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A un mes para despedir el 2022, ;Cédmo nos preparamos para el 2023?

Estamos a punto de terminar el cuarto frimestre de 2022, y con ello el ano. El mismo no ha resultado ser
tan expansivo econdmicamente como la mayoria de nosotros esperaba; teniendo esto en cuenta, le
ofrecemos una actualizacién de nuestras expectativas para el cierre del ano 2022. Tras los resultados
de las elecciones de mitad de termino en EE. UU. y una lectura mas baja del CPI que estd
proporcionando a los inversionistas razones para sentirse al menos "cautelosamente optimistas” sobre
coémo terminard 2022.

Ademds, suponiendo que se cumplan las actuales proyecciones econdémicas de EE. UU. de un
Producto Interno Bruto de 4.30% para el cuarto trimestre, segun la proyeccion mds reciente de
GDPNow, los inversionistas pudieran cambiar de pesimismo a optimismo impactando positivamente a
los mercados. En Estados Unidos y Puerto Rico, tenemos un sistema bancario robusto, una actividad de
consumo vigorosa, resultados de ganancias corporativas mejores de lo esperado y un crecimiento de
empleo estable con un desempleo histéricamente bajo.

Cuando se navega por la incertidumbre de los resultados econdmicos futuros con una volatilidad del
mercado mds alto de lo normal, se crea en los inversionistas un profundo sentimiento de pesimismo vy,
aungue no podemos solucionar todas sus preocupaciones, ofrecemos nuestro comentario para
ayudarles a navegar en estos tiempos inciertos finalizar el 2022 con fuerza y comenzar el 2023 con
paso firme. A tono con la celebracion de nuestro séptimo aniversario les presentamos ‘8 métricas
claves al despedir el 2022 y apuntar al 2023”

Francisco Rodriguez-Castro
President & CEO
Birling Capital Advisors, LLC.
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8 métricas claves al despedir el 2022 y apuntar al 2023



Con el enfoque y animo
puesto en el fin de ano le
ofrecemos 8 métricas claves
al despedir el 2022 y apuntar
al 2023:

1. La tardia politica
monetaria del Fed: 2022
comenzd con las tasas de
interés en 0.25%,; sin
embargo, el CPl ya estaba
en el 7.48%, y el Fed no
actuo hasta marzo del
2022, cuando finalmente
comenzd a subir las tasas
en 25 puntos base, hasta
ahora ha llevado las tasas
en 4.00%. Las tasas de
interés han subido de la
siguiente manera:

Marzo: 25 puntos base.

Mayo: 50 puntos base.

Junio: 75 puntos base.

Julio: 75 puntos base.

Sept: 75 puntos base.

Nov: 75 puntos base.

Dic: 50 puntos base es

el estimado.

Dado que el Fed llegd
bastante tarde en su lucha
por domar la inflacién, el
FOMC inicid¢ una agresiva
campana de recuperacion
para luchar contra la
inflacion, para sorpresa de la
mayoria de los observadores
del mercado.

Dos declaraciones criticas de
los miembros del FOMC han
dejado claros sus planes; en
primer lugar, la vicepresidenta
de la Junta del Fed, Lael
Brainard, aludié a que el
FOMC podria frenar pronto el
agresivo ritmo de subidas de
las tasas de interés. Durante
una entrevista, la Sra. Brainard
declard: "Creo que
probablemente sera
apropiado pasar pronto a un
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Fecha GDPNow 4Q
10/28/22 3.10%
11/3/22 3.60%
11/9/22 4.00%
11/16/22 4.40%
11/17/22 4.20%
11/23/22 4.30%
ritmo mads lento de subidas de

tasas".

La segunda declaracion llegd
a fravés del presidente del
Fed de St. Louis, James
Bullard, quien, durante un
discurso, dijo que “Las tasas
de interés ain no son
suficientemente restrictivas,
ya que la politica monetaria
solo ha tenido efectos
limitados sobre la inflaciéon y
que los precios del mercado
sugieren una desinflaciéon en
2023".

El discurso hizo que la
rentabilidad del Tesoro
estadounidense a 2 anos se
disparo hasta cerrar en 4.43%.
Hay que recordar que se
necesitaron seis subidas de
tasas consecutivas para bajar
la inflacién, finalmente y sélo
de forma marginal. Aunque
parece posible que el Fed 3.
aminore sus subidas de tasas
de entre 25 a 50 puntos base
en la reunién del FOMC de
diciembre, pero no se
desviard de su objetivo de
inflaciéon del 2%.

2. Crecimiento Econdmico
del Producto Interno Bruto
en 2022: al comenzar el
ano, se esperaba que el
ritmo de crecimiento
econdmico se mantuviera
y que las interrupciones de
la cadena de suministro

Cambio
0.00%
16.1%
1M1.1%
10.0%
-4.5%

2.4%

mundial y la inflacién
temporal se disiparan; no

ha sido asi. La proyeccion
de crecimiento del PIB de
EE.UU. para 2022 era del
2.3%, y durante los dos
primeros frimestres de
2022, la economia se
conftrgjo para el ler
tfrimestre; el resultado fue
de -1.60%, y para el 2do
trimestre fue del -0.60%. El
PIB del tercer trimestre se
situd en el 2.60%,
aumentando un 11.53%
por encima de la
proyecciéon del 2.3%.

El mds reciente estimado
del GDPNow para el
cuarto frimestre de 2022 es
un saludable 4.30%,; si se
materializa, seria un
acontecimiento crifico.

Mercados laborales
robustos: los mercados
laborales se han
comportado
relativamente bien
durante el ano; al
comenzar 2022, la tasa de
desempleo se situaba en
el 4%, y fue bajando mes a
mes hasta julio, cuando se
iguald ala tasa
prepandémica del 3.50%,
y volvié a subir al 3.70% en
octubre. Un poco mds alta
gue minimo de 50 anos de
3.50%.
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del Fed de 2%. El CPI bajo

finalimente a 7.75% en
octubre, superando las
expectativas, ahora el
estimados del CPI para
noviembre es de 7.60%; de
lograrse, seria una noficia
bien recibida que

Sin embargo, hay que
comentar gue un hecho
extrano ha impedido que
el desempleo siga
bajando, el total de
puestos de trabajo no
agricolas disponibles es de
10.72 millones, y el total de
personas buscando
empleo es de sélo 5.083
millones, un déficit del
52.58%.

Normalmente, durante un
periodo de aumento de
las tasas de interés, el
mercado de trabagjo
tiende a moderarse, y
esperamos que asi sed. Sin
embargo, con 10.72
millones de ofertas de
empleo, el mercado
laboral sigue siendo
saludable.

4. Llainflacion descontrolada
afectando a todo el
mundo: la narrativa desde
2021 del Fed fue que la
inflacién era un hecho
temporal debido alas
interrupciones de la
cadena de suministro
mundial y a la demanda
reprimida por la
pandemia; el Fed no
empezd a subir las tasas
hasta marzo del 2022;
para entonces, el CPI
estaba en 8.54%, un 327%
por encima del objetivo

Inflacién
NowCast

impulsara la economia. La
guerra enfre Rusia y
Ucrania empeord la
inflacion en dos frentes: los
precios de los alimentos y
de la energia complicaron
aun mdas el escenario.
Hasta ahora, hemos visto
un cierto alivio en los
precios que seguramente
ayudard a moderar la
inflacion.

Los datos que hemos revisado

indicaban que la inflacién ha

l:ndice de Precios al Consumidor (CPI), Tasa de Inflacion,
Indice de Precios al Consumidor Basico (CORE CPI) versus
Producto Interno Bruto de Estados Unidos
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tocado techo y empezard
gradualmente su largo viaje
hacia abagjo, lo que permitird
el tan necesario alivio de los
precios. De hecho, la
proyeccion del gasto de
consumo personal bdsico
(PCE) el indicador de inflacion
preferido por el Fed se espera
que baje a 2.9% en diciembre

(of ]| PCE
NowCast

it NowCast 43

11/22/22 7.75% 7.55% 6.24% 5.83%

de 2023 versus su nivel actual
de 5.15%.

5. Las altas expectativas de
Wall Street para 2022 no se
materializaron: incluso con
expectativas
cautelosamente
optimistas, especialmente
fras 2021, que fue un ano
excelente para los
mercados.

Los mercados

comenzaron el ano 2022

de la siguiente manera:

e Dow Jones Industrial
Average estaba en
36,338.30.

e S&P 500 estaba en
4,766.18.

e Nasdag Composite se
situd en 15,644.97.

e Birling Puerto Rico
Stock Index se situd en
2,879.13.

Al cierre del 25 de

noviembre de 2022, estos

fueron los resultados:

e Dow Jones Industrial
Average cerrd con un
una rentabilidad en lo
que va de ano de
-5.48%.

e S&P 500 cerro con una
rentabilidad en lo que
va de ano de -15.53%.

e Nasdag Composite
con una rentabilidad
en lo que va de ano
de -28.23%.

e Birling Puerto Rico
Stock Index con una
rentabilidad en lo que
va de ano de -5.32%.

La fuerte rotacion de activos y

la correccidn experimentada

Actual Proyecciéon Actual Proyeccion
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hasta ahora comenzaron a
principios de ano. Los picos y
valles del mercado con la
inflacion fuera de control, los
altos precios de la energia y
los cambios agresivos en la
politica monetaria han
creado un escenario de
tormenta perfecta, llevando a
la renta variable a territorio de
mercado bajista en mds de
una ocasién. Vemos un
mercado que ha puesto en
precio una buena cantidad
de pesimismo. Ademds, el
mercado ha tocado fondo y
podria realizar una
recuperacion en forma de U
para terminar el ano en
negro. Afrmamos esto ya que
la economia estadounidense
estd funcionando
excepcionalmente bien, a
pesar de muchos baches en
el camino.

6. Larecuperacion se
parece mas a una "U" que
a una "V" La Ultima
actualizacién de GDPNow
para la proyecciéon del
cuarto frimestre es de
4.20% del PIB, y la
evidencia mds solida fras
el 2.60% del PIB del tercer
trimestre es que la
economia estadounidense
estd en camino de un
solido final de 2022.

Los datos que hemos
estudiado sugieren que es
mds probable que se
produzca una
recuperacion en forma de
"U"; sin embargo, hay que
tener en cuenta que la
volatilidad continuard
mientras los datos de
inflacién se conviertan en
una fendencia y no en

una ocurrencia mensual.
Ademds, el Fed ha
realizado un sélido
esfuerzo para llevar la
inflacion a su objetivo del
2%, por lo que no
prevemos que se altere su
frayectoria hasta que
considere que la inflacion
se dirige a su objetivo.

7. Cambiar de un enfoque
defensivo hacia uno
enfocado en crecimiento:
Durante las Ultimas
semanas, hemos afirmado
que es el momento
adecuado para cambiar
el enfoque de la inversién
desde lo defensivo hacia
el crecimiento.

Una buena herramienta es

repasar los sectores

econdémicos y su rendimiento
en lo que va de ano; estos
resultados nos permiten
calibrar el potencial alcista.

e Materiales Basicos -11.72%.

e Servicios de
Comunicacién -36.24%.

e Consumo Ciclico -31.04%.

e Consumo Defensivo
-3.15%.

e Energia 65.10%.

e Servicios Financieros

-9.42%.

Salud -4.49%.

Industriales -6.02%.

Sector inmobiliario -26.56%.

Tecnologia -24.03%.

e Servicios publicos -3.81%.

A medida que los mercados
pasan al modo de
crecimiento, empezamos a
ver menores rendimientos en
los bonos y un aumento de las
ganancias en la mayoria de
las acciones, y dado que los
precios son mds bajos, vemos
gue eso crea una

oportunidad convincente de
crecimiento. Las
oportunidades de inversién
con mas recorrido se
encuentran dentfro de todos
los sectores actuales; vemos
la mayor parte de las
oportunidades de ascenso en
el sector de los servicios
financieros y en el sector
industrial para terminar bien
en 2022 y comenzar 2023 con
una base sélida. Ademds, hay
una mayor creacion de valor
en el sector farmacéutico y
biotecnoldgico tras el éxito de
las vacunas con la tecnologia
CRISPR de secuenciacion de
ADN y mRNA para luchar
contra la ceguera del cdncer,
el sida y muchos ofros.

La actual volatiidad del
mercado vy la reduccién de
los precios de las acciones se
deben a un pesimismo
desenfrenado. Ahora
tenemos el enftorno ideal para
ganar dinero y anadir valor a
su cartera porque los costos
estdn muy reducidos y las
hacen mds atractivas. Lo que
se requiere de los
inversionistas interesados es
aplicar una vision de futuro,
con tolerancia al riesgo y una
dosis de paciencia.

8. Proyeccion Global 2023

La mayoria de los mercados
mundiales han sufrido una
paliza con las bolsas
rezagadas, con el délar
estadounidense subiendo a
niveles crecientes y con una
dramdtica desaceleracion
segun las proyecciones del
Banco Mundial sobre el
crecimiento global bajando a
3.20% para el 2022 de PIB
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desde su proyeccidn original
de 4.50%. La guerra enftre
Rusia y Ucrania ha puesto a
Europa en un espiral que no
se veia desde la Segunda
Guerra Mundial, y debido a su
dependencia de las
exportaciones rusas de gas y
petréleo, que ascienden al
40% en el caso del gas y al
25% en el del petrdleo, ha
convertido ala zona euro en
un objetivo facil. Los desafios
continuardn, pero las
soluciones estdn en camino
para erradicar la
dependencia del suministro
de gas y petrdleo ruso. Ante
la persistencia de los desafios,
el Banco Mundial rebajo su
proyeccion econdmica para
la Eurozona a 3.10% para 2022
y a 0.5% para 2023. Ademds,
China nunca ha sido
fransparente sobre la
gravedad de su pandemia de
COVID-19. El ano 2022 se
registrard como uno de sus
peores resultados econdmicos
en décadas, ya gue el Banco
Mundial proyecta un 3.20% de
PIB para 2022 y un 4.4% para
2023.

Por Ultimo, Rusia verd caer su
PIB al menos un -3.40% en
2022 y un -2.30% en 2023. Estar
aislado por las naciones

Proyeccion de Crecimiento Por Pais 2023

USA 1.00%
Puerto Rico 2.10%
European Union 0.50%
Germany -0.30%
France 0.70%
ltaly -0.20%
Spain 1.20%
Japan 1.60%
United Kingdom 0.60%
Canada 1.50%
China 4.40%
India 6.10%
Brazil 2.80%

Proyeccion de Crecimiento Global 2.70%

occidentales en su buUsqueda
de la dominaciéon de Ucrania
tiene costos dramdaticos para
Rusia.

Sobre Birling Capital: Birling
ofrece los mejores servicios
de asesoramiento financiero
gue proporcionan una vision
y mejoran las operaciones
de nuestros clientes.

O

Utilizamos un enfoque
holistico tanto de los activos
como de los pasivos para
negocios, sus duenosy todos
sus objetivos.

e Fusiones y Adquisiciones:
asistimos a sus clientes en
el desarrollo y ejecucion
de estrategias de fusiones
y adquisiciones para
maximizar el valor.

e Planificacion financiera
corporativa (CFP):
ofrecemos a nuestros
clientes el servicio de
planificacién financiera
corporativa que consiste

e enuninforme objetivo y
completo sobre la
situacién financiera actual
y el desarrollo de
estrategias basadas en el
andlisis de sus objetivos y
necesidades.

e Enfoque de las practicas
de consultoria y
asesoramiento

e Instituciones financieras

y cooperativas.

e Hospitales y Centros de
Salud

e Empresas familiares

e Universidades

e Hoteles
e Gobierno
e Companias de seguros
e Operaciones
industriales
e Comercio minoristay
productos de consumo
e Distribucién y servicios
e Leyes 60,20y 22
Para mads informacion visite:
www.birlingcapital.com o
puede bajar nuestra app en
el Apple Store o Google Play
bajo “Birling Capital
Publications”. Esperamos que
haya disfrutado esta edicién y
para sugerencias escribanos
a frc@birlingcapital.com. Nos
puede llamar al 787-247-2500

Francisco J. Rodriguez-Castro,
Presidente & CEO
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