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A continuacion, un resumen de las fuentes y la metodologia empleada para realizar el andlisis de
este documento. Cabe mencionar que los datos presentados en frecuencia mensual corresponden
al ultimo viernes habil de dicho mes.

Las siguientes formulas se usaron para llegar a la Rentabilidad Esperada del Capital Propio:

Rentabilidad del Capital Propioysp
= Tasa Libre de Riesgogg. yy. + (B X Prima de Riesgo Accionariogg yy)
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Rentabilidad del Capital Propiocop cLp,mxN PEN o BRL
= (1 + Rentabilidad del Capital Propioysp) X (1 + Devaluacioén Implicita Forward ) — 1

e LaTasa Libre de Riesgo la tasa de los Bonos del Tesoro Estadounidense a 10 afios.
Fuente: LSEG Workspace.

e La Prima de Riesgo Accionario se obtiene del promedio histérico (1928-2025) del retorno anual
del S&P 500 y restando el retorno anual promedio de los Bonos del Tesoro Estadounidense
durante este periodo. A este resultado se le resta una prima de supervivencia para considerar el
impacto que supone la salida de empresas de los indices accionarios por quiebra (ajuste anual
de -1,5%).

Fuentes: Brown, Goetzmann, & Ross, Survival (1995), Damodaran, /nvestment Valuation
(2011), y bases de datos de Aswath Damodaran: (www,stern,nyu,edu/~adamodar/).
e La Prima de Riesgo Pais tiene dos componentes:
= Se inicia con la diferencia entre el CDS a 10 afios del pais en cuestion frente esta cifra
para EE. UU. para llegar a un proxy de la probabilidad relativa de incumplimiento para
cada uno de los paises estudiados.
= Posteriormente, se aplica un escalador en el cual la volatilidad de los retornos totales del
mercado accionario se divide por la volatilidad de los retornos totales de un indice de
bonos en la misma moneda. Frente a versiones previas de este informe, este método
toma retornos totales en lugar de ordinarios, y que provengan de una misma moneda
para llegar a un escalador mas robusto.
Fuentes: LSEG Workspace y SPDJI.

e Prima cambiaria se obtiene con el computo de estos factores se obtiene la rentabilidad esperada
del capital propio en ddlares. Posteriormente, esta tasa en USD se convierte a la moneda local
correspondiente a cada pais. Esto se realiza al incorporar la devaluacion esperada a 10 afios para
integrar el costo de una cobertura cambiaria que se obtiene de la curva forward délar/moneda
local respectiva. Con este valor de la curva forward se emplea la siguiente formula:

o . Tasa Spot + TasaX dias__365
Devaluacion implicita = ( Tasa Spot )X dias — 1

Donde ‘x dias’ viene de la fecha del nodo escogido en la tasa forward.
Fuente: Precia. Proveedor de precios.
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