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“El pesimista ve la dificultad en cada oportunidad. El optimista ve la
oportunidad en cada dificultad.”

-WINSTON CHURCHILL

Las criptomonedas son un tipo de inversion alternativa
que poco a poco ha ido ganando espacio dentro de la
estructura de los portafolios de inversionistas retail y
ultimamente de institucionales. Estas ultimas semanas
han ganado protagonismo debido al incremento
agresivo del precio tras la victoria de Trump (ver Grafico
1). Pero ;A qué se debe este upside? ;Coémo impactara el
triunfo de Trump en esta clase de activos? Las
respuestas seran resueltas en el presente Insights &
Markets.

Si bien existen miles de criptomonedas, Bitcoin posee
cerca del 60% de la capitalizacién de mercado de esta
clase de activos. Es una moneda digital lanzada
anoénimamente por primera vez en el 2009 y permite
enviar dinero de manera mas rapida, descentralizada y
segura a través de la tecnologia de “blockchain”. Su valor
se fundamenta en su oferta limitada de 21 millones de
bitcoin (a la fecha existen 19 millones en circulacién), lo
cual, a diferencia de las monedas tradicionales, no posee
efecto inflacionario, evitando su devaluaciéon con el
tiempo y agrega el beneficio de descorrelacién a los
portafolios de inversién (ver Grafico 2).

El precio de bitcoin se ha incrementado ~40% desde el
dia posterior a las elecciones de EE.UU. generando
curiosidad en los inversionistas. Sin embargo, esto no es
algo nuevo dentro del mercado de criptomonedas
debido a que esta explosion del precio ocurre cada 4
anos, debido al efecto del “halving”, el cual reduce la
creacion de nuevos bitcoins a la mitad generando un
shock en la oferta e impulsa el precio al alza. Cabe
destacar que las fechas de “halving” calzan con la
periodicidad de las elecciones de EE.UU., por lo que en
anos electorales es importante estar al tanto de quien
serd el préoximo presidente y que efectos podrian tener
sus politicas en las criptomonedas para ver su impacto

final en el precio (ver Grafico 3).

Adopcién del Bitcoin se acelera ante
elecciones presidenciales
(Grafico 1)
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Fuente: Bloomberg. Informacion al 22 de noviembre del 2024.

Correlacién de clases de activos vs Bitcoin
(Gréfico 2)
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Fuente: VanEck. Informacidn al 22 de noviembre del 2024.

Ciclos de Halving del Bitcoin
(Gréfico 3)

Fuente: Greyscale. Informacion al 22 de noviembre del 2024.
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A diferencia de ciclos anteriores, la particularidad esta
vez, es que Trump se ha mostrado pro bitcoin durante la
campafa y ha prometido legislacion favorable hacia las
criptomonedas; asi como, la creacién de una reserva
estratégica de bitcoin para los EE.UU. Asimismo, se ha
generado un shock de demanda debido a la creacion de
los ETF de Bitcoin (~100 billones de dolares) y la compra
de bitcoin por parte de empresas publicas. Todo esto, ha
impactado en sus rendimientos acumulados siendo
mucho mas altos que todas las principales clases de
activos tales como el oro y acciones de EE.UU. (ver
Grafico 5). Sin embargo, si bien este activo puede ofrecer
una via adicional para diversificar el portafolio y
aprovechar este crecimiento potencial, es importante
evaluar la idoneidad de invertir segun el perfil de riesgo
debido a la alta volatilidad de este tipo de activo, que no
calzaria con perfiles que busquen la preservacion de
capital.

En cuanto al mercado de criptomonedas, los ciclos de
aumento de precio de estos activos generalmente han
durado hasta un afo después de las elecciones de
EE.UU.; y, por el momento parece estar respetando esta
tendencia; sin embargo, no existe una forma certera de
anticipar el precio maximo de bitcoin.

Con respecto a los mercados tradicionales, esperamos
una correccién en los rendimientos de la renta fija, dada
esta sobrerreaccion del mercado que elevd la tasa base
de 10 afos a niveles de ~4.40% post resultado electoral.
En esta misma linea, si bien esperamos que las tasas
desciendan en el mediano plazo, lo hardn de una forma
mas lenta dado que el mayor déficit fiscal esperado
aumentara la oferta de bonos, acompafiado de mayores
expectativas de inflacion (ver Grafico 6). En la renta
variable, mantenemos neutralidad ya que esperamos
una correccién en el corto plazo 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 7).

Rendimiento de clases de activos vs Bitcoin

(Gréfico 5)
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Rendimiento de los bonos del tesoro americano

a 10 afios
(Gréfico 6)
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Fuente: Stockcharts. Informacién al 22 de noviembre del 2024.

S&P 500: Grafico técnico
(Gréfico 7)
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Fuente: Stockcharts. Informacidon al 22 de noviembre del 2024.
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Los mercados cerraron al alza, de cara a la semana
mas corta del afo que incluye el feriado de Accién de
Gracias. Asimismo, las lecturas de la data publicada
acompanaron el positivismo tras una semana de
correccién ante comentarios de la Fed.

Las solicitudes iniciales de desempleo reportaron una
disminucién de 6 mil trabajadores desde 213 mil
durante la segunda semana de noviembre, siendo la
cifra mas baja desde abril y muy por debajo de las
expectativas del mercado. El mercado laboral muestra
su resiliencia a pesar del ciclo de flexibilizacion de la
Fed, lo que da margen para reducir el ritmo de 50 a 25
pbs. tal como estima el mercado.

Las ventas de viviendas existentes de EE.UU.
aumentaron un 3.5% con respecto al mes anterior.

El indicador adelantado de PMI manufacturero se situé
en 48.8 durante noviembre igualando las expectativas
de mercado y por encima del mes anterior.

Los mercados europeos y emergentes se mantuvieron
planos durante la semana.

La inflacion subyacente de la Euro Zona se mantuvo
sin cambios en el 2.7% interanual durante octubre,
siendo la mas baja desde febrero de 2022.

El indicador adelantado de PMI manufacturero de la
Euro Zona, se situdé en 45.2 durante noviembre por
debajo de las expectativas de mercado y del anterior
mes.

El Banco Central de China mantuvo la tasa preferente
de préstamos a 1 afio en 3.1% y la de 5 afios en 3.6%
durante noviembre, siendo las mas bajas. Cabe
destacar que, durante octubre el gobernador Pan
Gongsheng menciond una posible reduccion de la tasa
de encaje de 25 a 50 pbs. para finales de afio.
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Tabla de Retornos

Mercados Globales
Mundo (MSCI ACWI)
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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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