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“Quien vive guiado por sus principios es mas resiliente y

exitoso que quien vive reaccionando a las circunstancias.” Indice de precios al consumidor

-RAY DALIO (Gréfico 2

10% - - 10%
El pasado fin de semana, los comentarios del presidente General
Trump sobre una posible recesién en EE.UU. generaron 8% 1 i:z::eme 8%
incertidumbre en los mercados financieros (ver Grafico o | o
1). Se encendieron las alarmas entre inversionistas,
provocando volatilidad y un movimiento correctivo del 4% - L 4%
mercado de acciones norteamericana, el mas importante N
desde agosto-setiembre de 2023. Sin embargo, cabe 7 W 7
analizar:  ¢los datos macroeconémicos realmente 0% R 72
justifican este temor? ;Cémo deberia posicionarse un E § % 2« E g E § 3 E i i uﬁ
inversionista ante este panorama? Las respuestas seran EoS e ERE 2R ES
e| centro de| presente /nSightS & Morkets. Fuente: Bloomberg. Informacion al 14 de marzo del 2025,

Evolucién de néminas no agricolasy

tendencia
. . L. ~ Grafico 3
Los indicadores macroecondémicos presentan sefales ( )
saludables de la economia. La inflacion interanual en 1000 == Nominas no agricolas r 1000
. . . e Prom. 3m
febrero fue inferior a lo previsto (ver Grafico 2), lo que 800 800
ofrece un respiro en medio de la incertidumbre
econdmica, siendo el incremento mensual mas lento en 600 600
cuatro meses. Por otro lado, el informe de empleo de 400 400
febrero destacd un sélido crecimiento en las néminas
. . . 200 200
(ver Grafico 3), un desempleo histéricamente bajo y el
aumento en los salarios, factores que deberian contribuir 0 0
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a sostener el gasto del consumidor. En términos de O i
crecimiento  econémico, el PBI trimestral sigue T E® ST E® ST g @ ST
manteniendo su dinamismo (ver Gréfico 4) Fuente: Bloomberg. Informacién al 14 de marzo del 2025.
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Expectativas de la tasa de interés parala
reunién del 18 de junio

La fortaleza del mercado laboral deberia seguir (Grafico 5)
.. ; . - 58% -

respaldando el crecimiento econémico, a pesar de los 60% . B 14-mar-25 60%
recientes signos de menor confianza. Pero con la 50% | '?jf’:tf’zés L 0%
inflacion todavia muy por encima del objetivo del 2.0% po% .
de la Fed y posibles impactos de los aranceles, se espera

ampliamente que la Fed deje las tasas de interés sin 30% 1 - 30%
cambios el miércoles 18/03. Asimismo, el mercado 20% | L 50
aumento sus expectativas de recortes de las tasas de

. . . ) 10% - L 10%
interés con una probabilidad de 58.0% a que realice un

recorte de 25pbs para junio (ver Grafico 5). 0% - - - : 0%
4.25%-4.50% 4.00%-4.25% 3.75%-4.00% 3.50%-3.75%

(Actual)

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

Durante la semana, los rendimientos de los bonos del

tesoro a 10 afios dieron un salto de hasta 11pbs a la Rendimientos de los bonos del tesoro

. s americano
espera de los datos de inflacion. No obstante, o
(Gréfico 6)
. o .
retrocedieron a 4.3% el viernes tras conocerse una Tesoro Americano 2 sfos
inflacion mas baja de lo esperado. El rendimiento a dos 5.0% 1 Tesoro mencano 2 anos r 50%
esoro Americano 7 afios
afios, que refleja las expectativas de tasas de interés de 4.8% Tesoro Americano 10 afios L 4.8%
- o -
corto plazo, subid a 4.0% (ver Gréafico 6). A6 L e
4.4% A F 4.4%
La incertidumbre en torno a la politica comercial
. . .. .z .z 42% T B 42%
refuerza la necesidad de diversificacion y gestion de
riesgos. Seguimos favoreciendo la renta fija de alta 40% 1 - 40%
calidad, como los bonos corporativos con grado de 38% +——m—————————————1 38%
. . , . FTIIIITLLLLLLR8R88A8R
inversion, que podrian ofrecer cobertura ante los riesgos L0 ¢ dddddd oo o onon
Stosov 5555522828 ¢¢

comerciales. Asi como, nuestra preferencia por la parte

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

media de la curva, entre 3 a 5 afios, debido a los niveles

S&P 500: Grafico técnico
(Grafico 7)

de valorizacion actual, y; por el mix entre exposicion a la
tasa de interés de referencia y expectativas de inflacion.

En cuanto a la renta variable, consideramos que se trata
de una correccion temporal. La volatilidad a corto plazo
deberia verse como una oportunidad, ya que esperamos
en nuestro escenario base que el S&P 500 termine el afio
con un objetivo de 6,650 (sin considerar el efecto de los

aranceles). Los vientos de cola estructurales de la A y un

solido crecimiento de ganancias impulsaran los

FERIRTEEES

mercados al alza una vez que la incertidumbre alcance

EE883

su punto maximo. La correccién en el indice S&P 500
alcanzé a 10.0%, cuando usualmente es entre 1.0% y
20.0% (Ver Gréfico 7) Fuente: Stockcharts. Informacién al 14 de marzo del 2025
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Los mercados cerraron al alza luego de una semana
negativa tras la noticia de que podria evitarse un
cierre de gobierno. La incertidumbre persistente en
torno a la politica comercial parecié impulsar gran
parte del sentimiento negativo.

El indice de precios al consumo (IPC) desacelerd
a 2.8% interanual durante febrero, frente al 2.9% que
esperaba el mercado. Del lado del componente
subyacente, desacelerd a 3.1% interanual desde 3.3%,
y por debajo de las expectativas del mercado.

El indice de Precios al Productor (IPP) se mantuvo sin
cambios en febrero, por debajo de las expectativas
del 0.3%. Esta fue la tasa mas baja en siete meses, con
los precios de los servicios cayendo 0.2%, mientras
que los precios de los bienes aumentaron 0.3%. El IPP
subyacente cayd 0.1% mensual, por debajo de las
expectativas de un alza de 0.3%.

La confianza del consumidor cayé hasta 57.9 pts. en
marzo, muy por debajo de las previsiones segun
estimaciones preliminares de la Universidad de
Michigan.

Los mercados europeos y emergentes cerraron la
semana a la baja pese al avance de un acuerdo de
estimulo fiscal en Alemania y al anuncio de medidas
de apoyo chino para estimular el consumo.

La produccién industrial de la Zona Euro subié 0.8%
mensual en enero, superando las expectativas del
mercado de un alza de 0.6%. En términos anuales, la
produccién industrial de se estabilizd en enero, en
comparacion con las expectativas del mercado de una
caida de 0.9%, poniendo fin a un periodo de
contracciéon de 20 meses.

La tasa de inflacién en China cayé 0.7% A/A en
febrero, superando las estimaciones del mercado de
una caida de 0.5%. Esta fue la primera deflacién al
consumidor desde enero de 2024, en medio de una
demanda estacional que se desvanece tras los
feriados de fines de enero.
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——Estados Unidos (S&P500)
Emergentes (MSCI EM)

——Global (MSCI ACWI)
Europa (EuroStoxx600)
——Pert (S&P/BVL)

indice Ult. 7dias  MTD YTD 2024
Global (MSCI ACWI) -19 % -31% -0.6 % 15.7 %
Estados Unidos (S&P500) -23% -53% -41% 233 %
Europa (EuroStoxx600) -09% 27 % 13.2% -09%

-0.8% 2.0% 41% 51%
2.8 % 42% 47 % 10.0 %

Emergentes (MSCI EM)
Pert (S&P/BVL)
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——High Yield Global
——Corporativos Latam US$

Grado de Inversion Global
——Tesoro Americano 7-10Y
Globales Pert US$

Ult. 7dias  MTD YTD 2024
-0.2% 03% 23% 17 %

indice

Grado de Inversion Global

High Yield Global -0.5% 0.0% 21% 75 %
Tesoro Americano 7-10Y 01% -0.7% 2.8 % -05%
Corporativos Latam US$ -02% -0.4% 24 % 59%
Globales Perti US$ -0.7% -09% 27 % 24 %
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Mercados Globales %/
Mundo (MSCI ACWI)
Estados Unidos (S&P500)
Estados Unidos (Nasdaq)
Estados Unidos (Dow Jones)
Estados Unidos (Russell 2000)
Europa (EuroStoxx 600)
Alemania (DAX)

Francia (CAC 40)

Reino Unido (FTSE 100)
Japon (Topix)

China (Hang Seng)

Mercados Emergentes 4
Emergentes (MSCI EM)
Brasil (Bovespa)
Argentina (Merval)
México (Mexbol)
Colombia (COLCAP)

Chile (IPSA)

Peru (BVL)

Sectores Estados Unidos?
Technology

Financial

Healthcare

Utilities

Energy

Industrials

Global Equity Factors®/
Momentum
Value

Defensive

(+) Apreciaciény ( - )Depreciacion

Euro (EUR)

Libra (GBP)

Yen (JPY)

Yuan (CNY)

Sol (PEN)

indice del Délar (DXY)

Indice de Monedas Emergentes (EMCI)
"Bloomberg y diarios varios.
“IRetornos expresados en ddlares estadounidenses.

*Variacion en puntos basicos (100 pbs = 1%)

Nivel
836
5639
17,754
41,488
2,044
547
22,987
8,028
8,632
2,716

23,960

Nivel
1120

12,896

2,335,575

52,484
1,620
7,509

29,512

Nivel
4174
805
1,686
398
681

1,107

Nivel

4,667
1,812

5394

Nivel

148.6
724
3.66
0.08

2.23

Ult.7 dias

44 ) € € € € 4

-1.9%

-23%

-2.4%

-3.1%

-1.5%

-0.9%

0.3%

-0.8%

-0.4%

-0.4%

-11%

Ult.7 dias

v
a
a
o
a
a
a

-0.8%

4.3%

31%

1.3%

1.4%

1.8%

2.8%

Ult.7 dias

v
v
v
a
o
v

-21%

-1.3%

-3.0%

1.9%

2.6%

-2.4%

Ult.7 dias

v

v

v

-1.6%

-1.4%

-17%

Ult.7 dias
o 0.4%
a 0.1%
v -04%
a 0.1%
= 0.0%
v -02%
A 02%

MTD YTD 2024
-31% -0.6% 15.7%
-53% -41% 23.3%
-5.8% -8.1% 28.6%
-5.4% -2.5% 12.9%
-5.5% -8.3% 10.0%
2.7% 13.2% -0.9%
6.7% 20.9% 11.7%
3.6% 14.4% -8.5%
0.6% 9.1% 3.7%
2.6% 32% 55%
4.5% 19.4% 18.3%
MTD YTD pLrZ3
2.0% 4.1% 51%
7.9% 15.6% -29.5%
5.6% -10.9% 113.8%
3.8% 1.2% -30.0%
21% 26.2% 1.0%
59% 19.5% -3.9%
42% 4.7% 10.0%
MTD YTD 2024
-5.4% -9.4% 357%
-71% 0.1% 28.4%
-2.8% 51% 0.9%
-0.6% 3.5% 19.6%
-13% 4.0% 2.3%
-3.9% -0.7% 15.6%
MTD YTD 2024
-51% -0.2% 30.2%
0.9% 8.0% 51%
-0.9% 6.1% 10.9%

4.9% 51% -6.2%
2.8% 33% -1.7%
1.3% 5.8% -10.3%
0.6% 0.9% -2.7%
0.9% 2.7% -1.4%
-2.5% -3.4% 8.0%
1.5% 4.8% -1.2%

Variacion respecto al délar americano.

“indices Globales de MSCI

/

Tasas® Nivel Var 7d pbs. MTD YTD

Tesoro Americano 2Y 4.02% & 2 3 -22

Tesoro Americano 5Y 4.09% & (o} 7 -29 58
Tesoro Americano 10Y 431% & 1 10 -26 69
Soberanos Peru 5Y 523% A& 4 8 -4 -48
Soberanos Peru 10Y 6.70% & 7 12 -15 22
Globales Peru 5Y 506% & 6 4 -3 4
Corporativos Latam US$ 6.52% & 6 7 -20 -32
indices” Nivel Ult.7 dias MTD YTD 2024
Tesoro Americano 0-3M 829 a 0.09% 0.17% 0.85% 5.25%
Tesoro Americano 1-3Y 1,332 o 0.05% 0.08% 1.20% 4.10%
Grado de Inversién Global 474 ¥ -020% 0.32% 2.33% -1.69%
High Yield Global 491 ¥ -054% -0.02% 2.12% 7.50%
Tesoro Americano 7-10Y 2,637 a 0.08% -0.65% 2.82% -0.50%
Corporativos Latam US$ 496 v -0.16% -0.36% 2.36% 5.95%
Globales Perti US$ 877 ¥ -073% -0.87% 2.73% -2.43%
Soberanos Peru (S/.) 226 =  -0.03% -034% 2.67% 7.40%
Activos Nivel MTD YTD 2024
Oro $/oz. 3,0011 & 3.0% 5.4% 13.6% 27.5%
Cobre $/TM. 4.87 o 4.0%  7.9% 20.9% 35%
Petréleo $/barril 67.2 a 0.2% -3.7% -6.3% 0.1%
Real State 4,527 = 0.0% 0.0% 0.0% -2.6%
TIPS 24529 Ww¢ -0.2% -0.5% 2.4% 2.2%

Perti

Tipo de cambio
Producto Bruto Interno
Tasa de Referencia

Inflacién

Estados Unidos

S&P 500

Producto Bruto Interno
Tasa de Referencia - Fed
Inflacion

Oro $/oz.

Petréleo $/barril

*Dato de enero 2025 (a/a)

***Dato del 4Q 2024 (anualizado)

MTD: Retorno en lo que va del mes

2024 Nivel Actual Scotiabank 2025
376 3.66 3.78
2.47%* 3.53%* 2.80%
5.00% 4.75% 4.50%
1.97%** 1.48%** 2.00%
5,906 5,639 6,650
3.1%*** 23%*** 1.90%
4.50% 4.50% 4.00%
2.7%** 2.8%**** 2.50%
2,641 3,001 2,600
7.7 67.2 71.0

**Dato de febrero 2025 (a/a) (Inflacion de Lima Metropolitana)
****Dato de febrero 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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