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“Learn as if you will live forever, live
like you will die tomorrow."”

Mahatma Gandhi
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Estados Unidos

+ En cuanto a datos econdmicos, sobresalié que la confianza
del consumidor avanzé por segundo mes consecutivo en
septiembre y toco su lectura mas alta desde abril. El reporte
sugirio que el mercado laboral solido, asi como una caida de
los precios de la gasolina, estarian contribuyendo a una vision
mas optimistas de la economia.

o Porsu parte, la venta de casas pendientes retrocedio 2%
mensual en agosto, registrando de esta manera su sép-
tima caida en el ano.

o El ingreso personal crecid en linea con lo previsto en
agosto, mientras que el consumo personal avanzé mas
de lo esperado, inyectando optimismo sobre la econo-
mia.

* Diversos miembros de la FED ratificaron alo largo de la sema-
na que seria apropiado un alza de 75pb para la proxima
reunion del Banco Central que se llevara a cabo a inicios de
noviembre.

* En los siguientes dias estara comenzando la temporada de
resultados corporativos correspondientes al 3T22. El consen
so estima que las utilidades de las companias del S&P500
creceran 3.2% ano a afo. De alcanzarse esta cifra, las
utilidades estarian registrando su desempefio mas bajo
desde el 3T20 cuando cayeron 5.7%.

Europa

* En el Reino Unido, la libra tocd minimos historicos debido a
las preocupaciones sobre el agresivo esquema de reduccion
de impuestos que anuncio en dias pasados el gobierno de
Lizz Truss.

o Portanto, el Banco de Inglaterra realizé una intervencion
de emergencia, prometiendo compras ilimitadas de bo-
nos de largo plazo con la finalidad estabilizar los merca-
dos.

* Los votantes en lItalia respaldaron un nuevo gobierno enca-
bezado por la coalicion de la politica de extrema derecha bajo
el liderazgo de Giorgia Meloni.

« El indice IFO sobre el clima de los negocios, considerado
como un indicador lider en Alemania, nuevamente retrocedio
durante septiembre. De esta forma, ya acumula 4 meses
seguidos de contraccion.

o Lainflacién en el pais acelerd a 10.9% anual en septiem-
bre desde 8.8% en agosto, tocando una lectura de dos
digitos por primera vez desde que se adopto el euro hace
mas de 20 afnos.
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Libra Esterlina (GBP)

Fuente: Bloomberg

Yen Japonés

Fuente: Bloomberg
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Asia

Japon

*El PMI compuesto preliminar repuntd con fortaleza en
septiembre, en donde destaco el buen comportamiento del
sector de servicios. Por su parte, la actividad manufacturera
modero su desempeno, registrando el sexto mes consecutivo
de caida.

China

* Las exportaciones de Hong Kong volvieron a decepcionar en
agosto, cayendo 14.3% anual (-4.4% mensual). Estos datos,
representaron la peor contraccion en las exportaciones desde
gue inicio la pandemia.

* Las utilidades de empresas industriales bajaron 2.1% anual
en el acumulado del afno, presionadas por las estricticas
medidas para controlar el COVID-19y la crisis inmobiliaria.

*Inesperadamente la actividad manufacturera rebotd en
septiembre y regreso a terreno que indica expansion.

Ameérica Latina

Argentina
« El ministro de Economia, Sergio Massa presento en el Con-
greso Nacional los lineamientos centrales del Presupuesto
2023, afirmando que la meta de inflacion de 60% es “realista”.
o Adicionalmente, este paquete de Presupuesto contem-
pla un crecimiento en el PIB de 2%.

Brasil

« La inflacion retrocedio 0.37% durante la primera quincena de
septiembre, en donde nuevamente contribuyo favorablemen-
te el retroceso en los precios de la gasolina y combustibles.

o Ensulectura anual de mediados de septiembre, la infla-
cion alcanzé una tasa de 7.96% (vs. 9.6% anterior).

« El Banco Central destaco en sus minutas, la falta de consenso
entre los miembros sobre su Ultima decision de pausar un
ciclo de politica monetaria agresiva, y sefiald que un nuevo
aumento de la tasa de interés fue ,ampliamente debatido".

o Ahora el consenso descuenta que las tasas podrian per-
manecer estables por lo menos hasta el final del 2T23.

México

« Las exportaciones aumentaron 25.2% anual durante agosto a
USS50.7bn, mientras que las importaciones avanzaron 27.0%
a USS56.2bn. Por tanto, el déficit se ubicd en USS5.5bn. La
balanza comercial acumula un déficit de USS$S24.4bn en los
primeros ocho meses del afo.

* En agosto, la tasa de desempleo se coloco en 3.5% desde
3.4% en el mes anterior.

* En linea con lo esperado, el Banco de México incremento la
tasa de referencia en 75pb para colocarla en 9.25%.



Eventos Importantes en las proximas semanas

+ En Estados Unidos, se conocera el ISM manufacturero 10/3
* En Estados Unidos, se daran a conocer cifras de empleo 10/7

En pocas palabras...
Reporte global de riqueza 2022

Para el cierre de 2021, la riqueza global se estimé en USS464 tn, lo que representd un incremento de casi 10%
afno/afio, por encima del crecimiento anual promedio (+6.6%). Si aislamos el impacto por tipo de cambio, este
incremento fue de 12.7% anual. Por otro lado, tomando en cuenta el efecto inflacionario, el crecimiento real de la
rigueza en 2021 fue de 8.2% anual.

En cuanto a la composicién de esta, los activos financieros y no financieros (como inmuebles) contribuyeron casi
en partes iguales. Comportamiento distinto al de los Ultimos anos, pero similar a lo visto entre 2003 y 2007.
Desde un punto de vista geografico, Estados Unidos fue el pais que mas contribuyd a este crecimiento en 2021,
seqguido de China, Canada, India 'y Australia. Pero en términos de mayor riqueza per capita, es Suiza quien perma-
nece en primer lugar con una media de US$696,600 por adulto.

Sin embargo, si nos enfocamos en la cuspide de la piramide, Estados Unidos destaca por tener el mayor nimero
de millonarios (riqueza neta mayor a USS50 mn), con 140,000 individuos; seguido de China con 32,710. A nivel
mundial, este reporte estima que existen 62.5 mn de personas bajo esta clasificacion para cierre de 2021, 5.2 mn
mas que en 2020.

En este sentido, durante las dltimas dos décadas, la mediana de la riqueza global ha crecido mas de dos veces
que el PIB global, lo que indica que el hogar promedio ha sido capaz de acumular riqueza.

Para 2022y 2023, se espera que estos niveles de crecimiento en riqueza se vean deprimidos a medida que varios
paises enfrentan bajos prospectos de crecimiento econdmico, incluso recesion. Segun este reporte, se espera

que la riqueza global aumente en USS169 tn para 2026, un crecimiento acumulado de 36%. Los paises con una
solida base de poblacion en clase media seran los principales impulsores de dicho crecimiento.

Cambio real y composicion de la riqueza (%) de los ultimos 20 anos

—
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Fuente: Credit Suisse
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Divisas

Precio
EUR/USD 098
UsD/ARS 147 50
USD/BRL 541
USDMEN 2012
uUsD/COP 457693
UsSD/THF D98
GEPUSD 111
LSO/ IPY 144 49
UsD,/RuB 6077
UsSDTNY 711

10Y Goverment Bond Yields
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10Y¥ Government Bond Yields

Reference Rates
Fed Funds Rate
Libor

Morte America
us

Canada

Latin America
Argentina (ARS)
Brasil (BRL)
Colombia {COP)
Mexico (MXN)
Europa

Francia (EUR)
Alenania (EUR)
halia (EUR)
Espana{EUR)
Suiza (CHF)
Inglatera (GBF)

Cambio 5D % Cietre 5D

087
-1.26
269

0.45
282

037

248
-0El
6519

022

057
14545
526
2021
444502
058
109
14331
5723
713

Yield Cambio semanal (Bp)
308 3020
367 3553
370 2371
317 1&87 48

7497 317195
1220 1718
1281 Sl68
968 2403
269 274 4
208 2488
450 371
326 2957
122 154 4
403 3397

1405
-30.26
311
205
-10.85
568
777
2035
1875
-10.64

Max 52 Semanas

YT (BP)

2194
1747

8753

1362
4516
2105

2494
22586
3329
X9 8
1353
06

117
14734
575
216
465380
101
133
145590
12342
75

Min 52 Semanas
095

3665
458

Max 52 Sem anas

308
367

4.02
366

7678
13.75
1353

985

255
235
453
354
1359
459

1941

3652200
09l
104

11082
6222

6.31

Min 52 Semanas

0.06
012

133
130

431&
1048
764
727

-0.05
041
0.7
0.51
-0.33
065

Fuente: Bloomberg

Fuente: Bloomberg

ﬁ@%lﬂr



Recursos Naturales

Glosario

Commaodity  Precio
Aluminio 2,195.15

Cobre 243,23
Oro 1,668.50
Plata 159.08

Crudo (Brent) 87.57
Crudo (WTI) 79.86
Gasolina 245.94
Gas Natural 6.89

Cadigo de Divisas

Divisa

Cambio Semanal %

-1.37
1.81
1.41
1.24
2.11
1.42
311
0.83

Max 52 Semanas

-21.68 4,030.00
-23.10 S01.00
-8. 76 2,078.80
-18.32 73
1310 139.13
6.18 130.50
10.36 432.60
84.58 10.03

Divisas

Min52 Semanas
2,080.00

315.00

1,613.00

17.32

65.72

62.43

187.99

3.54

Peso argentino HKD

Dalar australiano  IPY

Real brasileno

MXN

Daolar canadiense RUB

Franco suizo

Yuan chino

usb
MXN

Peso colombianc RUB

Euro

Libra esterlina
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THB
usD

Dolar de Hong Kong
Yen japonés

Peso mexicano

Rublo ruso

Délar estadounidense
Peso mexicano

Rublo ruso

Baht tailandés

Dolar estadounidense

Unidad
Tonelada
Libra
Onza Troy
Onza Troy
Barril
Barril
Galan
MMETL!

Fuente: Bloomberg

A@\Q\IB



Abr. Descripcion Abr.2
bbl barril IMF
BoE Banco de Inglaterra LatAm
Bol Banco de lapon Libor
pb Puntos basicos m b/d
BRICS I?ralsﬂ, Rusia, China, India, Sud M1
Africa
DCF Flujo de caja descontado M2
om Mercado desarrolladao m3
Beneficio antes de intereses,
EBITDA impuestos, depreciacion y MEA
amortizacion
ECB Banco Central Europeo MaoM
EEMEA E_ur_upa del Este, Oriente Medio y P/B
Africa
EM Mercado emergente P/E
EMEA Europa, Oriente Medio y Africa PBoC
EPS Beneficio por accion PMI
ETF Fondos cotizados PPP
FCF Free cash flow QE
R Federal de Estad
Fed es.er"ura ederal de Estados QoQ
Unidos
EFO andus. generadas por REIT
DpEracionegs
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 Yo¥
HY High yield (alta rentabilidad) YTD
G Investment grade (grado de
inversién)
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Descripcion

Fondo Monetario Internacional
Latinoamérica

Tasa de oferta interbancaria de Londres

Millones de barriles diarios

Una medicion de la masa monetaria que incluye todo el dinero
fisico, como los billetes y monedas, asi como los depdsitos a la

vista, las cuentas corrientes y cuentas de drdenes de
disposician negociables

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

otros depdsitos a plazo

Una medicidn 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 liguidos 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 inversion inmobiliaria

Rendimiento de los recursos propios

Rendimiento sobre el capital invertido
Ratio de reservas obligatorias

indice de volatilidad

Barril tipe "West Texas Intermediate”
Interanual

Que va del afio
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DISCLAIMER

DISCLAIMER: Axxets Management (Schweiz) AG is an External Asset Manager, member of the Swiss Asset Managers As-
sociation (VSV). Axxets Management (Schweiz) AG 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. 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 representa-
tion is made that anyone will or is likely to achieve results that are similar to those described. An investor should consider his
or her investment objectives, risks, charges and expenses carefully before investing. Information contained herein has been
derived from sources believed to be reliable but is not guaranteed as to accuracy and does not purport to be a complete ana-
lysis of the security, company or industry involved. 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 Axxets Management (Schweiz) AG or any of its clients. Returns do not reflect the impact
of advisory fees. Historical performance results for investment indexes and/or categories, generally do not reflect the de-
duction 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.

For more information please visit www.axxets.ch
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