
I N S I G H T S   & 
M A R K E T S

20 de abril, 2026



Al alcanzarse el 94% del conteo oficial de la ONPE, los

mercados locales han reaccionado con cierto

nerviosismo ante la disputa por el pase a la segunda

vuelta electoral. En paralelo, la reciente desescalada del

conflicto en Oriente Medio ha devuelto algo de calma a

los mercados globales, tras un mes de marzo

particularmente volátil, aunque transitorio. En este

contexto, analizamos la reacción reciente de los activos

locales, internacionales y delineamos posibles

estrategias de posicionamiento en los portafolios.

CONTEO ELECTORAL AJUSTADO

Keiko Fujimori (Fuerza Popular) lidera el conteo con

17.1% de los votos, seguida por Roberto Sánchez (Juntos

por el Perú) con 12.0% y Rafael López Aliaga (Renovación

Popular) con 11.9%, con una estrecha diferencia de

aproximadamente 14 mil votos entre estos dos últimos,

según cifras de la ONPE. El 6% restante de las actas se

encuentra observado o impugnado y deberá ser revisado

en última instancia por el Jurado Nacional de Elecciones

(JNE), un proceso que podría extenderse hasta la

primera semana de mayo, mientras que la segunda

vuelta estaría prevista para el 7 de junio.

El mercado reaccionó con escepticismo ante la

posibilidad de un escenario que recuerda al de 2021,

entre Fujimori y Castillo, con posturas políticas

contrapuestas. El tipo de cambio se depreció hasta 3.44,

con respecto al dólar, como reflejo de una mayor

demanda de dólares provenientes de las necesidades de

cobertura cambiaria (ver Gráfico 2). En el mercado de

renta fija, el desplazamiento alcista de la curva soberana

en soles tras las elecciones, más marcado en el tramo

medio, sugiere que los inversionistas están

incorporando una mayor prima por riesgo político e

institucional (ver Gráfico 3). El movimiento de la curva no

refleja un cambio en las expectativas ni en el anclaje de

la política monetaria del BCRP, sino un ajuste por mayor

cautela y demanda de compensación por plazo.

“El reto no consiste en elegir la mejor inversión. El reto 
consiste en elegir la inversión correcta” 

- DON CONELLY

Curva de bonos soberanos (soles)
(Gráfico 3)
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Fuente: ONPE, Estrategia de Inversiones Scotiabank Perú. Información al 20 de 
abril de 2026.

Fuente: Bloomberg. Información al 13 de abril de 2026.

Fuente: Bloomberg. Información al 13 de abril de 2026.

Resultados al 94% del voto presidencial nacional
(Gráfico 1)

Evolución del tipo de cambio
(Gráfico 2)
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Fuente: Bloomberg, Estrategia de Inversiones Scotiabank Perú. 
Información al 17 de abril de 2026. 

Cambio en la tasa de política monetaria 
implícita para cierre de 2026 (pbs)

(Gráfico 5)

MERCADOS SE RECUPERAN TRAS CESE AL FUEGO

El alto el fuego y la expectativa de un acuerdo de paz

más duradero que permita normalizar el flujo energético

a través del estrecho de Ormuz impulsó a los mercados

bursátiles globales a recuperar las ganancias del año (ver

Gráfico 4). Las materias primas y, por extensión, la renta

fija mantienen una postura más cauta frente a la

evolución del conflicto. Si bien el mercado parece

descontar una probable extensión de la tregua que

vence el 21 de abril y la apertura de conversaciones entre

las partes, los precios de la energía, aunque lejos de sus

máximos, siguen elevados. El Brent se sitúa en torno a

$95–100/bbl (aún 35–40% por encima de niveles previos

al conflicto) y el gas europeo ronda los EUR 40–45/MWh,

lo que sigue presionando las expectativas de inflación. En

este contexto, los mercados han revisado al alza sus

expectativas de tasas, reduciendo apuestas a recortes y

reintroduciendo escenarios de subidas para bancos

centrales como el BCE, el BoE y el BoC de cara a 2026

(ver Gráfico 5).

¿CÓMO DEBEMOS POSICIONARNOS?

En un contexto de mayor incertidumbre geopolítica,

sugerimos combinar activos locales con exposición

internacional, priorizando calidad y balance entre

regiones. En renta fija, seguimos favoreciendo bonos de

grado de inversión y crédito latinoamericano, donde los

fundamentales siguen firmes; mientras que en alto

rendimiento esperamos que el retorno provenga

principalmente del carry.

En renta variable mantenemos una visión constructiva,

respaldada principalmente por el desempeño del

S&P 500, que ha retornado a niveles cercanos a máximos

históricos, reflejando la solidez fundamental de sus

empresas y un inicio de temporada de resultados que ha

sido, en términos generales, favorable y mejores

estimaciones de crecimiento (ver Gráfico 6). Asimismo,

identificamos oportunidades puntuales en mercados

emergentes, especialmente para inversionistas con

horizonte de mediano plazo, combinando así exposición

a crecimiento con una mejor relación riesgo-retorno.
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Rendimientos de los principales activos globales
(Gráfico 4)

Evolución de estimaciones de crecimiento de 
utilidades del S&P 500

(Gráfico 6)

Fuente: Bloomberg, Estrategia de Inversiones Scotiabank Perú. Información al 
17 de abril de 2026.

Fuente: Bloomberg. Información al 17 de abril de 2026.
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M A R K E T S

Estados Unidos

• Las acciones estadounidenses cerraron al alza

registraron sólidas ganancias por tercera semana

consecutiva, gracias a las señales de desescalada del

conflicto en Oriente Medio.

• Los primeros informes de resultados corporativos del

S&P 500 de varios bancos fue bien percibida,

haciendo mención a condiciones optimistas, en

particular al gasto de los consumidores.

• La inflación del índice de precios al productor (IPP) de

EE. UU. se aceleró en marzo, pero muy por debajo de

la estimación mediana del consenso recopilado por

Bloomberg. El índice general aumentó 4.0% A/A,

mientras que el PPI subyacente, excluyendo alimentos

y energía, subió 3.8% A/A.

• El Libro Beige de la Fed señala que la guerra con Irán

ha elevado la incertidumbre entre las empresas de EE.

UU., llevando a muchas a frenar contrataciones y

postergar decisiones de gasto ante el fuerte aumento

de los costos energéticos.

Europa y Emergentes

• Las bolsas europeas y asiáticas cerraron al alza

gracias a las señales de desescalada del conflicto en

Oriente Medio.

• El superávit comercial de la Eurozona se redujo

ligeramente por debajo de las expectativas. Las

exportaciones cayeron 6.7% A/A, mientras que las

importaciones disminuyeron 2.2% A/A. El deterioro se

concentró en el sector químico y en maquinaria y

vehículos, cuyos saldos se redujeron notablemente. El

déficit energético mejoró.

• La economía China comenzó el año mejor de lo

esperado, con un crecimiento del PBI real un 5% A/A

(4.8% esperado, 4.5% anteriormente), un dato sólido.

• La inflación de India subió a 3.4% A/A en marzo, su

nivel más alto en más de un año, aunque por

ligeramente debajo del 3.48% estimado. El repunte

estuvo impulsado principalmente por la inflación de

alimentos, junto con leves alzas en restaurantes y

alojamiento.
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