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Tras un 2023 y 2024 marcado por la concentración en un

grupo reducido de grandes tecnológicas, el 2025 ha

traído consigo un cambio de tono en los mercados. La

narrativa de crecimiento, dominada por expectativas de

disrupción tecnológica y expansión en IA, ha dado paso a

una rotación más amplia hacia sectores defensivos y

compañías de valor. ¿Sigue siendo atractiva la exposición

al crecimiento, o ha llegado el momento de diversificar?

La respuesta será el centro del presente Insights &

Markets.

VALOR VS CRECIMIENTO: ESTRATEGIAS CLAVE PARA

INVERTIR EN MERCADOS CAMBIANTES

En los primeros meses del año, el segmento de acciones

de valor ha captado el interés de los accionistas, no solo

por sus valoraciones más razonables, sino también por

su estabilidad relativa en un contexto global más volátil.

A medida que las expectativas sobre recortes de la Fed

se moderan y persisten las tensiones geopolíticas,

sectores como salud, energía y financiero han

comenzado a recuperar protagonismo. En contraste, las

acciones de crecimiento han enfrentado una corrección

a finales de diciembre hasta principios de marzo (ver

Gráfico 1). Parte importante de esta dinámica está

explicada por la evolución de las “7 Magníficas” tras

liderar el desempeño del mercado en 2023 y 2024, que

se han visto afectadas ante las preocupaciones

arancelarias (ver Gráfico 2). Aun así, siguen

representando una porción significativa del S&P 500

(entre 28% y 30%) y mantienen fundamentos sólidos,

balances saludables y liderazgo en sectores estratégicos.

La reciente caída ha moderado sus múltiplos, lo que

podría abrir espacio para oportunidades selectivas de

entrada a largo plazo. Además, se espera que las "7

Magníficas" reporten un crecimiento de ganancias del

14.8% en el primer trimestre (ver Gráfico 3). En ese

contexto, una cartera diversificada que combine

exposición al valor, crecimiento selectivo y compañías

del S&P 493 – excluyendo las “7 Magníficas” – podría

ofrecer un riesgo-retorno atractivo para lo que resta del

año.

“El inversor inteligente es una persona realista que 
vende a los optimistas y compra a los pesimistas.” 

-BENJAMIN GRAHAM

Estilos de inversión: Crecimiento vs Valor
(Gráfico 1)

Evolución del S&P 500 vs 7 Magníficas
(Gráfico 2)

Retornos esperados del S&P 493 vs 7 Magníficas
(Gráfico 3)
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Fuente: Bloomberg. Información al 25 de abril del 2025.

Fuente: Bloomberg. Información al 25 de abril del 2025.

Fuente: Factset. Información al 25 de abril del 2025.

Acciones de crecimiento 
recuperan protagonismo 

sobre las de valor

7 Magníficas: Apple, Microsoft, Alphabet, Amazon, Meta, Tesla y Nvidia.



FMI MUESTRA UN MAYOR OPTIMISMO

A pesar de las rebajas en las proyecciones del FMI para

países como EE. UU. y China, el panorama general sigue

siendo alentador. Para EE. UU., aunque el crecimiento se

revisó a la baja en 0.9 pts., situándose en 1.8% debido a

presiones inflacionarias y menor productividad, la cifra

permanece significativamente superior a la estimación

de nuestro equipo económico, que prevé un 0.9% en

2025. Asimismo, las proyecciones del FMI para 2026

alcanzan el 1.7%, superando la previsión interna del

0.6%. En cuanto a China, las proyecciones de

crecimiento se rebajaron al 4.0% tanto en 2025 como en

2026 (ver Gráfico 4).

MOVIMIENTOS EN LOS RENDIMIENTOS

El rendimiento del bono del tesoro estadounidense a 10

años cayó aproximadamente 8pbs, hasta el 4.30% el

miércoles ya que los inversores reaccionaron

positivamente a la afirmación del presidente Trump de

que no tiene intención de destituir al presidente de la

Fed, Powell. Además, un tono más conciliador de Trump

hacia China contribuyó a mejorar la confianza de los

inversores y a aliviar la presión sobre el mercado de

bonos (ver Gráfico 5).

¿QUÉ ESPERAMOS HACIA ADELANTE?

Aún existen riesgos que persista la incertidumbre en

torno a la política comercial, lo que refuerza la necesidad

de diversificación y gestión de riesgos. Seguimos

favoreciendo la renta fija de alta calidad, como los bonos

corporativos con grado de inversión, y un enfoque en la

parte media de la curva (3-5 años) debido a las

valorizaciones actuales y al equilibrio entre tasas de

interés y expectativas de inflación.

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 Gráfico 6). Los

vientos de cola de la IA y un sólido crecimiento de

ganancias impulsarán los mercados al alza luego que la

incertidumbre política para ya haber alcanzado su punto

más álgido. Es importante mantener la calma y la

disciplina en las inversiones, con visión a largo plazo.
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Rendimiento del bono del tesoro 
estadounidense a 10 años

(Gráfico 5)
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S&P 500: Gráfico técnico
(Gráfico 6)

Previsiones de crecimiento del PBI real del FMI
(Gráfico 4)

Fuente: Fondo Monetario Internacional. Estrategia de Inversiones Scotiabank Perú. 

Fuente: Stockcharts. Información al 25 de abril del 2025. 

Fuente: Stockcharts. Información al 25 de abril del 2025. 



índice Ult. 7 días MTD YTD 2024

Global (MSCI ACWI) 3.4 % -4.4 % -6.0 % 15.7 %

Estados Unidos (S&P500) 5.7 % -4.4 % -8.8 % 23.3 %

Europa (EuroStoxx600) 1.1 % -4.7 % 4.8 % -0.9 %

Emergentes (MSCI EM) -3.9 % -5.1 % -2.8 % 5.1 %

Perú (S&P/BVL) 2.1 % -5.1 % 0.9 % 10.0 %

índice Ult. 7 días MTD YTD 2024

Grado de Inversión Global -0.4 % 1.1 % 3.8 % -1.7 %

High Yield Global -0.2 % -1.5 % 0.4 % 7.5 %

Tesoro Americano 7-10Y -3.1 % -1.6 % 2.2 % -0.5 %

Corporativos Latam US$ -2.6 % -3.4 % -0.4 % 5.9 %

Globales Perú US$ -4.3 % -3.6 % -0.3 % -2.4 %
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Evolución de los Principales Indicadores de Renta 
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(Índice 01Dic2024=100)

Global (MSCI ACWI) Estados Unidos (S&P500)

Europa (EuroStoxx600) Emergentes (MSCI EM)

Perú (S&P/BVL)
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Evolución de los Principales Indicadores de Renta Fija
(Índice 01Dic2024=100)

Grado de Inversión Global High Yield Global

Tesoro Americano 7-10Y Corporativos Latam US$

Globales Perú US$

M A R K E T S

Estados Unidos

• Los mercados cerraron la semana con ganancias

después de indicios de que las tensiones comerciales

entre EE.UU. y China podrían disminuir. Aunque China

negó cualquier conversación sobre el logro de un

acuerdo comercial, el presidente Donald Trump

mostró cierta disposición a adoptar un enfoque

menos confrontativo en las conversaciones

comerciales con China.

• Las solicitudes de subsidio por desempleo subieron a

222 mil la semana pasada, coincidiendo ampliamente

con las expectativas y manteniendo el promedio

móvil de cuatro semanas cerca de su nivel más bajo

desde febrero.

• Por el lado de la inversión empresarial, el informe de

bienes duraderos de marzo ofreció señales mixtas.

Los pedidos generales mostraron un fuerte aumento

intermensual del 9.2%, aunque esto fue impulsado

por la volatilidad de las reservas de aviones

comerciales. Excluyendo el transporte, los pedidos de

bienes duraderos se mantuvieron estables.

Europa y Emergentes

• Los mercados europeos y emergentes cerraron la

semana positivos por la disminución de las tensiones

comerciales. China avanzó ante la expectativa de

mayores estímulos.

• La confianza empresarial en Alemania repuntó a

máximos de 9 meses. El índice IFO subió a 86.9 pts. en

abril, impulsado por una política fiscal más activa en

infraestructura y defensa.

• China inició la emisión de bonos soberanos especiales

para mitigar el impacto económico de los aranceles

estadounidenses. En total se colocarán CNY 286 mil

millones (US$ 39 mil millones) en tres tramos,

dirigidos a inyectar liquidez en bancos estatales y

financiar gasto fiscal. El gobierno busca sostener su

meta de crecimiento de 5% ante la imposición del

145% de aranceles estadounidenses.
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Retornos al 25.04.25
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