RESUMEN DE LA SEMANA PASADA

Wall Street concluyé una semana turbulenta con una
caida del 1% el viernes, pero enero terminé con una
nota positiva, cerrando en terreno positivo para el mes.
El S&P 500 termind la semana en -1.00%, el Nasdaq en
-1.64%, mientras que el Dow Jones Industrial Average
subié un 0.27%.

El foco de atencidn esta semana estuvo en la startup
china de IA DeepSeek, que alter6 el mercado con su
modelo de lenguaje de bajo costo, enviando una sefal
de alerta a los gigantes tecnolégicos de EE. UU. que
han estado invirtiendo miles de millones en IA. Los
inversores  prestaron atencién, reevaluando las
valoraciones desmesuradas de las grandes empresas
tecnoldgicas. Como resultado, el sector de Tecnologia
de la Informacion del S&P 500 fue el Unico de los 11
sectores principales que terminé enero en negativo.
Aumentando la tension, la Reserva Federal mantuvo las
tasas de interés estables, después de tres recortes
consecutivos de tasas para cerrar 2024. El presidente
de la Fed, Jerome Powell, sefialé que los riesgos de
inflacidn estan resurgiendo, manteniendo a los
operadores en vilo sobre la futura trayectoria de la

politica monetaria.
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Mientras tanto, la temporada de ganancias del cuarto
trimestre trajo mucha accion, con cuatro de los
gigantes de las "Magnificas 7" Microsoft, Meta, Tesla y
Apple informando sus resultados. Su desempefio
afadié otra capa de volatilidad a medida que los
mercados digerian las Ultimas actualizaciones de los
gigantes tecnoldgicos que impulsan el impulso del
mercado. Tesla reporté ganancias e ingresos del cuarto
trimestre que no cumplieron con las estimaciones de
los analistas. Las acciones inicialmente cayeron en las
operaciones fuera de horario antes de repuntar. Las
ganancias por accion ajustadas fueron de 0.73 centavos
frente a los 0.76 centavos esperados, y los ingresos
fueron de $25.7 mil millones frente a los $27.26 mil
millones. Mientras tanto, Meta tuvo otro excelente
2024,
aumentaron un 21% interanual a $48.4 mil millones.

trimestre para cerrar con ingresos que
Los ingresos por publicidad también aumentaron un
21%, alcanzando los $46.8 mil millones. Las ganancias
por accion se dispararon un 50% interanual a $8.02. Los
resultados superaron facilmente el consenso de los
analistas, con ingresos de $47 mil millones y EPS de

$6.77.

La Reserva Federal mantuvo su rango objetivo de la
tasa de fondos federales en 4.25%-4.50%, marcando la
primera pausa en sus ajustes de politica monetaria
desde julio de 2023. A pesar de haber implementado
tres recortes consecutivos de tasas hasta Diciembre de
2023, el FOMC ahora ha adoptado una postura mas
cautelosa para evaluar el impacto econdmico tanto de
su anterior relajacibn monetaria como de los efectos
macroeconémicos mas amplios de las politicas

comerciales de la administracion Trump,

particularmente las medidas arancelarias mejoradas.

Los inversores tendran mucho trabajo la proxima
semana con muchos datos de EE. UU., siendo el
informe de empleo del Viernes el mas destacado. La
Encuesta de Vacantes de Empleo y Rotacion Laboral de
diciembre, que se publicard el martes, ofrecerad otra
mirada a la situacién del empleo. La temporada de
ganancias continuara, con nombres destacados.

Fuente : Sentosa & Co



FLUCTUACIONES Y DATOS MACROECONOMICOS

FECHAS CLAVE DE LA SEMANA

PASADA

27 de Enero
Ventas de viviendas nuevas
698K Actual vs. 675K Encuesta

28 de Enero

Ordenes de bienes duraderos
-2.2% Actual vs. 0.60% Encuesta

Confianza del consumidor (Conf.
Board)
104.1 Actual vs. 105.7 Encuesta

29 de Enero

Decision de tasas de la Fed (Limite
superior)

4.50% Actual vs. 4.50% Encuesta

30 de Enero
PIB anualizado trimestral
2.30% Actual vs. 2.60% Encuesta

Solicitudes iniciales de subsidio por

desempleo
207K Actual vs. 225K Encuesta
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Fuente : Sentosa & Co

| GLOBAL EQUITY INDICES Last 5Days  1Month YTD ‘ ‘ EQUITIES SECTORS Last 5 Days 1Month  YTD | ‘ COMMODITIES Last 5 Days 1Months  YTD

MSCI WORLD 3,853.49 -0.52% & 2.65% 3.93% MSCI WRLD/COMM SVC 137.64 2% A 721%  8.14% CRB INDEX 304.95 -158% W 276%  2.77%
MSCIEM 1,09337 031% = 1.88% 1.66% PHILAGOLD & SILVER INDX  153.99 205% A 8.85%  12.26% WTI 72.53 -285% W 113%  1.13%
MSCIEM LATIN AMERICA ~ 2,026.16  1.87% @ 9.96% 9.37% MSCI WORLD/CON STPL 286.55 176% A 2.30%  2.60% Brent 76.98 232% W 3.88%  3.88%
MSCI AC ASIA x JAPAN 70844  0.20% < 1.01% 0.62% MSCI WORLD/HLTH CARE  376.14 156% A 5.58%  6.61% US Natural Gas 3.04 2441% N -1621% -16.21%
USA MSCI WORLD/CONS DIS 490.09 1.01% @ 401%  4.70% S&P GSCI Precious Metal 3,669.01 1.21% A 6.84% 7.60%
S&P 500 INDEX 6,071.17 -1.00% = 165% 3.22% MSCI WORLD/FINANCEVAL ~ 149.44 094% > 6.14%  6.63% Gold 2,79841  100% A 663% 6.63%
NASDAQ COMPOSITE 19,627.44 -1.64% W 0.03% 1.64% MSCI WORLD BANK INDEX ~ 137.83 069% 749%  7.96% Silver 31.30 235% A 831% 831%
DOW JONES INDUS.AVG 4454466 0.27% = 4.24% 4.70% MSCI WORLD/MATERIAL 339.85 043% 9 562%  5.76% Platinum 982.56 327% A 826% 8.26%
RUSSELL 2000 INDEX 2,287.69 -0.87% & 085% 2.58% MSCI WORLD/UTILITY 168.29 0.86% 9 0.77%  2.76% Palladium 101635  2.88% A 11.36% 11.36%
EUROPE MSCI WORLD/INDUSTRL 42533 -1.58% N 422%  5.03% S&P GSCI Ind Metal Index 44442 2.20% W 2.25% 1.47%
STXE 600 (EUR) Pr 539.53  1.78% A 6.17% 6.29% MSCI WORLD/ENERGY 254,78 2.94% N 0.49%  467% Aluminum 259400 -178% N 167% 1.67%
Euro Stoxx 50 Pr 528687 1.29% A 853% 7.98% MSCI WORLD/INF TECH 784.55 377% N -290% -0.93% Copper 892847  -249% W 319% 3.19%
DAX INDEX 21,732.05 1.58% @ 9.17% 9.16% US RATES Last 5 Days Close 12M Close | Nickel 15003.12  -297% N -0.71% -0.71%
CAC 40 INDEX 795017  0.28% = 9.17% 7.72% 2Y 420 427 007 421 0.01 S&P GSCI Agriculture 396.49 0.63% = 5.46% 3.55%
FTSE MIB INDEX 3647175 0.75% = 6.87% 6.69% 5Y 433 443 0.10 384 0.49 CURRENCIES Last 5 Days 1Month  YTD

IBEX 35 INDEX 12,36890 3.22% A 6.16% 6.67% 10v 454 4.62 008 391 0.63 CHF vs. USD 0.9109 055% W -038% -0.38%
SWISS MARKET INDEX 12,597.09 2.52% A 837% 8.5%% BONDS CREDIT SPREAD 5 Days Close 12M Close | IPY vs. USD 1551900  0.52% A 130% 1.30%
FTSE 100 INDEX 867396 2.02% A 547% 6.13% EM Bonds Spread 288.52 2899 14 33641 479 CAD vs. USD 1.4541 -138% W -1.08% -1.08%
ASIA HY Bonds Spread 266.00 2610 5.0 38600 -120.0 EUR vs. USD 1.0362 -129% W 0.08%  0.08%
NIKKEI 225 3957249 -0.90% = -0.81% -0.81% BBB 10yr Spread 143.13 1459 27 17012 -27.0 GBP vs. USD 1.2395 071% W -097% -0.97%
HANG SENG INDEX 20,225.11 0.59% = 235% 0.82% CoCos Spread 23230 2303 2.0 35010 -117.8 AUD vs. USD 0.6218 -152% W 048%  0.48%
CS1300 INDEX 3,817.08 -0.33% 2 111% -299% FIXED INCOME 5 Days 1Month YTD BRL vs. USD 5.8440 119% @A 571% 571%
SENSEX 7773622 3.14% A -0.98% -0.52% US High Yield 2,71980 020% A 1.05%  1.37% MXN vs. USD 20.6780  -198% N 0.72%  0.72%
LATAM EM Bonds USD 126142  051% @ 0.92%  1.06% COP vs. USD 420933  -0.74% N 467% 467%
S&P/BMV IPC 51,209.53 -0.29% > 4.60% 3.43% EM Local Currency 133.94 069% N 194%  2.07% CNY vs. USD 7.2446 039% @A 071% 0.76%
BRAZIL IBOVESPA INDEX ~ 126,134.90 3.01% A 641% 4.86% CoCos USD 134.18 014% @ 142%  1.02% EUR vs. CHF 0.9441 073% @A -043% -043%
MSCI COLCAP INDEX 152174 7.51% @ 899% 10.30% IG BBB 3-5yr USD 366.92 031% @ 0.72%  0.44% DOLLAR INDEX 108.3700 0.86% A -0.11% -0.11%
S&P/CLX IPSA (CLP) TR 719959 1.85% A 7.44% 730% IG AA Corp USD 269.91 028% @ 0.65%  0.54% BITCOIN 102,470.57 111% A 812%  9.34%

FECHAS CLAVE DE LA
PROXIMA SEMANA

4 de Febrero
Ordenes de bienes duraderos
Encuesta -2.20%

5 de Febrero

Cambio en el empleo ADP
Encuesta 150K

6 de Febrero
Solicitudes iniciales de subsidio por

desempleo
Encuesta 213K

7 de Febrero
Cambio en las néminas no agricolas
Encuesta 170K

Sentimiento de U. De Michigan
Encuesta 72



Temporada de Resultados Semana Pasada
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ESTIMATE ACTUAL DIFFERENCE
DATE COMPANY EPS REV EPS REV EPS REV
01/27/25 AT&TINC $0.50 $32.03 B $0.54 $32.30B 8.9% 0.8%
01/27/25 BROWN & BROWN $0.75 $1.128B $0.86 $1.18 B 15.0% 5.3%
01/27/25 NUCOR CORP $0.65 $6.74 B $1.22 $7.08 B 87.7% 4.9%
01/28/25 RTX CORP $1.39 $20.51B $1.54 $21.62 B 10.8% 5.4%
01/28/25 GENERAL MOTORS C $1.83 $44.46 B $1.92 $47.70 B 4.7% 7.3%
01/28/25 ROYAL CARIBBEAN $1.50 $3.768B $1.63 $3.76 B 8.9% -0.1%
01/28/25 KIMBERLY-CLARK $1.52 $4.85B $1.50 $4.93 B -1.3% 1.6%
01/28/25 SYSCO CORP $0.92 $20.10B $0.93 $20.15B 0.9% 0.3%
01/28/25 PACCAR INC $1.70 $7.51B $1.66 $7.36 B -2.4% -1.9%
01/28/25 LOCKHEED MARTIN $6.62 $18.84 B $7.71 $18.62 B 16.4% -1.2%
01/28/25 STRYKER CORP $3.87 $6.36B $4.01 $6.44 B 3.5% 1.1%
01/28/25 PACKAGING CORP $2.52 $2.13B $2.47 $2.15B -2.0% 1.0%
01/28/25 STARBUCKS CORP $0.66 $9.318B $0.69 $9.40B 4.1% 1.0%
01/29/25 HESS CORP $1.49 $2.89B $1.76 $3.23B 18.2% 11.4%
01/29/25 AUTOMATIC DATA $2.30 $4.97B $2.35 $5.05 B 2.1% 1.6%
01/29/25 MSCI INC $3.96 $0.758 $4.18 $0.74 B 5.4% -0.7%
01/29/25 OTIS WORLDWI $0.96 $3.62B $0.93 $3.68B -2.7% 1.7%
01/29/25 GENERAL DYNAMICS $4.08 $12.85B $4.15 $13.34B 1.7% 3.8%
01/29/25 NORFOLK SOUTHERN $2.96 $3.028B $3.04 $3.028B 2.6% 0.1%
01/29/25 PROGRESSIVE CORP $3.55 $19.84 B $4.01 $20.32 B 13.0% 2.4%
01/29/25 NASDAQ.INC $0.75 $1.238B $0.76 $1.23B 1.9% 0.0%
01/29/25 T-MOBILE US INC $2.29 $21.35B $2.57 $21.87 B 12.3% 2.5%
01/29/25 IBM $3.74 $17.54 B $3.92 $17.55B 4.7% 0.1%
01/29/25 MICROSOFT CORP $3.12 $68.92 B $3.23 $69.63 B 3.4% 1.0%
01/29/25 WESTERN DIGITAL $1.77 $4.26 B $1.77 $4.29 B -0.1% 0.6%
01/29/25 LAM RESEARCH $0.88 $4.30B $0.91 $4.38 B 3.4% 1.7%
01/29/25 META PLATFORMS-A $6.78 $46.98 B $8.02 $48.39B 18.3% 3.0%
01/29/25 UNITED RENTALS $11.74 $3.968B $11.59 $4.10 B -1.2% 3.5%
01/29/25 TESLAINC $0.75 $27.21B $0.73 $25.71B -2.9% -5.5%
01/29/25 LAS VEGAS SANDS $0.57 $2.868B $0.54 $2.90B -5.1% 1.1%
01/30/25 CATERPILLAR INC $5.05 $15.76 B $5.14 $16.22 B 1.8% 2.9%
01/30/25 THE CIGNA GROUP $7.83 $63.51 B $6.64 $65.68 B -15.1% 3.4%
01/30/25 ALTRIA GROUP INC $1.28 $5.04 B $1.29 $5.11 B 0.9% 1.3%
01/30/25 NORTHROP GRUMMAN $6.36 $10.97 B $8.66 $10.69 B 36.2% -2.6%
01/30/25 SHERWIN-WILLIAMS $2.05 $5.32B $2.09 $5.30B 1.8% -0.4%
01/30/25 SOUTHWEST AIR $0.47 $6.97 B $0.56 $6.93 B 19.9% -0.5%

Fuente : Sentosa & Co




Temporada de Resultados Semana Pasada
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ESTIMATE ACTUAL | DIFFERENCE
DATE COMPANY EPS REV EPS REV EPS REV
01/30/25 THERMO FISHER $5.94 $11.29B $6.10 $11.408 2.7% 0.9%
01/30/25 BLACKSTONEINC $1.48 $3.80B $1.69 $4.158 14.6% 9.2%
01/30/25 COMCAST CORP-A $0.86 $31.62B $0.96 $31.928 11.2% 0.9%
01/30/25 CARDINAL HEALTH $1.77 $54.95B $1.93 $55.26 B 9.0% 0.6%
01/30/25 SMITH (A.0.)CORP $0.89 $0.95B $0.85 $0.918B -4.6% -4.2%
01/30/25 WASTE MANAGEMENT $1.79 $5.88B $1.70 $5.898 -5.2% 0.2%
01/30/25 UNITED PARCEL-B $2.53 $25.39B $2.75 $25.308 8.9% -0.4%
01/30/25 VALERO ENERGY $0.08 $28.92B $0.64 $30.76 B 742.1% 6.4%
01/30/25 MASTERCARD INC-A $3.69 $7.39B $3.82 $7.498B 3.5% 1.4%
01/30/25 INTEL CORP $0.12 $13.81B $0.13 $14.26 B 5.7% 3.3%
01/30/25 APPLEINC $2.35 $124.10B $2.40 $124.308 2.1% 0.2%
01/30/25 BAKER HUGHES CO $0.62 $7.07B $0.70 $7.368 12.4% 4.1%
01/30/25 VISAINC-CLASS A $2.66 $9.35B $2.75 $9.508 3.3% 1.6%
01/31/25 CHEVRON CORP $2.11 $45.77B $2.06 $52.23B -2.5% 14.1%
01/31/25 ABBVIEINC $2.13 $14.84B $2.16 $15.108 1.6% 1.8%
01/31/25 EXXON MOBIL CORP $1.55 $83.71B $1.67 $83.43B 7.9% -0.3%
01/31/25 COLGATE-PALMOLIV $0.89 $4.97B $0.91 $4.948B 2.4% -0.6%
01/31/25 EATON CORP PLC $2.81 $6.33B $2.83 $6.24B 0.7% -1.4%
01/31/25 AON PLC-CLASS A $4.25 $4.19B $4.42 $4.158B 4.0% -1.1%
01/31/25 WW GRAINGER INC $9.73 $4.23B $9.71 $4.238B -0.2% 0.0%
01/31/25 WW GRAINGER INC $9.73 $4.23B $9.71 $4.238B -0.2% 0.0%

Fuente : Sentosa & Co




Temporada de Resultados Proxima Semana

DATE COMPANY EPS REV EPS REV EPS
02/03/2025 CLOROX CO $1.40 $1.63B
02/03/2025 NXP SEMICONDUCTO $3.15 $3.10B
02/03/2025 TYSON FOODS-A $0.91 $13.448B
02/03/2025 EQUITY RESIDENTI $1.00 $0.76 B
02/03/2025 PALANTIR TECHN-A $0.11 $0.78 B
02/04/2025 MERCK & CO $1.61 $15.448B
02/04/2025 PFIZER INC $0.47 $17.29B
02/04/2025 ARCHER-DANIELS $1.14 $22.688B
02/04/2025 MONDELEZ INTER-A $0.66 $9.65 B
02/04/2025 WILLIS TOWERS WA $8.03 $3.03B
02/04/2025 HUBBELL INC $4.05 $1.42B
02/04/2025 IDEX CORP $2.02 $0.86 B
02/04/2025 OMNICOM GROUP $2.36 $4.31B
02/04/2025 VERALTO CORP $0.89 $1.34B
02/04/2025 AMGEN INC $5.07 $8.88 B
02/04/2025 ELECTRONIC ARTS $2.81 $2.22B
02/04/2025 PRUDENTL FINL $3.26 $14.43 B
02/04/2025 ESTEE LAUDER $0.33 $3.98B
02/04/2025 REGENERON PHARM $11.02 $3.76 B
02/04/2025 JACK HENRY $1.32 $0.58 B
02/04/2025 TRANSDIGM GROUP $7.67 $2.02B
02/04/2025 ALPHABET INC-C $2.13 $82.118B
02/04/2025 JUNIPER NETWORKS $0.58 $1.398B
02/04/2025 CHIPOTLE MEXICAN $0.25 $2.85B
02/04/2025 MARATHON PETROLE $0.02 $32.308B
02/04/2025 ADV MICRO DEVICE $1.09 $7.53B
02/04/2025 PEPSICO INC $1.94 $28.058B
02/04/2025 PAYPAL HOLDINGS $1.14 $8.27B
02/04/2025 KKR & COINC $1.28 $2.01B
02/05/2025 WALT DISNEY CO/T $1.42 $24.57 B
02/05/2025 FORD MOTOR CO $0.32 $43.62B
02/05/2025 ILLINOIS TOOL WO $2.50 $4.00 B
02/05/2025 CDW CORP/DE $2.32 $5.02 B
02/05/2025 UBER TECHNOLOGIE $0.50 $11.77 B
02/05/2025 STANLEY BLACK & $1.27 $3.57B
02/05/2025 QUALCOMM INC $2.97 $10.93 B
02/05/2025 O'REILLY AUTOMOT $9.74 $4.04 B
02/05/2025 ALLSTATE CORP $6.23 $16.12 B

I O Fuente : Sentosa & Co
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Temporada de Resultados Proxima Semana
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DATE COMPANY EPS REV EPS REV EPS REV
02/05/2025 AVALONBAY COMMUN 52.83 50.74 B
02/05/2025 STERIS PLC $2.32 $1.38B
02/05/2025 MCKESSON CORP $8.08 $95.86 B
02/05/2025 CENCORA INC $3.53 $78.30B
02/05/2025 OLD DOMINION FRT 51.16 $1.37 B
02/05/2025 SKYWORKS SOLUTIO $1.57 $1.07 B
02/05/2025 COGNIZANT TECH-A $1.12 $5.07 B
02/05/2025 BIO-TECHNE CORP $0.39 $0.29 B
02/05/2025 METLIFEINC $2.11 $19.51 B
02/05/2025 MID-AMERICA APAR $2.23 $0.558B
02/05/2025 PTC INC $0.89 $0.55 B
02/05/2025 NEWS CORP-CL A $0.31 $2.18 B
02/05/2025 ALIGN TECHNOLOGY $2.45 $1.008B
02/06/2025 BRISTOL-MYER SQB 51.47 $11.56 B
02/06/2025 HILTON WORLDWIDE 5$1.68 $2.758B
02/06/2025 CMS ENERGY CORP 50.87 $2.23 B
02/06/2025 REGENCY CENTERS $1.07 $0.36 B
02/06/2025 EQUIFAX INC $2.10 $1.44 B
02/06/2025 1QVIA HOLDINGS | $3.08 $3.93 B
02/06/2025 HERSHEY CO/THE $2.37 $2.84 8B
02/06/2025 KELLANOVA $0.83 $3.108B
02/06/2025 ELILILLY & CO $5.08 $13.61 B
02/06/2025 PRINCIPAL FINL $1.93 $4.12 B
02/06/2025 APTIV PLC $1.66 $4.92 B
02/06/2025 CONOCOPHILLIPS $1.82 $14.07 B
02/06/2025 SNAP-ON INC $4.81 $1.20B
02/06/2025 LABCORP HOLDINGS $3.39 $3.318B
02/06/2025 AMAZON.COM INC $1.48 $187.34 B
02/06/2025 RALPH LAUREN COR 54.47 $2.01B
02/06/2025 YUM! BRANDS INC $1.59 $2.34 B
02/06/2025 VERISIGN INC 52.01 $0.40B
02/06/2025 TAKE-TWO INTERAC $0.57 $1.398B
02/06/2025 MARKETAXESS 5$1.69 $0.20 B
02/06/2025 PHILIP MORRIS IN $1.49 $9.48 B
02/06/2025 HUNTINGTON INGAL $3.30 $3.058B
02/06/2025 INTERCONTINENTAL $1.50 $2.338B
02/06/2025 EXPEDIA GROUP IN $2.06 $3.07B
02/06/2025 METTLER-TOLEDO $11.72 $1.01B
02/06/2025 FORTINET INC 50.61 $1.598B
02/06/2025 HONEYWELL INTL $2.33 $9.82 B
02/06/2025 KENVUE INC $0.26 $3.76 B
02/07/2025 FORTIVE CORP $1.12 $1.63 B
02/07/2025 KIMCO REALTY 50.42 $0.51 8B
02/07/2025 CBOE GLOBAL MARK $2.12 $0.53 B
02/07/2025 FIRSTENERGY CORP $0.71 $3.13 B

Fuente : Sentosa & Co
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+ Crecimiento de Ganancias: Un total de 129 empresas reportaron un crecimiento positivo en sus ganancias, mientras
que 46 quedaron por debajo de las expectativas y 3 cumplieron con las previsiones, reforzando una solida temporada

de resultados con una mayoria superando las expectativas.

» Sorpresas en los Beneficios: Durante el trimestre, 139 empresas superaron las estimaciones de ganancias, 31 tuvieron
un desempefo inferior y 9 estuvieron en linea con las expectativas, lo que resalta la fortaleza continua del desempefio
corporativo.

+ Crecimiento de Ventas: El desempefio en ventas se mantuvo sélido, con 128 empresas logrando un crecimiento
positivo, 40 registrando caidas y 10 reportando resultados en linea, lo que demuestra resiliencia en la generacion de

ingresos.

» Sorpresas en Ventas: Las sorpresas en ventas fueron mixtas, con 101 empresas superando las previsiones, 44 con un
desempeno inferior y 34 alineadas con las expectativas, lo que indica ciertas divergencias sectoriales a pesar de la
fortaleza general del mercado.

Fuente : Sentosa & Co




T4 2024 - Temporada de resultados

Crecimiento en Beneficios Sorpresa en Resultados

Positivo Enlinea Negativo % Positivo Enlinea  Negativo %
S&P 500 129 3 46 7.35% S&P 500 139 9 31 5.90%
Materiales 6 0 5 -28.48% Materiales 7 1 3 6.02%
Industriales 26 1 10 -8.55% Industriales 27 1 10 -2.41%
Productos primera necesidad 8 0 5 1.90% Productos primera necesidad 9 1 3 2.82%
Energia 0 5 -33.58% Energia 6 1 2 5.85%
Tecnologia 18 0 3 11.48% Tecnologia 18 1 2 2.75%
Consumo Discrecional 9 0 7 0.50% Consumo Discrecional 11 0 5 6.35%
Comunicaciones 6 1 0 31.74% Comunicaciones 7 0 0 12.61%
Finanzas 39 1 4 22.30% Finanzas 42 1 1 12.30%
Salud 10 0 5 -3.01% Salud 10 2 3 0.40%
Servicios 0 0 3.57% Servicios 0 1 -1.64%
Sector Inmobiliario 2 0 2 10.56% Sector Inmobiliario 2 1 1 6.75%

Positivo Enlinea Negativo % Positivo Enlinea  Negativo %
S&P 500 128 10 40 4.50% S&P 500 101 34 44 1.25%
Materiales 4 1 6 -3.57% Materiales 3 2 6 -0.61%
Industriales 19 3 15 -3.36% Industriales 12 9 17 0.27%
Productos primera necesidad 8 3 2 4.41% Productos primera necesidad 8 1 4 0.98%
Energia 0 5 -1.90% Energia 5 1 3 3.58%
Tecnologia 18 0 3 7.62% Tecnologia 15 6 0 0.99%
Consumo Discrecional 11 1 4 3.94% Consumo Discrecional 11 2 3 2.05%
Comunicaciones 7 0 0 7.04% Comunicaciones 6 1 0 1.58%
Finanzas 40 2 2 11.25% Finanzas 29 7 8 2.01%
Salud 14 0 1 8.05% Salud 9 5 1 0.73%
Servicios 0 1 -21.70% Servicios 0 0 1 -30.10%
Sector Inmobiliario 3 0 1 5.86% Sector Inmobiliario 3 0 1 2.67%

| O Fuente : Sentosa & Co
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El mercado empieza a ponerse nervioso, ya que se espera que los aranceles a Canada y México, impuestos por el presidente Trump, lleguen muy
pronto. Esta decision es el comienzo de otras decisiones que el mercado estd empezando a descontar y que crearan mas volatilidad en las proximas
semanas.

Enero ha sido un buen mes para la renta variable, apoyada por una correccion de las rentabilidades de los 10 afios en EEUU del 4,8% al 4,5% que
supone un cierto alivio para los inversores en renta variable. La Reserva Federal decidié mantener las tasas de los fondos federales en 4,25%-4,5%.
Es la primera vez en cuatro reuniones desde Julio del afio pasado que la Fed mantiene las tasas sin cambios. Aunque la Fed bajo las tasas de interés
tres veces seguidas hasta Diciembre del afo pasado, estd dispuesta a esperar y ver por el momento el impacto de politicas econdmicas como el
refuerzo de los aranceles impuestos por la administracion Trump.

En el lado del mercado, los operadores esperan ahora entre 1y 2 recortes en 2025. El presidente Powell sefialé que “la incertidumbre puede estar
aumentando” debido a los grandes cambios politicos como el refuerzo de los aranceles y la deportacién de inmigrantes ilegales.

Fuente : Sentosa & Co



EL TEMA DE LA SEMANA

Mantener la cautela en el 1T... a pesar de los buenos resultados de Enero

Los inversores conceden gran importancia a la evolucién de los mercados de renta variable en Enero, ya que los patrones histéricos sugieren que los resultados de este mes
pueden servir de indicador para todo el afio. Este fendmeno se resume en el "Barometro de Enero”, que postula que cuando el S&P 500 sube en Enero, suele indicar
rendimientos anuales positivos, con datos histdricos que muestran esta correlacion en torno al 84% de las veces desde 1950.

Aligual que los dos ultimos afios, el mercado ha terminado Enero en positivo. Los mercados mundiales de renta variable mostraron una notable divergencia de resultados, con la
renta variable Europea superando significativamente a sus homdélogos mundiales. El impresionante avance del 8,58% del Euro Stoxx 50 estuvo probablemente impulsado por el
posible giro del BCE hacia la relajacion monetaria, junto con un fuerte rendimiento del +10% en el sector financiero, que representa mas del 20% del indice. Los mercados
Estadounidenses arrojaron resultados dispares, con el S&P 500 ponderado por igual (+3,54%) superando a su homoélogo ponderado por capitalizacién bursatil (+2,26%), lo que
sugiere un mejor comportamiento de los valores de mediana capitalizacion y una posible rotacion para alejarse del predominio de las megacapitales. La rentabilidad del 2,99%
del indice MSCI World All Countries refleja el sentimiento positivo general en los mercados desarrollados, aunque con importantes variaciones regionales.

Grafico 1 : Evolucion de los indices en Enero de 2025
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Por lo que respecta a los sectores, la dispersion pone de manifiesto un posible desplazamiento del liderazgo del mercado desde la tecnologia hacia sectores mas
tradicionales y vinculados a las materias primas (grafico 2), lo que posiblemente indica que los inversores se centran cada vez mas en las valoraciones y los activos tangibles
en un entorno macroeconémico incierto. Con el Oro alcanzando nuevos maximos histéricos a 2.817 $/0z (grafico 3), las Mineras de Oro lideran el peloton con un fuerte
rendimiento del +14,9% en el mes. Este excepcional rendimiento se debe probablemente al aumento de las tensiones geopoliticas y a la preocupacion por la inflacidn, que han
impulsado a los inversores hacia activos refugio. Los bancos en general han sido las principales razones para ver un mercado positivo en enero. Los bancos han superado con
fuerza al mercado desde noviembre y, mas concretamente, desde la eleccion del Presidente Trump. El entomo de desregulacion anunciado por el nuevo Presidente,
combinado con un empinamiento de la curva de rendimientos esta empujando al sector bancario en una nueva dinamica (grafico 3). De hecho, esta dinamica se ha visto
reforzada por los excelentes resultados del 4T de diferentes grandes bancos como JPMorgan, Goldman Sachs o Morgan Stanley.

El sector sanitario demostrd resistencia con una rentabilidad del 6,31 %, lo que refleja sus caracteristicas defensivas, su infravaloracion y la recuperacion de su fuerte
rentabilidad negativa desde la eleccion del Presidente Trump. Por ultimo, el sector de materiales también mostré un sélido rendimiento del 5,1 %, impulsado por un
fuerte repunte de las materias primas en general, ya que la inflacion se esta convirtiendo en una amenaza cada vez mayor para los inversores (graficos 4 y 5). Cabe
destacar que el sector de Tl fue el Unico en territorio negativo, con una rentabilidad del -1,5 %, una evolucién un tanto sorprendente dada la actual narrativa de la IA, lo que
posiblemente indica una recogida de beneficios tras las prolongadas ganancias o la preocupacion por las elevadas valoraciones en el espacio tecnolégico.

Grafico 2 : Enero 2025 Rendimiento de los Sectores Grafico 3 : Rentabilidad a un afio : Bancos estadounidenses (+46%); S&P 500 (+23%)
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Gréfico 4 : indice FTSE/Core Commodity CRB (304,95) Grafico 5 : Encuesta sobre los precios futuros de los Bienes Duraderos y Vehiculos
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Los indicadores de tendencia no confirman la fortaleza de Enero

Nuestro andlisis técnico revela una evolucién preocupante en la dindmica actual del mercado, especialmente evidenciada por la divergencia bajista entre el S&P 500y la linea A/D del NYSE.
Aunque el indice S&P 500 esta coqueteando con los maximos de Diciembre y cerca de nuevos maximos, el deterioro de la amplitud del mercado, reflejado en la trayectoria
descendente de la linea A/D, sugiere debilidades estructurales subyacentes en el rally actual (grafico 6). Histéricamente, estas divergencias han precedido a menudo a importantes
correcciones del mercado. La pauta es especialmente digna de mencion dada la fuerte dependencia del mercado actual de un grupo concentrado de valores tecnologicos de gran
capitalizacion que impulsan el rendimiento del indice. Ademas, el S&P 500 esta formando miltiples sefales de divergencias bajistas con indicadores de impulso como el MACD o el
RSI, una senal adicional de cautela (grafico 7).

Ademas, la estructura actual del mercado presenta una notable divergencia bajista entre la evolucidén de los precios y las variables internas del mercado que merece una atencion
significativa. Aunque el S&P 500 esta repuntando desde mediados de Enero y se acerca a nuevos maximos, el porcentaje de valores que cotizan por encima de su media mévil de
200 dias no ha logrado confirmar esta fortaleza, manteniéndose muy por debajo de los maximos anteriores (grafico 8). Esta divergencia es especialmente preocupante, ya que indica
que la rentabilidad del indice esta siendo impulsada por un grupo cada vez mas reducido de componentes, mientras que el mercado en general lucha por demostrar un impulso sostenido.
Aproximadamente el 60% de los valores cotizan actualmente por encima de su media mévil de 200 dias, muy por debajo de los niveles superiores al 80% que suelen asociarse a los
mercados alcistas sélidos. Este telon de fondo técnico sugiere una estructura de mercado fragil en la que el rendimiento de los indices principales oculta la debilidad subyacente de la
amplitud del mercado.

Fuente: Sentosa & Co
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Grafico 6 : S&P 500; NYSE Avance-Declive

Gréfico 7 : S&P 500 (6'040.53) / Grafico semanal
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Grafico 8 : S&P 500; % de acciones por encima de la media mévil de 200 dias
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En Enero de 2025, 21 valores del S&P 500 alcanzaron nuevos maximos de 52 semanas, algo mas del 4%. Los datos historicos de los tltimos cinco afos indican que durante los
mercados alcistas robustos, normalmente observamos que entre 120 y 200 componentes del indice alcanzan nuevos maximos de 52 semanas en meses fuertemente
positivos, lo que representa aproximadamente el 25-40% de los componentes del indice (Gréafico 9). Este nivel de participacidn se ha considerado tradicionalmente indicativo
de un avance saludable del mercado con un impulso de amplia base. Sin embargo, la estructura actual del mercado presenta una sorprendente desviacion de estas normas
historicas. En los Ultimos meses positivos, el niUmero de componentes que han alcanzado nuevos maximos se ha reducido significativamente, oscilando normalmente entre s6lo
30-50 valores, es decir, entre el 6% y el 10% de los componentes del indice. Esta drastica reduccidn de la participacion es especialmente notable si se tiene en cuenta que el indice
ha alcanzado maximos historicos.

La concentracion de nuevos maximos entre valores tecnologicos de alta capitalizacion y sectores selectos subraya el estrecho liderazgo que impulsa el rendimiento del
indice, una caracteristica que contrasta fuertemente con la participacién mas amplia observada durante la recuperaciéon del mercado alcista de 2020-2021, cuando 185 y
165 componentes alcanzaron nuevos maximos en meses positivos (grafico 9). El precedente historico sugiere que un liderazgo del mercado tan estrecho suele preceder a
periodos de mayor volatilidad o de posibles ajustes del mercado. Cuando se contextualizan estas métricas en el contexto de los actuales niveles de valoracion e indicadores
técnicos, los datos presentan un caso convincente para una mayor vigilancia en la gestion del riesgo de cartera, en particular dada la mayor dependencia del mercado de un
numero limitado de valores para mantener el impulso. Y lo que es mas preocupante, si nos fijamos concretamente en el mes de Enero, en 2025 también se ha registrado el
nivel mas bajo de nuevos maximos de los ultimos 10 aios... incluso menos que cuando el mercado tuvo un comportamiento negativo (grafico 10)

Grafico 9 : Promedio de valores del S&P 500 que alcanzan nuevos maximos Grafico 10: Cantidad de acciones que alcanzan nuevos maximos en Enero;
en meses positivos % del S&P 500 en Enero
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CONCLUSION

La correlacion entre el rendimiento de Enero y el rendimiento anual es estadisticamente alta e importante. Con un mes positivo en este primer mes del afio y el hecho de que se
haya producido una saludable rotacion sectorial hacen que podamos tener buenas expectativas para todo el afio. No obstante, la situacion técnica se esta deteriorando y se
encuentra en situacion de sobrecompra, lo que nos hace pensar que deberia producirse una correcciéon mas profunda durante el 1T.

Los diferentes indicadores de amplitud tampoco son favorables a una continuacién inmediata del rally 2022-2024. Aconsejamos a los inversores que se mantengan cautos durante

los préximos meses, ya que vemos altas probabilidades de que el mercado de renta variable registre precios mas bajos. Disminuir el riesgo y esperar a mejores puntos de entrada
parece ser la mejor estrategia actualmente.

Fuente: Sentosa & Co
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Aviso Legal

In On Capital, S.A. pone a disposicion este contenido Unicamente con fines informativos y sin la intencion de constituir una solicitud u oferta, recomendacion o asesoramiento para
adquirir o vender derechos sobre valores o productos de inversion o ser parte de cualquier transaccion de cualquier tipo, en particular con cualquier receptor que no sea un
inversionista calificado, autorizado, elegible y /o profesional. Este contenido es para uso exclusivo del destinatario y no se puede comunicar, imprimir, descargar, usar o reproducir
para ningun otro proposito. No esta destinado a ser distribuido a personas fisicas o juridicas que sean nacionales de un pais, ni a ser utilizado por dichas personas, o esta sujeto a la
jurisdiccion de una jurisdiccidn cuyas leyes o reglamentos prohiben dicha distribucion o uso. Si bien In On Capital hara todo lo posible para obtener informacién de fuentes que
considere confiables, In On Capital, sus directores, representantes, empleados, agentes o accionistas no asumen ninguna responsabilidad por este contenido y no ofrecen ninguna
garantia. Los datos mencionados son exactos, completos o confiables. Por lo tanto, In On Capital no asume ninguna responsabilidad por cualquier pérdida resultante del uso de
este contenido. La informacion continua, las revisiones y las evaluaciones en este documento se aplicaran en el momento de la publicacion y pueden revocarse o modificarse sin
previo aviso. Este contenido esta destinado solo a destinatarios que entienden los riesgos involucrados y pueden asumirlos. Antes de realizar cualquier transaccion, los destinatarios
deben determinar si el producto o producto de inversibn mencionado en el contenido corresponde a sus circunstancias particulares y deben asegurarse de evaluar
independientemente (con sus asesores profesionales) los riesgos especificos y las consecuencias legales, fiscales y contables y las condiciones de elegibilidad para cualquier compra,
tenencia o venta de valores o productos de inversién mencionados en el contenido. In On Capital, sus directores, representantes, empleados, agentes o accionistas pueden tener
intereses en las inversiones descritas en este documento y/o estar obligados por compromisos de suscripcion a dichas inversiones. In On Capital no garantiza la idoneidad de la
informacion, avisos o valores y productos de inversion mencionados. Los datos historicos de rendimiento de valores y productos de inversion o activos subyacentes no son una
unidad organizativa responsable de la investigacion financiera. In On Capital esta sujeto a requisitos regulatorios separados y ciertos servicios, valores y/o productos de inversion
pueden no estar disponibles en todas las jurisdicciones o para todo tipo de destinatarios. Los destinatarios deberan cumplir con todas las leyes y regulaciones aplicables. Este
documento no estd destinado a proporcionar servicios, valores y/o productos de inversién en paises o jurisdicciones en los que dicha oferta seria ilegal segun las leyes y

regulaciones locales aplicables. In On Capital, S.A. es una entidad regulada y supervisada por la Superintendencia del Mercado de Valores de Panama SMV 296/2014.

" |n On Solo para uso del receptor - Esta presentacion no es »

conal para el uso o distribucion al publico en general.
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