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“No importa que tan lento vayas, mientras no te
detengas.”

-CONFUCIO
Estados Unidos representa actualmente mas de la cuarta
parte de la economia mundial (ver Grafico 1) y un
escenario de desaceleracién podria llegar a afectar a la
economia a nivel global

motor

Por ello, es importante

monitorear al de la economia

principal
estadounidense, el consumo, que representa alrededor
del 70% de su actividad econdmica (ver Grafico 2). Pero
;Qué tan fuerte sigue el consumo? ;Qué esperamos de
aqui hacia adelante? Las respuestas a estas preguntas

seran el centro del presente Insights & Markets.

Estados Unidos parece empezar a perder su resiliencia
econdmica debido al impacto rezagado de la politica
monetaria restrictiva y vemos que el gasto de los
consumidores empieza a enfriarse como consecuencia
de las altas tasas de interés (ver Grafico 3). Cabe
recordar que, gran parte de su actividad depende
directamente de las decisiones de consumo de los
hogares y de la confianza de los consumidores respecto
a su situacioén financiera, de su perspectiva de precios
estables y del sentimiento respecto del estado general
de la economia, éste Ultimo aun continua pesimista. Esto
se refleja en la desaceleracion del crédito de consumo
(ver Grafico 4), ya que las personas optan por reducir sus
niveles de endeudamiento al hacerse mas dificil el pago
de sus créditos a mes.

Principales economias del mundo
(Gréfico 1)
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EE.UU.: Componentes del PBI
(Gréfico 2)

m Consumo

H Gasto del Gobierno

m |mportaciones

m Inversion No-Residencial
Exportaciones

Inversion Residencial

' 68%

Fuente: Bloomberg. Informacidn al 26 de setiembre del 2024.

EE.UU.: Ventas minoristas
(Gréfico 3)
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Fuente: Bloomberg. Informacién al 17 de octubre del 2024

EE.UU.: Crédito al consumo
(Gréfico 4)
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Fuente: FRED. Informacion al 07 de octubre del 2024.




|ﬂSightS INSIGHTS AND MARKETS | 21/10/2024

Tasa de ahorro frente al nivel de deuda de los

En  un contexto donde el empleo continda consumidores

., , (Gréfico 6)
deteriorandose, cada vez son mas personas las que
. ; . 1500 ~ - 40%
necesitan mas de un trabajo para poder solventar su 00 | so,
costo de vida (ver Grafico 5), en un contexto en que el 1300 4 L 30%
nivel de deuda de las tarjetas de crédito ronda en su 1200 1 r2o%
L 20%
maximo historico; mientras que su tasa de ahorro se 1100 1 L 159,
mantiene muy baja, aunque ha mejorado Ultimamente 1000 1 - 10%
e . 900 - L 5%
(ver Grafico 6). Esto genera preocupaciones, ya que 800 0%
podria dificultar el hacer frente a cualquier adversidad y TgeLTeTeesyygENg Ay
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aumenta la vulnerabilidad en el cumplimiento de sus

Deuda revolvente (Eje izq.) Tasa de ahorro personal (Eje der.)

pagos dado que, ante cualquier imprevisto, tienen menor
“quidez y pOSiblemente tengan qUe acceder a OtrO Fuente: FRED. Informacidn al 27 de setiembre del 2024.
crédito para solucionarlo. Esto no solo significa un

incremento en el nivel de su deuda, sino que se produce . . . .
9 P Tasadeinterésy de morosidad de tarjetas de

en un contexto de tasas de interés elevadas. En crédito
consecuencia. vemos que la tasa de morosidad continula (Gréafico 7)
. . . . 3.5% - - 22.5%
incrementandose y reacciona con cierto rezago a estas
tasas de interés de la Fed (ver Grafico 7). 3.0% 1 / - 20.0%
2.5% - L 17.5%
La debilidad en uno de los principales drivers de 20% 1 r1e0%
crecimiento de EEUU refuerza el argumento de menores 1.5% A - 12.5%
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estadounidense. Nuestro escenario base es un “aterrizaje o _ _
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suave”, en donde esperamos una desaceleracion sin
||egar a una recesion, apoyado por la continuidad del Fuente: FRED. Informacién al 07 de octubre del 2024.
ciclo de flexibilizacion monetaria (ver Grafico 8).
EE.UU.: Personas con multiples empleos Probabilidades de recortes en la tasa de interés
(Gréfico 5) de la Fed para noviembre
(Gréfico 8)
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Fuente: FRED. Informacion al 04 de octubre del 2024. Fuente: FedWatch. Informacién al 18 de octubre del 2024.
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Evoluciénde los Principalesindicadores de Renta
Variable
* Los mercados cerraron una semana al alza, pese a que la (indice 31Dic2023=100)

data econdmica comenzdé a mostrar signos de debilidad en
el consumo.

* Las ventas minoristas incrementaron 0.4% mensual
durante setiembre, si bien se mantuvo por encima de lo
previsto todo se debido principalmente a los ajustes
estacionales. Sobre una base no ajustada, las ventas

minoristas se mantuvieron planas y en términos
interanuales cayeron durante dicho periodo.

+ Las solicitudes de subsidios por desempleo cayeron de 260  %° § © e 80 k55 2RSS CS5599% 55
. . . . S5 s 2P 23233333 328920
mil solicitudes hasta las 241 mil solicitudes durante la PYIecqo3sngadeg 888K g
semana que acabo el 12 de octubre. Sin embargo, ——Global (MSCI ACWI) ——Estados Unidos (S&P500)
. . . , Europa (EuroStoxx50) Emergentes (MSCI EM)
contindan los despidos masivos en los sectores mas ——Perdi (S&P/BVL)
importantes del pais. indice Ut 7dias MTD  YTD 2023
e La produccion industrial cayd -0.3% mensual durante  Global (MSCIACWI) 05% 06%  178%  201%
setiembre, mas de lo esperado (-0.2%) debido a una huelga  Estados Unidos (S&P500)  0.9% 18%  230%  242%
en una fabrica de la industria de aeronaves civiles y los  Europa (Eurostoxs0) 1% 28%  83%  231%
- Emergentes (MSCI EM) 04%  -13% 128%  70%
efectos de los huracanes frenaron la produccion
Perti (S&P/BVL) 11% 17%  170%  252%

manufacturera.

Evolucién de los PrincipalesIndicadores de Renta Fija
(indice 31Dic2023=100)

* Los mercados europeos y emergentes generaron pérdidas .,

durante la Ultima semana. 110 4
* El crecimiento econémico de China se situé en 4.6% 108 |

interanual durante el tercer trimestre del afio, levemente 106 1

por encima de las expectativas del mercado y luego de '] '

haber crecido 4.7% en el segundo trimestre. Esto Eéi

representa su tasa de crecimiento mas débil desde los 4 |

primeros tres meses del 2023, debido a la debilidad del 9% -
sector inmobiliario, una demanda interna deteriorada y los 94 -

riesgos de deflacion en el pais asiatico. P S A S A S A S A A A A M
, 05529522838 833333282888
» El Banco Central Europeo (BCE) decidié recortar sus tipos "IZTREIENBE2EERT NE Q3RS
de interés durante su reunién de octubre, llevando a su tasa Grado delnversion Global — High Yield Global
——Tesoro Americano 7-10Y — Corporativos Latam US$
de interés clave hasta un 3.25%, debido a la perspectiva de Globales Pert US$
un menor crecimiento econémico y una inflacién mas débil indice Ult. 7 dfas  MTD YTD 2023
de lo previsto durante setiembre. Esto genero mayores ©radodelnversionGlobal  03% — -06%  38%  71%
. . e . High Yield Global 0.4% 02%  98%  137%
presiones para que el ciclo de flexibilizacion monetaria
. Tesoro Americano 7-10Y 01% -19% 23% 3.4 %
continue en el bloque europeo. Corporativos Latam US$ 02% -0.7% 81% 8.6 %

Globales Pert US$ 07% 27 % 12% 10.0 %




Tabla de Retornos

Mercados Globales %/
Mundo (MSCI ACWI)
Estados Unidos (S&P500)
Estados Unidos (Nasdaq)
Estados Unidos (Dow Jones)
Estados Unidos (Russell 2000)
Europa (EuroStoxx 50)
Alemania (DAX)

Francia (CAC 40)

Reino Unido (FTSE 100)
Japon (Topix)

China (Hang Seng)

Mercados Emergentes 2
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

(+) Apreciacién y ( - )Depreciacion

Euro (EUR)

Libra (GBP)

Yen (JPY)

Yuan (CNY)

Sol (PEN)

indice del Délar (DXY)

Indice de Monedas Emergentes (EMCI)
Bloomberg y diarios varios.
Retornos expresados en délares estadounidenses.

*Nariacion en puntos basicos (100 pbs = 1%).
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2,276
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-1.3%
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0.0%

2.3%

-3.2%

1.7%

MTD
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-0.7%

1.4%
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0.7%

-2.4%

-2.4%
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-13%
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17.8%

23.0%

232%

14.8%

12.3%
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10.5%

71%
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12.8%

-16.9%

61.7%

-211%
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17.0%

YTD

333%

26.5%

12.2%

29.3%

8.6%

22.0%
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32.5%
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0.0%
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20.1%

242%
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13.7%

151%
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20.4%
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2023

7.0%
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0.8%

36.3%

17.0%

13.4%

252%

2023
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0.3%

-10.2%
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“Variacién respecto al délar americano.

“indices Globales de MSCI

Tasas®

LIBOR 6M

Tesoro Americano 2Y
Tesoro Americano 5Y

Tesoro Americano 10Y

Corporativos Latam US$

Globales Peru 5Y
Soberanos Peru 5Y

Soberanos Peru 10Y

indices”

Grado de Inversién Global

High Yield Global

Tesoro Americano 7-10Y

Corporativos Latam US$

Globales Perti US$

Soberanos Peru (S/.)

Activos

Oro $/oz.

Plata $/0z.
Cobre $/TM.
Petroleo $/barril
Zinc $/TM.

Gas Natural

Pais

Pera

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 agosto 2024 (a/a)

***Dato del 2Q 2024 (anualizado)

MTD: Retorno en lo que va del mes
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Nivel Var 7d pbs. MTD YTD
468% == 0 o] -90
395% W -1 31 50 -18
388% W -2 32 3 -16
408% ¥ -2 30 20 0
6.41% W% -1 12 -63 -48
500% & 3 29 -4 -48
546% & 4 14 -66 -127
6.54% M 1 21 -9 -141
Nivel Ult.7 dias MTD YTD 2023
582 r'S 0.34% -0.58% 3.78% 7.15%
622 o 0.41% 0.21% 9.77% 13.66%
2637 & 013% -191% 2.28% 3.35%
495 'S 0.16% -0.68% 8.14% 8.59%
885 F'S 0.65% -2.65% 117% 10.03%
220 r'S 031% -0.75% 7.75% 16.96%
Nivel Ult.7 dias MTD YTD 2023
2714 & 21% 2.9% 31.0% 13.4%
332 o 47% 5.6% 38.0% 0.2%
438 v -24%  -37% 12.7% 21%
69.2 v -8.4% 1.5% -3.4% -10.7%
309 W= -1.3% 1.0% 17.2% -11.6%
226 v -142% -22.8% -10.2% -43.8%
plork] Nivel Actual Proyeccién Scotiabank 2024
3.70 375 375
-0.42% 1.69%* 3.00%
6.75% 5.25% 5.00%
3.24% 1.78%** 2.40%
4,770 5,865 -
3.40% 3.00%*** 2.50%
5.50% 5.00% 4.75%
3.40% 2.40%**** 2.90%
2,072 2,714 2,200
7 69.2 80.0
**Dato de setiembre 2024 (a/a) (Inflacién de Lima Metropolitana)

****Dato de setiembre 2024 (a/a)

YTD: Retorno en lo que va del afio

Scotiabank



IN Slg htS & Ma rketS INSIGHTS AND MARKETS | 21/10/2024

Guerrero Corzo, Mario Alberto | Gerente de Estrategia de Inversiones
mario.guerrero@scotiabank.com.pe

Carranza Meneses, Victor Andres | Analista Senior de Estrategia de Inversiones
victor.carranza@scotiabank.com.pe

Desmé Mallma, Konrad Luis | Analista de Estrategia de Inversiones
konrad.desme@scotiabank.com.pe

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.
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