AT
)11
IO

A

[
! -/l llm\!l)l}j;:ji;l
e (00

. LA

000 L —
o

INSIGHTS &
MARKETS

27 de octubre, 2025

Scotiabank.



| N S | G H T S INSIGHTS AND MARKETS | 27/10/2025

“La incertidumbre es la amiga de los que invierten a IPC: Inflacién al consumidor
largo plazo.” 10% - (Gréfico 1)
-WARREN BUFFETT
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La ultima lectura de inflacion ligeramente mas fria de lo 8%

8%
esperado reforzd las expectativas de recortes de tasas

de interés por parte de la Reserva Federal y generd 6% 6%
mayor optimismo en el mercado. Este dato resulta

relevante en medio de la incertidumbre tras el 4% 4%

prolongado cierre del gobierno. ;Qué nos indican estos

datos de inflacion? ;Coémo deberiamos posicionarnos? 7%

2%

Las respuestas seran el eje del presente informe de
Insights & Markets.

0% 0%
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. . o, B . o, Fuente: Bloomberg. Informacién al 24 de octubre del 2025.
En setiembre la inflacién alcanzdé el 3% en variacion
anual, esto es 0.3% intermensual frente al 0.4% de Bienesy servicios subyacentes
agosto, por debajo de las expectativas del consenso de 14% - (Grafico 2) aon
mercado (ver Grafico 1y 2). La inflacidon subyacente, que = Bienes subyacentes a/a

e Servicios subyacentesa/a | 11%

excluye los costos volatiles de los alimentos y la energia, %

aumentd 0.2% a una tasa mensual y 3% interanual, o .
frente al 3.1% de mes previo (ver Grafico 3). El
incremento estuvo liderado por los mayores precios de 5% L 5%
energia, vestimenta y transporte; mientras que la

. ., .. . 2% F 2%
inflacion del sector servicios fue relativamente moderada

gracias a los menores costos de vivienda.

-1% F 1%

El precio de la gasolina, que registr6 un aumento

-4% - -4%

intermensual del 4.1%, el mas alto desde agosto de 2023,

jul-20 t
dic-20
may-21
oct-21
mar-22
ago-22
ene-23
jun-23
nov-23
abr-24
sep-24
feb-25

fue el principal contribuidor del incremento mensual. En

Fuente: Bloomberg, Informacién al 24 de octubre del 2025.

adicion a ello, las tarifas aéreas subieron 2.7%

intermensual y la categoria de vestimenta y calzado Inflacién por componentes
aumentd 0.7% en variacién mes a mes. Por otro lado, los 35 (Grafico 3)
precios de los alimentos subieron a un ritmo mas N I —

moderado; mientras que la inflacion relacionada con la 25

. ., . ., 2.0
vivienda también continué con su prolongada
.y . . 1.5
desaceleracion, creciendo solo 0.1% intermensual, su

1.0
ritmo mas bajo desde diciembre de 2020. os
Este es el primer informe econdmico federal importante 0.0
publicado desde que el gobierno de Estados Unidos -0.5

abr-25 may-25  jun-25 jul-25 ago-25 sep-25

cerrd el 1 de octubre. El gobierno finalmente decidio

I Servicios basicos N Bienes basicos

emitir el informe ya que las cifras son necesarias para

. . . mmm— Alimentos Energia
determinar el ajuste del costo de vida para los Total (PO) = — = IPC subyacente
beneficiarios del Segu ro Social del pr(’)ximo ano. Fuente: Bloomberg. Informacion al 24 de octubre del 2025.
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La lectura mas suave de la inflacion de setiembre da luz
verde a un nuevo recorte de tasas de interés por parte de
la Reserva Federal para este miércoles 29 de octubre. El
mercado espera ampliamente que el banco central
reduzca su tasa de referencia clave, que ayuda a fijar los
costos de endeudamiento en toda la economia, en un
0.25% para esta semana (ver Grafico 4).

La probabilidad de un recorte adicional en diciembre se
incrementé considerablemente, y se espera que al cierre
del afio la Fed realice dos recortes de 25 puntos basicos
en las siguientes dos reuniones. Cabe destacar que esto
se alinea con las ultimas proyecciones publicadas por los
miembros del comité de Politica Monetaria.

El crecimiento menor a lo esperado del IPC y la continua
debilidad del mercado laboral darian sustento suficiente
para una flexibilizacibn monetaria que estimule la
actividad econdmica. El mercado estd descontando con
una probabilidad del 92% que la Fed reducira la tasa de
fondos federales a un rango de 3.5% a 3.75% para fines
de aflo, medio punto porcentual por debajo del nivel
actual.

Los rendimientos de los bonos del Tesoro disminuyeron
ante el dato débil de precios al consumidor, lo cual
incrementd las expectativas de recortes de tasa de
interés para las siguientes reuniones de la Fed. El
rendimiento del bono a 10 anos se situd en 4.0%,
cayendo 1 punto basico en la semana (ver Grafico 5).

Seguimos favoreciendo la renta fija de alta calidad, como
los bonos corporativos con grado de inversién, con un
enfoque hacia la parte media de la curva (3-5 afios)
debido al equilibrio entre tasas de interés y expectativas
de inflacion.

Por el lado de renta variable, el S&P 500 alcanzé un
nuevo maximo historico, continuando con la tendencia
alcista (ver Grafico 6), gracias a expectativas de recortes
de la Reserva Federal y mayor confianza tras los
recientes resultados empresariales.

Expectativas de recortes de tasas de interés
(Gréfico 4)
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Fuente: Bloomberg. Informacién al 24 de octubre de 2025.

Rendimiento del bono del tesoro
estadounidense a 10 afios
(Gréfico 5)

Fuente: Stockcharts. Informacion al 24 de octubre de 2025

S&P 500: Grafico técnico
(Gréfico 6)

Fuente: Stockcharts. Informacion al 24 de octubre de 2025.
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Los mercados bursatiles tuvieron retornos positivos
durante la semana debido a menores tensiones
comerciales entre Estados Unidos y China, sumado al
impulso de los buenos resultados empresariales.

El presidente Donald Trump anuncié sanciones contra
las compafias petroleras mas grandes de Rusia,
Rosneft y Lukoil, en un esfuerzo por presionar a Moscu
para que negocie un acuerdo de paz con Ucrania.

El PMI manufacturero de EEUU subié a 52.2 en

octubre, apoyado por una aceleracion de la
produccién y el aumento mas pronunciado de nuevos
pedidos en 20 meses. El PMI de servicios subié al nivel

de 55.2.

La inflacion general y subyacente sorprendieron ante
datos mas moderados de lo esperado, ambos
creciendo al 3% interanual.

Las bolsas europeas y emergentes subieron tras
expectativas de recortes de tasa de interés por la Fed
y sefiales de relajacion de las tensiones comerciales, lo
que estimula el apetito por riesgo.

Los indicadores adelantados de PMI de la Eurozona
vinieron mejor de lo previsto, el PMI compuesto subid
a 52.2 en octubre, lo que marca su décimo mes de
expansion.

La economia china crecié 4.8% en el tercer trimestre
del afo, en linea con las expectativas, pero por debajo
del ritmo del segundo trimestre. En lo que va del afio,
este pais acumula un avance de 5.2%, consistente con
la meta oficial de crecimiento.

La produccién industrial del gigante asiatico se
incrementé 6.5% interanual en setiembre, impulsado
actividad

manufacturera, que registré un aumento de 7%.

por el crecimiento acelerado de Ia
En su nuevo plan quinquenal, el Partido Comunista de
China enfatizd su interés por construir un sistema
industrial moderno y fortalecer su independencia
reforzar la

tecnoldgica, con el objetivo de

competitividad de China frente a Estados Unidos.
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indice Ult. 7 dias MTD YTD 2024
Global (MSCI ACWI) 1.8 % 1.7 % 19.0 % 15.7 %
Estados Unidos (S&P500) 19% 15% 15.5% 233 %
Europa (EuroStoxx600) 13% 20% 274 % -09%
Emergentes (MSCI EM) 20% 32% 292 % 51%
Peru (S&P/BVL) -2.6% 0.0% 28.8 % 10.0 %
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indice Ult. 7 dias MTD YTD 2024
Grado de Inversion Global -02% 0.2% 81% 17 %
High Yield Global 0.4% 05% 8.0% 10.7 %
Tesoro Americano 7-10Y 01% 13% 8.6% -0.7%
Corporativos Latam US$ 02% 00% 71% 7.6 %
Soberanos Pert US$ 02% 0.4% 9.4% 6.7%
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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 24
Emergentes (MSCI EM)
Brasil (Bovespa)
Argentina (Merval)
México (Mexbol)
Colombia (COLCAP)

Chile (IPSA)

Perd (BVL)

Sectores Estados Unidos”
Technology

Financial

Healthcare

Utilities

Energy

Industrials

Global Equity Factors®/
Momentum
Value

Defensive

Euro (EUR)

Libra (GBP)

Yen (JPY)

Yuan (CNY)

Sol (PEN)

Indice del Délar (DXY)

Indice de Monedas Emergentes (EMCI)

2,07

Nivel

1,389

146,172

61,145
1,946
9,184
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01%
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0.4%

17%
3.2%

20%

3.0%
19%
0.7%

-25%

MTD
31%

-1.5%

MTD
-0.7%
21%

-0.5%

1%

0.0%

19.0%
15.5%
20.2%
1.0%
12.7%
27.4%
36.2%
25.2%
253%
20.7%

304%

29.2%
39.4%
-43.3%
40.1%
61.0%

443%

YTD
19.4%
30.0%

10.5%

12.3%
6.4%

2.8%
25%
1.0%
-7.4%

7E

2024

15.7%

23.3%

12.9%

10.0%
-0.9%
MN.7%
-8.5%
3.7%
55%

18.3%

2024
51%
-29.5%
N3.8%
-30.0%
1.0%
-39%

10.0%

Tasas” Nivel Var 7d pbs, MTD YTD 2024
Tesoro Americano 2Y 3.48% &~ 2 -13 -76 -1
Tesoro Americano 5Y 361% & 1 14 -78 53
Tesoro Americano 10Y 400% W -1 -15 -57 69
Soberanos Peru 5Y 4.85% v 0 4 =71z -48
Soberanos Peru 10Y 6.26% W 3 2 -59 22
Globales Peru 5Y 4.29% v -1 -7 -80 4
Corporativos Latam US$ 5.93% v -5 -8 -79 -32
indices Nivel Ult.7 dias MTD YTD 2024
Tesoro Americano 0-3M 266 F 0.08% 0.29% 3.55% 532%
Tesoro Americano 1-3Y 302 0.03% 0.49% 450% 4.03%
Grado de Inversién Globa 501 ¥ -019% 0.20% 8.13% -1.69%
High Yield Global 677 F 0.44% 0.51% 8.04% 10.711%
Tesoro Americano 7-10Y 504 &~ 0M%  1.34% 8.63% -0.70%
Corporativos Latam US$ 489 -~ 0.19% -0.03% T12% 7.62%
Soberanos Peru US$ 389 F'Y 0.24%  0.40% 9.36% 6.66%
Activos Nivel Ult.7 dias MTD YTD 2024
Oro $/oz. 4184 W 17% 7.2% 551 27.5%
Cobre $/TM. 512 F 31% 5.5% 27.2% 3.5%
Petroleo $/barril 615 Y 6.9% -1.4% -14.2% 0.1%
Real State 4,640 = 0.0% 0.0% 2.5% -2.6%
TIPS 257.40 & 0.2% 0.9% 7.5% 22%
Bitcoin 10,917 4 3.6% -3.2% 18.4% 123.5%
Ethereum 3,940 Y 21% -6.1% 17.7% 46.4%
Pais 2024 Nivel Actual Proyeccién Scotiabank 2025
Perd

Tipo de cambio 338 3.56

Producto Bruto Interno 7 3.65%* 3.10%

Tasa de Referencia 4.25% 4.25%

Inflacion 1.36%** 1.60%

Estados Unidos

S&P 500 5 6,792 -

Producto Bruto Interno SepsEEs 1.80%

Tasa de Referencia - Fed 4.25% 3.75%

Inflacion 29%xx**x 280%

Oro $/oz. 2,641 4118 3,250

Petréleo $/barril 7.7 615 65.0

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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