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Monitor Loretta Mester, de la Fed de Cleveland, expresé que, si la
economia se desempefa como se tiene previsto, podria abrir
la puerta a recortes de tasas. Sin embargo, resaltd que

S&P 500 todavia no estd lista para proporcionar un momento
especifico para adoptar este cambio en la politica monetaria.
Nasdaq En tanto, Neel Kashkari de la Fed de Minneapolis menciond

gue este ano podria se apropiado ver solo dos o tres recortes
y apuntd a que las cifras de inflacidon seguiran siendo clave.
o Previamente, Jerome Powell reafirmdé durante el
espacio televisivo “60 Minutos” que en marzo no
habra recorte a la tasa de referencia e inst6 a tener
paciencia.
103 La temporada de reportes trimestrales del 4T23 posee un
avance de 60%, en la que 78% de la muestra ha publicado
mayores utilidades a lo previsto. Por su parte, el 56% ha
reportado mejores ventas a lo previsto. En lo que va de |a
temporada, las utilidades crecen 5% ano a afno (AaA) y las

Euro Stoxx50
FTSE100 (UK)
Nikkei (JPN)

Hang Seng (HK)_7‘6

WTI Crude ventas suben 4% AaA.
Gold E
uropa
uVTD Tot Ret % m5 day Return % Indicadores del sector manufacturero de Alemania arrojaron
resultados mixtos, en donde la producciéon industrial cayd
g:;ty*_‘e"dimientosi“dicativos registrados a las 10:00 ET 1.6% mensual en diciembre, marcando su séptima caida
mensual consecutiva; mientras que los pedidos
manufactureros inesperadamente crecieron 8.9% mensual
gracias a "un numero excepcionalmente" alto de pedidos de
“It is better to be roughly aeronaves

right than be precisely Un funcionario del BCE comentd que la institucion no
wrong.” necesita apresurarse en recortar las tasas de interés,

argumentando que seria mejor para su credibilidad
asegurarse de que la inflacion esta bajo control. Los
mercados descuentan que podria haber hasta cinco recortes
este ano, comenzando a partir de abril.

Una encuesta reveld que el animo de los constructores en
Reino Unido repuntd a su mayor nivel en dos afnos ante la
expectativa de recortes a las tasas de interés y menores
riesgos de recesion.
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Asia

Japon

El sector de servicios se expandié en enero a su ritmo mas
acelerado desde septiembre del ano pasado, gracias a un
mejor consumo interno y actividad turistica.

China

El regulador de valores del pais (CSRC) anuncié medidas
para estabilizar los mercados financieros, en las que resalta
la politica de “tolerancia cero” en contra de las ventas en
corto, asi como la negociacién de valores con informacién
privilegiada y emision fraudulenta de acciones.

La actividad del sector de servicios se expandid a un ritmo
ligeramente mas lento en enero a medida que
disminuyeron los nuevos pedidos. Por su parte, la inflacion
retrocedié 0.8% en enero, su mayor ritmo de caida en 14
anos.

América Latina

Argentina

La inflacion en la Ciudad de Buenos Aires durante enero fue
del 21.7% mensual, frente al 211% de diciembre. De esta
forma, la inflaciébn anual alcanzé el 2385%. Los
componentes que experimentaron las mayores alzas
fueron alimentos, combustibles y transporte. Durante 2023,
la inflaciéon en la ciudad registré una tasa del 198.4%.

+adand 1. (RN

Brasil
La inflacion de enero avanzd 0.42% en el mes, con lo que
registré una tasa anual de 4.51%. Estas cifras, estuvieron por
encima de las estimaciones de 0.34% mensual y 4.42%
anual. El mayor contribuyente al alza fueron alimentos y
bebidas. Finalmente, siete de los nueve componentes
experimentaron un alza en sus precios.

México

Sin profundizar en mayores detalles técnicos, el presidente
envi6 al Congreso 20 propuestas de reformas
constitucionales relacionadas con salario minimo,
pensiones, poder judicial, guardia nacional, etc.

La inflacidn acelerd en enero, situdndose en una tasa anual
de 4.88%. Bajo este contexto, y en linea con lo esperado, el
Banco de México no modificé la tasa de referencia sobre un
maximo de 11.25%. Sin embargo, la institucion si cambio el
tono de sucomunicado, al sefalar que “evaluard, en funcién
de lainformacidn disponible, la posibilidad de ajustar la tasa
de referencia”.
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Eventos Importantes en la préxima semana

En Estados Unidos, se conoceran cifras de inflaciéon 02/13

En Estados Unidos, se publicaran las ventas minoristas (retail) 02/15

En pocas palabras...

Catalizadores en el radar de los mercados

¢Puede la economia seguir creciendo al mismo ritmo? El 2023 fue considerado como el afio de la recesion que nunca llegé. Hasta ahora,
algunas seflales sugieren una continua resiliencia econdmica. Esto ha generado la posibilidad de pensar en un escenario muy optimista
"Goldilocks", que implica un crecimiento sdélido y una inflacién en descenso. Los datos del PIB del cuarto trimestre de 2023 mostraron un
aumento del 3.3% interanual, con un mercado laboral que sigue siendo sdélido, como lo indicé el reporte mas reciente de la ndmina no
agricola. Mirando hacia adelante, no se descarta que la economia experimente una desaceleracién, permitiendo un aterrizaje suave, es
decir, generacion de empleo saludable e inflacién disminuyendo al rango objetivo. Este entorno podria permitir a la Reserva Federal (Fed)
comenzar a ajustar las tasas antes de que concluya la primera mitad del afio (el mercado descuenta un recorte total de 100 puntos base
para todo el afio), después de que Jerome Powell dejé claro que en marzo no habria ajuste.

El dominio de las 7 Magnificas, ¢persistira? Aunque existe optimismo en torno al sector tecnoldgico y al estilo "growth", no es realista
asumir que estos gigantes tecnoldgicos subirdn juntos perpetuamente. Un estandar elevado implica un margen de error pequefio, como se
evidencié en la caida de Google y Tesla tras reportar nUmeros por debajo de lo esperado, mientras que Meta y Microsoft presentaron
reportes sélidos. Ahora, estas empresas tendrdn que destacar en todos los aspectos para complacer a los mercados. Un tema clave este afio
podria ser la diferenciacién entre las 7 Magnificas, con algunos ganadores y algunos perdedores. Es facil olvidar que estas son siete
companfias muy diferentes. Por lo tanto, la capacidad de cada una de ellas para monetizar nuevas corrientes de ingresos, como la
inteligencia artificial, podria marcar la diferencia en mantenerse en la cima o no.

¢Deberian preocupar a los mercados las tensiones geopoliticas? A pesar de que es muy desafortunado que en los Ultimos afios la
humanidad haya entrado en una nueva etapa de crecientes tensiones geopoliticas en diversas regiones del mundo, como regla general, la
geopolitica no es un gran impulsor de rendimientos a largo plazo. De hecho, varios andlisis que abarcan los 30 grandes shocks desde 1940
concluyeron que, si, a menudo hay volatilidad a corto plazo en el dia o dos después de que ocurre el evento, pero a tres meses, las
ganancias fueron positivas el 60% del tiempo. ¢ Y a tres aflos? Es el 90% del tiempo. Para la mayoria de los inversionistas, los eventos
geopoliticos son interrupciones, pero generalmente no son puntos de inflexion. Sin embargo, las tensiones geopoliticas elevadas sugieren
la necesidad de contar con algunas coberturas, dentro de las cuales destaca el oro y las acciones vinculadas al sector energético, para
protegerse contra el riesgo de precios mas altos del petrdleo.

¢Qué podria significar una revancha electoral para los mercados? Hasta ahora, las primarias demdcratas y republicanas (lowa, New
Hampshire y Carolina del Sur) sugieren una revancha entre Joe Biden y el ex presidente Donald Trump. Cabe mencionar que estas
elecciones son de gran relevancia para la politica interna y externa; sin embargo, las estadisticas muestran resultados algo dispersos, donde
el retorno promedio histoérico del S&P 500 en un afio electoral se sitda en un 13.1% (excluyendo 2008, cuando surgio la crisis financiera
mundial). Por lo tanto, los inversionistas no deberian basar sus decisiones de inversion Unicamente en este evento, sino considerar un
analisis mas amplio que abarque otros factores econdémicos y financieros.

El consenso espera que las ventas de las 7 Magnificas crezcan a una tasa 4x (veces) mayor que la del S&P 493
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Fuente: Goldman Sachs
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Divisas
Precio Cambio 5D % Cierre 5D YTD % Max 52 Semanas Min 52 Semanas

EUR/USD 1.08 -0.05 1.08 -2.32 113 1.04
USD/ARS 83126 -0.47 827.38 -274 831.31 120.10
USD/BRL 497 0.03 497 -225 534 470
USD/MXN 17.09 0.33 17.14 -0.68 12.23 16.63
UsD/COP 392555 026 323580 -1.80 499400 380513
USD/CHF 0.87 -0.85 0.87 -3.75 0.94 0.83
GBP/USD 1.26 0.02 1.26 -0.77 1.31 118
UsSD/IPY 149.35 -0.65 148.38 -556 151.21 129.64
USD/CNY 719 .00 719 -1.30 7.35 6.79

10¥ Government Bond Yields

Yield YTD (BP} Max 52 Semanas Min 52 Semanas

Reference Rates

Fed Funds Rate 533 0.0 533 457
SOFR 3M 5.3] -2 543 473
Morte America

us 417 29 502 325
Canada 358 47 479 263
Latin America

Argentina (ARS 70.87 77 N&19 68.09
Brasil {(BRL} 10.79 43 1374 15629
Colombia {COP 984 -12 13.40 956
Mexico [MXN} 924 23 1026 B.56
Europa

Francia (EUR} 2589 33 360 240
Alemania (EUR] 238 35 303 159
Italia (EUR} 396 26 505 346
Espafia (EUR} 337 37 413 2481
Suiza {CHF} 0o7 27 1.60 059

Inglaterra (GBP 408 54 475 313



Recursos Naturales

Activest

Commodity Precio Cambio Semanal % ¥YTD %  Max 52 Semanas Min 52 Semanas Unidad
Aluminio 2197.20 -092 -6.56 247050 206050 Tonelada
‘Cobre 366.35 413 -583 42370 35195  Libra
Oro 2,028.60 -0.37 -2.09 2,130.20 1,809.40 OnzaTroy
Plata 2260 -0.86 617 2624 19.83 Onza Troy
‘Crudo {Brent) 8233 6.53 693 97.69 7012 Barril
Crudo {WTI) 7719 6.79 773 95.03 6364  Barril
Gasolina 23576 978 1213 29936 196.72 Galon
Gas Natural 1.86 -10.34 -25.86 563 1.82 MMBTU
Fuente: Bloomberg

Glosario

Cdédigo de Divisas

Cadigo Divisa Cadigo Divisas

ARS Peso argentino HKD Délar de Hong Kong

AUD Doélar australiano JPY Yen japonés

BRL Real brasilenho MXN Peso mexicano

CAD Ddlar canadiense RUB Rublo ruso

CHF Franco suizo usbD Ddlar estadounidense

CNY Yuan chino MXN Peso mexicano

COP Peso colombiano RUB Rublo ruso

EUR Euro THB Baht tailandés

GBP Libra esterlina usD Dolar estadounidense
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Descripcion

bbl barril IMF Fondo Monetario Internacional
BoE Banco de Inglaterra LatAm Latinoamérica
BoJl Banco de Japodn Libor Tasa de oferta interbancaria de Londres
pb Puntos basicos m b/d  Millones de barriles diarios
Una medicién de la masa monetaria que incluye todo el
Brasil, Rusia, China, India, dinero fisico, como los billetes y monedas, asi como los
BRICS <o M1 L. . .
Sud Africa depdsitos a la vista, las cuentas corrientes y cuentas de
ordenes de disposicion negociables
Una medicion de la masa monetaria que incluye el dinero en
DCE Flujo de caja descontado M2 efectivo y los depdsitos corrientes (M'I) asi como los d§p05|tos
de ahorro, los fondos comunes de inversidn monetarios y
otros depdsitos a plazo
Una medicidn de la masa monetaria que incluye el M2y los
DM Mercado desarrollado M3 dep05|to§ a muy largo plazo, los fondos institucionales
monetarios, los acuerdos de recompra a corto plazo y otros
activos liquidos mayores
Beneficio antes de
EBITDA mtereges, ]mpuestos, M&A Fusiones y adquisiciones
depreciaciény
amortizacion
ECB Banco Central Europeo MoM Intermensual
Europa del Este, Oriente .
EEMEA Medio y Africa P/B Precio/Valor contable
EM Mercado emergente P/E Ratio precio/beneficio
EMEA E£Uropa OrienteMedioy  pp e ganco Popular de China
Africa
EPS Beneficio por accién PMI indice de Responsables de Compras
ETF Fondos cotizados PPP Paridad de poder adquisitivo
FCF Free cash flow QE Relajacién cuantitativa
Reserva Federal de Estados .
Fed Unidos QoQ Intertrimestral
FFO Fondog generados por REIT Fondo de inversidon inmobiliaria
operaciones
Comité de Operaciones de . .
FOMC Mercado Abierto ROE Rendimiento de los recursos propios
FX Divisas ROIC Rendimiento sobre el capital invertido
G10 El Grupo de los Diez RRR Ratio de reservas obligatorias
G3 El Grupo de los Tres VIX indice de volatilidad
GDP Producto Interior Bruto WTI Barril tipo "West Texas Intermediate”
HC Divisa segura YoY Interanual
High yield (alta .
HY rentabilidad) YTD Que va del ano
IG Investment grade (grado

de inversion)
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DISCLAIMER

DISCLAIMER: Activest Wealth Management, LLC is an investment adviser registered with the United States Securities
and Exchange Commission. Such registration does not imply that the Firm is recommended or approved by the United
States government or any regulatory agency. Activest Wealth Management, LLC may only transact business or render
personalized investment advice in those states and international jurisdictions where it is registered, has notice filed, or is
otherwise excluded or exempted from registration requirements. Activest Wealth Management, LLC may not provide
investment advisory services to any resident of states in which the Adviser is not registered. The purpose of this material
is for information distribution only and should not be construed as an offer to buy or sell securities or to offer investment
advice. Past results are no guarantee of future results and no representation is made that a client will or is likely to
achieve results that are similar to those described. An investor should consider his or her investment objectives, risks,
charges and expenses carefully before investing. Please refer to Activest Wealth Management, LLC's ADV Part 2 (firm
brochure) for additional information and risks. Information contained herein has been derived from sources believed to
be reliable but is not guaranteed as to accuracy and does not purport to be a complete analysis of the security,
company or industry involved. The attached document should not be construed as an offer to buy or sell or a solicitation
of an offer to buy or sell any securities. It does not involve the rendering of personalized investment advice. Different
types of investments involve varying degrees of risk, and there can be no assurance that any specific investment or
strategy will be suitable or profitable for a client's portfolio. Returns do not represent the performance of Activest
Wealth Management or any of its advisory clients. Returns do not reflect the impact of advisory fees. Historical
performance results for investment indexes and/or categories, generally do not reflect the deduction of the deduction of
advisory fees, brokerage or other commissions, and any other expenses that a client would have paid or actually paid,
the incurrence of which would have the effect of decreasing historical performance results. There are no assurances
that a portfolio will match or outperform any particular benchmark. You may experience a loss. This communication
was sent from Activest and contains information that may be confidential or privileged. This e-mail and any
attachments is intended only for use by the addressee herein named. If you are not the intended recipient of this
communication, you should not disseminate, distribute or copy this e-mail without the consent of Activest Wealth
Management. Please notify the sender immediately by e-mail if you have received this e-mail by mistake and delete
this e-mail from your system. All personal messages or opinions express views only of the sender and may not be copied
or distributed. E-mail transmissions cannot be guaranteed to be secure or error free. This communication is provided for
information purposes and should not be construed as a recommendation or solicitation or offer to buy or sell any
securities or related financial instruments, nor as an official confirmation of performance. It is important that you do not
use e-mail to request, authorize or effect the purchase or sale of any security, to send fund transfer instructions, or to
effect any other transactions. Any such request, orders, or instructions that you send will not be accepted and will not
be processed. Any information is supplied in good faith based on information which Activest believes, but do not
guarantee, to be accurate or complete. Recipients should be aware that all e-mails exchanged with the sender are
automatically archived and may be accessed at any time by duly authorized persons and may be produced to other
parties, include public authorities, in compliance with applicable laws. All communications requiring immediate
attention or action by the adviser should not be sent via e-mail, since they may not be acted upon in a timely manner.
Electronic mail (e-mail) may not be as reliable or secure as other forms of communication. If your e-mail address
changes or you prefer that we communicate using the postal service, please notify our firm promptly in writing.

For more information: www.activestwm.com
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