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It's The End Of The World As We Know It (And | Feel Fine)*!
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Esta semana los mercados globales se han visto sacudidos por la invasién de Rusia a Ucrania en jornadas que han sido
altamente volatiles. Mercados emergentes han sufrido mas que desarrollados, mientras que el precio de los commodities
se ha visto impulsado generando temores sobre la persistencia de la inflacién.

Luego de que el presidente ruso, Vladimir Putin, reconociera a inicios de la semana la independencia de las localidades de
Donetsk y Luhansk comenzé una invasion en terreno ucraniano que esta escalando y aproximandose a la capital de Kiev. Los
miembros de la Organizacién del Tratado del Atlantico Norte (OTAN) han condenado las acciones y anunciado sanciones
diplomaticas, econdmicas y financieras en contra de Rusia, sin comprometer apoyo armado en el pais.

Econdmicamente Europa seria la regién mas afectada por el conflicto dada su alta dependencia energética de Rusia, entre
lo que destaca que el 40% del gas natural consumido en Alemania es ruso. Alzas en el precio del gas natural, petréleo,
cereales continuaran presionando los indices de precios, podrian acelerar el retiro de estimulos monetarios por parte del
Banco Central Europeo, deteriorar el consumo y comprimir los margenes corporativos. De esta manera se acrecienta la
probabilidad de una estanflacion o recesion econdmica en el viejo continente.

En la vereda opuesta, paises exportadores de commodities y con menor dependencia econdmica y comercial de Rusia
podrian asomar como potenciales beneficiados de la crisis. En tal sentido destaca Latinoamérica, que ha venido exhibiendo
buen momentum bursétil, goza de valorizaciones atractivas, alto dividend yield (sobre 6%), considerable rezago de mediano
y largo plazo respecto al resto de mercados emergentes.

Menos relevante esta semana se ha vuelto el avance en la temporada de reportes corporativos, a la fecha han reportado
474 empresas del S&P 500, equivalentes a un 95% del indice, con un crecimiento de utilidades 6% sobre los niveles
proyectados e incrementos promedios de 30%. Por su parte, el sector industrial y de materiales mantienen el liderazgo en
el crecimiento de las utilidades de las compafiias del indice. En el caso del Euro Stoxx 600 han reportado 338 empresas,
correspondientes al 74% del indice, con un crecimiento promedio de utilidades de 83%, impulsado por el sector energético,
inmobiliario, de comunicaciones y materiales.

Respecto a la pandemia, los rebrotes por variante Omicron contindan desacelerandose con actualmente menos de 2
millones de casos diarios. Lo anterior, agregado a una menor letalidad de esta variante, permite que la hospitalaria no

L Es el fin del mundo como lo conocemos (y me siento bien). Cancién de la banda de rock estadounidense R.E.M publicada
en 1997.

1



W E E KL | §COMF’ASS GROUP

Informe semanal de'los mercados

colapse y que exista un relajo de parte de las autoridades de algunos paises. Por su parte, se estd monitoreando en forma
constante cémo evoluciona la sub variante de dmicron (B.A.2), en caso de implicar riesgo de repunte de contagios diarios o
una sintomatologia mas severa.

En cuanto a datos econdmicos de EE.UU., el PMI manufacturero y servicios de febrero registré 57.5 y 56.7 pts.
respectivamente, ambos sobre las estimaciones. Ademas, la confianza del consumidor del Conference Board fue 110.5 pts.,
levemente bajo el mes previo. Las solicitudes iniciales por desempleo de la semana terminada el 19 de febrero fueron 232
mil, bajo lo esperado de 235 mil. Por su parte, en demostracion a que el consumo seguiria dindmico, el gasto personal de
enero crecié 2.1% mensual, superando las expectativas y la contraccién de diciembre.

En la Zona Euro el PMI manufacturero y servicios de febrero registrd 58.4 y 55.8 pts. vs. las expectativas de 58.7 y 52.1 pts.,
respectivamente. En Alemania los indicadores de clima de negocios, situacién actual y expectativas registraron 98.9, 98.6 y
99.2 pts., todos superando las expectativas, no obstante, la confianza del consumidor de marzo fue -8.1 pts., peor a las
expectativas de -6.3 pts.

En Asia, en Taiwan la produccién industrial de enero incrementé 10% interanual y la tasa de desempleo fue 3.7%, ambos
sobre los estimados. Por su parte, el PIB del cuarto trimestre aumenté 4.9% interanual. En Tailandia el PIB de 2021 crecid
1.6% interanual, sobre las expectativas de 1.2%.

Respecto a América Latina, en Brasil La tasa de desempleo de diciembre de 2021 fue 11.1%, en linea con el consenso. En
México las ventas minoristas de diciembre aumentaron 4.9% interanual, bajo el esperado de 6.0%. En Perd el PIB del cuarto
trimestre crecié 3.2% interanual, en linea con lo esperado. En Argentina, la actividad econdmica de diciembre creci6 9.8%
interanual., bajo a la expectativa de 11%.

Desempefio Esta Anualizado

(%USD) semana MTD Ene 3m YTD 3y 5y 10y

ACWI (MSCI) -3.0 -4.8 -4.9 -6.8 -9.5 12.5 10.9 9.6

Desarrollados (MSCI) -2.6 -4.9 -5.3 -7.0 -9.9 13.5 11.5 10.4
EEUU - Dow Jones -2.5 -5.4 -33 -4.8 -8.6 8.5 9.8 9.9
S&P 500 - EEUU -1.4 -5.0 -5.3 -6.7 -10.0 15.4 12.6 12.1
EEUU - Nasdaq -0.5 -5.4 -9.0 -13.0 -13.9 21.4 18.2 16.3
DAX - Alemania -7.9 -9.6 -3.4 -9.0 -12.7 6.5 4.7 5.4
FTSE 100 - Reino Unido -5.6 -3.9 0.3 2.6 -3.6 0.9 13 0.2
Italia - FTSEMIB -7.4 -7.6 -2.8 -4.9 -10.2 6.5 7.2 2.3
Nikkei - Japon -4.5 -4.0 -6.2 -11.4 -9.9 5.1 5.6 6.6

Emergentes (MSCI) -6.2 -4.4 -1.9 -5.2 -6.2 5.3 6.5 3.2
Shanghai - China -1.8 2.6 -7.7 -2.8 -5.4 9.1 2.7 3.4
Sensex - India -7.0 -7.4 -0.5 -5.4 -7.9 12.6 10.7 7.0
Kospi - Corea -4.6 -0.5 -12.0 -10.9 -12.5 3.2 3.4 2.0
TWSE - Taiwan -4.1 -1.5 -3.2 0.6 -4.7 23.2 14.6 8.8
Bovespa - Brasil -1.4 2.6 12.1 18.3 15.0 -6.1 0.2 -5.6
IPC - México -3.6 -0.3 -4.5 9.2 -4.7 2.7 0.9 -1.7
IPSA - Chile -5.4 -5.6 12.5 -2.6 6.2 -14.0 -4.4 -5.4
Colcap - Colombia 1.2 -1.3 12.4 17.1 10.9 -7.2 -3.6 -8.8
S&P indice General - Pert -4.2 1.9 13.2 24.0 15.4 -0.7 4.4 -3.3
M.AR - Argentina -1.4 -4.5 6.5 3.6 1.7 - - -
Sudafrica - TOP40 -5.4 -13 4.7 13.2 33 6.8 4.7 0.8
Rusia - RTSI -46.6 -48.2 -10.1 -53.3 -53.4 -14.7 -8.0 -8.1

Fuente: Bloomberg, datos actualizados al 24 de febrero de 2022
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Renta Fija y Monedas

En la semana, la invasion de Rusia a Ucrania continud agregando fuerza a los commodities, 1o cual presiona ain mas a la
inflacion alrededor del mundo. En este sentido, se espera una aceleracion, o al menos continuacion, del retiro de estimulos
monetarios, lo cual impacta con mayor fuerza a la parte corta de la curva. Dado este contexto, la curva de rendimientos se
apland, con tanto los treasuries de 7-10 como de 20 afios manteniéndose flat en la semana, mientras que el spread entre la
tasa de 10y 2 afios cayd a 38 pbs. desde los 49 pbs. de la semana pasada.

En cuanto a politica monetaria, en China, se decidi® mantener la tasa de referencia de 1 y 5 afios en 3.70% vy 4.60%
respectivamente, en linea con las expectativas. Con todo, los analistas esperan nuevos recortes los proximos meses para
entregar un mayor apoyo a la economia, que enfrenta una desaceleracién, debido -en gran parte- a la demanda doméstica
deprimida. En Corea del Sur, el Banco Central decidid mantener, de manera unanime, la tasa de politica monetaria en 1.25%.
La entidad, comentd que la decision se basé en la volatilidad aun presente en los mercados globales, citando la amenaza
(hasta ese entonces) de la invasién de Rusia a Ucrania, la pandemia, inflacion, y una preocupacion respecto al ritmo de retiro
de estimulos en Estados Unidos.

Con respecto a datos de inflacién, en Estados Unidos, el deflactor del gasto del consumo subyacente avanzé 0.6% mensual
en enero, alcanzando un crecimiento de 5.2% a doce meses, ligeramente por sobre las expectativas. Con esto, se agrega
mayor soporte al proceso de retiro de estimulos monetarios, con los analistas estimando cerca de 6 alzas en la tasa de
referencia para este afio. En Malasia, la inflacién de enero fue 2.3% interanual, bajo las expectativas de 2.5%, principalmente
producto del aumento en el precio de las tarifas de transporte, y de alimentacion y bebidas no alcohdlicas.

En cuanto a las monedas, el délar (DXY) avanzd 1.4% debido a su cualidad de activo de refugio en un ambiente de aversién
al riesgo registrado en los mercados financieros. Por el contrario, tanto la libra (-1.7%), como el euro (-1.5%) y el yen (-0.5%)
cayeron respecto a la moneda norteamericana. Las monedas latinoamericanas operaron con desempefios mixtos, apoyadas
por el alza en los commodities, con el real brasilefio y el peso colombiano subiendo 1.0% y 0.2% respectivamente. Por el lado
de las caidas, destaco el peso chileno (-2.9%) v el sol peruano (-1.9%).

Finalmente, como se menciond anteriormente, las materias primas avanzaron de manera generalizada, con la excepcién del
cobre que cayd 1.5%. Asi, el indice CRB avanzd 2.0%, en donde destacd el avance registrado en los soft commodities, con el
trigo subiendo 16% y el maiz 6.9%, mientras que, en el caso de la energia, tanto el petréleo como el gas natural mantuvieron
el buen momentum del afio, avanzando 1.8% en la semana (medido como el WTl en el caso del petréleo), con lo cual superan
el 20% de crecimiento en el afio. Con el estallido del conflicto armado, tanto el petréleo Brent como WTI subieron para
alcanzar maximos de 7 afios transando cerca de 100 USD/barril.
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Desempefio Esta Anualizado

(% USD) semana MTD Ene 3m YTD 3y Sy 10y

Renta Fija
Treasury 7-10 afios* 0.0 -1.5 -2.1 -2.6 -3.6 2.0 0.9 0.5
Treasury 20 afios* -0.0 -3.9 -3.9 -6.8 -7.7 4.0 2.3 1.5
EEUU Corp. Inv. Grade* -0.3 -3.7 -3.6 -6.6 -7.2 1.9 0.7 0.5
EEUU Corp. High Yield* 0.4 -1.8 -2.7 -3.4 -4.4 -1.0 -1.2 -1.0
Deuda Em. Soberana* -3.9 -6.1 -3.4 -8.2 -9.2 -3.1 -2.8 -1.3

Commodities - CRB 2.0 5.4 9.8 12.9 15.8 13.5 7.1 =
Oro 13 7.3 -1.8 7.8 5.3 11.9 8.0 0.1
Plata 3.3 10.2 -4.0 5.0 5.8 14.0 4.7 -4.6
Cobre -1.5 3.1 -2.9 -0.2 0.2 14.8 10.6 1.4
Petréleo (WTI) 1.8 6.0 14.5 19.2 213 17.8 11.8 -1.6
Gas Natural 1.8 -6.3 30.7 -9.9 22.5 18.9 11.7 6.0
Maiz 6.9 11.0 5.5 19.9 17.2 22.8 13.8 0.8
Trigo 16.0 21.6 -1.2 10.7 20.1 23.9 16.5 3.7

Monedas
EEUU - Délar 1.4 0.6 0.9 0.3 1.5 0.2 -0.8 2.2
Japoén - Yen -0.5 -0.4 -0.0 -0.1 -0.4 -1.4 -0.6 -3.5
Euro -1.5 -0.4 -1.2 -0.1 -1.6 -0.4 1.2 -1.8
Inglaterra - Libra -1.7 -0.5 -0.6 0.4 -1.1 0.8 1.4 -1.7
Argentina - Peso -0.7 -2.2 -2.2 -6.3 -4.3 -28.5 -32.1 -27.4
Brasil - Real 1.0 3.7 5.0 9.4 8.9 -9.9 -9.5 -10.4
Chile - Peso -2.9 -2.3 6.4 -0.6 4.0 -7.4 -4.6 -5.3
Colombia - Peso 0.2 0.5 3.4 1.2 3.9 -7.5 -5.9 -7.6
México - Peso -1.2 0.4 -0.5 4.2 -0.1 -2.3 -0.6 -4.5
Peru - Sol -1.9 1.2 4.1 5.8 5.3 -4.5 -3.1 -3.4

*ETFs o Fondos Indexados que invierten en el activo especificado
Fuente: Bloomberg, datos actualizados al 24 de febrero de 2022
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Market Movers: Semana del 27 febrero al 5 de marzo de 2022

Fecha/hora Evento Periodo Estimado Anterior
Desarrollados
dom27 20:50 Japdn Retail Sales YoY Jan 2% 1.4%
dom 27 20:50 Japdn Industrial Production YoY Jan 1.1% 2.7%
mar 01  10:00 Alemania CPI YoY Feb - 4.9%
mar 01 12:00 EEUU ISM Manufacturing Feb 58.1 57.6
mié 02 5:55 Alemania Unemployment Claims Rate SA Feb -- 5.1%
mié 02 7:00 Zona Euro CPI Estimate YoY Feb - 5.1%
jue 03 7:00 Zona Euro PPI YoY Jan - 26.2%
jue 03 7:00 Zona Euro Unemployment Rate Jan - 7.0%
vie 04 4:00 Alemania Exports SA MoM Jan -- 0.9%
vie 04 4:00 Alemania Imports SA MoM Jan - 4.7%
vie 04 7:00 Zona Euro Retail Sales YoY Jan - 2.0%
vie04 10:30 EEUU Average Hourly Earnings YoY Feb -- 5.7%
vie04 10:30 EEUU Change in Nonfarm Payrolls Feb 400k 467k
vie04 10:30 EEUU Unemployment Rate Feb 3.9% 4.0%
dom 27 - mié 02 Alemania Retail Sales NSA YoY Jan - 0.0%
Emergentes
lun 28 9:00 México Unemployment Rate NSA Jan - 3.5%
lun 28 9:00 Chile Unemployment Rate Jan -- 7.2%
lun 28 9:00 Chile Retail Sales YoY Jan - 15.3%
lun 28 9:00 India GDP YoY 4Q 6.0% 8.4%
lun28 12:00 Colombia Urban Unemployment Rate Jan -- 11.6%
lun28 21:00 Corea Exports YoY Feb 16.5% 15.2%
lun28 21:00 Corea Imports YoY Feb 24.8% 35.5%
lun28 21:30 Taiwéan Markit Taiwan PMI Mfg Feb - 55.1
lun28 22:45 China Caixin China PMI Mfg Feb 49.1 49.1
mar 01 8:30 Chile Economic Activity YoY Jan -- 10.1%
mar 01  12:00 Colombia Davivienda Colombia PMI Mfg Feb - 52.6
mar 01 12:00 Perd Lima CPI YoY Feb - 5.7%
mar 01 15:00 México IMEF Non-Manufacturing Index SA Feb -- 49
mar 01  15:00 México IMEF Manufacturing Index SA Feb - 48.8
mar 01 20:00 Corea Industrial Production YoY Jan - 6.2%
mar 01 21:30 Corea Markit South Korea PMI Mfg Feb -- 52.8
mié 02 2:00 India Markit India PMI Mfg Feb -- 54
mié02 20:00 Corea GDP YoY 4Q 4.1% 4.1%
mié 02 22:45 China Caixin China PMI Services Feb 50.8 51.4
jue 03 4:00 Malasia BNM Overnight Policy Rate Mar 03 1.75% 1.75%
jue03 10:00 Brasil Markit Brazil PMI Manufacturing Feb -- 47.8
jue03  20:00 Corea CPI YoY Feb 3.5% 3.6%
vie 04 2:00 India Markit India PMI Services Feb - 51.5
vie 04 9:00 Brasil GDP YoY 4Q 1.0% 4.0%
sab 05 14:00 Colombia CPI YoY Feb 7.5% 6.9%
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La informacién contenida en este documento no implica algun tipo de asesoria o consejos de inversion, ni corresponde a objetivos de inversién especificos, situacion financiera o necesidades particulares de ningun receptor del mismo,
por lo tanto, no deben considerarse como una oferta o una solicitud de compra o de venta, de suscripcion o rescate, de aporte o retiro de ningtn tipo de valores, sino que se publican con un propdsito meramente informativo para
nuestros clientes. Las proyecciones y estimaciones que se presentan han sido elaboradas por nuestro equipo de trabajo, apoyado en las mejores herramientas disponibles, no obstante, esto no garantiza que ellas se cumplan. Antes de
realizar cualquier transaccion de valores, los inversionistas deberdn informarse sobre las condiciones de la operacién, asi como de los derechos, riesgos y responsabilidades implicitos en ella, por lo cual las sociedades de Compass Group
y/o personas relacionadas (“Compass Group”), no asumen responsabilidad alguna, ya sea directa o indirecta, derivada del uso de las opiniones contenidas en este documento. Cualquier opinién expresada en este material, esta sujeta a

cambios sin previo aviso de Compass Group, quienes no asumen la obligacion de actualizar la informacidn contenida en él. Compass Group, sus personas relacionadas, ejecutivos u otros empleados, podrén hacer comentarios de mercado,
orales o escritos, o transacciones que reflejen una opinion distinta a aquéllas expresadas en el presente documento. Cualquier uso, almacenamiento, divulgacion, distribucion o copia de la informacién contenida en este documento,
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