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Nota: Rendimientos indicativos registrados a las 10:20 (ET)
horas del dia de hoy.

“Defer pleasure until the job
is done.”

John Templeton

Axxets semanal

Estados Unidos

«El ISM manufacturero permanecié en minimos de los
ultimos tres afios; aunque positivamente, la lectura de abril
inesperadamente repuntd. Por su parte, el ISM de servicios
se expandio modestamente en abril.

o Lanomina no agricola se incremento6 en 253k empleos,
rebasando la expectativa de 185k; mientras la tasa de
desempleo bajé a un nuevo minimo de 3.4%.

«La FED incremento en 25pb la tasa de referenciaa 5 — 5.25%
como anticipé el mercado. Las palabras expresadas dentro
del comunicado dieron a entender que la FED podria realizar
una pausa de cara al anuncio de junio. Jerome Powell en su
conferencia de prensa, descarté laimplementacién de recor-
tes por ahora.

«La turbulencia entre bancos regionales nuevamente se
desencadend, después de que el FDIC incauté la operacion
del banco First Republic. JP Morgan posteriormente
anunciaria la adquisicion de los depdsitos del banco y una
mayoria sustancial de sus activos.

o En tanto, el banco regional PacWest comunicé que es-
taba considerando “varias opciones estratégicas”, in-
cluyendo una posible venta.

En la recta final de la temporada de reportes trimestrales,
con un 86% de avance, sobresale que el 74% de la muestra
ha reportado mejores utilidades a las proyectadas. Bajo este
contexto, las utilidades registran una caida de 2.4% afio a
afo (vs.-7% estimado al inicio de la temporada).

Europa

+En linea con lo previsto, la inflacion acelerd ligeramente en
abril a una tasa anual de 7% (vs. 6.9% en marzo). Por su
parte, la inflacion subyacente (core) disminuyé marginal-
mente a 5.6%.

*La tasa de desempleo en la eurozona cayé a un minimo
histérico de 6.5% en marzo.

« Como se esperaba, el BCE aplico un alza de 25pb a su tasa
de referencia, llevandola a 3.25%. Este movimiento, represen-
t6 el menor incremento desde que comenzd el ciclo de alzas.
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Asia
Japon

* El sentimiento del consumidor repunté en abril, confirmando
la tendencia alcista que inicié desde diciembre del afo pasa-
do.

*La actividad manufacturera se contrajo por sexto mes
consecutivo en abril; sin embargo, la ultima cifra brind6 s
efales de una posible estabilizacion.

China

« EI PMI manufacturero inesperadamente se contrajo en abril
y registré una lectura mas débil en comparacion con marzo.

*En Hong Kong, las ventas minoristas (retail) repuntaron
40.9% anual en marzo, a medida que el gasto de los consu-
midores y visitantes continu6 mejorando, aunque la baja
base de comparacion también contribuyo.

Ameérica Latina
Argentina

*De acuerdo con cifras locales, las rentas registraron un
aumento mensual de 10.1% en abril. Incremento no observa-
do desde 2012 en la Ciudad de Buenos Aires. Con este dato,
las rentas acumulan un aumento de 38.4% en lo que va del
afno.

Brasil

* Por sexta reunidn consecutiva, el Banco Central mantuvo sin
cambios la tasa de referencia Selic en 13.75%. Adicional-
mente, reiterd su compromiso de llevar la inflacién a su
objetivo y descarto recortes en el corto plazo.

Meéxico

- Las remesas contabilizaron US$13.95bn en el 1723 (+11.4%
anual), no obstante, observaron una desaceleracién desde el
maximo de USS$15.53 en el 4T22.

+ Analistas encuestados por el Banco de México, incremen-
taron ligeramente su proyeccion de crecimiento para la
economia de este afio a 1.6% (vs. 1.4% anterior) y rebajaron
su proyeccion de inflacion a 5.11% (vs. 5.3% anterior).
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Eventos Importantes en las proximas semanas

« En China se publicaran cifras de exportaciones 5/8
+ En Estados Unidos, se dard a conocer la inflacion de abril 5/10

En pocas palabras...
FED: “Alza en linea que podria representar una pausa hacia adelante”

En linea con lo previsto por el mercado y de forma unanime, la FED increment¢ la tasa de referencia en 25pb a 5
— 5.25%. Este movimiento, represento el décimo aumento desde marzo de 2022 e implico su nivel mas alto desde
septiembre de 2007.

Al interior del comunicado, sobresalié que el Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC en inglés) reiterd que “se-
guira de cerca la informacion entrante y evaluara las implicaciones para la politica monetaria”. Esta frase contrasto
con las palabras expresadas en el comunicado de marzo, porque omitio una linea que hacia mencion a que el
Comité “anticipa que puede ser apropiado reafirmar algunas politicas adicionales (es decir, mas alzas a la tasa de
referencia)’. Este mensaje de cierta forma podria estar insinuando una posible pausa al ciclo mas agresivo de alza
en tasas de interés desde 1980. Bajo este contexto, el Comité expreso que permanece muy atento a los riesgos
de inflacion, por lo que esta comprometido a regresarla a su objetivo de 2 por ciento.

Adicionalmente, el comunicado apuntd hacia una postura mas dependiente de los datos que vayan emergien-
do, al expresar que “al evaluar la postura apropiada de la politica monetaria, el Comité continuara monitoreando
las implicaciones de la informacion entrante para el panorama econémico’. Por lo tanto, estaria preparado para
ajustar la postura de la politica monetaria segun corresponda si surgen riesgos que podrian impedir el logro de
los objetivos. Las evaluaciones tendran en cuenta una amplia gama de informacion, incluidas las lecturas sobre
las condiciones del mercado laboral, las presiones inflacionarias y las expectativas de inflacion, y la evolucion
financiera local e internacional.

Finalmente, en medio de la turbulencia que atraviesa el sistema bancario, nuevamente el comunicado destaco
que el sector es solido y resiliente, aunque es probable que las condiciones crediticias mas estrictas pesen sobre
la actividad economica, el empleo y la inflacion; en donde el alcance de estos efectos sigue siendo incierto.

Durante su conferencia de prensa, Jerome Powell, anticipd un crecimiento modesto para la economiay no una re-

cesion. También, ratifico que el proceso de reduccion en la inflacion tiene un largo camino por recorrer y descarto
la implementacion de recortes a la tasa por ahora.

Tasa de Fondos Federales
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Divisas

Precio Cambio 5D % Cierre 5D

EUR/USD 110
USD/ARS 22615
USD/BRL 496
USD/MXN 17.80
USD/COP 456368
USD/CHF 0.89
GBP/USD 126
USD/IPY 134.81
USD/RUB 7727
USD/CNY 6.91

Fuente: Bloomberg
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Recursos Naturales

Commodity Precio Cambio Semanal % YTD % Max 52 Semanas Min 52 Semanas Unidad
Aluminio 228325 -1.68 -2.82 2,987.50 2,080.00 Tonelada
"Cobre 388.40 0.36 1.93 457.70 315.00 Libra
Oro 2,012.70 0.68 10.21 2,085.40 1,613.00 Onza Troy
Plata 2527 1.06 510 2624 17.32 Onza Troy
"Crudo {Brent) 75.63 -4.92 -11.97 12528 70.12 Barril
Crudo {(WTI) 71.71 -6.60 -10.65 123.68 63.64 Barril
Gasolina 239.83 -6.97 -2.49 43260 202.04  Galon
"Gas Natural 214 -1.08 -52.11 10.03 194 MMBTU

Fuente: Bloomberg

Glosario

Coadigo de Divisas

Divisas
ARS Peso argentino  HKD Délar de Hong Kong
AUD Délar australiano JPY Yen japonés
BRL Real brasilefio MXN Peso mexicano
CAD Délar 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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Descripcion Descripcion
bbl barril IMF Fondo Monetario Internacional
BoE Banco de Inglaterra Latam Latinoamérica
BoJ Banco de Japon Libor Tasa de oferta interbancaria de Londres
pb Puntos basicos m b/d Millones de barriles diarios
Una medicion de la masa monetaria que incluye
, todo el dinero fisico, como los billetes y monedas,
BRICS Brasil, Rusia, China, India, Sud Africa M1 asi como los depdsitos a la vista, las cuentas cor-
rientes y cuentas de ordenes de disposicion nego-
ciables
Una medicion de la masa monetaria que incluye el
dinero en efectivo y los depdsitos corrientes (M1)
DCF Flujo de caja descontado M2 asi como los depdsitos de ahorro, los fondos co-
munes de inversion monetarios y otros depositos a
plazo
Una medicion de la masa monetaria que incluye el
DM Mercado desarrollado M3 M2 y Ips depdsitos a muy largo plazo, los fondos in-
stitucionales monetarios, los acuerdos de recompra
a corto plazo y otros activos liquidos mayores
EBIT- i i impu-
Beneficio a“@ (.j,e mterese; 'MPU™" maA Fusiones y adquisiciones
DA estos, depreciacion y amortizacion
ECB Banco Central Europeo MoM Intermensual
EEMEA Eurppa del Este, Oriente Medio y P/B Precio/Valor contable
Africa
EM Mercado emergente P/E Ratio precio/utilidad
EMEA  Europa, Oriente Medio y Africa PBoC Banco Popular de China
EPS Beneficio por accion PMI indice de Responsables de Compras
ETF Fondos cotizados PPP Paridad de poder adquisitivo
FCF Free cash flow QE Relajacién cuantitativa
Fed Reserva Federal de Estados Unidos QoQ Intertrimestral
FFO Fondos generados por operaciones REIT Fondo de inversion inmobiliaria
Fomc Comite de Operaciones de Mercado  pog Rendimiento de los recursos propios
Abierto
FX Divisas ROIC Rendimiento sobre el capital invertido
G10 El Grupo de los Diez RRR Ratio de reservas obligatorias
G3 El Grupo de los Tres VIX indice de volatilidad
GDP Producto Interior Bruto WTI Barril tipo "West Texas Intermediate”
HC Divisa segura YoY Interanual
HY High yield (alta rentabilidad) YTD Que va del afio
IG Investment grade (grado de inver-

sién)
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DISCLAIMER

DISCLAIMER: Axxets Management (Schweiz) AG is an External Asset Manager, member of the Swiss Asset Managers Association
(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 re-
quirements. 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 quarantee of future results and no representation 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 analysis 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 cateqories, 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.

For more information please visit www.axxets.ch

Axxets semanal ﬁ@% |7



