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“El mayor riesgo de todos es no arriesgar nada.”
-MELLODY HOBSON

La economia peruana crecid 3.3% en el 2024 segun el
INEI, mostrando una recuperacién significativa con
relacion al 2023, que registré una caida de -0.4%. Esto
debido a la recuperacién de la demanda interna,
mayores exportaciones e impulso de los sectores
primarios. Dado esto, ;Cémo ha evolucionado el indice
general de la Bolsa de Valores de Lima? ;Qué nos dicen
los resultados financieros al cierre del 2024 de estas
compafias? ;Qué esperamos de aqui hacia adelante?
Las respuestas seran el centro del presente Insights &
Markets.

El indice general de la Bolsa de Valores de Lima (BVL)
estd compuesto por las empresas mas liquidas y
representativas del mercado peruano. El crecimiento de
la economia local contribuyd a que el indice general de la
BVL tuviese un retorno total de 11.6% y un retorno de
precio de 7.1% al cierre del 2024 (ver Grafico 1). La
diferencia se debe a que el indice de precios no
considera los dividendos que las empresas reparten. Por
lo tanto, el indice de retorno total, ademas de la
revalorizacién del capital invertido, considera que el
inversor recibe periddicamente dividendos como un flujo
de ingresos pasivo. En cuanto a la composicién sectorial,
el indice general de la BVL comprende mas del 70%
entre los sectores materiales y financiero (ver Grafico 2).
A nivel de empresas, Alicorp e Intercorp destacan con los
mayores crecimientos de EPS de 898% y 22.0%
respectivamente durante el 2024 (ver Grafico 3).

La minera Cerro Verde, dedicada a la extraccion y
produccién de cobre y molibdeno, incrementd sus
ventas en 2.3% A/A al cierre del 4T24 debido a mayores
precios promedio de los minerales, aunque parcialmente
compensando con menores volumenes de venta. Dado
esto, la utilidad neta aumentd en 22.4% A/A en el 4T24.
El pago de dividendos durante el afio representé un

rendimiento de dividendos (Dividendo por accién /
Precio de la accién) de 6.0% (6.0% dic-23).

Evolucidn del indice general BVL

(Gréfico 1)
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Fuente: Bloomberg. Informacion al 21 de febrero del 2025,
Composicién del indice general BVL
(Gréfico 2)
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Fuente: Bloomberg. Informacién al 21 de febrero del 2025.

Crecimiento de utilidades y var. precio 2024

(Gréfico 3)
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El incremento del precio de la accion durante el 2024 fue Evolucién de Cerro Verde y Pacasmayo
de 14.6% (ver Gréfico 4). (Grafico 4)
120 1 - 115
Por otro lado, la empresa Cementos Pacasmayo e Cerro Verde
. . g . . .y 110
dedicada a la produccion, distribucion y venta de o Cementos Pacasmayo
, . - . 105
cementos, asi como materiales y servicios relacionados, 105
tuvieron una disminucidn de sus ventas en 3.7% A/A 100 100
durante 4724 debido a una menor demanda en el norte o5 %
del pais. Pese a ello, la utilidad neta creci6 en 17.8% por 90 20
la implementacién de eficiencias operativas y menores as 85
costos de materia prima. El pago de dividendos durante 80 80
el afio disminuyd 0.1% A/A, lo que representéd un 75 —_— 75
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rendimiento de dividendos de 9.7% (10.9% dic-23). El - T I U
U =] = Q
. . ., = £ © = S ]
incremento del precio de la accién durante el 2024 fue £ o B
de 11 90/ (ver Gréﬂco 4) Fuente: Bloomberg. Informacién al 21 de febrero del 2025.
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Evolucidn de la tasa de interés del BCR
(Gréfico 5)
Credicorp Ltd. es el holding financiero lider en el Perq, 9.0 - 9.0
con lineas de negocio que incluyen banca, seguros y 8.0 1 - 8o
pensiones, microfinanzas, banca de inversion y gestion 7.0 1 r 70
de patrimonios. La utilidad neta al cierre del 4724 se 601 r 60
incrementd 13.1% A/A principalmente por el banco BCP 201 20
o . 40 | L 4.0
que registré mayores utilidades por menor gasto de
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dividendos incrementé 84% A/A, lo cual representé un 2582252388388 3388
rendimiento de 6.7% A/A (45% dIC—23) El incremento Fuente: Bloomberg. Informacién al 21 de febrero del 2025.
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del precio de la accion durante el 2024 fue de 22.3% (ver Evolucién de Credicorp e Intercorp
Grafico 6). (Gréfico 6)
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Fuente: Bloomberg. Informacién al 21 de febrero del 2025,
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Evolucién de Ferreycorp

(Gréfico 7)
Ferreycorp es una multinacional peruana especializada 330 - r 330
en la importacion, distribucion, venta, alquiler y 320
mantenimiento de maquinaria y vehiculos para sectores 310
como construccién, mineria, agricultura y transporte. Las 3.00
ventas al cierre del 4724 crecieron 8.5% A/A debido a un 2.90
incremento de ventas en todas las lineas de negocio por 580
el crecimiento de produccién de las mineras grandes 570
aprovechando el entorno de precios altos. En 560
consecuencia, la utilidad neta aumentd 12.7% A/A, lo S50 S50
cual representd un rendimiento de dividendos de 9.4% XTI IR T ISR T Y '
A/A. El incremento del precio de la accién durante el 2 EEE528% 58835 ¢
2024 fue de 18.14% (Ver Gréfico 7) Fuente: Bloomberg. Informacion al 21 de febrero del 2025,
Evolucién de Alicorp
. L. . (Gréfico 8)
Alicorp es una empresa especializada en la creacién y 250 - 2o
distribucién de una amplia gama de productos de
consumo masivo. Aunque los ingresos al cierre del 4724 7.00 4 L 7.00
disminuyeron un 4% A/A, la utilidad bruta aumentd un
21% debido a la mejora en margenes. Esto se debe a su 6.50 r 6.50
estrategia de centrarse en negocios clave y la venta del
. . . 6.00 - - 6.00
negocio de Molienda. Durante el afio 2024, la empresa
decidid no repartir dividendos. No obstante, la empresa 550 | L 50
recompro acciones por S/973 millones. El incremento del
precio de la accién durante el 2024 fue de 9.5% (ver 5.00 — 11— 5.00
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Fuente: Bloomberg. Informacién al 21 de febrero del 2025,
El PBI en Peru creceria en torno al 2.8% en el 2025, segun
. g - , Proyeccién del PBI
nuestras proyecciones. Esta evolucién positiva seria (y fe0 )
Grafico 9
liderada por sectores como Comercio y Servicios,
favorecidos por la sostenida recuperaciéon del consumo BEIsECtonali¥acReeal] 2oz ZoZY Z025E
. L. L, ., PBI Primario 29 35 22
privado. Asimismo, prevemos que continle la evolucion Ingropecuario a4 28 28
positiva del sector Construccién, aunque esta vez Pesca 212 266 -0.7
. . . , . Mineria 9.3 1.9 16
liderado por el sector privado que impulsaria el precio Lidrocarburos 07 19 18
del cobre, demanda de maquinaria pesada y cementos. Manufactura primaria 26 8.8 24
. . . PBI No Primario -13 31 29
En cuando al sector financiero, se estima un aumento en Manufactura no primaria 78 24 26
el crédito a empresas en linea con la recuperacion de la Flectricidad y agua 37 23 3
. ; . Lo . o L, Construccion -1.7 4.1 3.3
actividad econdmica y que el crédito individual continte (Comercio 24 32 26
con su dinamismo luego de los retiros de AFPs, Otros servicios 04 34 2
PBI Total -0.4 33 28

principalmente en hipotecario (ver Grafico 9).

Fuente: INEI. Proyecciones: Estudios econdmicos -Scotiabank Perd. Informacion
al 271 de febrero del 2025.
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Evoluciénde los PrincipalesIndicadoresde Renta

Variable

* Los mercados cerraron a la baja tras preocupaciones o (indice 01Dic2024=100)
sobre la inflacién.

+ La construccién de viviendas cayé un 9.8% 140 1
intermensual durante enero de 2025, por debajo del 130 4
maximo de diez meses registrado en diciembre y por

. . 120 A
debajo de las expectativas del mercado.

* Las minutas de la Fed de enero indicaron que la pausa 110 4
en los recortes de tasas se extendera. Dado esto, 100 L T¥
decidieron mantener la tasa de interés sin cambios y
monitorear la evolucidon de las perspectivas de la O : L L £ F c % % e L E o5

. .. S & & g e g 25 8 & o 28 & £
actividad econdmica, el mercado laboral y la inflacién, © 5 5 5 05 5 % 2 555 5 92 5 0
ademas de los posibles efectos de las medidas —— Global (MSCI ACWI) — Estados Unidos (S&P500)

. . . . Europa (EuroStoxx600) Emergentes (MSCI EM)
arancelarias y de inmigracion de Trump. ——Pert (S&P/BVL)

* Elindicador adelantado PMI manufacturero se acelero indice Ult 7dias  MTD YD 2024
ligeramente a 51.6 pts. durante febrero, ligeramente Global (MSCI ACWI) 11% 06% 39%  157%
por encima del 51.5 pts. esperado, mientras que el PMI Estados Unidos (S&P500) 17%  -05%  22%  233%
servicios se deterioré a 49.7 pts., cayendo a zona de Europa (Euro5toxx600) 02% % 3%  OY%

., . Emergentes (MSCI EM 20% 49% 6.7% 51%
contraccién por primera vez desde enero 2023. 8 ( )
Pert (S&P/BVL) 23%  02% 13%  100%

* Los mercados europeos y emergentes cerraron mixtos . o ) .

] ] . ) Evoluciéndelos PrincipalesIndicadoresde Renta Fija
ante la incertidumbre politica de elecciones y la (indice 01Dic2024=100)
fortaleza de las acciones tecnolégicas chinas. 20 -
* La confianza del consumidor en la Euro Zona 8 4
16
aumento en 0.6 pts. hasta -13.6 pts. durante febrero 114
intermensual, su nivel mas alto en cuatro meses y Eé
superando las expectativas del mercado de -14.0 pts. 108
: . . I 106
Los consumidores siguen siendo optimistas tras los 104
recortes de tipos. 1185
* Elindicador adelantado PMI manufacturero de la Euro 98
. . % -
Zona se contrajo en 47.3 pts. en febrero, por encima 94 4
de las expectativas del mercado de 47.0 pts., mientras 2T Z L ¥ E S - 5 5o @z
.. P 2 g £ £ I g 2 = ¥ 3 2 2 g £
que el PMI de servicios se desaceleré6 moderadamente S 25556 £ 8% 35 855 5 5 5 5
en 50.7 ptS por debajo de las expectativas del Grado de Inversion Global ——High Yield Global
——Tesoro Americano 7-10Y —— Corporativos Latam US$
mercado de 51.5 pts. Globales Perti US$

e El PBoC mantuvo sus tasas de interés clave sin indice Ult. 7 dfas  MTD YTD 2024
cambios por cuarto mes consecutivo en febrero. La Cragecilnersen Glgssl 0% 0% 1B% L7
tasa preferencial de préstamos a un afio, para High Yield Global 0% 07%  19%  75%

] i L Tesoro Americano 7-10Y 05% 10 % 17%  -05%
préstamos corporativos y domésticos, se mantuvo en _

Corporativos Latam US$ 01% 12% 21% 59%
o . . .
el 3.1%, mientras que la LPR a cinco afos, para las Globales Perd US$ o 559 ) )

hipotecas inmobiliarias, se mantuvo en el 3.6%.
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Mercados Globales ¥
Mundo (MSCI ACWI)
Estados Unidos (S&P500)
Estados Unidos (Nasdaq)
Estados Unidos (Dow Jones)
Estados Unidos (Russell 2000)
Europa (EuroStoxx 600)
Alemania (DAX)

Francia (CAC 40)

Reino Unido (FTSE 100)
Japon (Topix)

China (Hang Seng)

Mercados Emergentes 4
Emergentes (MSCI EM)
Brasil (Bovespa)
Argentina (Merval)
México (Mexbol)
Colombia (COLCAP)

Chile (IPSA)

Peru (BVL)

Sectores Estados Unidos?
Technology

Financial

Healthcare

Utilities

Energy

Industrials

Global Equity Factors®/
Momentum
Value

Defensive

(+) Apreciaciény ( - )Depreciacion

Euro (EUR)

Libra (GBP)

Yen (JPY)

Yuan (CNY)

Sol (PEN)

indice del Dolar (DXY)

indice de Monedas Emergentes (EMCI)
"Bloomberg y diarios varios.
“/Retornos expresados en délares estadounidenses.

*Variacién en puntos basicos (100 pbs = 1%).

Nivel
875
6,013
19,524
43,428
2,195
554
22,288
8,155
8,659
2,737

23,478

Nivel
1147

12,713

2,364,530

53,739
1,631
7,312

28,738

Nivel
4,596
843
1,705
407
689

1,140

Nivel

4,960
1,800

5367

1.05

126
149.3
7.25

3.68

0.08

226

Ult.7 dias
v 1%
v 7%
v  25%
v -25%
v  -37%
v -02%
v 4%
v -07%
v -06%
A 12%
A 40%

Ult.7 dias
A 20%
v -06%
v 12%
v -08%
A 62%
v -07%
v -23%

Ult.7 dias
v  -18%
v -20%
A 1%
A 14%
A 1%
v 21%

Ult.7 dias
v -26%
A 01%
A 04%

Ult.7 dias
v -03%
A 04%
A 20%
A 0%
A 05%
v -02%
A 0%

MTD YTD 2024
0.6% 3.9% 15.7%
-0.5% 22% 23.3%
-0.5% 11% 28.6%
-2.5% 21% 12.9%
-4.0% -1.6% 10.0%
31% 10.3% -0.9%
3.0% 12.7% 1.7%
3.0% 1.7% -8.5%
1.4% 7.0% 3.7%
1.8% 35% 5.5%
16.4% 17.0% 18.3%
MTD YTD 2024
49% 6.7% 51%
32% 14.5% -29.5%
-8.5% -91% 113.8%
5.7% 11.3% -30.0%
10.5% 27.5% 1.0%
5.7% 14.8% -3.9%
0.2% 1.3% 10.0%
MTD YTD 2024
2.7% -0.3% 35.7%
-1.5% 4.8% 28.4%
-0.4% 6.2% 0.9%
2.7% 5.6% 19.6%
31% 52% 2.3%
-2.7% 22% 15.6%
MTD YTD 2024
12% 6.0% 30.2%
3.0% 7.3% 51%
19% 5.6% 10.9%

0.9% 1.0% -6.2%
19% 0.9% -1.7%
4.0% 53% -10.3%
-0.1% 0.6% -2.7%
12% 2.0% -1.4%
-1.6% -1.8% 8.0%
23% 33% -1.2%

“Variacion respecto al délar americano.

indices Globales de MSCI

/

Tasas® Nivel Var 7d pbs. MTD YTD

Tesoro Americano 2Y 420% W¥ -6 0 -4

Tesoro Americano 5Y 427% W& -5 -5 -1 53
Tesoro Americano 10Y 443% W& -4 -1 -14 69
Soberanos Peru 5Y 529% W& -3 -16 -36 -48
Soberanos Peru 10Y 6.67% ¥ -1 -15 -17 22
Globales Peru 5Y 525% ¥ -2 -2 16 4
Corporativos Latam US$ 652% ¥ -1 -6 -20 -32
indices” Nivel Ule.7 dias MTD YTD 2024
Tesoro Americano 0-3M 827 o 0.07% 0.24% 0.61% 5.25%
Tesoro Americano 1-3Y 1,325 o 0.19% 0.26% 0.69% 4.10%
Grado de Inversién Global 471 7 0.08%  1.02% 1.59% -1.69%
High Yield Global 490 ¥ -0.06% 0.66% 1.91% 7.50%
Tesoro Americano 7-10Y 2,609 o 0.45% 1.02% 1.71% -0.50%
Corporativos Latam US$ 495 o 0.11% 1.23% 2.08% 5.95%
Globales Pert US$ 870 a 0.16% 0.88% 1.94% -2.43%
Soberanos Peru (S/.) 225 A 0.23% 1.42% 2.31% 7.40%
Activos Nivel Ult.7 dias MTD YTD 2024
Oro $/oz. 29376 A 1.9% 4.4% 11.2% 27.5%
Cobre $/TM. 4.56 v -22%  6.6% 13.2% 3.5%
Petréleo $/barril 70.4 v -0.5% -2.9% -1.8% 0.1%
Real State 4527 = 0.0%  0.0% 0.0% -2.6%
TIPS 24424 A 02% 1.0% 2.0% 22%
Pais 2024 Nivel A Proyeccién Scotiaba

Peru

Tipo de cambio
Producto Bruto Interno
Tasa de Referencia

Inflacion

Estados Unidos

S&P 500

Producto Bruto Interno
Tasa de Referencia - Fed
Inflacion

Oro $/oz.

Petréleo $/barril

*Dato de diciembre 2024 (a/a)
***Dato del 4Q 2024 (anualizado)

MTD: Retorno en lo que va del mes

376 3.68 3.78
2.47%* 3.33%* 2.80%
5.00% 4.75% 4.50%
1.97%** 1.85%** 2.00%
5,906 6,013 6,650

31%*** 2.3%*** 1.90%
4.50% 4.50% 4.00%

2.7%** 3.0%**** 2.50%
2,641 2,938 2,600

7 70.4 71.0

**Dato de enero 2025 (a/a) (Inflacién de Lima Metropolitana)

****Dato de enero 2025 (a/a)

YTD: Retorno en lo que va del afio

Scotiabank.
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Disclaimer

Este reporte ha sido preparado por Scotiabank Peru S.AA. (el “Banco”) solo para propodsitos
informativos. La informacion contenida en el presente documento ha sido recolectada u obtenida de
fuentes reconocidas como confiables, incluyendo y no limitado a fuentes publicas de informacion, pero
no se brinda ninguna declaracion o garantia, expresa o tacita, respecto a su veracidad o precision y la
informacién no deberia ser tomada como una representacion por medio de la cual el Banco o cualquiera
de sus afiliadas o trabajadores asumen responsabilidad alguna. El Banco o sus afiliadas no aceptan
ninguna responsabilidad por pérdidas generadas por el uso de este reporte o su contenido. Usted debera
analizar la manera en que se utiliza la informacién de este reporte, ya que podria estar expuesto a riesgos
significativos y deberia de considerar cautelosamente su habilidad para soportar cualquier riesgo a través
de consultas con sus propios asesores legales, contables, tributarios y otros especialistas. Este reporte no
puede ser reproducido enteramente o de forma parcial, o referido de ninguna manera, asi como la
informacion contenida en él no puede ser referida sin el consentimiento expreso de Scotiabank Peru
S.A.A.™ marca de The Bank of Nova Scotia usada bajo la licencia, donde sea aplicable. Scotia Wealth
Management® marca registrada de The Bank of Nova Scotia utilizada bajo licencia ™ marca de The Bank
of Nova Scotia utilizada bajo licencia, Scotia Wealth Management ™ integra los servicios de banca
privada internacional ofrecidos en el Perl por Scotiabank Perd S.A.A. una entidad supervisada por la
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP de la Republica del Perd.

Scotiabank.
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