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“The real key to making money in stocks is
not to get scared out of them”

Peter Lynch

Axxets semanal

Estados Unidos

+ Esta semana los mercados reaccionaron principalmente a
eventos economicos. El indice ISM de manufactura se
contrajo en agosto por quinto mes consecutivo, evidencian
do una aceleracion en el deterioro de nuevas ordenes y
produccion.

*Empleo: Las aperturas de trabajo (JOLTS) alcanzaron los
7.67 millones en julio, la cifra mas baja desde principios de
2021. Por otro lado, la némina no agricola de agosto registré
142,000 nuevos empleos (frente alos 161,000 previstos) y la
tasa de desempleo se mantuvo en 4.2%. Los salarios
aumentaron un 0.4% mensual y un 3.8% anual, superando
las expectativas de 0.3% y 3.7%, respectivamente.

« El presidente de la Fed de Atlanta, Rafael Bostic, opiné que el
mandato dual del Banco Central (pleno empleo y control de
la inflacién) estd en un mejor equilibrio desde 2021. Sin
embargo, sefald que aun no esta convecido de que se haya
logrado una victoria definitiva sobre la inflacion.

Europa

* En la zona euro, la actividad manufacturera se mantuvo en
contraccion en agosto, sugiriendo que la recuperacion
podria estar perdiendo impulso. Destaca la debilidad en los
nuevos pedidos, tanto a nivel nacional como internacional.

* El sector de servicios en Alemania experimentd una desace-
leracion en su ritmo de expansion por tercer mes consecu-
tivo, evidenciando la debilidad econdmica que enfrenta el
pais.

+ En agosto, las ventas totales en el Reino Unido crecieron un
1% en comparacion con el afio anterior, lo que representa
una desaceleracion frente al aumento del 4.1% registrado el

ano pasado. Las ventas de alimentos experimentaron un
incremento del 2.9% anual, mientras que las de productos
no alimentarios disminuyeron un 1.7%. El sector manufactu-
rero crecio a su ritmo mas acelerado en mas de dos afos
durante el mismo mes.
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Asia
Japon

* En agosto, la actividad manufacturera del pais disminuy6 a
un ritmo mas moderado debido a la recuperacion en la
produccion y en los nuevos pedidos. Se destaco que la
produccion alcanzé su nivel mas alto desde mayo de 2022

* El gobernador del Banco de Japon, Kazuo Ueda, reafirmo
gue el Banco Central continuara incrementando las tasas de
interés si la economia y la inflacion evolucionan segun sus
expectativas.

China

* El sector manufacturero cay6 a un minimo de seis meses en
agosto y sumo cuatro meses con lecturas negativas.

Ameérica Latina
Argentina

- El gobierno revelé un compromiso de US $1 mil millones con
BID Invest, la entidad de inversion del Banco Interamericano
de Desarrollo (BID) que otorga préstamos directos a
empresas. Este financiamiento se utilizara para fomentar el
crecimiento del sector privado.

Brasil

* En el segundo trimestre, la economia super6 las expectati-
vas al crecer un 1.4%, en comparaciéon con el 1% del
trimestre anterior y la prevision del mercado de 0.9%. Este
resultado positivo se atribuye al desempefio de los sectores
industrial y de servicios.

México

« En julio se recibieron US$5,614 millones en remesas, lo que
representd una disminucion anual del 1%. Este descenso en
los flujos por remesas ha ocurrido por tercera vez en el aio.
En el acumulado anual, las remesas suman un total de
US$36,940 millones.

*Por quinto mes consecutivo, el consenso de analistas ha
reducido su prevision de crecimiento econémico para este
ano, ajustandola a un 1.6% desde el 1.8%. Esta revision a la
baja se debe principalmente a la incertidumbre politica
interna y a la inseguridad publica.

«El Congreso aprobo la reforma constitucional al Poder
Judicial, que ahora pasara a ser revisada por el Senado. La
principal modificacion propone que todos los jueces,
magistrados y ministros de la Suprema Corte sean elegidos
mediante voto popular.



Eventos Importantes en las proximas semanas

« En Estados Unidos, se conocerad la inflacion 09/11
» Anuncio de politica monetaria del BCE 09/12

En pocas palabras...
Claves para entender lo que nos dejoé el mercado durante el verano

Agosto present6 una montafa rusa en los mercados, con una correccion inicial seguida de una rapida recuperacion.
Sin embargo, detras de esta volatilidad se encuentran sefiales importantes que debemos considerar:

Soft landing en el horizonte:
. La economia sigue mostrando resiliencia, especialmente en lo que se refiere a la confianza del con-
sumidor. Por lo tanto, un aterrizaje suave sigue siendo el escenario a considerar. La ultima revision del
PIB del 2T24 arrojo un crecimiento del 3% anualizado.

La Fed se prepara para recortar tasas:
. Con la inflacién desacelerandose y el mercado laboral enfriandose, es probable que la Fed reduzca
las tasas de interés en 25 puntos basicos en su proxima reunién del 16 de septiembre.

Ganancias corporativas sélidas, pero con desafios:

. Las empresas del S&P 500 reportaron buenas ganancias en el segundo trimestre (+8% interanual),
con un crecimiento interesante mas alla de la “Mag 7" (+4.6% interanual excluyendo este bloque de
empresas) por primera vez en cinco trimestres. Sin embargo, las perspectivas para los resultados del
3T24 se han moderado.

Volatilidad a la vista:
. La estacionalidad negativa que suele presentarse durante septiembre, la incertidumbre econémicay
geopolitica en Medio Oriente, asi como las proximas elecciones presidenciales en Estados Unidos,
podrian generar mayor volatilidad a muy corto plazo.

¢Como puedes navegar este entorno volatil? Mantener una estrategia de inversion a largo plazo es fundamental
para hacer frente a los altibajos que suelen presentarse en los mercados.

Panorama de encuestas para las proximas elecciones de EE. UU.
Harris
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Divisas

| | Cambio5D | Cierre | | |
| Precio | |  YID% | Max52Semanas | Min 52 Semanas

Fuente: Bloomberg

10Y Goverment Bond Yields

| | Max52 |
| Yield | YTD(BP) | Semanas | Min 52 Semanas |

Reference

Suiza (CHF) 0,49 -22 | 1,23 0,34

Fuente: Bloomberg
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Recursos Naturales

Commodity Precio | Cambio Semanal % | Max 52 Semanas Min 52 Semanas Unidad
Aluminio 2.364,10 -3,29 0,54 2.759,00 2.071,00 Tonelada
Cobre 408,50 -1,51 5,00 519,85 351,95 Libra
Oro 2.509,90 -1,06 21,15 2.538,70 1.809,40 Onza Troy
Plata 28,59 -3,29 18,68 32,50 20,85 Onza Troy
Crudo (Brent) 73,29 -6,99 -4,87 97,69 72,29 Barril
Crudo (WTI) 69,82 -8,02 -2,55 95,03 67,71 Barril
Gasolina 195,64 -12,96 -6,95 285,16 191,41 Galon

Fuente: Bloomberg
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ECHF EFranco suizo EUSD EDéIar estadounidense i
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[Fondo Monetario Internacional

Banco de Inglaterra

T

|Latinoamérica

'Banco de Japén ELibor [Tasa de oferta interbancaria de Londres
'pb éPuntos basicos 'm b/d EMiIIones de barriles diarios
r {Una medicion de la masa monetaria que incluye todo el
! \Brasil, Rusia, China, India, | idinero fisico, como los billetes y monedas, asi como los i
iBRICS | & ' ' M1 i - . . :
! iSud Africa ! /depdsitos a la vista, las cuentas corrientes y cuentas de ;
| ! | ordenes de disposicién negociables !
. EUna medicién de la masa monetaria que incluye el dineroen |
'DCF EFIujo de caja descontado M2 Eefectlvo y los depésitos corrientes (M'I) asi como los dgposﬁos;
; | ! i{de ahorro, los fondos comunes de inversion monetarios y |

i lotros depdsitos a plazo
| {Una medicién de la masa monetaria que incluye el M2 y los
'DM 'Mercado desarrollado EMB Edeposmog a muy largo plazo, los fondos institucionales
i ; | /monetarios, los acuerdos de recompra a corto plazoy otros |

\activos liquidos mayores
, ‘Beneficio antes de
'EBITDA ;ldnteresgs, ‘|r’npuestos, 'M&A \Fusiones y adquisiciones
| /depreciacion y ; 5 |
i lamortizacion | ;
[ECB Banco Central Europeo ‘MoM |Intermensual
Europa del Este, Oriente | .
EEEMEA Medio y Africa iP/B iF’reao/Vanr contable |
EM 'Mercado emergente P/E \Ratio precio/utilidad
EEMEA ég]l;'r';gg’a' Oriente Medio y 'PBoC EBanco Popular de China
EEPS ;rBeneficio por accién E'PMI irl'ndice de Responsables de Compras
ETF 'Fondos cotizados PPP  |Paridad de poder adquisitivo
IFCF [Free cash flow EQE 'Relajacién cuantitativa
fReserva Federal de Estados r .
iFed fUnicIos iQoQ EIntertnmestral
'FFO ;Fondog generados por EREIT 'Fondo de inversién inmobiliaria
5 ‘operaciones : ; |
ErComité de Operaciones de L .
EFOMC ‘Mercado Abierto EROE iRend|m|ento de los recursos propios |
IFX ;Divisas ROIC Rendimiento sobre el capital invertido
'G10 ;rEI Crupo de los Diez 'RRR 'Ratio de reservas obligatorias
503 ?EI Crupo de los Tres IVIX /Indice de volatilidad
EGDP \Producto Interior Bruto 'WTI \Barril tipo "West Texas Intermediate"
HC Divisa segura EYoY Interanual
; High yield (alta ! 5' . |
HY  rentabilidad) YTD  Quevadelafio |
EIG Investment grade (grado

'de inversion)
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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
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