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“Para tener éxito tu deseo de alcanzarlo debe ser mayor
que tu miedo al fracaso.”

-BILL COSBY
Un factor importante que venimos siguiendo desde el

equipo de Estrategia de Inversiones es la salud del
EEUU.
desaceleracién de la data laboral en el corto plazo y

mercado laboral de Esperdbamos una
finalmente se materializd. En esta misma linea, la
Reserva Federal afirmd durante la semana que tiene en
la mira a este factor. ;Qué relacién existe entre la
economia y el mercado laboral? ;Qué esperamos de aqui
hacia adelante? Las respuestas a estas preguntas estan

en el presente Market InSight.

UNA VISION PANORAMICA

Como hemos visto, hasta hace poco la economia se
mantenia resiliente (ver Grafico 1) pese a las altas tasas
de interés que tenian como principal objetivo reducir la
actividad econdmica e incrementar los costos de
endeudamiento. Sin embargo, en los Ultimos trimestres
fuimos testigos de una notable desaceleracién de la
economia. ¢Pero, a que se debid? Principalmente, fue la
desaceleracion del sector servicios, el cual era el driver
mas importante y el que sostenia el crecimiento;
mientras que, el sector manufacturero seguia bastante
golpeado a pesar de los estimulos durante la pandemia
que generd una especie de recesion manufacturera (ver
Grafico 2). La caida del sector servicios a zona
contractiva ha sido vista muy pocas veces en periodos
no recesivos y refleja el efecto de la politica monetaria
restrictiva, es decir, con tasas altas.

¢COMO SE RELACIONA CON EL MERCADO LABORAL?
En primer lugar, debemos entender cémo funciona el
crecimiento econémico (ver Grafico 3). Empezamos con
la produccién de bienes y servicios, la cual genera pagos
para los trabajadores y estos son destinados al
consumo. Se incrementan los ingresos para las
empresas y se genera un mayor empleo para cubrir la
demanda creciente. Pero, qué pasa si existe una
desaceleracion econdmica? Las empresas reducen la

Crecimiento econémico EE.UU.
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Fuente: Bloomberg. Informacién al 03 de mayo del 2024.

Dinamica de crecimiento econémico
(Grafico 3)
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Fuente: Estrategia de Inversiones - Scotia WM Perd. Informacion al 10 de mayo del 2024.
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produccion y por ende crean menor empleo. Esto se ha Noéminas no agricolas: Acumulado por tipo de

. . i~ empleo
visto reflejado en el ultimo reporte laboral que muestra .
(Grafico 4)
un enfriamiento, tanto por la creacion de empleos que
. L 2300 1 mMedioTi I 2300
no son de calidad (ver Grafico 4), como menores 2 Tiempo completo
contrataciones y una pérdida de confianza por parte de 1200 1 100
los trabajados que se ve reflejada en el nimero de 700 - 700
renuncias (ver Grafico 5). De esta manera, 100 - L 100
el enfriamiento del mercado laboral, en un periodo de 000 | L 000
caida de la inflacion, es positivo dadas las menores
-1700 - L -1700
presiones inflacionarias en los salarios (ver Grafico 6).
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Como explicamos anteriormente, un menor consumo se

traduce en una reduccién de las contrataciones. Lo cual,

hemos visto reflejado en los planes de contratacion de JOLTs: Tasa de contrataciones y renuncias

- . (Grafico 5)
las empresas pequefas (ver Grafico 7) y en los recortes o o
- 7% 1 Renuncias r /%
de personal por el lado de las grandes compafiias (ver - Contrataciones -
Gréfico 8).
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Federal afirmd estad siguiendo de cerca al mercado

laboral; es por ello, que las expectativas de recortes se St i
incrementaron (ver Grafico 9), luego de drivers claros 2% A - 2%
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Luego de los débiles datos del mercado laboral, las tasas
del tesoro americano continuaron levemente su caida y Incremento de los salarios
. . (Grafico 6)
esperamos que continden cayendo en el mediano plazo 11% - - 1%
dada la debilidad econdmica (ver Grafico 10). 0.0% 0.9
En cuanto al mercado de acciones, vimos un impulso ' '
generado por un mayor apetito por los activos de riesgo 0.7% 1 - 0.7%
tras datos malos que significarian que la Reserva Federal 05% | L 052
deje de ahogar a la actividad econdémica con sus altas
. , ‘e 0.3% A F 0.3%
tasas de interés (ver Grafico 11).
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Fuente: Bloomberg. Informacién al 03 de mayo del 2024.
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Encuesta de planes de contratacién a pequefias
empresas y las nédminas no agricolas

(Grafico 7)
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Fuente: Bloomberg. Informacién al 30 de abril del 2024.

Expectativas de recortes en las tasas de interés
para el 2024
(Grafico 9)
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Fuente: Bloomberg. Informacidn al 10 de mayo del 2024

S&P 500: Grafico histérico
(Gréfico 11)

$SPX S4P 500 Large Cap Index INDX & StockCharts.com
10-May-2024 Open 5225 48 High 523088 Low 5200 85 Close 5222 85 Volume 188 Chg +8 80 (+0 18%) «
MRSI(14) 62,00

o ‘wrﬁn"'ﬂ\f,—\f"“‘\f""\/\f\-f\nf\/\r\v\

20
\/_/\/"

20

10

pmd *%xﬁFHE
e ﬁn'; IJ-T s050

™ §5PX (Daily) 5222.68

2000

" P
J.M'm”F r §

i
ot
N e

2050

2800

e a550

néqlﬂ 4500
2450

Tir 4400
4380

13 20 27Dec 11 13 2020245 18 22 20feb 12 20 26 Mar 11 18 25 Apr & 15 22 Mayd

Fuente: Stockcharts. Informacion al 10 de mayo del 2024

Notificacién de recortes y subsidios por

desempleo
(Grafico 8)
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Fuente: Bloomberg. Informacién al 02 de mayo del 2024

Rendimientos de la tasa de tesoro americano a 10
afos
(Gréfico 10)
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Fuente: Stockcharts. Informacién al 10 de mayo del 2024.
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@ Disclaimer

Este reporte ha sido preparado por Scotiabank Peru S.AA. (el “Banco”) solo para propdsitos
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 declaracidn o garantia, expresa o tacita, respecto a su veracidad o precision y la
informacién no deberia ser tomada como una representacién 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
informacién 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 Peru por Scotiabank Pert S.A.A. una entidad supervisada por la
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP de la Republica del Per.
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