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Monitor Estados Unidos

Fue una semana en la que predominaron indicadores
75 econdmicos. Sobresalié que la inflacidén de febrero avanzé un

S&P 500
-01 0.4% en el mes, alcanzando una tasa anual del 3.2% desde el
. 31% en enero y el 31% esperado. En su forma subyacente
Nasdaq . (core), escald un 0.4% y aumentd a un 3.8% anual, en

comparaciéon con el 39% en enero y el 37% estimado.
Nuevamente, el incremento en los costos de alojamiento
(shelter) presiond el indice, con un aumento del 5.7% anual.

o La encuesta que mide el sentimiento de los

pequenos negocios (NFIB) bajé en febrero un minimo
157 de los ultimos 9 meses.

o Las ventas minoristas (retail) repuntaron 0.6%
mensual en febrero, apoyadas en las compras de
automoviles y gasolina.

La proxima semana se llevara a cabo el anuncio de politica

Euro Stoxx50

FTSE100 (UK)

Nikkei (JPN)
-25

Hang Seng (HK) >

12.6 . . . L

WTI Crude monetaria de la Fed. El consenso indica que no habra
modificaciones en la tasa de fondos federales, y se anticipa

Gold un discurso mMmas neutral por parte de Jerome Powell,

enfatizando que seguirdn dependiendo de los datos.

BYTD Tot Ret % ®5 day Return %

EI:;a:yl.lendlmlentos indicativos registrados a las 10:00 ET E u ro pa
El Parlamento de la Unién Europea aprobdé el primer
conjunto de normas para regular la inteligencia artificial (IA).
Se espera que la regulacion entre en vigor al final de la
legislatura en mayo, después de pasar controles finales y
recibir el respaldo del Consejo Europeo.

La produccién industrial de la regiéon cayé estrepitosamente
un 3.2% mensual (-6.7% anual) en enero. Alemania no registré
variaciones, mientras que Irlanda experimentd un
desempeno muy débil.

La economia del Reino Unido rebotd un 0.2% mensual en
enero, después de haber caido un 0.1% en diciembre, debido
al buen desempeno del sector minorista y la construccién de
viviendas.

“The four most dangerous
words in investing are, it's
different this time.”
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Asia
Japon
Mejor de lo previsto originalmente, la economia se
expandié un 0.4% anual en el cuarto trimestre de 2023. En
términos trimestrales, el crecimiento fue del 0.1%. Este
e o desempeno fue resultado de un mayor gasto de capital.
China

Después de cuatro meses en deflaciéon, la inflacidon se
acelerd en febrero un 0.7% anual y estuvo por encima de la
expectativa del 0.3%.

En linea con lo previsto, el Banco Popular no modificd sus
tasas de interés clave.

América Latina

Argentina
Las compras de moneda extranjera del Banco Central

desde que Milei asumid la presidencia en diciembre
habrian superado los US$10bn, en un esfuerzo del gobierno
por corregir el déficit neto que tienen las reservas
internacionales.

En enero, la utilizacidn de la capacidad instalada de la
industria fue del 54.6%, su nivel mas bajo desde junio de
2020.

Brasil

La inflacién anual desaceler6 menos de lo esperado en
febrero, colocandose en el limite superior del rango objetivo
del banco central previo a su reunidn de la siguiente
semana, en la que se anticipa nuevamente una reduccion.
En este contexto, la inflacién avanzd un 0.83% en el mes y
representd una tasa anual del 45% (frente al 4.45%
estimado).

México

Un subgobernador del Banco de México expresé que existe
margen para ajustar la tasa de referencia de cara a la
proxima reunion del 21 de marzo. En este sentido, detallo
gue el balance de riesgos de inflacion del pais esta "menos
deteriorado".

La construccidn aumentd un 17.9% anual en enero,
acumulando nueve meses consecutivos de crecimiento
con tasas de doble digito. Adicionalmente, analistas
estimaron que este comportamiento podria continuar,
gracias a las obras del gobierno y proyectos relacionados
con el nearshoring.
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Eventos Importantes en la préxima semana

En Estados Unidos, habra anuncio de politica monetaria de la FED 03/19 - 20

En Estados Unidos, se conoceran indicadores del sector inmobiliario 03/19 - 21

En pocas palabras...
¢Coémo se ha comportado la Reserva Federal en afos electorales?

Con la politica monetaria generando mucha expectativa en el panorama macroeconémico y financiero para este afo, resulta inevitable que
los inversionistas se pregunten cémo podria influir la eleccién presidencial en el Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC, por sus siglas
en inglés). Histéricamente, la Reserva Federal (Fed) no se ha mantenido al margen durante los aflos de elecciones, sino que continda
persiguiendo su doble mandato de estabilidad de precios y maximo empleo, siempre buscando mantener su independencia de la politica.
Desde 1980, la Fed ha ajustado las tasas en cada eleccién, excepto en 2012, cuando las tasas estaban en cero debido a la recuperacién de la
crisis financiera.

La Fed redujo las tasas en cinco afios electorales y las elevé en otros cinco. En 1980, la Fed aumentd un 1% (la tasa de fondos federales, Fed
Funds, rondaba aproximadamente el 17% a principios de ese afo). Luego, redujo las tasas en un 5.5% entre febrero y julio cuando la
economia cayo en recesién. No obstante, reanudo las subidas de tasas para combatir la inflacion de dos digitos entre agosto y noviembre
(la Fed Funds cerré ese afo alrededor del 19%). En 1984, la Fed aumentd un 2.25% en el segundo trimestre a medida que la inflacién
aumentaba y el desempleo disminuia, solo para reducir un 3.5% en el cuarto trimestre a medida que la inflacion se estabilizaba. En 1988, la
Fed comenzé el afio con modestas reducciones de tasas, luego las aumentd hasta agosto y reanudd las subidas después de la eleccion.

Por otro lado, en 1992, concluyd los recortes consecutivos iniciados al comienzo de la recesiéon de 1990-1991 e implementd su Ultimo recorte
en enero de 1996 después del aterrizaje suave “soft landing” que siguid al ciclo de alzas de 1994-1995. También, la Fed concluyd su ciclo de
alzas en mayo de 2000, iniciado en 1999, destacando que el mercado de valores alcanzaba su punto maximo en marzo de 2000.

En 2016, la Fed esperd hasta después de la eleccién para subir una vez en diciembre y continué con las subidas de tasas en 2017 y 2018.
También es relevante que la Fed se adentrd en nuevos ciclos de politica monetaria que requerian una reaccién acelerada, como en las
severas recesiones de 2008 y 2020, respectivamente.

En este contexto, se puede apreciar que la Fed continud persiguiendo la meta de su doble mandato, independientemente del tema
politico. Este afo no deberia ser distinto, y es probable que veamos un menor nivel para la Fed Funds a medida que la inflacion se acerca a
la meta del 2% y la economia llega a un “soft landing”.

Nota: Un soft landing en el ciclo econdmico es el proceso mediante el cual una economia pasa de un crecimiento acelerado a un
crecimiento lento, llegando potencialmente a una fase de estancamiento, aunque evita entrar en recesion.

Cambios en la politica monetaria en un ano electoral.
Cambio neto en la tasa de fondos federales, %
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Fuente: JP Morgan
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Divisas
Precio Cambio 5D % Cierre 5D YTD % Max 52 Semanas Min 52 Semanas

EUR/USD 1.09 -0.46 1.09 -1.36 113 1.04
USD/ARS 850.72 -0.47 846.75 -4.97 850.73 20293
USD/BRL 499 -017 498 -2.69 534 470
USD/MXN 16.73 0.51 16.81 1.47 19.23 16.63
USD/COP 388525 0.42 390175 -0.78 484360 380513
USD/CHF 0.88 -0.63 0.88 -4.68 0.93 0.83
GBP/USD 1.27 -0.87 129 0.12 1.31 1.20
USD/IPY 148.87 122 147.06 -526 151.91 129.64
USD/CNY 7.20 -012 719 -1.34 7.35 6.82

10¥ Government Bond Yields

Yield YTD {(BP} Max 52 Semanas Min 52 Semanas

Reference Rates

Fed Funds Rate 533 0.0 533 458
SOFR 3M 533 0 5.43 4.73
Norte America

us 431 43 502 3725
Canada 356 45 4279 264
Latin America

Argentina (ARS} 7087 77 N&19 6H.09
Brasil (BRL} 1094 57 1326 1629
Colombia (COP} 1637 21 1260 956
Mexico (MXN} 93] 36 1026 856
Europa

Francia (EUR} 259 33 260 240
Alemania (EUR} 244 47 303 1.89
Italia (EUR} A7 1 5.05 346
Espafia (EUR} 325 25 413 2.81
Suiza (CHF} 080 G 1.31 059

Inglaterra {GBP} 4.1 57 4.75 Al3



Recursos Naturales
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Commodity Precio Cambio Semanal % YTD %  Max 52 Semanas Min 52 Semanas Unidad
Aluminio 2206.76 -036 -616 2,452.00 20605C Tonelada
Cobre 40785 498 £83 41955 35195  Libra
Ora 26550 -0.92 452 2,203.00 18094C Onza Troy
Plata 2525 374 483 2624 2085 Onza Troy
Crudo {Brent) 84.89 3.42 1019 97.69 7012 Barril
Crudo {WTI) 80.71 346 1264 95.03 6364 Barril
Gasolina 268.40 6.20 2765 299,35 19672  Galon
Gas Natural 168 -6.70 -33.02 363 151 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]) asi como los dgposﬁcos
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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