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“El fracaso no es mas que una oportunidad de volver a

empezar, esta vez de un modo mas inteligente.” N6minas no agricolas privadas: Evolucién

y tendencia
-HENRY FORD )

(Gréfico 1)
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Fuente: Bloomberg. Informacidn al 06 de diciembre del 2024.

La salud del mercado laboral mostré sefiales mixtas, con y
Evolucién de la tasa de desempleo

un aumento de las nédminas no agricolas en noviembre (Grafico 2)
rarico

después de una temporada de huelgas e interrupciones

meteoroldgicas que afectaron los datos de octubre (ver 12; e

Grafico 1). Sin embargo, la tasa de desempleo subid QO/Z

ligeramente y la participacién en la fuerza laboral 10%

disminuyd. Teniendo en cuenta que el desempleo aln se 82’”

mantiene en el rango bajo del 4% durante los Gltimos i;: oo
meses, este sigue mostrando una relajacion gradual (ver 2%

Gréfico 2).
La inflacién subyacente del PCE, indicador preferido por £533532583¢ £ 3 58 3 5833

la Fed para medir los aumentos de los precios, muestra
una tendencia bajista con pequefios repuntes

Fuente: Bloomberg. Informacién al 06 de diciembre del 2024.

transitorios como el ocurrido en octubre. Estos datos

mantienen un escenario favorable para la reduccién de Indicadores adelantados de actividad
tasas por parte de la Fed en los préximos meses, lo que econdémica
podria aliviar presiones econémicas. 0 (Grafico 3) 0

Los indicadores adelantados de actividad econdmica 70 -

sugieren que el sector de servicios sigue siendo un pilar

60 - r 60
de crecimiento, a pesar de la debilidad en el sector 5"%\

manufacturero, que continda en terreno contractivo (ver

Grafico 3). Este desempefio positivo en el sector de 40 1 r 40
servicios parece estar impulsado por la resolucion de la VA 30
incertidumbre tras las elecciones presidenciales, lo que 8 3 3 3 3 3 3 i 3 %

ha llevado a los clientes a comprometerse con nuevos — PMIManufacturero  —— PMI Senvicios

pedldos' proporC|onando un ImpU|SO a la economia. Fuente: Bloomberg. Informacién al 06 de diciembre del 2024.
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El gobernador Christopher Waller, miembro votante del
FOMC, minimizé la reciente fortaleza de la inflacion y
subrayd que, a pesar de que la politica sigue siendo
restrictiva, esta podria favorecer una reduccion de tasas
de interés. Por su parte, Powell destacd la resiliencia de
la economia por lo que no esta enviando ninguna sefal
para tener prisa por bajar las tasas de interés, buscando
encontrarse en una posicion neutral. En este contexto, se
espera que el ciclo de flexibilizacidon monetaria continue,
aunque de manera menos agresiva de lo previsto
inicialmente.

Para la reunién del 18 de diciembre, existe una
probabilidad superior al 85% que la Fed recorte la tasa
de referencia en 25pbs para llevar el rango de 4.25%-
4.50% (ver Grafico 4). La atenciéon del mercado se
centrara en la publicacién de la inflacién al consumidor
de noviembre, que se espera aumente un 2.7%
interanual, marcando el tercer mes consecutivo de alza.

La mejora en la data econdmica vista en las ultimas
semanas, acompanado de los comentarios de la Fed con
un tono mas cauteloso que restrictivo, contribuyeron a
que los rendimientos de los bonos del tesoro cayeran a
alrededor del 4.15%, una disminucién de 25pbs en las
ultimas semanas, anticipandose al recorte de la proxima
semana (ver Grafico 5). Sin embargo, mantenemos
nuestra preferencia por la parte media, entre 3 a 5 afios
para favorecernos de su sensibilidad a las tasas de
interés y no estar expuestos a las expectativas de
crecimiento e inflacién como en duraciones mas largas.

En cuanto a la renta variable, las acciones de EE.UU.
alcanzaron un maximo, acumulando un aumento de
27.7% al cierre de este viernes. La expectativa positiva de
utilidades resilientes de empresas, menores tasas de
interés, y politicas de Trump, han sido bien recibidas por
el mercado. No obstante, mantenemos neutralidad en la
renta variable estadounidense, antes de que continue su
rally en visperas a fin de afio y el cierre de la temporada
de resultados del tercer trimestre (ver Grafico 6).

Expectativas de la tasa Fed para la reuniéon

de diciembre
(Gréfico 4)
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Fuente: Bloomberg. Informacion al 06 de diciembre del 2024.

Rendimiento de los bonos del tesoro
americano a 10 afios
(Grg’ﬁco 5_)
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Fuente: Stockcharts. Informacién al 06 de diciembre del 2024.

S&P 500: Grafico técnico
(Gréfico 6)
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Fuente: Stockcharts. Informacién al 06 de diciembre del 2024.
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Evoluciénde los PrincipalesIndicadoresde Renta
Variable

* Los mercados cerraron al alza la semana pasada tras 50 - (indice 31Dic2023=100)
data mixta del mercado laboral. s
¢ Las ndéminas no agricolas crearon 227 mil nuevos 20

empleos, cifra que superd las 200 mil plazas que s
estimaba el mercado. Este aumento se debié al efecto
rebote de huelgas y los huracanes (Milton y Helene)
durante octubre.

10

105

100

* La tasa de desempleo se incrementd a 4.2% desde

95 |
4.1% registrado en octubre. o0
. - . o o i
* El indice ISM de servicios cayé a 52.1 pts. durante S 5 2 £ 2285332888 ¢85
MEigf\ﬁigggomgggggo
noviembre, aunque sigue en territorio de expansion,

. ——Global (MSCI ACWI) ——Estados Unidos (S&P500)
reflejando fortaleza en el sector. Por otro lado, el PMI Europa (EuroStoxx50) Emergentes (MSCI EM)
servicios de empresas privadas, revisé a la baja a 56.1 —Perd (S&P/BVL)
pts. pero se mantiene por encima de 55 pts. ndice Ult.7dfas _MTD __ YTD 2023

. Global (MSCI ACWI) 13% 13%  202%  201%
registrados en octubre.
Estados Unidos (S&P500) 1.0 % 10%  277%  242%
¢ Donald Trump, anuncié la eleccion del exsenador SR (EureSiens) 34%  34%  50%  231%
David Perdue como embajador en China, resaltando Emergentes (MSCI EM) 25% 25% 7.9% 7.0%
su experiencia politica, negocios y en la region de Asia. Pert (S&P/BVL) 08% 08%  131%  252%
] Evolucién de los PrincipalesIndicadoresde Renta Fija
* Los mercados europeos y emergentes tuvieron una (indice 31Dic2023=100)
semana positiva. o -
e La economia de la Zona Euro crecié en su tercera 110 4
estimacion un 0.4% interanual en el tercer trimestre, 108 1
alcanzando un maximo histérico. 106 4
« ElI PMI de servicios de la Zona Euro se revisé al alza a 1047 \
. 102 A
495 pts. durante noviembre desde 49.2 pts. en la w
. . ’ . "OO 7
lectura preliminar. Aun asi, marco la primera o |
disminucién desde enero. Los nuevos pedidos % |
extranjeros ejercieron un lastre mas pronunciado 94 |
sobre los pedidos totales. Sin embargo, el empleo en 92 R
228553555533 %338538
el sector siguié aumentando. mAEZITFTE 5838385856
* La inflacién interanual de china se redujo al 0.2% Grado de Inversin Global — High Yield Global
d . b debaio de | . ——Tesoro Americano 7-10Y —— Corporativos Latam US$
urante noviembre, por debajo de las expectativas y Globales Pert US$
marcando la cifra mas baja desde junio. indice Ult. 7dias  MTD YTD 2023
* Los precios del productor de china cayeron 2.5% Grado de Inversion Global ~ 0.4% 04%  46% 71%
interanual durante noviembre, por debajo de las High Yield Global 05% 0.5% 1n5%  13.7%

Tesoro Americano 7-10Y 0.4% 0.4 % 22% 34 %
Corporativos Latam US$ 0.6% 0.6% 82 % 8.6 %
Globales Pert US$ 12% 12 % 22% 10.0 %

expectativas, siguiendo la tendencia de deflacién al
productor. Principalmente por caidas en la mineria 'y
materias primas.
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Mercados Globales % Nivel Ult.7 dias

Mundo (MSCI ACWI) 874 o 13%
Estados Unidos (S&P500) 6,090 & 1.0%
Estados Unidos (Nasdaq) 19,860 & 33%
Estados Unidos (Dow Jones) 44643 VW -0.6%
Estados Unidos (Russell 2000) 2,409 v -1.1%
Europa (EuroStoxx 50) 4,978 o 3.4%
Alemania (DAX) 20,385 A 3.7%
Francia (CAC 40) 7,427 o 2.5%
Reino Unido (FTSE 100) 8309 & 03%
Japon (Topix) 2,727 a 1.5%
China (Hang Seng) 19,866 4 2.3%
Mercados Emergentes 2/ Nivel Ult.7 dias

Emergentes (MSCI EM) 1,105 2.5%

Brasil (Bovespa) 12,595 -0.5%

Argentina (Merval) 2,202,444 -2.7%

o
v
v
México (Mexbol) 51,349 & 35%
v
o
o

Colombia (COLCAP) 1377 -0.5%
Chile (IPSA) 6,649 1.0%
Pert (BVL) 29,468 0.8%
Sectores Estados Unidos® Nivel Ult.7 dias

Technology 4,71 o~ 33%
Financial 837 v -18%
Healthcare 1,679 v -2.0%
Utilities 403 v -38%
Energy 691 W -45%
Industrials 1186 ¥ -23%
Global Equity Factors® Nivel Ult.7 dias

Momentum 4873 o 1.4%
Value 1735 o 0.5%
Defensive 5313 ¥ -06%

(+) Apreciacién y ( - )Depreciacion Nivel Ult.7 dias

Euro (EUR) 1.06 v -01%
Libra (GBP) 127 o 0.1%
Yen (JPY) 150.0 ¥  -01%
Yuan (CNY) 727 W -0.4%
Sol (PEN) 3.72 a 1.1%
indice del Délar (DXY) 008 & 03%
indice de Monedas Emergentes (EMCI) 227 o 0.1%

Bloomberg y diarios varios

“/Retornos expresados en ddlares estadounidenses.

ariacién en puntos basicos (100 pbs = 1%).

MTD YTD

13% 20.2%
1.0% 27.7%
33% 32.3%
-0.6% 18.4%
-11% 18.8%
3.4% 5.0%
3.7% 16.0%
2.5% -6.1%
0.3% 71%

1.5% 8.2%
23% 17.0%
MTD YTD

2.5% 7.9%
-0.5% -251%
-2.7% 89.1%
35% -251%
-0.5% 0.7%
1.0% -31%
0.8% 13.1%
MTD YTD

33% 38.7%
-1.8% 33.6%
-2.0% 5.6%
-3.8% 251%
-4.5% 8.0%
-2.3% 22.9%
MTD YTD

1.4% 35.6%
0.5% 8.7%
-0.6% 15.9%

-0.1% -4.3%
0.1% 0.1%
-0.1% -6.0%
-0.4% -2.4%
11% -0.3%
0.3% 5.4%
0.1% -8.8%

plork]

20.1%

24.2%

43.4%

13.7%

15.1%

231%

24.3%

20.4%

9.5%

16.4%

-13.9%

2023

7.0%

33.1%

0.8%

36.3%

17.0%

13.4%

252%

2023

56.4%

9.9%

0.3%

-10.2%

-4.8%

16.0%

2023

1.8%

19.3%

7.4%

31%

5.4%

-7.0%

-2.9%

2.7%

-2.7%

-3.5%

Variacion respecto al délar americano.

“/indices Globales de MSC

Tasas”

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 $/oz.
Cobre $/TM.
Petréleo $/barril
Zinc $/TM.

Gas Natural

Pais

Pert

Tipo de cambio
Producto Bruto Interno
Tasa de Referencia

Inflacién

Estados Unidos

S&P 500

Producto Bruto Interno
Tasa de Referencia - Fed
Inflacién

Oro $/oz.

Petroleo $/barril

*Dato de agosto 2024 (a/a)

***Dato del 3Q 2024 (anualizado)

MTD: Retorno en lo que va del mes

Nivel Var 7d pbs. MTD YTD

410% ¥ -5 -5 -15

4.04% W® -1 -1 19 -16
415% ¥ -2 -2 27 0

6.42% W -6 -6 -62 -48

501% ¥ -8 -8 -3 -48

557% W& -1 -1 -55 -127

6.76% ¥ -4 -4 13 -141
Nivel Ult.7 dias MTD YTD 2023
587 o 035% 0.35% 4.56% 7.15%
631 o~ 0.52%  0.52% 11.50% 13.66%
2634 & 0.42%  0.42% 219% 3.35%
495 'S 0.60% 0.60% 8.17% 8.59%
894 o 123%  123% 2.21% 10.03%
220 o 0.26% 0.26% 7.55% 16.96%
Nivel Ult.7 dias MTD YTD

2639 W -07% -0.7% 27.4% 13.4%
312 'S 1.6% 1.6% 29.5% 0.2%
414 S 1.4% 1.4% 6.4% 21%
67.2 v 12%  -12% -6.2% -10.7%
3,048 W -18%  -1.8% 15.3% -11.6%
3.08 v -85% -85% 22.4% -43.8%
2023 Nivel Actual Proyeccion Scotiabank 2024
3.70 372 375

-0.42% 2.12%* 3.00%

6.75% 5.00% 5.00%

3.24% 2.27%** 2.40%

4,770 6,090 -

3.40% 2.80%*** 2.50%

5.50% 4.75% 4.75%

3.40% 2.70%**** 2.90%

2,072 2,639 2,200
7 67.2 80.0

**Dato de noviembre 2024 (a/a) (Inflacién de Lima Metropolitana)

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

YTD: Retorno en lo que va del afio
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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.
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