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El excongresista José Balcázar asumió la presidencia de

la República hasta el 28 de julio del 2026, tras la censura

del exmandatario José Jerí, cuestionado por problemas

de gobernanza y presuntos actos de corrupción (ver

Gráfico 1). ¿Cuál fue la reacción del mercado? ¿Cómo

deberíamos posicionarnos? Las respuestas serán el

centro del presente Insights & Markets.

NUEVO LÍDER INTERINO PREVIO A ELECCIONES

Balcázar cuenta con 30 años de experiencia como juez,

aunque sin experiencia en gestión pública. Las primeras

señales del nuevo gobierno muestran una apertura al

diálogo para construir consensos, aunque este tono ya

se observó en transiciones previas. La formación del

gabinete será el primer test político para tener una idea

de la orientación del nuevo gobierno. Esta programado

que el gabinete tome juramento el 24 de febrero y

cuenta con un plazo de hasta un mes para recibir el voto

de confianza. Sin embargo, el periodo de transición de

solo cinco meses limita la posibilidad de implementar

cambios estructurales.

IMPLICANCIAS PARA LA BOLSA DE LIMA Y BONOS

La reacción del mercado fue bastante acotada,

reflejando que la resiliencia de la economía peruana

también se extiende a sus mercados financieros. La

Bolsa de Valores de Lima cayó 1.4% el miércoles, pero

rebotó 1.7% al día siguiente (ver Gráfico 2). Los

inversionistas ya descontaban el escenario,

considerando el deterioro progresivo en la situación del

presidente Jerí. Los sectores más sensibles en estos

casos son infraestructura y construcción. El sector

minero es usualmente el más resiliente al depender de

los precios internacionales de los metales.

En renta fija, la curva de bonos soberanos subió 5pbs

(ver Gráfico 3), reflejo de que la volatilidad política ya

está incorporada localmente. De cara a las elecciones del

12 de abril, podría producirse un empinamiento por

mayor cautela de inversionistas extranjeros. El riesgo

país mostró un impacto moderado con el CDS a 5 años

(+3pbs) en 68.8.

“El Perú es un mendingo sentado en un banco de oro” 
- ANTONIO RAIMONDI

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

Fuente: Bloomberg. Información al 20 de febrero de 2026.

Fuente: Bloomberg. Información al 20 de febrero de 2026.

Aprobación presidencial (%) 
(Gráfico 1)

Bolsa de Valores de Lima 
(MSCI Peru Select Capped)

(Gráfico 2)
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Congreso Presidente
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Fuente: INEI, Estrategia de Inversiones Scotiabank Perú. Información al 20 
de febrero de 2026. 

Producto Bruto Interno
(variación porcentual anual)

(Gráfico 5)

IMPLICANCIAS PARA EL TIPO DE CAMBIO

El tipo de cambio mostró una reacción moderada,

pasando de 3.347 a 3.368 en la apertura (ver Gráfico 4),

impulsado por una mayor demanda de coberturas por

parte de inversionistas extranjeros y por el

posicionamiento táctico de instituciones financieras.

Este movimiento fue parcialmente compensado por la

oferta de dólares ligada a necesidades de soles para el

pago de impuestos. El BCRP ha fortalecido

significativamente el nivel de reservas durante el último

año, por lo que cuenta con el espacio necesario para

enfrentar episodios de volatilidad cambiaria.

FUNDAMENTOS ECONÓMICOS SIGUEN SÓLIDOS

El PBI acumuló un crecimiento de 3.4% en 2025 (ver

Gráfico 5), en línea con nuestras proyecciones. En

diciembre avanzó 3.8%, impulsado por Construcción y

por la recuperación de la Manufactura No Primaria. Para

el 1T26, Scotiabank Economics estima un crecimiento

cercano al 3.2%, similar al 4T25, pese al contexto

electoral. Este desempeño estaría apoyado en los

sectores no primarios, principalmente Construcción y

Comercio, beneficiados por el octavo retiro de AFP, y en

la minería y exportaciones, que suelen mostrar resiliencia

frente al ruido político.

¿CÓMO DEBEMOS POSICIONARNOS?

En un contexto de mayor ruido político, recomendamos

mantener una estrategia prudente. El Perú cuenta con

instituciones económicas sólidas como el BCRP, MEF,

SBS y SMV que actúan como anclas de estabilidad y

reducen la probabilidad de escenarios extremos. Por ello,

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, ante la posibilidad de una

moderada ampliación de spreads.

En renta variable, mantenemos una visión constructiva

apoyada en las perspectivas del S&P 500 y en

oportunidades selectivas en emergentes (ver Gráfico 6).
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Tipo de cambio
(Gráfico 4)

S&P 500 vs. MSCI EM
(Gráfico 6)

Fuente: Bloomberg. Información al 20 de febrero de 2026. 

Fuente: Bloomberg. Información al 20 de febrero de 2026.
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M A R K E T S

Estados Unidos

• Las acciones estadounidenses cerraron al alza en

medio del fallo arancelario de la Corte Suprema.

Posteriormente, el presidente Trump anunció un

arancel del 10% a todos los socios comerciales en

virtud de la Sección 122.

• La escalada de tensiones entre EE.UU. e Irán

contribuyó al alza de los precios del petróleo (+5%).

• Las minutas de la Fed mostraron que, si bien todos los

funcionarios apoyaron mantener las tasas sin

cambios, dos votaron en contra. Un grupo planteó

posibles alzas si la inflación no cede, otro defendió

mantener las tasas por más tiempo e incluso retrasar

recortes, y un conjunto distinto sostuvo que sus

proyecciones sí incluyen nuevas reducciones.

• La información laboral reciente apunta a un mercado

laboral más débil de lo que sugieren las minutas. Los

mercados anticipan dos recortes de tasas para finales

de 2026.

• El crecimiento económico de EE.UU. se desaceleró en

el 4T25 creciendo a una tasa anual del 1.4%, en

comparación con el 4.4% del 3T25.

Europa y Emergentes

• Las bolsas europeas cerraron al alza alcanzando

nuevos máximos. Los mercados emergentes

estuvieron cerrados por las festividades del año nuevo

lunar.

• El PMI Compuesto de la Eurozona subió a 51.9 pts en

febrero, mostrando la expansión más fuerte desde

noviembre gracias a un repunte manufacturero (50.8

pts en febrero vs 49.5 pts en enero) y a un mayor

dinamismo en servicios (51.8 pts vs 51.6 pts). Sin

embargo, los nuevos pedidos apenas crecieron y el

empleo volvió a caer levemente.

• El Fondo Monetario Internacional prevé que la

economía china crezca un 4.5% en 2026, 0.3pp más

que su pronóstico de octubre, pero por debajo del 5%

alcanzado en 2025.
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Retornos al 20.02.26
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