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Introduccion

Precio

SPDR S&P 500 ETF Trust Grandes compafiias 542,78 1,6% 2,9% 2,4% 5,2% 52% 142% | 3,8% 10,0% | 24,3% | -19,5%
DIA SPDR Dow Jones Industrial Average E130 grandes compaiiias 386,46 -05% -03% -29% -11% -11% 25% -28% 55% | 12,8% | -8,8%
QQQ Invesco QQQ Trust Series 1 Tecnologia 479,19 3,5% 6,3% 5,3% 9,3% 9,3% 17,0% | 7,9% 8,4% | 53,4% | -33,1%
EFA iShares MSCI EAFE ETF Desarrollado ex USA 7783 -42% -41% -47% -15% -15% 3,3% -2,5% 6,0% | 13,8% | -16,6%
EZU iShares MSCI Eurozone ETF Europa 4839 -68% -70% -78% -37% -37% 20% | -52% 7,6% | 19,6% | -19,4%
EEM iShares MSCI Emerging Markets ETF  Emergentes 42,23 0,5% 1,1% -32% 3,9% 3,9% 5,0% 2,8% 2,2% 3,9% | -22,4%
EWZ Ishares Msci Brazil ETF Brasil 2727 -52% -79% -139% -150% -150% -22,0% |-159% -7,3% | 23,8% | -0,4%
AGG iShares Core US Aggregate Bond ETF Diversificados 97,92 1,3% 1,5% 1,3% 0,7% 07% -13% | 00% -13% | 1,9% | -15,0%
IEF iShares 7-10 Year Treasury Bond ETF Soberanos 7-10 afios 946 18% 1,9% 1,8% 0,8% 0,8% -19% | -01% -1,8% 0,4% | -16,7%
TLT iShares 20+ Year Treasury Bond ETF  Soberanos 20+ afios 94,67 3,5% 4,7% 3,9% 1,9% 1,9% -4,3% 0,1% -4,3% | -1,1% | -32,8%
LQD iShares iBoxx $ Inv Grade Corporate Bc Corporativos IG 108,46 1,4% 1,5% 1,2% 0,5% 05% -20% | -04% -16% | 4,4% | -20,4%
HYG iShares iBoxx $ High Yield Corporate Bc Corporativos HY 77,06 0,2% -01% -03% -06% -0,6% -04% | -0,9% 0,4% 52% | -15,4%
EMB iShares JPMorgan USD Emerging Mark Soberanos emergentes USD 89,28 0,9% 0,3% -0,2% 0,6% 0,6% 0,2% -0,4% 0,7% 53% | -22,4%
UuP Invesco DB US Dollar Index Bullish FuniDélar 28,99 0,8% 1,1% 1,4% 3,1% 3,1% 7,0% 2,2% 4,7% -2,4% 8,5%
GLD SPDR Gold Trust Oro 215,73 2,0% 02% -39% 80% 8,0% 12,8% | 4,9% 76% | 12,2% | -0,8%
Uso United States Oil Fund LP Petréleo 76,08 4,2% 17% -08% -30% -30% 141% | -3,4% 18,1% | -2,0% | 29,0%
GBTC _ Grayscale Bitcoin Trust (Btc) Bitcoin 58,18 -54% -32% -6,8% 1,3% 1,3% 68,1% | -7,9% 82,5% - -75,8%

Fuente: Google

El S&P 500 subid un 1,6% esta semana con el cierre del viernes en 5.431,60. Solo tres
sectores terminaron esta semana en verde, y todo el avance del S&P 500 se atribuyd
a los sectores de tecnologiq, bienes raices y consumo discrecional. El sector
tecnologico se dispard un 5,60% esta semana, con Apple subiendo un 7,9%. La suba se
explica a partir de la reciente asociacion con OpenAl para integrar ChatGPT en sus
dispositivos, incluidos el iPhone, el iPad y la Mac. La colaboracion, presentada en la
Conferencia Mundial de Desarrolladores de Apple, permite a ChatGPT mejorar Siriy
ofrecer nuevas herramientas de escritura.

Lo curioso esta semana fue que las acciones de pequena capitalizacion cayeron casi
2% en momentos en que los rendimientos de deuda cayeron, una diferencia de mas
de 5% en relacion a las grandes companias, algo que no suele ocurrir con frecuencia.

Esta semana estuvo dominada por los acontecimientos en Estados Unidos. El FOMC
mantuvo la tasa de politica monetaria sin cambios en su reunidon del miércoles, tal
como se esperaba ampliomente. La mediana del diograma de puntos actualizado
ahora senala solo un recorte para este ano, pero sigue siendo una decision ajustada.
Mientras que cuatro miemlbros no esperan recortes, siete miemlbros se inclinan por un



recorte, y ocho miembros siguen previendo dos recortes. En general, las proyecciones
actualizadas siguen senalando nueve recortes para finales de 2026, sin cambios con
respecto a la actualizacion de marzo, aunque esos recortes se han pospuesto.

La reunion del FOMC se produjo después de que el IPC fuera mdas débil de lo esperado.
Tanto la inflacion general como la subyacente sorprendieron a la baja en mayo,
situdndose en el 0,0% intermensual y en el 0,2% intermensual en términos
desestacionalizados. En cuanto a los detalles, la caida intermensual del 3,6% en las
tarifas aéreas hicieron el trabajo pesado pero los precios de las actividades
recreativas, los vehiculos nuevos y la ropa también cayeron. Hay dreas de fortaleza
persistente en el poder de fijacion de precios. Las cifras de vivienda no muestran
realmente ninguna suavizacion, ya que el alquiler equivalente de los propietarios se
mantiene en un +0,4% intermensual por cuarto mes consecutivo y los alquileres
primarios hacen lo mismo. Los precios de la atencidon médica también se mantienen
altos, con un aumento del 0,5%.

En general, el impulso de la inflacion subyacente sigue moderdndose, como también
confirmaron los datos del IPP de esta semana. Los precios generales al productor
disminuyeron inesperadamente en mayo en comparacion con el mes anterior, y los
precios subyacentes se estancaron.

La incertidumbre politica va en aumento en Francia. Si bien las elecciones al
Parlamento Europeo en si mismas no afectaron al mercado, el sorprendente anuncio
del presidente Emmanuel Macron el domingo de convocar elecciones anticipadas ha
inquietado a los mercados. El partido Renacimiento de Macron sufrid una derrota
masiva ante el partido RN de Le Pen, y el indice de aprobacion de Macron estd en su
nivel mas bajo desde 2018. La primera vuelta de las elecciones anticipadas se
celebrard el 30 de junio y la segunda el 7 de julio, y se espera que el partido RN de Le
Pen logre avances significativos. La victoria del partido podria descarrilar las reformas
y al mismo tiempo afadir mas fricciones a las relaciones dentro de la Unidn Europea
(UE). Como reflejo de esta creciente incertidumbre, la renta variable europea tuvo un
rendimiento inferior y el euro se depreciod frente al dolar.

El lunes conocimos que los precios de la vivienda en 70 ciudades de China
continuaron disminuyendo en mayo, con los precios de las viviendas nuevas y usadas
bajando un -0,7% intermensual y un -1,0% intermensual, respectivamente, ambos
experimentando los descensos secuenciales mensuales mds pronunciados del ciclo
actual. Desde el pico, los precios de la vivienda nueva han bajado un -6,4% y el
mercado secundario ha bajado un -12,3%. La inversion inmobiliaria cay6 hasta el -10,1%
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interanual en lo que va de ano en los cinco primeros meses del ano, frente al -9,8%
interanual en lo que va de ano de los cuatro primeros meses del ano.

Sin duda, estos datos fueron decepcionantes y pueden hacer sonar algunas alarmas,
ya que el soporte fiscal aun no se ha traducido en una caida mads lenta de los precios
de la vivienda, y mucho menos en una estabilizacion. Estos datos indican ademads que
el sector inmobiliario seguird siendo un obstaculo para el crecimiento este ano.

Durante esta semana, en la Eurozona, la atencidn se centrard en la publicacion final
de los datos IPCA de mayo el martes, asi como en el indice ZEW de Alemania. Lo mas
destacado serdn los PMI preliminares de junio que se publicardn el viernes. En Estados
Unidos, el martes se publicardn los datos de ventas minoristas y produccion industrial
de mayo.



Portafolio Discrecional

El portafolio cayd -0.8% en la semana vs una suba del 1.6% del SPY

En los Ultimos 3 meses sube +1.0% vs una suba del 5.8% del SPY

En el Ultimo ano sube +21.0% vs +24.2% del SPY

Desde el inicio, el portafolio sube +114.4% vs 69.0% del SPY, lo que equivale a una tasa
anualizada de +18.6% vs +12.5% del SPY.

Rendimiento vs SPY
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Composicién actual

54,0%

Tipo de empresa

5,0%

' 12,8%

26,1%

2,1%

m Alta calidad

Lider global
Atractivas
Mediano plazo
Futuros lideres

Cash

Distribucion sectorial

Portafolio[ S&P 500 Diferencia | Rend Sem (%)
Tecnologia 2,1% 30,8% -28,7% 5,6%
Comunicaciones 7,5% 8,9% -1,4% -0,3%
Real estate 0,0% 2,3% -2,3% 1,5%
Financiero 1,2% 12,5% -11,3% -2,0%
Consumo ciclico 5,4% 10,8% -5,4% 0,4%
Industria 0,0% 8,2% -8,2% -1,0%
Materiales 4,6% 2,1% 2,5% -0,9%
Energia 16,0% 3,7% 12,3% -2,2%
Salud 0,0% 12,6% -12,6% -0,4%
Consumo basico 5,0% 5,9% -0,9% -0,9%
Servicios Publicos 0,0% 2,2% -2,2% 0,0%
Bonos soberanos 4,3% 4,3% 0,0%
Cash 54,0% 54,0%
100,0% 100,0%

Posiciones actuales y cambios realizados




El elevado peso en energia volvié a impactar negativamente en el rendimiento.
Durante la semana se nos stoped la posicion de Schiumberger (SLB) al tiempo que
disminuimos el peso en varias de las posiciones del portafolio, a la espera de que en
las proximas semanas se profundicen las caidas. El elevado peso en cash que
venimos manteniendo no ha sido suficiente para contrarrestar las caidas, en un
mercado en donde prdcticamente un solo sector ha sostenido la subas en las dlitimas
3 semanas y en el cual nuestra exposicion es muy baja.



PG
TGT
PEP

KR

TMUS

DIS

AMX

BIDU

TSLA

BABA
GLOB

OXY

BP
FTXN

FCG

ALB

ITUB
WEAT
TLT

Procter & Gamble Co

Target Corp

PepsiCo Inc

Kroger Co

T-Mobile Us Inc

Walt Disney Co

America Movil SAB de CV

Baidu Inc

Tesla Inc

Market cap

393.647

65.306

225.204

36.656

206.235

182.250

52.729

254.734

557.789

Sector

onsumo basic

onsumo basic

onsumo basic

onsumo basic

omunicacione

omunicacione

omunicacione

omunicacione

sumo discrec

Alibaba Group Holding Ltd - ADR 1.423.423 onsumo Ciclic

Globant SA

Occidental Petroleum Corp

BP plc
First Trust NASDAQ QOil & Gas E

First Trust Natural Gas ETF

Lithium Americas (Argentina) Co

Albemarle Corporation

Itau Unibanco Holding SA ADR
Teucrium Wheat Fund

iShares 20+ Year Treasury Bonc

6.864

53.056

77.461
#N/A

#N/A

611

12.165

282.820
#N/A

11.815

Tecnologia

Energia

Energia
Energia

Energia

Materiales

Materiales

Financiero
Commodities

Renta Fija

7,7%
-2,1%

-2,8%

13,5%

26,2%

15,4%

-9,8%

-12,7%

6,1%

-0,2%

-21,8%

-3,3%

-2,6%
0,9%

-3,6%

-26,4%

-21,1%

-10,6%
6,4%

8,2%

Punto de compra
actual

Neutral

Neutral

Neutral

Esperar

Esperar

Neutral

Neutral

Neutral

Neutral

Neutral

Neutral

Atractivo

Atractivo

Atractivo

Atractivo

Esperar

Esperar

Esperar

Neutral

Atractivo

Neutral

Neutral

Bajista

Neutral

Bajista

Neutral

Bajista

Neutral

Neutral

Neutral

Neutral

Alcista

Alcista

Alcista

Alcista

Neutral

Neutral

Neutral

Alcista

Alcista

Bajista
Alcista

Bajista

Neutral

Alcista

Alcista

Neutral

Alcista

Alcista

Alcista

Neutral

Alcista

Alcista

Alcista

Alcista

Neutral

Neutral

Neutral

Neutral

Alcista



Ticker  Nombre Comentarios empresa Estrategia

[Procter & Gamble es visto como un refugio durante las dificultades econdmicas ylas recesiones debido a su posicion como

i o Encontré soporte en niveles de $152 y rebotd, en linea con lo esperado. Potencial para alcanzar
lider en el sector de productos basicos de consumo. La compafiia ha mostrado un crecimiento constante de los ingresos ylas o GER P P

PG Procter & Gamble Co [ganancias por accion, ytiene un sdlido historial de aumento de dividendos durante més de 67 afios. D A T R MBI HRED
Las acciones de Target Corporation cayeron alrededor de un 7,5% después de resultados financieros decepcionantes. Las | Cay hasta la mmz200 y rebot6. En las Glimas semanas ha wiello a caer, en linea con [0 esperado.
TGT Target Corp lacciones estan baratas Posibilidad de hacer un nuevo minimo en las préximas semanas antes de comenzar al suba

PepsiCo coliza a una valoracion por debajo del promedio a pesar de ser una de fas empresas mas resistenies y predecibles el |La profundidad de Ia caida reciente ha ma hecho cuestionar el escenario base que venia
PEP PepsiCo Inc Imundo. por o que resulta més atractiva. Posibilidad de continuar con las caidas en los préximos meses
The Kroger Co., un minorista lider de comes(bles, es una propuesta de inversion sGiida debido a su s6iido modelo de negocio,
reputacion de marca ycrecimiento constante de dividendos. El beneficio operativo ajustado fue de 1.310 millones de dolares.
rente a los 1.210 millones de dolares del consenso y los 1.120 millones de dolares de hace un afo. El margen bruto fue del
22,75 de las ventas durante el imesie, frente al 21.9% del consenso. El principal riesgo enIa actualidad es que la Comision
Federal de Comercio (FTC, por sus siglas en inglés) demando recientemente a Kroger para bloquear Ia adquisicion de
KR Kroger Co Alberisons ane | de aumentos de precios para los
T-Mobile planea gastar $ 19 mil millones en un nuevo programa de recompra, después de reducir el ofal de acciones en
circulacion en un 6% en el Gltimo afio. La compaiia tiene Ia intencion de pagar dividendos, comenzando con $ 750 millones en el
cuarto trimestre de 2023y $3.000 millones en 2024. El bajo indice de pago de T-Mobile y el aumento del fljo de caja sugieren
T™US T-Mobile Us Inc |aue puede pormiirse anto recompras como dividendos. o potencial d crecimiento de dvidendos

Disney es la empresa de entretenimiento lider en el mundo con una cartera masiva de contenido iconico de propiedad inelectual | - s .
original. La empresa cuenta con un conjunio diverso de fuentes de ingresos y un fuerte ventaja competitiva econémica, lo que |21 minimo de marzo de 2023 rebots Lieg6 a niveles de
estabilidad y potencial de rentabilidad futur. El inversionista activista Nelson Peltz ha reaparecido, afimando que la |>L23 ¥ €omenzb a corregir en linea con lo esperado. Alcanz6 valores de $100, en linea con lo
DIS Walt Disney Co ompania estd pidiendo un puesto en la junta directiva praaiile s daiman o ey
Las ganancias de América Movi en el fercer timesire de 2023 muestran forialeza en el volumen a expensas e las tarias. La
compaiiia se ha enfrentado en los ltimos meses a vientos en contra debido a la wlatiidad de las divisas yalos factores

[Operd durante mucho tiempo en rango. Redujimos el peso en marzo. Alcanzo niveles de $58 en abril
y ha consolidado. Esta cerca de comenzar a rebotar. De todas formas, es posible que haya.
alcanzado un tope de mediano plazo.

Potencial de consolidacion al area de $150 en los préximos meses antes de retomar las subas.

La profundidad de la caida reciente ha ma hecho cuestionar el escenario base que venia

AMX America Movil SAB de CV/ e e eV e oe Do e e e e bies manteniendo. Posibilidad de continuar con las caidas en los préximos meses
Las ganancias de América Mévil en el tercer timestre de 2023 muestran fortaleza en el volumen a expensas de las tarifas. La
compaiifa se ha enfrentado en los ltimos meses a vientos en contra debido a la volatilidad de las divisas yalos factores Ha wielto a caer alcanzando un nuevo minimo. Revaluar en el proximo rebote
BIDU Baidu Inc Imacroecon6micos que afectan a su rendimiento. pero es posible que esa situacion esté cambiar.

[El margen bruto de Tesla en el cuarto trimestre de 2023 experimento un grave descenso interanual, pero esta empezando a
mostrar algunos signos de haber tocado piso.
Posibilidad de caer al area de $150 enlas préximas semanas antes de retomar las subas.

sobre las alargo plazo de Tesla debido a su liderazgo en los sectores de vehiculos
TSLA Tesla Inc eléctricos y energia limpia, con un potencial alcista adicional de proyectos como la robéica.

[Alibaba tiene una sélida posicion en el mercado, con finanzas slidas que le permiten invertir en oportunidades de crecimientoy
capear las recesiones econémicas. Ninguna noticia positiva parece ayudar ala empresa. Incluso el anuncio de un dividendo, asi
como la continuacién del gran programa de recompra de acciones, no afects el precio de las acciones. Sin embargo, el potencial [Consolidd aungue més de lo esperado. Espero pronto el inicio de un nuevo repunte.
de Alibaba es enorme en lo que respecta a lo barato que esta, el campo de la inteligencia artificial, una oportunidad en el espacio

BABA Alibaba Group Holding Ltd - ADR|de disefio de chips yel potencial de
olos Globant SA de;:m representa una oportunidad sélida para 10s inversores interesados en el sector de la tecnologia yla transformacion Cotinia denr def canal bajista. Espero que pronto comlence el repunte hadia agosio
En el segundo timestre, OXY no cumplio con SUs estimaciones de ingresos y ganancias por accion, pero aumento su guia de
producci6n para todo el afio. La compaiila ha estado trabajando para sanear su balance y ha aumentado su dividendo yha Ha continuado cayendo como todo el sector. Considero que pronto retomaré la suba.
oxy Occidental Petroleum Corp  |puesto en marcha un plan de recompra de acciones.
BP ha experimentado condiciones dificiles en el mercado petrolero, pero se ha estabilizado financieramente y ahora es una vaca
lechera. La compafila planea devolver el fiujo de caja excedente a los accionistas a ravés de aumentos de dividendos y
i Ha continuado cayendo como todo el sector. Considero que pronto retomara la suba.
recompras de acciones. Las acciones de BP estan infravaloradas  los precios actuales del petrleo y ofrecen un potencial
BP BP plc alcista incluso a precios més bajos del peudleo.
FTXN First Trust NASDAQ Oil & Gas HETF sin una alta concentracion en los principales productores Ha continuado cayendo como todo el sector. Cansidero que pronto retomara la suba
[FCG es un ETF que busca replicar el indice de gas natural ISE-Revere. Invierte en empresas que exploran y producen gas X
FCG First Trust Natural Gas ETF |natural. Las principales tenencias son Hess Midstream (HESW) yWestern Midstream (WES). poe D E D CTIR T D C =D (D IR
[Eicdods auge y caida del lifo contina. Si obsenamos todos 10 proyectos de vehiculos elécticos en el futuro, podemos,
suponer que la demanda de lito lleg6 para quedarse, si no mejorar, a medida que aumenta la adopci6n. LAAC tiene el potencial |Acci6n muyvoléti. Hizo nuevo minimo. Posibilidad de alcanzar los minimos recién en el tercer
de convertirse en un jugador clave enlos proximos afios. En la actualidad, tiene “efectivo y equivalentes de efectivo de $147.4  [wimestre. Esperar
LAAC Lithium Americas (Argentina) Cdmillones.
[Abemarle es uno de 10 favoritos dento de la industia minera de fiio para 10s inversores con aversion al fiesgo debido a su
bajo perfil de riesgo poliico y icomo asus Los débiles resultados financieros en | Accion muy volatil. Hizo nuevo minimo. Posibilidad de alcanzar los minimos recién en el tercer
toda la industiia minera del lto indican que los precios actuales del fitio no son sostenibles, lo que significa que se prevé un  [iimestre. Esperar
ALB Albemarle Corporation |cambio de rumbo, aunque el momento es incierto

Itati 10gr6 una utidad neta de casi $2.000 millones en el timestre con un ROE de 21,9%.
: El banco esta logrando una buena expansion de los ingresos, al tiempo que mantiene los costos ygastos bajo control. Los
muB Itau Unibanco Holding SA ADR r@ndenaas yun PER por debajo de los niveles histéricos dan aln més confianza en la tesis

La profundidad de la caida reciente ha ma hecho cuestionar el escenario base que venia
manteniendo. Posibilidad de rebotar en breve para luego hacer un nuevo minimo en octubre

[EI mercado del trigo ha experimentado fluctuaciones significativas en los Gltimos tiempos, impulsado tanto por factores . -
WEAT Teucrium Wheat Fund jticos, condiciones climaticas ytendencias de oferta y demanda  Coninta consalidando: Deberia pront> comenzzy & repuncr

La Fed esta desesperada por bajar las tasas debido a las preocupaciones sobre |a creciente deuda nacional, las pérdidas en Contintia avanzando, posbilidad de alcanzar un tope en las préximas semanas antes de consolidar
T iShares 20+ Year Treasury Bondios bancos el mercado inmobiliario congelado durante julio

Entorno del mercado

Todo el mundo sabia que la Fed no recortaria las tasas este mes. En cambio, el
diaograma de puntos, en el que cada miembro del FOMC pone sus predicciones sobre
el curso futuro de la tasa de fondos federales en forma de punto, domind la atencion.
La dltima vez, una ligera mayoria pensaba que habria al menos tres recortes este ano.
Ahora nadie lo hace. La mayoria espera un recorte. No es sorprendente, pero es
interesante cuantificar cuanto se ha movido la opinion.

Durante la conferencia de prensa, Powell dejé muy claro que la Fed considera que el
nivel actual de las tasas de interés es bastante restrictivo. Sin embargo, la otra cara
del mandato, el maximo empleo, adn no ha permitido al FOMC bajar las tasas. En
palabras de Powell, queda por ver si el nivel de los tipos de interés es lo
suficientemente restrictivo.

Las solicitudes semanales de subsidio por desempleo en Estados Unidos aumentaron
sustancialmente mds de lo esperado, mientras que el IPP se quedo por debajo por un



margen significativo, lo que refuerza el argumento de que la Fed probablemente
estard en condiciones de comenzar a hacer que la politica monetaria sea
ligeramente menos restrictiva antes de fin de ano.

Si bien la Fed senald ayer que sentia que el resultado mas probable era solo un
recorte de tasas este ano, el presidente Powell reconocid que esto no es un “plan’y
que pueden "gjustarse” al flujo de datos. Si realmente vemos lecturas de 0,2%
intermensual o menos en las impresiones de inflacion subyacente, el desempleo
superando el 4% y el gasto de los consumidores enfridndose aun mas, eso deberia
dar confianza a la Fed para comenzar a mover la politica monetaria de un territorio
‘restrictivo” a un territorio ‘ligeramente menos restrictivo’ a partir de setiembre.

Mientras tanto, el S&P 500 continda alcanzando nuevos mdaximos en momentos en
que la amplitud continta deteriordndose. La mayoria de las acciones tiene una
tendencia bajista de corto plazo. Y el sector de tecnologia, que es el que ha
mantenido el liderazgo recientemente, muestra también sefales mixtas, sostenido en

base a la suba reciente del sector de hardware y particularmente semiconductores.

S&P 500 Information Technology Industry Performance Daily Dat2023:12:2910204 06 11 (Log Seale)
166 | — S&P 500 Semiconductors & Semiconductor Equipment Industry (37.9% of sector, 2024-06-12 = 150.2) 1 166
162 L — S&P 500 Software Industry (32.6% of sector, 2024-06-12 = 97.2) 1162
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Momentum es una estrategia que consiste en comprar lo que ha estado ganando y
vender lo que ha estado rezagado. Esta estrategia se ha destacado desde que
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ChatGPT provoco el frenesi de la inteligencia artificial hace un ano y medio y
trasciende sectores y regiones. El rendimiento superior de las acciones tecnologicas
en comparacion con el resto del S&P 500, y del Nasdag Composite en comparacion
con el indice MSCI EAFE de los mercados desarrollados no estadounidenses, ha sido
sorprendentemente similar. En ambos casos, la llegada de ChatGPT parece haber
provocado un gran cambpio, mientras que el impulso se ha acelerado en las Ultimas
semanas.

Momentum Is Everywhere...
...And it is everywhere powered by artificial intelligence

Nasdaq Composite/ MSCI EAFE / S&P 500 Technology/S&P 500 Ex. Technology

ChatGPT

A

2020 2021 2024

Source: Bloomberg
Note: 01/01/2020 =100, Dollar Terms Bloomberg

Lo que preocupa en la actualidad es que la fuerza que impulsa a los ganadores sed
principalmente las valuaciones: no se trata de un gran impulso en el crecimiento de
las ganancias, a pesar de que varias empresas lo han demostrado en gran medida. El
multiplo de ganancias del indice S&P 500 Momentum se triplico después de caer a su
punto Mas bajo en mdas de una década en mayo pasado.

El gran inconveniente de las estrategias de Momentum es que cuando se revierten,
pueden hacerlo de una manera muy seria. Por tanto, habrd que seguir muy de cerca
estos mercados para ver si hay algln indicio de agotamiento de la suba. Por ahora
sigue firme, mientras que como menciondbamos mas arribag, el resto del mercado
muestra senales de debilidad.



Ideas de Trading

Mantenemos el sesgo mayormente negativo, con varios inversos/shorts funcionando
muy bien mientras que la exposicion a energia y los intentos de shortear algunos
segmentos de tecnologia ha impactado negativamente. Justamente, la posibilidad
de posicionarnos en corto o invertir a través de inversos, es lo que ha permitido
registrar mejores rendimientos en Trading vs el Portafolio Discrecional.

Se nos stoped la posiciéon de Direxion Daily MSFT Bear 1X Shares (MSFD), Matador
Resources (MTDR) y en Propetro (PUMP) al tiempo que abrimos posicion en Direxion
Daily AAPL Bear 1X Shares (AAPD).

Ticker  Nombre Market cap Subsector

Operaciones LONG

GGAL Grupo Financiero Galicia S.A. 5.821 Financiero Bancos 8-Nov-2023 196,6%
BUD Anheuser-Busch Inbev SA 99.963 Financiero Bancos 14-Mar-2024  -3,2%
KWEB KraneShares CSI China Internet ~ #N/A China Tecnologia 9-Abr-2024 6,5%
AMPH Amphastar Pharmaceuticals Inc ~ 1.980 Salud Bio 2-May-2024  -51%
LULU Lululemon Athletica Inc 36.686 >onsumo discrecionz retail 31-May-2024  -1,3%
AAPD Direxion Daily AAPL Bear 1X S #N/A Inverso de IWM Inverso AAPL 12-Jun-2024 2,5%
TZA Direxion Daily Small Cap Bear 3: 178 Inverso de WM Inverso triple 3-Jun-2024 9,4%
FAZ Direxion Daily Financial Bear 3x 62 Inverso de XLF (-3) Inverso triple 10-May-2024  10,5%
DOG ProShares Short Dow30 #N/A Inverso del Dow Inverso 9-Feb-2024 1,3%

Ticker  Nombre Market cap Subsector

Operaciones SHORT

UNP Union Pacific Corp 135.508 Industria Transporte 18-Mar-2024  10,5%
MELI MercadoLibre Inc 80.210 “onsumo discrecione Internet 3-May-2024 4,2%
MSGS Madison Square Garden Sports ( 4.361 Comunicaciones Entretenimiento 9-May-2024 4,2%
CAT Caterpillar Inc. 157.216 Industria Transporte 23-May-2024  10,7%
PLTR Palantir Technologies Inc 52.488 Tecnologia Seguridad 30-May-2024  -7,7%
RH RH 4.214  Zonsumo discrecionz Retail 17-May-2024  23,5%
SCHW Charles Schwab Corporation Co 133.914 Financiero Bancos 12-Jun-2024  0,3%



RESUMEN 2024

Posiciones cerradas 5,6%

Posiciones abiertas 9,2%

Rendimiento total (ponderado  9,5%

S&P 500 14,2%
ariacio Cerradas Abiertas
Caidas -8,3% -4,3%
Subas 19,2% 24,6%
Duracio 26 dias 64 dias
antidad Cerradas Abiertas
Negativas 19 4 23
Positivas 18 12 30
37 16 53
antidad (% Cerradas Abiertas
Negativas 36% 8% 43%
Positivas 34% 23% 57%
70% 30%






