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FUNDAMENTOS RESILIENTES EN UN ENTORNO DESAFIANTE.

Durante febrero y el inicio de marzo, los mercados han mostrado una elevada volatilidad como resultado de nuevos
riesgos e incertidumbre global. Si bien el desemperio accionario se mantiene positivo en el acumulado del afio, en dias
recientes se ha observado una aversion al riesgo relevante ante un nuevo conflicto entre Estados Unidos e Israel con Iran.
El enfrentamiento se ha extendido a otros paises de la regién, impactando gravemente los precios globales de la energia
tras el cierre del estrecho de Ormuz. El consenso de analistas anticipa efectos acotados en inflacidén, crecimiento y tasas
de politica monetaria siempre que el conflicto no se prolongue. Por otro lado, los datos de actividad, empleo e inflacién a
nivel global, asi como los resultados corporativos, muestran un entorno favorable para los activos de riesgo desde el
punto de vista fundamental, lo que respalda nuestra visidon constructiva sobre riesgo pese al aumento de la incertidumbre.

BALCAZAR ASUME TRAS LA DESTITUCION DE JERi: TRANSICION POLITICA SIN ALTERAR LOS PILARES
MACROECONOMICOS.

El entorno macroeconémico peruano continda mostrando resiliencia en el inicio de 2026. La actividad se mantiene
cercana a su nivel potencial y la inflacién, si bien sorprendié al alza en febrero, permanece dentro del rango meta del
BCRP. Este escenario mantiene como base al menos un recorte adicional de tasa durante el afio, consistente con una
dindmica inflacionaria atn controlada y con la credibilidad del Banco Central como principal ancla macro. En el plano
politico, el Congreso destituyé a José Jeriy designé como presidente interino a José Maria Balcazar, quien ejercera hasta
el 28 dejulio, cuando asuma el nuevo gobierno tras las elecciones presidenciales. La naturaleza transitoria del mandato y
los apoyos transversales en el Congreso reducen el riesgo de politicas disruptivas, por lo que la reacciéon del mercado fue
acotada. Aun cuando estimamos que gran parte del riesgo politico ya estd incorporado en precios, hemos reducido
exposiciéon a renta variable local (manteniendo sobre ponderacion) para moderar volatilidad antes de las elecciones.

DESEMPENO MENSUAL PRINCIPALES MERCADOS
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POSICIONAMIENTO Y RECOMENDACION

RENTA VARIABLE GLOBAL

Mantenemos una visidn constructiva en renta variable global, con
preferencia por mercados emergentes sobre desarrollados. Asia ex Japon
es nuestra regién favorita y donde concentramos mayor exposicion,
respaldados por estimulos en China y una exposicién tecnoldgica con
valuaciones mas atractivas que en EE. UU. En Latam estamos neutrales ante
mayor volatilidad por la renegociaciéon del TMEC y elecciones en Brasil,
aunque favorecida por energéticos y menor exposicion a Medio Oriente. En
desarrollados subponderamos Europa por débil crecimiento y presién
energética; neutrales en EE. UU. y Japén por valuaciones exigentes.

ja

Mantenemos preferencia por renta variable de mercados emergentes,
con foco en Asia ex Japén y Peru.

¢A qué estar atentos?

Foco en la evolucion del conflicto EEUU/Israel-lran y sus
implicaciones. Atencién a China: Asamblea Popular Nacional
y nuevo plan quinquenal con énfasis en tecnologia y
estimulos.

RENTA FIJA GLOBAL

Mantenemos una postura negativa en el activo y una duracion corta ante el
riesgo de alzas en tasas y empinamiento. Esto por un entorno econémico
resiliente gracias a estimulos fiscales y relajacion monetaria, persistencia de
la inflacién en EE.UU. por rigideces en servicios, aranceles, déficit fiscal y
restricciones en la oferta laboral, a lo que se suman incrementos subitos en
precios de energéticos. Consideramos que la Fed no deberia recortar en el
corto plazo, pero puede ceder por presiones politicas. Favorecemos crédito
sobre deuda soberana y alto rendimiento sobre grado de inversion, asi
como deuda emergente por mejora en calidad crediticia.

L, ¢A qué estar atentos?

Mantenemos exposicion a duracién en los segmentos medios y largos,
donde la combinacién de inflacién contenida y politica monetaria
predecible ofrece un atractivo balance riesgo-retorno.

A los datos de empleo, inflacién y la préxima decision del Fed,
incluyendo las revisiones de sus prondsticos, tono general y
los recortes que descuente el mercado.

RECOMENDACION MENSUAL
ENE-26
Renta Variable Global (+)
Renta Fija Global e
Renta Variable Local (+)
Renta Fija Local (-

VISION MENSUAL DE INVERSIONES

Repunte en Energia y sell-off en bolsas por guerra en
Medio oriente
135%

130%

125%
120%
115%
110%
105 %
100 %
95%
31/Dic 15/Ene 30/Ene 14/Feb 01/Mar
BRENT — ACWIEXUS -— S&P500
Repunte en mercado laboral de EE. UU.
150% 4.6
100 % 4.5
50% 44
0% 43
50 % 42
-100 % 4.1
-150% 40

b%,@‘o,@‘o%o,@@r{j)(@f@

v VY f LN °
@@ S

P PP PP o
T O oY

Cambio mensual en empleos no agricolas Tasa de desempleo

@ Subponderar
© Neutral
© Sobreponderar

FEB-26 MAR-25

0000
0000

03



INVESTMENTS

POSICIONAMIENTO Y RECOMENDACION
RENTA VARIABLE LOCAL

A pesar de la volatilidad, la renta variable cerré febrero con un avance de
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respaldado por fundamentos macro sélidos, con crecimiento cercano a potencial durante

potencial, inflacion dentro del rango meta y un entorno monetario 0

estable que favorece las valorizaciones. De cara a las elecciones
anticipamos episodios de volatilidad en el margen. Por ello, hemos
venido reduciendo exposicién y prevemos avanzar hacia una posicion & %o00C
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La inflacién sorprendioé al alza en febrero, pero se mantiene dentro del
rango meta del BCRP, lo que refuerza un escenario de estabilidad mas Con una inflacion controlada, se espera que el BCRP
que de presion inflacionaria sostenida. Si bien el dato reduce el espacio 0 Ll D E R O
para movimientos inmediatos, seguimos considerando probable al o
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En el siguiente listado encontraras conceptos y siglas clave que facilitaran la lectura de nuestros informes mensuales, para
que comprendas de mejor manera los principales hechos de los mercados y nuestra estrategia de inversion.

« IPC: Indice de precios al consumidor, el cual mide la
variacién de precios de una canasta fija de bienes y servicios
de un hogar urbano.

« PIB: Producto Interno Bruto, el cual corresponde al valor
monetario de la producciéon de bienes y servicios de
demanda final de unaregién durante un periodo
determinado de tiempo. Se calcula en base a: Consumo +
Inversién + Gasto Fiscal + Exportaciones — Importaciones.

* TPM: Tasa de Politica Monetaria, principal instrumento de la
Politica Monetaria en PerU. Es revisado mensualmente por el
Consejo del Banco Central y es una manera de orientar a los
agentes econdmicos para lograr la meta de inflacion definida por
el Banco.

* BCRP: Banco Central de Reserva del Per(, autoridad encargada
de preservar la estabilidad monetaria del pais, determinando,
entre otras cosas, los estimulos fiscales y las tasas de interés en
Pera.

« BCE: Banco Central Europeo, autoridad monetaria de la Euro
Zona que determina, entre otras cosas, los estimulos fiscales y
las tasas de interés.

*BoJ: Banco Central de Japdn, ente encargado de la
politica monetaria japonesa.

« FED: Reserva Federal de Estados Unidos, es la maxima autoridad
monetaria de Estados Unidos, la cual determina, entre otras
cosas, los estimulos fiscales y las tasas de interés del pais
norteamericano. Es el equivalente al Banco Central de Peru.

* PMI: Indicador macroecondémico que intenta reflejar la
situaciéon econémica de un pais a través de una encuesta que
se realiza a los gestores de compras de las empresas mas
representativas del pais.

« Rally: Periodo en el que el precio de un activo crece de
forma sostenida, generalmente luego de un periodo de
estabilidad o caida.

» FMI: Fondo Monetario Internacional, instituciéon internacional
que busca fomentar la cooperacién monetaria internacional,
facilitar la expansion y el crecimiento equilibrado del
comercio internacional, fomentar la estabilidad cambiaria,
contribuir a establecer un sistema multilateral de pagos
para las transacciones corrientes entre los paises miembros
y eliminar las restricciones cambiarias que dificulten la
expansion del comercio mundial.

» Indicadores de Sorpresas Econémicas: Son indices que miden,
de manera resumida, si los datos macroeconémicos oficiales que se
publicaran en el futuro podran superar o no las expectativas del
mercado.

« Alto Rendimiento: Es la deuda corporativa (bonos) cuya
calificacion es inferior a BBB.

» Grado de Inversién: Es la deuda corporativa de empresas de
paises desarrollados cuya calificacion es BBB o superior.

*«Bonos del Tesoro EE.UU.: Titulos de deuda emitidos
por el Departamento del Tesoro y otras agencias federales de
los Estados Unidos. Los de menor vencimiento (un afio o
menos) se denominan Treasury Bills, los de mediano plazo
(de dos a diez aifios) son llamados Treasury Notes y, por
altimo, los de mayor plazo (mas de diez afios) son denomina-
dos Treasury Bonds.

« Spread: Diferencia entre los activos (Grado de inversién y Alto
Rendimiento y Bonos de Tesoro de EE.UU) y Treasury del tesoro
americano.

* BCE: Banco Central Europeo, autoridad monetaria de la Euro
Zona que determina, entre otras cosas, los estimulos fiscales y
las tasas de interés.

* Duracién: Plazo promedio en que seran pagados los flujos
de un instrumento. A mayor duracién promedio, mayor
sensibilidad de los instrumentos a los cambios en las tasas de
interés.

* WTI: West Texas Intermidiate o Texas Light Sweet, es un
tipo de petroleo que se extrae en Texas (Estados Unidos). El
precio del petroleo WTI es utilizado como referencia

en el mercado norteamericano.

« BRENT: Petréleo Brent, es un tipo de petréleo que se
extrae principalmente del Mar del Norte. Marca la
referencia en los mercados europeos.

*Hedge Fund: También llamado “Fondo de Cobertura”.
Fondo especializado en la inversidn de tipo especulativa,
dirigido a grandes inversionistas.

Este informe ha sido preparado con el objetivo de brindar informacién a los clientes de Estrategia SURA Asset Management Pert. No es una solicitud ni una oferta de ningn producto comercializa-
do por Estrategia SURA Asset Management Peru. La informacion que contiene este documento se ha obtenido de fuentes que consideramos confiables. Todas las opiniones y expresiones
contenidas en este informe pueden ser modificadas sin previo aviso. El resultado de cualquier decision de inversion u operacién financiera, realizada con apoyo de la informacion que aqui se

presenta, es de exclusiva responsabilidad de la persona que la realiza.
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