Preparense para el boom del sector inmobiliario.
JC Calderdn, estratega de mercado

27 de septiembre de 2024

Estimado Padawan,

Gracias por su preferencia y constante apoyo a nuestro trabajo. Esta fue otra buena para
nuestros portafolios, el crecimiento de mercado que habia anticipado en boletines
anteriores se esta materializando impulsados por la reduccién de tasas y el BTC
siguiendo la tendencia del mercado. Gracias a todos aquellos padawans que han seguido
nuestras recomendaciones y evitaron salir del mercado durante los momentos de
volatilidad porque ahora empiezan a ver resultados.

A todos quienes administran portafolios con nosotros no se olviden de agendar sus
juntas de revision por favor y de enviar sus portafolios actualizados . Las juntas de
revision se han complicado debido a los cortes de energia, pero aunque no tengamos
la junta podemos seguir analizando sus portafolios si me los envian por whatsapp .

Si disfrutas de este trabajo y has encontrado rentables mis estrategias de inversion,
cuéntales a tus amigos y colegas sobre nosotros.

Gracias de nuevo,

JC CALDERON, MBA



Preparense para el boom del sector inmobiliario.
JC Calderdn, estratega de mercado

La semana pasada, después de que la Reserva Federal anunciara un recorte de tasas del
50% para iniciar un nuevo ciclo de flexibilizacidn, escribi lo siguiente:

¢Y hacia ddnde se dirigen los mercados a partir de ahora?
Arriba. Y probablemente MUCHO.

El dia viernes, el S&P 500 cerrd a un paso de los 5.800 puntos. Tengan en cuenta que
estaba en 5.000 hace apenas siete semanas. Espero sinceramente que todos ustedes
hayan “comprado la caida” a principios de agosto de la forma mas agresiva posible,
como he venido sugiriendo durante todo el verano.

Con esto en mente, nuestro marco macroeconémico actual es el siguiente:

1. El “miedo al crecimiento” de finales del verano ha terminado.

2. La economia sigue creciendo, a una tasa anualizada de aproximadamente el
3%.

3. Las acciones estan en un agresivo mercado alcista que sorprendera mas al alza
gue a la baja.

Hoy afiadimos un cuarto componente:

La economia se acelerara al alza en el cuarto trimestre de 2024, impulsada por un
repunte en el sector inmobiliario.

La Reserva Federal inicié su ciclo de subidas de tipos mas agresivo de la historia en marzo
de 2022, cuando aumento las tasas del 0,25% al 5,5% en un lapso de 16 meses. Debido
a esto, las tasas hipotecarias aumentaron drasticamente. De hecho, el promedio
nacional para una hipoteca a tasa fija a 30 afios ha estado por encima del 5% desde el
primer semestre de 2022 y del 6% desde principios de 2023.

En pocas palabras, durante mas de DOS ANOS las tasas hipotecarias han sido
prohibitivamente altas. A continuacién, se incluye un cuadro del promedio nacional de
hipotecas a tasa fija a 30 afios para su referencia.
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La semana pasada, la Reserva Federal comenzé su esperado ciclo de flexibilizacidn con
un recorte de tasas del 0,5%. A medida que la Reserva Federal intenta "ponerse al dia"
con lo que dicen los bonos, las tasas hipotecarias caeran rdpidamente. Mientras escribo
esto, el promedio nacional de una hipoteca a tasa fija a 30 afos ha caido del 7% en junio
de 2024 al 6%. Esa es una caida MUY significativa... y apenas esta comenzando.

¢Hasta donde bajaran las tasas hipotecarias?

La politica de la Reserva Federal suele seguir el rendimiento de los bonos del Tesoro
estadounidense a dos afios. Mientras escribo esto, ese rendimiento ya esta en el 3,5%.
Esto significa que el mercado de bonos esta descontando otros recortes de tasas del
1,5% en los préximos 24 meses, la ruptura por debajo del 3,75% es muy significativa, ya
gue indica una eventual caida al 2% en los préoximos 18 meses. Esto probablemente
arrastrara la tasa de la hipoteca a tasa fija a 30 anos al 3%.
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Por lo tanto, tenemos mads de dos afios de demanda de vivienda reprimida por parte de
consumidores e inversores debido a que las tasas hipotecarias estan por encima del 5%
y a que la Reserva Federal estd tratando agresivamente de "ponerse al dia" en un ciclo
de flexibilizacidn. Si a esto le sumamos el hecho de que la flexibilizacion de la Reserva
Federal también significa una curva de rendimiento normalizada que incentiva a los
bancos a prestar dinero a la economia , tenemos una receta para un auge inmobiliario.

Desde 1980, la inversion residencial y los servicios de vivienda (en conjunto, vivienda)
han representado un promedio del 15% del PIB. Las personas que trabajan en el sector
de la vivienda (carpinteros, plomeros, electricistas, etc.) suelen vivir mas “de pago en
pago” que el trabajador administrativo promedio. Quienes tienen estos empleos
manuales se han quedado rezagados en los ultimos dos afios debido a un mercado
inmobiliario lento y a tasas de inflacién mas altas (las ventas de viviendas unifamiliares
se han estancado desde principios de 2022).

En el futuro, ambas situaciones (la vivienda lenta y la inflacién mas alta) cambiaran para
mejor, lo que significa que las personas que trabajan en la construccion o la industria
manufacturera experimentardn un aumento importante en las horas de empleo y los
ingresos en los proximos meses.
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Las acciones ya han empezado a descontar esto. Las acciones de las constructoras de
viviendas se quedaron muy por detras del indice general durante el verano. Ahora han
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alcanzado al S&P 500 y, de hecho, han tenido un rendimiento muy superior en las
ultimas 12 semanas.

Desde principios de julio, cuando el mercado estaba convencido en mas del 90% de que
la Reserva Federal recortaria las tasas en algiin momento de los préximos tres meses,
los constructores de viviendas han estado “volando”.
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De manera similar, los materiales (XLB), que son los recursos utilizados en la
construccion y la fabricacion, han salido de un periodo de consolidacion de seis meses
hacia el alza.

XLB Materials Select Sector SPDR Fund NYSE @ StockCharts.com
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En términos simples, desde 2022 hasta hoy, la economia estadounidense ha estado
impulsada principalmente por el empleo administrativo y de oficina (y el gasto del sector
publico). A partir de hoy, la vivienda y la construccién van a “ponerse al dia”.

Entonces, nuestro nuevo modelo macro queda asi:
1) El “miedo al crecimiento” de finales del verano ha terminado.
2) La economia sigue creciendo, a una tasa anualizada de ~3%.

3) Las acciones estan en un mercado alcista furioso que sorprendera al alza mas que a
la baja.

4) La economia se acelerara al alza en el cuarto trimestre de 2024, impulsada por la
recuperacion de la vivienda.

En lo que respecta al mercado de valores, el tercer trimestre de 2024 termina a
principios de la préxima semana. Aquellos gestores de fondos/profesionales que hayan
tenido un rendimiento inferior en 2024 tendrdn solo tres meses para cerrar el afio con
los mejores retornos posibles. Esto, combinado con patrones histéricos/estacionales
(el famoso rally de Papa Noel) probablemente impulsara el S&P 500 a 5.900 puntos
para fin de afo y a mas de 6.000 puntos en seis meses (en marzo de 2025).
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Este movimiento NO sera en linea recta, pero estamos en un mercado alcista rugiente y
las caidas son favorables para comprar.
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En cuanto a las proximas “caidas” que podemos aprovechar, no seria inusual que las
acciones hicieran pruebas de retroceso de esta reciente ruptura hasta alcanzar nuevos
maximos historicos. El crédito de alto rendimiento, que llevd a las acciones al alza
durante este repunte explosivo, alcanzé su punto maximo la semana pasada y estd a la
baja después del cierre a pesar de que el S&P 500 sigue subiendo.

$SPX S&P 500 Large Cap Index INDX ® StockCharts.com
25-Sep-2024 Op 5733.65 Hi5741.03 Lo 5712.06 CI5722.26 Vol 258 Chg -10.67 (-0.19%) v
20.2 :3‘{9(??05?”9) 5722.26 5725
200 5700
5675
798 5650
796 5625
79.4 5600
702 5575
5550
790 5525
788 5500
796 5475
5450
784 5425
782 5400
780 5375
778 5350
5325
776 5300
774 5275
772 5250
5225
770 5200
768

29 Aug 5 12 19 26 Sep =} 16 23

HYG se encuentra en soporte en 80. Una ruptura desde este nivel abre la puerta a una
caida a 79,26.

HYG iShares iBoxx $ High Yield Corporate Bond ETF NYSE ® StockCharts.com
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Esto se correlacionaria con una caida del S&P 500 hasta aproximadamente 5.624 puntos.
Obviamente, eso no sucedera hoy, pero una caida a principios o mediados de octubre
no seria sorprendente. ¢Quizas la famosa “sorpresa de octubre” durante las elecciones
presidenciales desencadene una liquidacién del indice?



@ StockCharts.com
Open 50.08 High 30.11 Low 50.02 Close 50.03 Volume 23.9M Chg -0.09 (-0.11%) v

HYG iShares iBoxx $ High Yield Corporate Bond ETF NYSE

25-Sep-2024

5725 — HYG (Daily) 80.03 20.25
700~ $SPX 5722.26 20.00
5675 7975
5650 N 79.50
5625 70.25
5600 79.00
5575 7875
5550 78.50
5525 78.25
5500 78.00
5475 77.75
5450 77.50
5425 77.25
5400 77.00
5375 76.75
5350 76.50
5325
5200 76.25
5275 76.00
5250 7875
5225 75.50
5200 7525
75.00

28 Jun 10 17 24 Jul 8 15

29 Aug

12 19 26 Sep 9 16

En cuanto a las nuevas operaciones de esta semana... los semiconductores han sido
bastante liquidados durante las ultimas seis semanas. El movimiento explosivo de
Micron (MU) después de que la firma anunciara espléndidos resultados en el after-hours
indica que esto se acabd.

Nvidia (NVDA) es una buena compra en este caso, su posicion actual abre la puerta a un
movimiento hacia los 150 délares por accidn.

NVIDIA CORP (NVDA:US) External Links >
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Year 2021 2022 2023 2024 2025 2026
High 34.65 3071 50.55 140.76 N/A N/A
Low 1157 1081 14.03 47.32 N/A N/A
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Accion a tomar: Comprar Nvidia (NVDA).



Advanced Micro Devices (AMD) también es una buena compra. Tiene una gran bandera
alcista en juego en lo que va de afio. Una ruptura al alza abre la puerta a un movimiento
a mas de 250 ddlares por accidn.

ADVANCED MICRO DEVICES INC (AMD:US) External Links >
USD 164.35 -3.14(-1.87%) lose: 27 Sep 21
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Accion a tomar: Comprar Advanced Micro Devices (AMD).
Desde el punto de vista de nuestras posiciones en BTC.

Finalmente BTC empieza a darnos buenas noticias Bitcoin se cotiza actualmente a
US$65.725, con un volumen de negociacion en 24 horas de 75.540 millones de USS. Su
capitalizacion de mercado es de 1,30 billones de ddlares, lo que le da un dominio del
mercado del 56,11%. En las ultimas 24 horas.

Actualmente, el sentimiento en torno a la previsién de precios de Bitcoin es alcista, con
el Indice de Miedo y Codicia mostrando un valor de 63, indicando "Codicia".

El reciente impulso alcista de Bitcoin sugiere una oleada alcista impulsada por factores
macroeconémicos que influyen en el panorama financiero mundial. La decisién de la
Reserva Federal de recortar los tipos de interés en 50 puntos basicos tiene mucho que
ver en este repunte.

La bajada de los tipos de interés suele llevar a los inversores a buscar mayores
rendimientos reasignando capital en activos de mayor riesgo, entre ellos Bitcoin. Esta
afluencia de capital al mercado de criptomonedas ha reforzado el comportamiento del
Bitcoin, ya que fluye mas liquidez hacia el mercado en busca de mayores rendimientos.
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Ademas, debemos considerar que el Banco Popular de China (PBoC) ha hecho lo mismo
con sus recortes de los tipos de interés y ha aplicado politicas de estimulo para apoyar
su economia. Estas medidas, con seguridad, afiadiran mas liquidez a los mercados
mundiales.

Dado que tanto EE.UU. como China estan adoptando politicas de flexibilizacion
monetaria, los mercados financieros pueden experimentar un aumento de liquidez, y se
espera que parte de este capital llegue a Bitcoin y otras criptos. Esta tendencia indica
gue la demanda de activos de riesgo sigue siendo fuerte, lo que sugiere que el precio de
Bitcoin puede experimentar un crecimiento continuo a medida que se beneficia de estas
condiciones econdmicas favorables.

Si esta tendencia de flexibilizacién monetaria y estimulo continua, la subida alcista de
Bitcoin podria mantenerse e incluso acelerarse. Sin embargo, es esencial vigilar de cerca
estos factores macroecondmicos, que puedan cambiar la tendencia actual.

Tal y como estdn las cosas, el sentimiento predominante y el entorno macroecondémico
se inclinan hacia una subida alcista sostenida, pero la volatilidad inherente del mercado
de criptomonedas significa que hay que vigilar de cerca cualquier cambio en las politicas
econdmicas generales o en el apetito de los inversores por activos de riesgo.

Con esto concluye la actualizacién del mercado de esta semana. Estoy observando de
cerca los mercados y publicaré actualizaciones segln sea necesario. Salvo que se



producirdn novedades importantes, la proxima vez tendran noticias mias el viernes en
nuestra habitual actualizacion semanal del mercado.

JC CALDERON, MBA
ESTRATEGA DE MERCADO



