,075 1,453,448 1,635,947 1,841,071 2,010,015 2,199,308 2,405,667 2,630,522 2,875,401 3,055,731 3,220,740 3,394,660 3,577,972 3,771,182 3,974,826

21.63% 21.63%  21.63%  21.63%  21.63%  21.19%  20.97% 20.76% 2054%  20.32%  19.88%  19.88%  19.88% oo o o,
1,010,442 872,710 807,751 747,492 691,619 634,373 580,027 532,102 489,759 452283 415816 365,590 321,432 282,607 248471 218,459

10,261,100 Valor Presente Simulado 10,383,954
(3,899,920) Valor de la Deuda (3,899,920)
1,670,898 Caja/Efectivo 1,670,898
8,032,078 Valor de la Empresa 8,154,932
2,226,473,000 # de acciones en el mercado 2,226,473,000
Sl. 3.61 Valor de la accién Sl. 3.66



Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3¢r estado

ANEXO N°08-7: Flujos de cajalibres de Banco Continental SAA - 2013

Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado

Rubros (en Miles de Soles) 2014 005 006 2007 20188 2009 200 2001 000 08 024 005 006 007 A8 2009

Ingresos Netos Sostenibles 1223210 1272053 1391498 1522160 1665001 1807456 1950402 2124117 2302675 2496239 2692443 2904070 3132329 3378530 3644083 3930508

+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD) W5206 30446 37844 377585 409868 350,190 361,187 36933 373633 372843 566324 610838 658,849 710635 766491 826,737

+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD) 1296 1405 15210 16460 17813 15305 15768 16111 1609 16258 24743 26688 28786 31048 33489 3612

-Gastos de Capital * (1-RD) 33597 33912 34230 -34Bh1 34875 -34233 34360 4450 34494 34480 54960 59280 -3940 68965 74386 80233

Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE) 1497805 1572641 1720322 1881654 2057898 2138718 2301997 2475114 2,658,106 2,850,857 3228551 3482315 3,796,025 4,051,248 4369676 4,713,133

COK 046%  2046% 2046% 2046% 2046% 195% 1046%  1873%  1829% 1786% 169%  1699%  16.9%%  16.9%% "

Valor Presente de los Flujos 1243405 1083787 984195 893652 811352 73L021 674875 626986 586,36 B5L310 574608 520765 4884220 450305 415163 362,763
_ VwindeBawConrend __ Vdornde oGl
Valor Presente 15,549,631 Valor Presente Simulado 15,830,194
Valor de la Deuda (3,899,920 Valor de la Deuda (3,899,920)
Caja/Efectivo 1,984,613 Cajalfectivo 1,984,613
Valor de la Empresa 13,634,324 Valor de la Empresa 13914887
# de acciones en el mercado 2,124.770,000 #de acciones en el mercado 2,124,770,000
Vialor de fa accin S, 500 Valor de [a accion 8. 5l

Elaboracion Propia
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Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)
+Depreciacién & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accion

Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

ANEXO N°08-8: Flujos de caja libres de Cementos Pacasmayo SAA - 2009

Primer Estado

Segundo Estado

Tercer Estado

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accién

Elaboracion Propia

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
122,147 127,311 143,900 162,650 183,843 204,231 225,846 249,743 276,163 305,371 331,924 360,768 392,119 426,194 463,231 503,485
60,703 67,435 74,914 83,222 92,451 75,745 78,753 81,017 82,238 82,041 138,994 151,073 164,201 178,470 193,979 210,836
30,264 32,349 34,577 36,959 39,504 34,731 35,624 36,279 36,619 36,551 63,612 69,140 75,148 81,679 88,776 96,491
-52,079 -56,062 -60,350 -64,965 -69,934 -60,678 -62,398 -63,665 -64,328 -64,200 -111,175 -120,836  -131,337  -142,750  -155,155  -168,638
161,036 171,033 193,041 217,865 245,865 254,029 277,826 303,374 330,692 359,763 423,355 460,145 500,132 543,593 590,831 642,174
22.00% 22.00%  22.00% = 22.00% = 22.00% = 23.02%  2353% = 24.04% 24.55% 25.06%  26.08%  26.08%  26.08% o o o
131,997 114,911 106,309 98,344 90,970 73,287 63,294 54,136 45,849 38,444 33,082 28,519 24,586 21,195 18,271 15,751
1,057,394 Valor Presente Simulado 1,066,704
(285,699) Valor de la Deuda (285,699)
90,798 Caja/Efectivo 90,798
862,493 Valor de la Empresa 871,803
419,977,479 # de acciones en el mercado 419,977,479
SI. 2.05 Valor de la accion Sl. 2.08
o . . T
ANEXO N°08-8: Flujos de caja libres de Cementos Pacasmayo SAA - 2010
Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
139,154 143936 162,216 182,818 206,036 228,906 253,591 280,936 311,226 344,781 373,156 403,867 437,105 473,079 512,013 554,152
60,171 66,850 74,270 82,514 91,674 75,096 78,081 80,327 81,538 81,343 137,298 148598 160,828 174,064 188,389 203,894
29,479 30,919 32,429 34,013 35,674 32,503 33,108 33,545 33,768 33,720 59,258 64,135 69,413 75,126 81,309 88,000
-59,708  -62,547  -65520 68635  -71,899  -65662  -66,853  -67,714 68,152  -68,056 -119,705 -129556 -140,219  -151,759 -164,249  -177,766
169,096 179,159 203,396 230,710 261,485 270,843 297,927 327,094 358,381 391,788 450,008 487,043 527,127 570,510 617,463 668,280
24.47% 2521%  2447% @ 2447% @ 24.41% 2359%  23.14%  22.70% 22.26% 21.82%  20.93%  20.93%  20.93% o o o
135,853 115640 105474 96,119 87,523 76,019 69,383 63,667 58,731 54,456 55,635 49,792 44,563 39,883 35,694 31,946
1,392,621 Valor Presente Simulado 1,172,357
(307,255) Valor de la Deuda (307,255)
120,029 Caja/Efectivo 120,029
1,205,395 Valor de la Empresa 985,131
419,977,479 # de acciones en el mercado 419,977,479
Sl. 2.87 Valor de la accién Sl. 2.35
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Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accién

Elaboracién Propia

Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accion

Elaboracion Propia

ANEXO N°08-8: Flujos de caja libres de Cementos Pacasmayo SAA - 2011

Primer Estado

Segundo Estado

Tercer Estado
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2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
152,856 156,438 171,816 188,706 207,256 225,619 245,386 266,886 290,269 315,700 341,019 368,369 397,912 429,825 464,297 501,533
81,123 88,310 96,134 104,652 113,924 96,829 99,970 102,302 103,535 103,312 159,108 171,868 185,652 200,541 216,625 233,998
25,341 27,763 30,416 33,323 36,508 30,670 31,736 32,531 32,954 32,880 50,426 54,470 58,839 63,558 68,655 74,161
63,757  -64,181 64,607  -65037  -65470  -64,610  -64,781 64,901  -64,960  -64,944 -105391 -113843 -122,973 -132,836 -143489  -154,997
195,563 208,330 233,759 261,644 292,218 288,507 312,311 336,817 361,798 386,947 445,163 480,865 519,430 561,088 606,087 654,696
16.94% 16.13% 16.94% 16.94% 16.94% 17.52% 17.80% 18.09% 18.38% 18.67% 19.24% 19.24% 19.24% oom, oo, oo
167,233 152,344 146,177 139,913 133,626 109,546 99,199 89,061 79,258 69,892 64,251 58,205 52,728 47,767 43,272 39,200
1,900,167
1,869,069 Valor Presente Simulado 1,890,129
(549,594) Valor de la Deuda (549,594)
330,316 Caja/Efectivo 330,316
1,649,791 Valor de la Empresa 1,670,851
419,977,479 # de acciones en el mercado 419,977,479
Sl. 3.93 Valor de la accién SI. 3.98
o . . T
ANEXO N°08-8: Flujos de caja libres de Cementos Pacasmayo SAA - 2012
Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
147823 157,290 176,653 198,398 222,821 248,535 277,011 308,750 344,126 383554 413,087 444,895 479,152 516,047 555,782 598,578
178,721 199,346 222,350 248,009 276,630 225,011 234,269 241,254 245035 244,440 417,792 449962 484,609 521924 562,112 605,395
29,407 34,492 40,455 47,450 55,654 41,492 43,909 45,792 46,859 46,741 77,189 83,133 89,534 96,428 103,853 111,850
-86,259 -90,931 -95,855  -101,047  -106,519 -96,122 -98,095 -99,528 -100,262  -100,105 -178,071 -191783 -206,550 -222,454  -239583  -258,031
269,693 300,197 343,603 392,811 448586 418915 457,094 496,268 535757 574,629 729,997 786,207 846,745 911,944 982,164 1,057,791
13.78% 15.02%  13.78%  13.78%  13.78%  14.77%  15.27% 15.76% 16.26%  16.75%  17.74%  17.74%  17.74% e e
237,030 231,886 233,270 234,380 235242 183,297 169,092 153,903 138,122 122,129 121,104 110,777 101,330 92,690 84,786 77,556
3,358,544 Valor Presente Simulado 3,483,326
(215,455) Valor de la Deuda (215,455)
11,377 Caja/Efectivo 11,377
3,154,466 Valor de la Empresa 3,279,248
531,461,479 # de acciones en el mercado 531,461,479
Sl. 5.94 Valor de la accion Sl. 617



Ratio de Crecimiento del ler estado

Ra e Ceiiento de 20 estao ANEXO N°08-8: Flujos de cajalibres de Cementos Pacasmayo SAA - 2013

Ratio de Crecimiento del 3er estado

Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado

Rubros (en Miles de Soles) 2014 005 016 007 A8 019 200 2001 2000 023 024 A% 026 007 008 2009
Ingresos Netos Sostenibles 156,081 161,127 177385 195083 214987 235175 257264 281429 307863 336780 309311 383348 408,994 436356 465548 496,604
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD) 230839 252515 276206 302,164 330537 278456 267980 295073 298842 298178 463341 494339 527410 562,694 600,338 640,501
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD) 274 40085 48963 59883 73238 50971 54618 57535 50249 59122 85557 91281 97388 103903 110854 118,270
-Gastos de Capital * (L-RD) 01811 120242 142000 167717 198079 145071 154804 -I6L7I6 165657 -165246 244372 -260,721 218163 296,772 -316,626 -337,.808
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE) 37844 333436 360566 380,613 420684 418631 445050 472320 500296 528834 663837 708247 755629 806,181 860114 917656

COK 1473%  1859% 1473% 1473% 1473%  1491%  1500%  1509%  1508% 1527% 1545%  1545%  1545% o .
Vialor Presente de los Flujos 7038 253314 238756 204867 211627 181838 167314 153439 140208 127,690 136687 126316 116731 107874 99689 92125

Valor Presente 3111531 Valor Presente Simulado 3.870,951
Valor de la Deuda (824,022) Valor de la Deuda (824.022)
CajalEfectivo 904,730 CajalEfectivo 904,730
Valor de la Empresa 3,858,245 Valor de la Empresa 3,951,659
#de acciones en el mercado 531,461,479 # de acciones en el mercado 531,461,479
Valor de la accion S 1.6 Valor de la accion S T4
Elaboracion Propia
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Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado

ANEXO N°08-9:

Flujos de caja libres de Luz del Sur SAA - 2009

Ratio de Crecimiento del 3er estado
Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado
Rubros (en Miles de Soles) 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Ingresos Netos Sostenibles 261,704 275,295 301,751 330,749 362,534 392,334 422,764 455,545 490,858 528,900 608,597 652,842 700,304 751,216 805,829 864,413
+/-Capital de Trabajo * (1-RD) 25,186 27,256 29,496 31,921 34,545 29,681 30,580 31,245 31,594 31,529 47,001 50,418 54,084 58,016 62,234 66,758
+Depreciacion & Amortizacién * (1- RD) 54,517 58,674 63,147 67,961 73,143 63,488 65,283 66,604 67,296 67,163 100,480 107,785 115,621 124,026 133,043 142,715
-Gastos de Capital * (1-RD) -97,908  -109,552  -122,581  -137,160 -153,472  -124,135 -129,380  -133,346 -135,498  -135,166  -197,255  -211,596  -226,979  -243,480 -261,181  -280,169
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE) 243,499 251,672 271,813 293,471 316,749 361,369 389,246 420,048 454,250 492,425 558,823 599,450 643,030 689,778 739,925 793,717
COK 29.76% 29.76% 29.76% 29.76% 29.76% 25.86% 23.91% 21.97% 20.02% 18.07% 14.17% 14.17% 14.17% prrmy prrry oy
Valor Presente de los Flujos 187,653 149470 124,408 103515 86,102 90,902 86,774 85,786 87,929 93,548 130,078 122,216 114,830 107,890 101,370 95,243
__ ValoracidndeluzdelSursaa
Valor Presente 3,248,355 Valor Presente Simulado 3,552,268
Valor de la Deuda (643,662) Valor de la Deuda (643,662)
Caja/Efectivo 8,252 Caja/Efectivo 8,252
Valor de la Empresa 2,612,945 Valor de la Empresa 2,916,858
# de acciones en el mercado 486,951,371 # de acciones en el mercado 486,951,371
Valor de la accion Sl. 5.37 Valor de la accién
Elaboracién Propia
Ratio de Crecimiento del ler estado X L
Ratio de Crecimiento del 2do estado ANEXO N°08-9: Flujos de caja libres de Luz del Sur SAA - 2010
Ratio de Crecimiento del 3er estado
Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado
Rubros (en Miles de Soles) 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Ingresos Netos Sostenibles 279,420 292,437 316,593 342,743 371,054 398,920 428,116 459,448 493,071 529,153 605,148 647,145 692,057 740,086 791,448 846,374
+/-Capital de Trabajo * (1-RD) 28,694 30,849 33,166 35,657 38,335 33,340 34,269 34,953 35,311 35,242 54,439 58,218 62,258 66,578 71,199 76,140
+Depreciacion & Amortizacién * (1- RD) 50,523 52,646 54,858 57,164 59,566 54,951 55,837 56,475 56,799 56,726 89,393 95,597 102,231 109,326 116,913 125,027
-Gastos de Capital * (1-RD) -93,905 -98,237  -102,768  -107,508  -112,467  -102,977  -104,791  -106,102 -106,769  -106,621  -210,474  -225,081  -240,702  -257,406  -275,270  -294,374
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE) 264,732 277,696 301,849 328,056 356,487 384,234 413,431 444,774 478,411 514,499 538,506 575,878 615,844 658,584 704,290 753,167
COK 23.82% 23.82% 23.82% 23.82% 23.82% 21.48% 20.30% 19.13% 17.96% 16.79% 14.44% 14.44% 14.44% . e -
Valor Presente de los Flujos 213,804 181,129 159,007 139,567 122,487 119,584 113,365 109,640 108,211 109,022 122,133 114,129 106,650 99,660 93,129 87,025
3,257,139
— VelociéndeluzdelSurSA
Valor Presente 3,239,395 Valor Presente Simulado 3,361,324
Valor de la Deuda (608,988) Valor de la Deuda (608,988)
Caja/Efectivo 8,497 Caja/Efectivo 8,497
Valor de la Empresa 2,638,904 Valor de la Empresa 2,760,833
# de acciones en el mercado 486,951,371 # de acciones en el mercado 486,951,371
Valor de la accion Sl. 5.42 Valor de la accién Sl. 5.67

Elaboracion Propia
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Ratio de Crecimiento del ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)
+Depreciacién & Amortizacién * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)
COK

Valor Presente de los Flujos

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accion

Elaboracién Propia

Ratio de Crecimiento del Ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

Rubros (en Miles de Soles)
Ingresos Netos Sostenibles
+/-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD)
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD)
-Gastos de Capital * (1-RD)
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE)

COK

Valor Presente de los Flujos

Valor Presente

Valor de la Deuda
Caja/Efectivo

Valor de la Empresa

# de acciones en el mercado
Valor de la accién

Elaboracion Propia

ANEXO N°08-9: Flujos de caja libres de Luz del Sur SAA - 2011

Primer Estado

Segundo Estado

Tercer Estado

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
295,285 308,532 331,918 357,078 384,144 412,648 443,584 476,838 512,586 551,013 632,507 677,668 726,053 777,893 833,435 892,942
21,141 22,709 24,394 26,204 28,149 24,520 25,195 25,693 25,952 25,902 37,250 39,909 42,759 45,812 49,083 52,587
49,565 51,331 53,160 55,054 57,015 53,225 53,957 54,482 54,746 54,685 80,500 86,248 92,406 99,004 106,073 113,646
97,120 98,255 99,404  -100,565  -101,741  -99,417 99,876 -100,201 -100,360  -100,319  -214,649  -229,975  -246,396  -263,988  -282,837 _ -303,032
268,871 284,317 310,069 337,770 367,567 390,975 422,859 456,812 492,924 531,281 535,607 573,850 614,823 658,721 705,754 756,144
16.12% 16.12% 16.12% 16.12% 16.12% 15.50% 15.19% 14.88% 14.57% 14.26% 13.64% 13.64% 13.64% o, o, o,
231,546 210,857 198,033 185,778 174,101 164,686 157,142 150,585 144,925 140,082 131,221 123,715 116,639 109,967 103,678 97,747
4,051,794 Valor Presente Simulado 4,205,506
(607,166) Valor de la Deuda (607,166)
12,589 Caja/Efectivo 12,589
3,457,217 Valor de la Empresa 3,610,929
486,951,371 # de acciones en el mercado 486,951,371
SI. 7.10 Valor de la accién Sl. 7.42
° . . .
ANEXO N°08-9: Flujos de caja libres de Luz del Sur SAA - 2012
Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
308,605 321,249 347,366 375,607 406,144 437,864 472,259 509,356 549,366 592519 672,682 716,742 763,689 813,710 867,009 923,798
23,145 24,953 26,902 29,003 31,268 27,054 27,836 28,412 28,714 28,657 41,250 43,952 46,831 49,898 53,166 56,649
53,308 55,868 58,551 61,363 64,310 58,680 59,754 60,532 60,928 60,841 89,184 95,026 101,250 107,882 114,948 122477
-151,891  -163,115 -175168 -188,113 -202,013  -176,060  -180,894 -184,450  -186,306  -185,945 -268,325 -285,901  -304,627 -324,580 -345,840  -368,493
233,167 238,955 257,651 277,860 299,708 347,538 378,955 413850 452,702 496,072 534,791 569,819 607,142 646,910 689,283 734,431
14.59% 1456%  14.59%  14.59%  14.59% 14.00%  13.70% 13.41% 13.11%  12.81%  12.22%  12.22% @ 12.22% m om o
203,480 181,979 171,234 161,153 151,693 158,354 154,252 151,281 149,399 148584 150456 142,855 135637 128,784 122277 116,099
4,608,849 Valor Presente Simulado 4,942,282
(806,176) Valor de la Deuda (806,176)
20,508 Caja/Efectivo 20,508
3,823,181 Valor de la Empresa 4,156,614
486,951,371 # de acciones en el mercado 486,951,371
Sl. 185 Valor de la accién Sl 854
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Ratio de Crecimiento del Ler estado
Ratio de Crecimiento del 2do estado
Ratio de Crecimiento del 3er estado

ANEXO N°08-9: Flujos de caja libres de Luz del Sur SAA - 2013

Primer Estado Segundo Estado Tercer Estado

Rubros (en Miles de Soles) 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Ingresos Netos Sostenibles 296895 310,112 332564 356,642 382463 409,159 437,763 468368 501,111 536145 610280 651,108 694667 741,140 790,723 843,622
+-Cambios en el Capital de Trabajo * (1-RD) 21845 29788 31867 34092 36471 32013 32,846 33458 33776 33713 47436 50610 5399 57,608 61462 65573
+Depreciacion & Amortizacion * (1- RD) 60688 69910 80534 92,772 106870 82155 86,448 8975 91,600 91366 122879 131,100 139,870 149,228 159211 169,862
-Gastos de Capital * (1-RD) 200582 -221916 245519  -271631 -300522 248,034 257524 264646 -268471 267839 -369,117 -393811 420157 -448266 -478255 -510,250
Flujo de Caja Libre del Capital (FCFE) 184845 187895 199447 211875 225283 275292 299534 326935 358016 393384 411478 439,006 468376 499,710 533141 568,808

COK 2064%  20.671% 2064% 20.64% 2064% 1820% 16.98%  1577%  1455%  13.33%  10.89%  10.89%  10.89% " "

Valor Presente de los Flujos 153220 129102 113594 100026 88,160 100933 99,900 101355 105457 112581 131,987 126988 122,178 117551 113,098 108,815
Valor Presente 4,584,718 Valor Presente Simulado 5,002,186
Valor de la Deuda (1,157,652) Valor de la Deuda (1,157,652)
CajalEfectivo 9157 CajalEfectivo 9,157
Valor de la Empresa 3,436,223 Valor de la Empresa 3,853,691
# de acciones en el mercado 486,951,371 # de acciones en el mercado 486,951,371
Valor de a accion Sl 7.06 Valor de la accion S 791
Elaboracion Propia
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