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“He who is not courageous enough to
take risks will accomplish nothing in
life”.

Muhammad Ali
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Estados Unidos

* Algunos estados siguieron anunciando medidas restricti-
vas y dieron marcha atras a la reapertura econémica des-
pués de que el ritmo de nuevos contagios continuara
avanzando.

o Eldirector del Instituto Nacional de Alergia y Enferme-
dades Infecciosas, Anthony Fauci, comenté que debi-
do a la tendencia que se ha observado en las Ultimas
semanas y al comportamiento de las personas se po-
dria ver un incremento de 100k casos diarios, mas del
doble del nivel actual.

* Las minutas de la FED revelaron mucha preocupacion e in-
certidumbre entre sus miembros sobre el impacto eco-
némico del coronavirus. En este sentido, la FED ratificod que
esta comprometida a usar todas sus herramientas dispo-
nibles para apoyar la recuperacion econémica y la estabili-
dad de precios.

* Los indicadores econdémicos mostraron resultados alenta-
dores:

o Laconfianza del consumidor de junio registré el may-
or incremento desde 2011.

o ElI'ISM de manufacturas repuntd en junio, situando-
se en terreno que sugiere expansion y llegd a su nivel
mas alto en mas de un ano.

o En materia de empleo, la nébmina no agricola registrod
una generacion de 4.8 millones de empleos, superan-
do la estimacion de 3.2 millones. Por su parte, la tasa
de desempleo mejord tras ubicarse en 11.1% vs esti-
mado de 12.5%.

Europa

* Como resultado del levantamiento de las restricciones, la
conflanza econdémica de la zona euro logré repuntar en ju-
nio, aungue menos de lo esperado.

*La inflacion de la zona euro aumentd 0.3% en junio luego
de tocar su nivel mas bajo en 4 afos durante mayo. No
obstante, el indice se mantiene lejos de la meta del BCE de
2%.

*La economia de Reino Unido presentd su mayor contra-
ccion desde 1979, después de que el PIB del 1T20 decrecid
2.2%.
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Asia

Japoén

* Las ventas minoristas cayeron en mayo 12.3%, impactas
por una caida en el consumo de articulos de mayor valor
como automoviles, ropa y mercancias generales.

o Estabajacontrastd positivamente con el descenso de
13.9% que tuvieron en el mes de abril.

* La produccion industrial disminuy6 por cuarto mes conse-
cutivo en mayo, con o que toco su nivel mas bajo desde la
crisis financiera mundial.

China

* El PMI manufacturero se expandié en junio a un ritmo mas
fuerte de lo esperado, debido al levantamiento de las medi-
das de confinamiento y al aumento del gasto gubernamen-
tal.

* El desempefio de los negocios aumentd a un maximo de
siete meses en junio, impulsado por una recuperacion en la
Industria de servicios.

América Latina

Argentina

» La calificadora S&P recort¢ la calificacion a “D" desde “CC”
de tres bonos soberanos en moneda extranjera que tenian
vencimientos de intereses a fines de junio por USS$582 mil
lones. También rebajo la calificacion de cuatro bonos, de-
nominados en ddlares con vencimientos por USS837 mi-
llones.

Brasil

» La actividad manufacturera mejord en junio y se coloco en
expansion por primera vez en cuatro meses.

México

Las ventas de automoviles durante junio retrocedieron
41.1%; en su mayor descenso en 25 anos. En lo que va del
ano, las ventas muestran una contraccion de 31.9%.

* El presidente Lopez Obrador sefalé que durante junio se
perdieron 82k empleos, en comparacion a la cifra de 345k
empleos que se perdieron durante mayo.

* El sector manufacturero registré una mejora en junio, lo
que refleja el beneficio de la reapertura, aunque se mantie-
ne en contraccion.

« Empresarios del sector exportador destacaron que el go-
bierno debe cuidar sus mensajes y acciones para no ge-
nerar desconfianza e incertidumbre entre los inversionistas
extranjeros. Lo anterior, en el marco de la entrada en vigor
del nuevo acuerdo comercial de Norteamérica (T-MEC).



Eventos Importantes en las proximas semanas

*Iniciara la temporada de resultados trimestrales del 2720 07/ 14
* Habra anuncio de politica monetaria del Banco de Japdn y el Banco Central Europeo 07/ 15-16

En pocas palabras...

Los bancos pasan la prueba de estrés 2020

En dias recientes la FED publicd los resultados de las pruebas de estrés bajo la Ley Dodd-Frank 2020 (“DFAST"
por sus siglas en inglés) para 33 de los mayores grupos bancarios de Estados Unidos. Seqgun los resultados,
todos excedieron los requerimientos minimos de capitalizacion y cumplieron con los parametros de apalanca-
miento bajo el escenario de estrés ‘severamente adverso”. Es importante mencionar, que la FED relajo algunas
medidas utilizadas para este afio, lo que hace que los resultados sean menos comparables con las pruebas de
afios anteriores. La FED aplicé un analisis de sensibilidad bajo tres escenarios econémicos distintos: 1) una
recuperacion en forma de V", 2) una recuperacion en forma de “U"y 3) una doble recesion en forma de “W’. En
los tres escenarios negativos, la tasa de desempleo se ubico entre 15.6 y 19.5%, lo cual es significativamente
mas estricto que cualquiera de los escenarios de prueba de estrés previos al coronavirus. Bajo este contexto,
los resultados mostraron que los escenarios “U"y “W" debilitarian significativamente el nivel de capitalizaci-
on de muchos bancos; en donde aquellos con el desempefio mas bajo, se acercarian a los requerimientos
minimos (CET1 4.5%), incluso suponiendo que restringieran el pago de dividendos comunes y recompra de
acciones a principios de 2020.

Bank of America registré un CET1 de 9.6%, mientras JP Morgan y Citi obtuvieron indices de capitalizacion de
9.8% y 10.3% respectivamente. Cabe mencionar que entre las instituciones americanas, Ally Financial registro
el minimo requerido mas bajo con un CET1 de 6.3%. Hablando de bancos extranjeros con presencia en Es-
tados Unidos, BMO registro el minimo mas bajo de toda la muestra con una capitalizacion de 5.4%; en tanto
Credit Suisse USA obtuvo el minimo mas alto en 19.5%. El nivel de capitalizacion promedio de la muestra se
colocd en 9.6%.

También los resultados obtenidos arrojaron que las pérdidas potenciales en la cartera podrian situarse dentro
de un rango de USS560bn - USS700bn y los indices de capitalizacion podrian bajar de 12% en el 4T19 a niveles
entre el 9.5-7.7%. En busca de garantizar la solidez del sector financiero, la FED impuso las siguientes medi-
das: 1) suspender la recompra de acciones durante el tercer trimestre, 2) limitar la distribucion de dividendos
y 3) volver a presentar y actualizar sus planes de capitalizacion a finales de este afo.

Grafica: indices CET1 en el escenario “severamente adverso” vs. CET1 al 31 de diciembre de 2019
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Divisas

Precio Cambio5D % Cierre 5D YID% Max52 Semanas Min 52 Semanas
EUR/USD 1.13 0.17 1.13 0.60 115 1.06
USD/ARS 70.22 -0.60 69.80 -14.73 70.30 41.50
USD/BRL 5.41 -2.88 5.26 -25.65 5.97 312
USD/MXN 23.04 -2.30 22.51 -17.87 25.78 18.52
usb/cop 3749.76 -0.01 3749.48 -12.33 4237.45 3163.79
USD/CHF 0.95 0.19 0.95 2.19 1.00 0.92
GBP/USD 1.23 -1.32 1.25 -7.19 i 1.14
usD/IPY 107.36 -0.42 106.91 1.16 112.23 101.19
USD/RUB 70.04 -1.18 69.21 -11.55 82.87 60.88
USD/CNY 7.08 -0.11 7.07 -1.59 7.19 6.83

Fuente: Bloomberg

10Y Goverment Bond Yields

Yield Cambio semanal (Bp) Max 52 Semanas Min 52 Semanas
Reference Rates
Fed Funds Rate 0.08 -1.0 -147.0 2.42 0.04
Libor 0.31 0.3 -160.1 2.34 0.28
Norte America
us 0.65 -5.6 -126.5 2.15 0.31
Canada 0.53 -1.8 -117.6 174 0.23
Latin America
Argentina (ARS) 33.18 -375.6 -1763.5 69.85 21.48
Brasil (BRL) 1.29 38.6 50.3 5.53 6.40
Colombia (COP) 6.09 5.7 -24.9 8.42 5.76
Mexico (MXN) 5.93 -2.8 -98.5 8.28 5.90
Europa
Francia (EUR) -0.12 0.3 -23.3 0.52 -0.45
Alemania (EUR) -0.46 -2.5 -27.9 -0.14 -0.91
Italia (EUR) 1.28 -0.5 -12.9 2.99 0.75
Espana(EUR) 0.47 0.4 -0.3 1.38 0.02
Suiza (CHF) -0.43 -2.5 4.3 -0.16 -1.13
Inglaterra (GBP) 0.17 -2.0 -64.9 1.06 0.08

Fuente: Bloomberg
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Recursos Naturales

Commodity Precio Cambio Semanal % Max 52 Semanas Min 52 Semanas Unidad
Aluminio 1,577.25 0.53 -11.85 1,852.00 1,420.00 Tonelada
Cobre 267.75 0.94 -4.27 288.60 205.95 Libra
Oro 1,779.80 1.31 16.85 1,790.40 1,384.70 Onza Troy
Plata 1757 0.35 0.25 19.54 11.74 Onza Troy
Crudo (Brent) 41.35 -4.02 -37.35 71.95 15.98  Barril
Crudo (WTI) 38.91 -3.83 -36.28 65.65 (40.32) Barril
Gasolina 115.35 -10.67 -32.06 203.78 37.60 Galon
Gas Natural 1.61 -3.00 -26.27 291 143 MMBTU

Fuente: Bloomberg

Glosario

Caddigo de Divisas

Codigo Divisa Codigo Divisas

ARS Peso argentino HKD Délar de Hong Kong
AUD Délar australiano JPY Yen japonés

BRL Real brasilefio MXN Peso mexicano

CAD Dolar canadiense  RUB Rublo ruso

CHF Franco suizo usD Délar estadounidense
CNY Yuan chino MXN Peso mexicano

cop Peso colombiano RUB Rublo ruso

EUR Euro THB Baht tailandés

GBP Libra esterlina usD Délar estadounidense
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Abr. Descripcion Abr.2
bbl barril IMF
BoE Banco de Inglaterra LatAm
Bol Banco de Japon Libor
pb Puntos bésicos m b/d

Brasil, Rusia, China, India, Sud

BRICS Africa M1
DCF Flujo de caja descontado M2
DM Mercado desarrollado M3
Beneficio antes de intereses,
EBITDA impuestos, depreciacién y ME&A
amortizacion
ECB Banco Central Europeo MoM
EEMEA Euriopa del Este, Oriente Medio y P/B
Africa
EM Mercado emergente P/E
EMEA Europa, Oriente Medio y Africa PBoC
EPS Beneficio por accién PMI
ETF Fondos cotizados PPP
FCF Free cash flow QE
Reserva Federal de Estados
Fed Unidos QoQ
FFO Fondas_ generados por REIT
operaciones
Comité de Operaciones de
FOMC ROE
Mercado Abierto
FX Divisas ROIC
G10 El Grupo de los Diez RRR
G3 El Grupo de los Tres VIX
GDP Producto Interior Bruto WTI
HC Divisa segura YoY
HY High yield (alta rentabilidad) YTD
Investment grade (grado de
IG . .
inversion)

Descripcién
Fondo Monetario Internacional

Latinoamérica

Tasa de oferta interbancaria de Londres

Millones de barriles diarios

Una medicién de la masa monetaria que incluye todo el dinero

fisico, como los billetes y monedas, asi como los depésitos a la
vista, las cuentas corrientes y cuentas de érdenes de

disposicion negociables

Una medicién de la masa monetaria que incluye el dinero en
efectivo y los depdsitos corrientes (M1) asi como los depdsitos
de ahorro, los fondos comunes de inversién monetarios y
otros depdsitos a plazo

Una medicién de la masa monetaria que incluye el M2 y los
depdsitos a muy largo plazo, los fondos institucionales
monetarios, los acuerdos de recompra a corto plazo y otros
activos liquidos mayores

Fusiones y adquisiciones

Intermensual
Precio/Valor contable

Ratio precio/beneficio

Banco Popular de China

indice de Responsables de Compras
Paridad de poder adquisitivo

Relajacion cuantitativa

Intertrimestral
Fondo de inversién inmobiliaria

Rendimiento de los recursos propios

Rendimiento sobre el capital invertido
Ratio de reservas obligatorias

indice de volatilidad

Bail tipg "West Texas Intermediate”
Interanual

Que va del afio
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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 ob-
Jectives, 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 quaranteed 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 addres-
see 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 pro-
vided 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 quarantee, 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 o www.axxets.ch
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