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“¢Cual es el secreto del éxito? Ser racional.”
-CHARLIE MUNGER

Evolucion del JOLTS
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Fuente: Bloomberg. Informacion al 02 de mayo del 2025.

Las néminas no agricolas de marzo superaron las Evolucién de la tasa de desempleo
. .. (Gréfico 3)

expectativas del mercado, a pesar de las revisiones 16% - 6%
negativas para los meses anteriores (ver Grafico 1). 1% | s
Aunque el mercado laboral sigue fuerte, ha moderado su
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ritmo y los efectos de los aranceles podrian impactar en

el futuro, ya que las empresas retienen trabajadores, 10% 1 - 10%
pero frenan contrataciones (ver Grafico 2). A pesar de la 8% - L 8%

estabilidad en la tasa de desempleo (ver Grafico 3), los
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mientras que el gasto mostré un incremento. Por lo
tanto, el mercado laboral parece estar en una fase de
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Fuente: Bloomberg. Informacién al 02 de mayo del 2025.
Néminas no agricolas privadas: Evoluciény Evolucién salarial interanual
tendencia (Grafico 4)
(Gréafico 1)
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Como era esperado por el mercado, el crecimiento
economico sufrio el primer golpe visible, desde el primer
trimestre del 2022. Un aumento en las importaciones
contribuyd a la desaceleracion, ya que empresas y
consumidores se apresuraron a acumular bienes
importados en previsién de un aumento de los costos
tras los anuncios arancelarios por la administraciéon
Trump. El crecimiento del gasto de los consumidores
también se desacelerd, registrando el ritmo mas lento
desde el segundo trimestre de 2023; mientras que el
gasto del gobierno federal registré la caida mas
pronunciada desde el primer trimestre de 2022. En
contraste, la inversién fija aumento (ver Grafico 5).

El rendimiento del bono del tesoro estadounidense a 10
anos aumentd 7pbs tras el dato de empleo mejor de lo
esperado (ver Grafico 6). El mercado laboral de EE.UU.
estd demostrando ser resistente a pesar de un PBI mas
débil en el 1T25. Las expectativas del mercado han
retrasado el momento de los posibles recortes de tasa
de interés de la Fed, y el primero se espera ahora para
finales de julio.

AUn existen riesgos que persista la incertidumbre en
torno a la politica comercial, lo que refuerza la necesidad
de diversificacion y gestion de riesgos. Seguimos
favoreciendo la renta fija de alta calidad, como los bonos
corporativos con grado de inversion, y un enfoque en la
parte media de la curva (3-5 afios) debido a las
valorizaciones actuales y al equilibrio entre tasas de
interés y expectativas de inflacién.

En cuanto a la renta variable, el S&P 500 tuvo un avance
significativo durante la semana, continuando el canal de
tendencia alcista de largo plazo (ver Grafico 7), en un
contexto de visible mejora del sentimiento del inversor.
Los vientos de cola de la IA y un sélido crecimiento de
ganancias impulsan los mercados al alza luego que la
incertidumbre politica parece ya haber alcanzado su
punto mas algido. Es importante mantener la calma y la
disciplina en las inversiones, con visién a largo plazo.
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Fuente: Bloomberg. Informacion al 02 de mayo del 2025.

Rendimiento de los bonos del tesoro
americano a 10 afios
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Fuente: Stockcharts. Informacion al 02 de mayo del 2025.

S&P 500: Grafico técnico
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Fuente: Stockcharts. Informacién al 02 de mayo del 2025.
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Los mercados cerraron al alza tras el ultimo informe de
empleo que indicdé un mercado laboral sélido. El
progreso percibido en las discusiones comerciales
también avivo el optimismo del mercado.

El PBI se contrajo 0.3% a/a en el 1725, la primera caida
desde el 1T22 y estuvo por debajo de las expectativas
de un alza de 0.3%. La contraccion se da antes de la
aplicacién de aranceles generales el 2 de abril.

Las ndminas no agricolas aumentaron 177 mil en abril,
por encima de la estimacidon mediana del consenso de
138 mil. La tasa de desempleo se mantuvo estable en
4.2% en marzo. El salario medio por hora aumenté un
0.2% m/m y un 3.8% a/a. Los economistas esperaban
un aumento salarial del 0.3% m/my del 3.9% a/a.
EE.UU. y Ucrania acordaron establecer un fondo de
inversién compartido destinado a apoyar Ia
reconstruccion del pals, el cual contempla beneficios
preferenciales para las empresas estadounidenses en
futuros contratos relacionados con la explotacion de

recursos naturales, incluidos minerales estratégicos.

Los mercados europeos y emergentes cerraron la
semana al alza al disminuir la preocupacién arancelaria.
China anuncio ciertas condiciones para el dialogo;
mientras que EE.UU. Mostré mayor predisposiciéon para
el mismo.

La economia de la Euro Zona crecid 1.2% a/a en el 1T25,
el mismo ritmo del trimestre anterior y superando las
expectativas del mercado de 1.0%. Entre las mayores
economias de la Euro Zona, Alemania se mantuvo en
recesion (-0.2% a/a 1T25),
(+0.8%) e ltalia (+0.6%) registraron un modesto
crecimiento. Espafa tuvo un crecimiento de 2.8%.

El PMI manufacturero NBS de China cayd a 49 pts. en
abril, por debajo de las expectativas del mercado de
49.8 pts. La contraccion se dio a pesar de las medidas
de estimulo de Beijing destinadas a apoyar Ia
los conflictos

mientras que Francia

recuperaciéon econdémica debido a
arancelarios.
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——Global (MSCI ACWI)
Europa (EuroStoxx600)
——Perui (S&P/BVL)

indice

——Estados Unidos (S&P500)
Emergentes (MSCI EM)

Ult. 7 dias

Global (MSCI ACWI) 3.0% 19 % 0.9% 15.7 %
Estados Unidos (S&P500) 29% 21% -33% 233%
Furopa (EuroStoxx600) 2.6 % 1.4 % 15.6 % -09%
Emergentes (MSCI EM) 33% 18% 54% 51%
Peru (S&P/BVL) 05% 09% 7.4% 10.0 %
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Grado de Inversion Global
—— Tesoro Americano 7-10Y
Globales Peri US$

——High Yield Global
——Corporativos Latam US$

Ult. 7 dias

Grado de Inversién Global 0.0 % -05% 51% -7 %
High Yield Global 01% 02% 31% 75%
Tesoro Americano /7-10Y -02% 1% 38% -05%
Corporativos Latam US$ 0.0% -05% 21% 5.9 %
Globales Pera US$ -0.4 % -03% 31% -24%
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Tasas® Nivel Var 7d pbs. MTD YTD 2024
Tesora Americano 2Y 382% 4 8 22 -42 -1
Tesoro Americano SY 392% & 6 19 -46 53
Tesoro Americano 10Y 4.31% & 7 15 -26 69
Soberanos Peru 5Y 521% W -13 0 -43 -48
Soberanos Peru 10Y 6.80% W -6 o] -5 22
Globales Peru 5Y 497% W -6 0 -12 4
Corporativos Latam US$ 6.65% 4 3 6 -7 32
indices® Nivel Ult.7 dias MTD ¥TD 2024
Tesoro Americano 0-3M 833 r S 0.07%  0.04% 1.41% 5.25%
Tesoro Americano 1-3Y 1,343 -0.04% -037% 2.01% 4.10%
Grado de Inversién Global 487 == 0.00% -0.48% 5.14% -1.69%
High Yield Global 496 & 014% 017% 3.11% 7.50%
Tesoro Americano 7-10Y 2662 W -020% -1.09% 3.78% -0.50%
Corporativos Latam US$ 495 -~ 0.04% -0.47% 2.09% 5.95%
Globales Pert US$ 881 ¥ -043% -029% 3.14% -2.43%
Soberanos Peru (S/.) 226 b 0.37% -0.42% 2.85% 7.40%
Activos Nivel Ult.7 dias MTD YTD 2024
Qro $/oz. 32433 ¥ -12% -23% 228%

Cobre $/TM. 463 v -4.4% 15% 14.9% 35%
Petroleo $/barril 583 v -1.5% 0.1% -18.7% 0.1%
Real State 4,585 0.0% 0.0% 13% -26%
TIPS 24730 W -0.1% -0.4% 33% 22%
Pais 2024 Nivel Actual Proyeccion Scotiabank 2025
Peri

Tipo de cambio 365 378

Producto Bruto Interno 3.53%* 3.30%

Tasa de Referencia 5 4.75% 4.50%

Inflacion 1.65%** 1.70%

Estados Unidos

S&P 500 5,687

Producto Bruto Interno B SRS 0.90%

Tasa de Referencia - Fed 4.50% 4.50%

Inflacion 2.4 Fxwx 3.00%

Oro $/oz. 2 3243 3,000

Petréleo $/barril 58.3 63.0
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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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