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“El tiempo en el mercado es mas importante que

sincronizar el mercado.” Indice de precios al consumidor

(Grafico 2)
-WARREN BUFFETT
. . . . 10% A r 10%
Los recientes datos de inflacidon, superiores a las General
. . . Subyacente
estimaciones, ponen en duda la trayectoria del recorte 8% et L 8%
"""" arge
de tasas de interés en el futuro. La combinaciéon de
6% - L 6%

presiones inflacionarias persistentes y un mercado
laboral resiliente podria llevar a la Fed a postergar su 4% - 4%

ciclo de flexibilizacion en alguna medida, manteniendo .
2%

una postura mas cautelosa para los proximos meses.

2%
Dado esto, ¢Qué nos indican estos datos? ;Qué 0% W

0%

’ . P [*2] o (] o ™~ ™~ ~ m m < =
esperamos de aqui hacia adelante? Las respuestas seran ORI S S DR B A S
. & 3 8 3 8 3 a 3 a =2 a
el centro del presente Insights & Markets. B
Fuente: Bloomberg. Informacion al 14 de febrero del 2025,
El mercado se mostré especialmente sensible al repunte Inflacién por componentes
de la inflacidon en enero (ver Grafico 1), que se elevd (Gréfico 3)
debido a factores estacionales como los costos de 5% 1 [ 1%
Bienes
combustible y alimentos (ver Grafico 2). La inflacién 12% - cervicios L 12%

subyacente, que excluye componentes volatiles como o

9%
alimentos y energia, se mantuvo elevada por los costos
6%

.. .. . 6%
de vivienda y de servicios como seguros y atencion

médica. Sin embargo, la vivienda mostré algunas sefales 3%
de moderacion respecto del mes pasado (ver Grafico 3). 0%
En cuanto a los precios al productor, este mostré una

3%

0%

:
<.

-3% - -3%

aceleracion interanual en la demanda intermedia (ver e 8 R 8% R &8 8 8 8 3 S
. . iy 2 ¢ £ 5 8 5 &8 5 & 5 g
Grafico 4), lo que sugiere una mayor presién en los = 85 = = B s 8 5 °
costos de los insumos ante posibles aranceles.
Fuente: Bloomberg. Informacién al 14 de febrero del 2025,
Indice de sorpresas econdmicas Indice de precios al productor
(Gréfico 1) (Gréfico 4)
55 1 r 55 30% - - 30%
Demanda Final
25% 1 - 25%
41 r 20% - — Demanda L 20%
Intermedia
35 L 5 15% A L 15%
10% 4 F 10%
25 1 F 25 5% b 5%
[+ ’\ A ) [s)
0% L 0%
15 A F 15 e Vv
-5% A F -5%
5 | L5 -10% A - -10%
—_———— 5% - L 15%
SEIIIIITITILL99584 ° g8 5 75 % %8833
8233588585858 8¢2¢8 85 58 58585383553
Fuente: Bloomberg. Informacidn al 14 de febrero del 2025. Fuente: Bloomberg. Informacién al 14 de febrero del 2025,
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Expectativas de la tasa de interés parala
reuniéon del 19 de marzo

La fortaleza econdmica y el estancamiento en el proceso (Grafico 5)

desinflacionario sugieren que la Fed esperarad antes de 120% - A

realizar nuevos ajustes hasta contar con mas evidencia m07-Feb-25 -
100% 4 m16-Ene-25

de desinflacion y mayor claridad sobre la politica
comercial. Asimismo, el mercado redujo drasticamente 80% 1
sus expectativas de recortes de las tasas de interés con 60% -

una probabilidad de 97.0% a que no realice cambios en 40% |
su reunion del 19/03 (ver Grafico 5). Sin embargo, un

20% A
recorte de tasas de interés de 25pbs para junio todavia -

parece posible, si es que continua la desaceleracion de la 0%

. ., 4.00%-4.25% 4.25%-4.50% (Actual)
inflacién subyacente.

Fuente: Bloomberg. Informacién al 14 de febrero del 2025.

Durante la semana, los rendimientos de los bonos del Rendimientos de los bonos del tesoro

~ . americano
tesoro a 10 afos dieron un salto de hasta 15pbs, luego de (Grfico 6)
rarico
conocerse que inflacion fue mas alta de lo esperado, comn - Tesoro Americano 2 afios o
alcanzando el 4.65%, su mayor aumento en —— Tesoro Americana 5 affos
. o Tesoro Americans 7 af
aproximadamente  dos meses. No  obstante, 1.8% 1 eeoreAmericane faros L 18%

Tesora Americano 10 afios

retrocedieron a 4.50% tras conocerse los débiles datos

L e N 46% L 46%
de ventas minoristas. El rendimiento a dos afios, que
refleja las expectativas de tasas de interés de corto 4.4% 44%
plazo, retrocedio a 4.20% (ver Grafico 6).
42% A L 42%

4.0% 4.0%

En la renta fija, se prevé una curva de rendimientos mas

Dic-24 1
Dic-24
Dic-24 1

Oct-24

Nov-24 1
Nov-24 7
Nov-24 1
Ene-25 1
Ene-25 1
Ene-25
Ene-25 1
Feb-25 1

plana, ya que los rendimientos a corto plazo seguiran
elevados debido a limitadas perspectivas de recortes;
mientras que los rendimientos de largo plazo tenderan a
la baja debido a efectos negativos de los aranceles sobre
el crecimiento. Mantenemos nuestra preferencia por la

Fuente: Bloomberg. Informacidn al 14 de febrero del 2025.

S&P 500: Grafico técnico
(Grafico 7)

r
ey AW AT \, ==
- S . bt } \7- Al ‘GA;_\;/“J, LiaVa'e

parte media de la curva, entre 3 a 5 afos, debido a los A

niveles de valorizacion actual, y; por el mix entre .
exposicién a la tasa de interés de referencia vy
expectativas de inflacién (ver Grafico 6).

En cuanto a la renta variable, prevemos que el S&P 500
siga alcanzando maximos histéricos, con soporte
psicolégico en 6,000 puntos, luego de la prorroga
arancelaria (ver Grafico 7). Ademas, el crecimiento
ampliado de las ganancias de 46 empresas de sectores
como Consumo Discrecional, energia e industrial deberia

oy B e = e s b .

Seguir respaldando un repunte del I'ndice Fuente: Stockcharts. Informacion al 14 de febrero del 2025,
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Evolucion de los PrincipalesIndicadores de Renta

Variable

* Los mercados cerraron la semana al alza luego de 0 (indice 01Dic2024=100)

alcanzar un maximo histérico debido a la prérroga
arancelaria y resultados corporativos mixtos. 1409
* El indice de precios al consumo (IPC) subié un 3.0% 130 4

interanual durante enero, frente al 2.9% que esperaba

120 A
el mercado. Del lado del componente subyacente se
observé un comportamiento similar al situarse la tasa 110 4
en 3.3% interanual, por encima de las expectativas del 100
mercado.

* El indice de precios del productor incrementd 0.4% - L L - £ 5 o = ¢ - o w o
_ ) : 5 § & 2 2 2 32 2 ¢ 9 248 § ¢
intermensual por debajo del dato previo de 0.5%, © 5 5 56 & &5 5 2 5 2 5 5 ©2 o o5
pero por encima de las expectativas del mercado de —— Global (MSCI ACWI) — Estados Unidos (S&P500)

o Europa (EuroStoxx600) Emergentes (MSCI EM)
0.3%. ——Perl (S&P/BVL)

e Las ventas minoristas cayeron un 0.9% intermensual indice Ult. 7dias MTD YTD 2024
en enero, siendo mucho mayor al esperado del 0.1%. Global (MSCIACWI) 17 % 17 % 51% 15.7 %
Siendo la mayor caida desde marzo de 2023, afectada Estados Unidos (S&P500) 15% 12%  40%  233%
por temas climaticos y los incendios en Los Angeles, Europa (Eurostox<600) 36%  32% 105%  -09%

. . Emergentes (MSCI EM) 15 % 29% 4.6 % 51%
que impactaron el gasto de los consumidores.
Per(i (S&P/BVL) 06% 26%  37%  100%
Evolucion de los PrincipalesIndicadores de Renta Fija

* Los mercados europeos y emergentes cerraron la (Indice 01Dic2024=100)
semana alza tras sélidos resultados corporativos en la 120 -
industria de bienes de lujo y conversaciones de paz de ES 1
la guerra en Ucrania. 14

, L, 112

* La economia de la Euro Zona crecié un 0.1% en el 10
ultimo trimestre de 2024, una ligera mejora respecto 182
a la estimacion inicial de crecimiento nulo, aunque 104

. . ~ P S ~ 102
sigue siendo el desempefio mas débil del afio. 100
e El empleo de la Euro Zona crecié 0.6% interanual 32
durante el Ultimo trimestre de 2024, desacelerdndose 94
. 92 T T T T T T T T T T T T T T
respecto del aumento del del 1.0% del periodo C © o0 5 L = ¢ 5 o = © = o o o
. . . S § ¢ £ 2 2 3 2 2838 22 & ¢
anterior y por debajo de las expectativas del mercado © 5 & 56 © 5 5 ° & © &6 &5 9 5 5
o, Grado de Inversion Global ——High Yield Global
de 08 /0' ——Tesoro Americano 7-10Y —Corporativos Latam US$

» El crecimiento de los préstamos de China aumento Globales Per( US$

7.5% interanual durante enero, por encima de las indice Ult. 7 dias  MTD YTD 2024

. . Grado de Inversién Global 0.5% 0.9% 1.5 % 1.7 %
expectativas de mercado de 7.3% siendo el menor

vel registrad High Yield Global 07% 07%  20% 75%

nivel registrado.

g Tesoro Americano 7-10Y 02% 0.6% 13% -05%

Corporativos Latam US$ 0.7% 11% 20% 59%

Globales Perti US$ 0.1% 0.7% 18 % -24%
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Mercados Globales %/ Nivel
Mundo (MSCI ACWI) 884
Estados Unidos (S&P500) 6,115
Estados Unidos (Nasdaq) 20,027
Estados Unidos (Dow Jones) 44,546
Estados Unidos (Russell 2000) 2,280
Europa (EuroStoxx 600) 552
Alemania (DAX) 22,513
Francia (CAC 40) 8,179
Reino Unido (FTSE 100) 8,732
Japdn (Topix) 2,759
China (Hang Seng) 22,620
Mercados Emergentes ¥ Nivel
Emergentes (MSCI EM) 1,125
Brasil (Bovespa) 12,822
Argentina (Merval) 2,387,386
Meéxico (Mexbol) 54,078
Colombia (COLCAP) 1,552
Chile (IPSA) 7,360
Perti (BVL) 29,578
Sectores Estados Unidos? Nivel
Technology 4,681
Financial 860
Healthcare 1,687
Utilities 401
Energy 682
Industrials 1,164
Global Equity Factors® Nivel
Momentum 5,094
Value 1798
Defensive 5348
(+) Apreciaciony ( - )Depreciacién Nivel
Euro (EUR) 1.05
Libra (GBP) 1.26
Yen (JPY) 152.3
Yuan (CNY) 7.26
Sol (PEN) 3.70
indice del Dolar (DXY) 0.08
indice de Monedas Emergentes (EMCI) 2.26

Bloomberg y diarios varios.
“Retornos expresados en dolares estadounidenses.

Variacion en puntos basicos (100 pbs = 1%)

Ult.7 dias

[ 20 2 A 4
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17%

1.5%

2.6%

0.5%

0.0%

3.6%

52%

4.4%

2.0%

0.4%

7%

Ult.7 dias
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v
o
o
o
o

1.5%

4.0%

-15%

3.7%

23%

3.4%

0.6%

Ult.7 dias

> P b4 4 )

3.8%

-0.1%

-11%

1.0%

11%

0.2%

Ult.7 dias

o

-~

o

2%

2.6%

0.8%

Ult.7 dias

> 4 > > 4P D

1.6%

1.5%

-0.6%

0.5%

0.5%

-1.0%

17%

MTD YTD 2024
1.7% 51% 15.7%
12% 4.0% 233%
2.0% 3.7% 28.6%
0.0% 4.7% 12.9%
-0.3% 22% 10.0%
32% 10.5% -0.9%
4.5% 14.3% M.7%
3.7% 12.5% -8.5%
1.9% 7.6% 3.7%
0.5% 22% 55%
11.9% 12.5% 18.3%
MTD YTD 2024
2.9% 4.6% 51%
3.8% 15.3% -29.5%
-7.4% -8.1% 113.8%
6.6% 12.2% -30.0%
4.0% 201% 1.0%
6.4% 15.5% -3.9%
2.6% 3.7% 10.0%
MTD YTD 2024
4.6% 1.6% 35.7%
0.5% 7.0% 28.4%
-1.4% 51% 0.9%
1.3% 42% 19.6%
21% 4% 23%
-0.6% 4.3% 15.6%
MTD YTD 2024
3.9% 8.9% 30.2%
2.9% 7% 51%
1.5% 52% 10.9%
MTD YTD 2024
13% 1.3% -6.2%
1.5% 0.6% -1.7%
1.9% 32% -10.3%
-0.2% 0.6% -2.7%
0.8% 1.6% -1.4%
-1.5% -1.6% 8.0%
23% 32% -1.2%

“Variacion respecto al ddlar americano.

“indices Globales de MSCI

/

Tasas3 Nivel Var 7d pbs. MTD YTD 2024
Tesoro Americano 2Y 426% W -3 6 2 -1
Tesoro Americano 5Y 433% ¥ -2 0 =5 53]
Tesoro Americano 10Y 448% W -2 -6 -9 69
Soberanos Peru 5Y 532% a 0 -13 -32 -48
Soberanos Peru 10Y 6.68% W -2 -14 -17 22
Globales Peru 5Y 527% & 2 0 19 4
Corporativos Latam US$ 6.53% v -2 -5 -19 -32
indices? Nivel Ule.7 dias MTD YD 2024
Tesoro Americano 0-3M 826 @o 0.10% 0.17% 0.54% 5.25%
Tesoro Americano 1-3Y 1,323 o 012%  0.06% 0.50% 4.10%
Grado de Inversion Global 470 7' 0.46% 0.93% 151% -1.69%
High Yield Global 490 A& 066% 0.72% 1.96% 7.50%
Tesoro Americano 7-10Y 2597 & 015% 0.57% 1.25% -0.50%
Corporativos Latam US$ 494 o~ 0.67% 1.12% 1.96% 5.95%
Globales Peri US$ 869 & 0.09% 0.72% 1.78% -2.43%
Soberanos Peru (S/.) 224 o 0.12% 1.19% 2.08% 7.40%
Activos Nivel Ult.7 dias MTD YTD 2024
Oro $/oz. 28836 & 0.6% 25% 9.2% 27.5%
Cobre $/TM. 4.66 o~ 1.6% 9.0% 15.8% 3.5%
Petréleo $/barril 70.7 v -0.4% -2.5% -1.4% 0.1%
Real State 4,527 = 0.0% 0.0% 0.0% -2.6%
TIPS 24367 & 0.3% 0.7% 1.8% 22%
Pais 2024 Nivel Actual
Peru
Tipo de cambio 376 370 378
Producto Bruto Interno 2.47%* 3.33%* 2.80%
Tasa de Referencia 5.00% 4.75% 4.50%
Inflacion 1.97%** 1.85%** 2.00%
Estados Unidos
S&P 500 5,906 6,115 6,650
Producto Bruto Interno 3.%*** 2.3%*** 1.90%
Tasa de Referencia - Fed 4.50% 4.50% 4.00%
Inflacion 2.7%** B s 2.50%
Oro $/oz. 2,641 2,884 2,600
Petréleo $/barril 717 70.7 71.0

*Dato de diciembre 2024 (a/a) **Dato de enero 2025 (a/a) (Inflacion de Lima Metropolitana)

***Dato del 4Q 2024 (anualizado)

MTD: Retorno en lo que va del mes

****Dato de enero 2025 (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 Perd S.A.A. una entidad supervisada por la
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP de la Republica del Perd.

Scotiabank.
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