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“ . . . . "
En medio de la dificultad reside la oportunidad. S&P 500: Caida desde su punto méximo
-ALBERT EINSTEIN (Gréfico2)
Durante la semana vimos a los indices de renta variable 5900 Retorno r 9900
estadounidense realizar una correccion importante tras 5700 L 5700
alcanzar multiples maximos histoéricos en lo que va del
~ e . . ., 5500 L 5500
aflo (ver Grafico 1). Pero ;A qué se debid esta correccion? o
¢Qué estan viendo los inversionistas? ;Qué esperamos 5300 - 5300
de aqui hacia adelante? Las respuestas seran el centro <100 L <100
del presente Insights & Markets.
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Durante las Ultimas semanas hemos tenido una serie de ~
sucesos importantes que han justificado este retroceso Fuente: Bloomberg. Informacién al 26 de julio del 2024
en el principal indice bursatil estadounidense cayendo
por primera vez mas de 2% en un dia luego de 356 dias
operativos (ver Grafico 2). Pero ;Qué fue lo que S&P 500: Grafico técnico
. . .. (Gréfico 3)
desencadend este pullback? i) factores técnicos
indicaban que el indice se encontraba en niveles de 5800 4 [ %0
. . , . 5600 A ‘A B 80
sobrecompra y por encima de su promedio movil a corto 5400 Aﬁ 70
plazo, lo que ameritaba un retroceso (ver Grafico 3); ii) 5200 4 - 60
., . 5000 A F 50
presentacion de resultados que fueron menos optimistas 2800 4 L 40
de lo esperado en las grandes tecnolégicas, recordemos 4600 30
. e , , . 4400 + L 20
que este sector significa mas del 30% del peso del indice 4200 4 L 10
(ver Grafico 4); iii) mayor volatilidad en la vispera de un 4000 R R A M A R 0
periodo electoral, el cual empieza a aumentar 2 88§88 888 88 £85 5 3 3
Significativamente desde jU“O hasta noviembre indice de Fuerza Relativa (RSl) ——Precioc —— Promedio maévil 50d
incrementando la aversion al riesgo de los inversionistas
. . Fuente: Bloomberg. Informacién al 26 de julio del 2024.
y presionandolos a que mantengan cash para las
posibles oportunidades que se presenten.
US: Principales indices de Resultados corporativos de las grandes
renta variable tecnoldgicas
(Gréfico1) (Gréfico 4)
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Fuente: Bloomberg. Informacién al 26 de julio del 2024 Fuente: Bloomberg. Informacién al 26 de julio del 2024
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Expectativas de recortes de las tasas de interés

Sin embargo, la venta de las posiciones en el sector durante setiembre
(Gréfico 6)

tecnoldgico estuvo acompafada -al menos inicialmente- 0% 0%

de una rotacion de posiciones hacia empresas de menor Recorte de 50 phs.

. . . e . ) . o R_ecorl_e d_er—ZS pbs. .
capitalizacion (ver Grafico 5). ¢EI motivo principal? Un 80% - Sin variacion - 80%
dato de inflacion mas bajo de lo esperado que significo 60% A L 0w
una mayor confianza para que la Fed inicie su ciclo de
recorte de tasas de interés en su reunién de setiembre 40% 1 [ A0%
(ver Gréfico 6). Menores tasas de interés impactan mas 20% 4 L 50%
en empresas mas apalancadas, es decir, las empresas de

. . i 0% 1 d sl g 7~ A oy

menor capitalizacidon son mas sensibles a estos cambios e ¢ ¥ o 5 5 5 5 5 % S S 3 3

Wy wod 4 2 =2 gL s 3 55
ya que tienen una mayor tasa flotante en su deuda. No 8 e8P REFRINEFEES T
es Seguro qUe esta tendencia de rotacio’n Continl:le por Fuente: CMEWatch Tool. Informacidn al 26 de julio del 2024
enfrentar meses volatiles por las elecciones (ver Grafico
7). _ .

Indice de volatilidad
(Gréfico 7)

Dados estos acontecimientos nos mantenemos 24 - - 24
neutrales en la renta variable estadounidense, tomando 22 - L 22
una mayor cautela en los activos de riesgo (ver Gréfico 20 Alcanzonivelesno | o

8). En esta misma linea, los rendimientos del tesoro a 10
aflos se mantuvieron en su canal bajista que vienen
desarrollando desde mayo. Asimismo, esperamos que
en las proximas semanas se inicie un periodo de

consolidacién hasta cierre de afo. 10 10
2895382858825 ¢858553
S 32 gd2d5588¢ees g8
Fuente: Bloomberg. Informacién al 26 de julio del 2024.
Rotacidon de empresas tecnoldgicas a o
P - ] 'g - Rendimientos de los bonos del tesoro
empresas de pequefia capitalizacién . .
) americano a 10 anos
(Gréfico 5)
(Gréfico 8)
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Fuente: Bloomberg. Informacién al 26 de julio del 2024 Fuente: Bloomberg. Informacién al 26 de julio del 2024
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Evoluciénde los PrincipalesIndicadoresde Renta
L. . Variable
* Los mercados cerraron una semana con pérdidas, en medio (indice 31Dic2023=100)

de la busqueda de nuevas oportunidades por parte de los a
inversionistas tras acercarse cada vez mas a los esperados 120 1
recortes de la Reserva Federal.

* El crecimiento econémico alcanzé un 2.8% durante el
segundo trimestre del afio, por encima de las expectativas
del mercado (+2.0%), debido principalmente a Ia
contribucion de los inventarios, los cuales significaron un

0.8% del crecimiento. Asimismo, el gasto de consumo se

mantuvo resiliente durante dicho periodo. 07 R
L. . a & ¢ s s 22 2 23 3 3 2
* El indicador preferido de la Reserva Federal, el deflactor - - N~ % & o ¢ g ¥
PCE, se desacelerd de 2.6% a 2.5% interanual durante junio, ——Global (MSCI ACWI) —— Estados Unidos (S&P500)
li | ist | d Mient | Europa (EuroStoxx50) Emergentes (MSCI EM)
en linea con lo previsto por el mercado. Mientras que, e —Per (S&P/BVL)
PCE subyacente se mantuvo sin cambios en términos indice Ult 7 dias  MTD YTD 2023
interanuales en 2.6% en dicho periodo. Global (MSCI ACWI) 09% 02%  105%  201%
* Los Gestores de Compras —PMI- del sector manufacturero  Estados Unidos (S&P500)  -08%  00%  145%  242%
cayeron desde los 51.6 pts. hasta los 49.5 pts. durante su  Europa (EuroStoxx50) 05%  07%  56%  231%
primera estimacion de julio, representado su lectura mas ~ Emergentes (MSCIEM) 6% 3% 4AT%  70%
Perti (S&P/BVL) 0.0% 17%  131%  252%

baja del afio y entrando a zona contractiva.
Evolucién de los PrincipalesIndicadoresde RentaFija

(Indice 31Dic2023=100)
* Los mercados europeos aumentaron levemente; mientras

que los emergentes generaron pérdidas durante la Ultima
106 -

semana.
* Los Gestores de Compras —PMI- del sector manufacturero

de la Zona Euro cayeron levemente desde los 45.8 pts.
hasta los 45.6 pts. durante su primera lectura de julio. Esto
debido principalmente a que la produccién manufacturera
continuo debilitdndose y marcando un sexto mes
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consecutivo en zona contractiva por debajo de la linea de 94 1
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Grado de Inversién Global ——High Yield Global
——Tesoro Americano 7-10Y — Corporativos Latam US$
Globales Pert US$
indice Ult. 7dias  MTD YTD 2023
Grado de Inversion Global 03% 13% 14 % 7%
High Yield Global 03% 15% 5.4 % 13.7 %

Tesoro Americano 7-10Y 0.4 % 1.8 % 0.4 % 3.4%
Corporativos Latam US$ 03% 13% 4.0% 8.6 %
Globales Peru US$ 05% 15% -05% 10.0 %
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Tabla de Retornos

Mercados Globales Nivel
Mundo (MSCI ACWI) 803
Estados Unidos (S&P500) 5,459
Estados Unidos (Nasdaq) 17,358
Estados Unidos (Dow Jones) 40,589
Estados Unidos (Russell 2000) 2,260
Europa (EuroStoxx 50) 4,863
Alemania (DAX) 18,418
Francia (CAC 40) 7,518
Reino Unido (FTSE 100) 8,286
Japédn (Topix) 2,700
China (Hang Seng) 17,021
Mercados Emergentes 2/ Nivel
Emergentes (MSCI EM) 1,072
Brasil (Bovespa) 12,749
Argentina (Merval) 1,542,022
México (Mexbol) 52,820
Colombia (COLCAP) 1,346
Chile (IPSA) 6,432
Perti (BVL) 29,683
Sectores Estados Unidos? Nivel
Technology 4193
Financial 722
Healthcare 1,746
Utilities 361
Energy 705
Industrials 1,069
Global Equity Factors®/ Nivel
Momentum 4377
Value 1,705
Defensive 4,976
(+) Apreciacion y ( - )Depreciacion Nivel
Euro (EUR) 1.09
Libra (GBP) 1.29
Yen (JPY) 153.8
Yuan (CNY) 7.25
Sol (PEN) 3.73
indice del Délar (DXY) 0.08
indice de Monedas Emergentes (EMCI) 218

Bloomberg y diarios varios
“/Retornos expresados en ddlares estadounidenses

Variacién en puntos basicos (100 pbs = 1%)

Ult.7 dias

44> 4> > D> DHh €4 4 d

-0.9%
-0.8%
-2.1%
0.7%
35%
0.5%
12%
-0.4%
1.3%
-3.4%

-2.2%

Ult.7 dias

v
v
v
v
v
v
v

-1.6%
-1.5%
-22%
-3.7%
-0.8%
-2.5%

0.0%

Ult.7 dias

v
o
o
o
v
o

-2.4%
1.3%
1.3%
1.5%

-0.2%

11%

Ult.7 dias

v

v

a

-2.3%

-0.7%

0.8%

Ult.7 dias

4P D> > €4

-0.2%

-0.4%

2.4%

0.3%

0.6%

0.1%

-0.5%

MTD YTD 2023
0.2% 10.5% 20.1%
0.0% 14.5% 242%
-2.1% 15.6% 43.4%
3.8% 7.7% 13.7%
10.4% 1.5% 15.1%
0.7% 5.6% 231%
2.4% 8.0% 243%
1.9% -2.1% 20.4%
3.4% 8.1% 9.5%
0.5% 4.5% 16.4%
-3.9% -0.1% -13.9%
MTD YTD 2023
-1.3% 4.7% 7.0%
1.3% -18.4% 331%
-6.1% 44.4% 0.8%
-0.3% -15.4% 36.3%
0.8% 8.0% 17.0%
-0.6% -3.9% 13.4%
1.7% 131% 252%
MTD YTD 2023
-3.4% 23.4% 56.4%
5.5% 15.2% 9.9%
2.7% 9.8% 0.3%
4.4% 12.3% -10.2%
0.9% 10.1% -4.8%
3.6% 10.8% 16.0%
MTD YTD 2023
-3.5% 21.8% 1.8%
2.9% 6.8% 19.3%
3.7% 8.6% 7.4%
MTD YTD 2023
13% -1.7% 3.1%
1.8% 11% 5.4%
4.6% -8.3% -7.0%
0.2% -21% -2.9%
2.9% -0.8% 2.7%
-1.0% 3.6% -2.7%
0.1% -5.0% -3.5%

Variacion en puntos basicos (100 pbs = 1%).
“Variacion 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 Inversion Global
High Yield Global

Tesoro Americano 7-10Y
Corporativos Latam US$
Globales Peru US$

Soberanos Peru (S/.)

Activos

Oro $/oz.

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

Gas Natural

Pais

Pert

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 mayo 2024 (a/a)
***Dato del 2Q 2024 (anualizado)

MTD: Retorno en lo que va del mes

INSIGHTS AND MARKETS | 30/0

Nivel Var 7d pbs. MTD YTD 2023
552% W& -4 -16 -7 45
438% W@ -13 -37 13 -18
407% W& -9 -30 23 -16
419% W@ -4 -20 31 0
7.00% W -2 17 4 48
526% W% -3 -6 22 -48
6.05% W& -14 -23 -8 -127
6.94% W& -12 -19 31 -141

Nivel Ult.7 dias MTD YTD 2023
569 o 0.28% 127% 1.40% 7.15%
597 o 032%  1.45% 539% 13.66%
2,587 o 0.44%  1.76% 0.36% 3.35%
476 o 0.34% 135% 3.99% 8.59%
871 “ 0.54%  1.55% -0.50% 10.03%
210 o 037% 1.32% 2.49% 16.96%
Nivel Ult.7 dias MTD YTD 2023
2,381 v -0.8% 1.8% 14.9% 13.4%
27.9 v -42%  -47% 15.7% 0.2%
410 v -27%  -6.5% 55% 2.1%
772 W -3.7%  -5.4% 7.7% -10.7%
2,633 v -4.0% -89% -0.4% -11.6%
201w -57% -22.9% -20.2% -43.8%
ployk] Nivel Actual Proyeccién Scotiabank 2024
3.70 373 375
-0.42% 0.83%* 3.00%
6.75% 5.75% 5.00%
3.24% 2.29%** 2.40%
4,770 5,459 -
3.40% 2.80%*** 2.40%
5.50% 5.50% 5.00%
3.40% 3.00%**** 3.00%
2,072 2,381 2,200
717 772 80.0
**Dato de junio 2024 (a/a) (Inflacién de Lima Metropolitana)

****Dato de junio 2024 (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 Perl S.A.A. una entidad supervisada por la
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP de la Republica del Perd.
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