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“The world is full of foolish gamblers and
they will not do as well as the patient
investors.”.

Charlie Munger
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Estados Unidos

* Fue una semana corta para los mercados, destacando que el
presidente Trump pospuso hasta el 9 de julio la imposicion
de aranceles del 50% a la Unién Europea, mientras contintdan
las negociaciones con la region.

o Untribunal de comercio bloqued la mayoria de los aran-
celes globales impuestos por la administracion Trump;
sin embargo, una corte federal de apelaciones suspen-
di6 temporalmente dicha decision, restableciendo nue-
vamente los aranceles.

*La confianza del consumidor repunté sustancialmente en
mayo, luego de haber un tocado un minimo de cinco afios en
abril, ante la perspectiva de un mejor panorama econdémico y
laboral.

o La segunda revision del PIB del 1T25 mostré una con-
traccion anualizada de 0.2%, ligeramente mejor a la esti-
macion inicial. El crecimiento del gasto de los consumi-
dores fue revisado a la baja, con un crecimiento de 1.2%
desde 1.8%.

+ Las minutas de la Fed resaltaron que la incertidumbre sobre
las perspectivas econémicas habia aumentado aun mas, lo
que hace apropiado adoptar un enfoque cauteloso hasta que
los efectos econémicos netos del conjunto de cambios en
las politicas gubernamentales sean mas claros.

Europa

* El sentimiento del consumidor en Alemania, mejor6 ligera-
mente en su lectura adelantada de junio debido a mejores
expectativas sobre los ingresos.

o No obstante, la Camara de Comercio e Industria del
pais pronosticé que la economia podria bajar 0.3% este
ano, acumulando tres afios seguidos en contraccion.

+ La siguiente semana, habra anuncio del BCE y se espera una
reduccién de 25 puntos base a la tasa de referencia.
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Asia
Japon

* La inflacion del sector de servicios avanz6 3.1% anual en a
bril. No obstante, una encuesta tomada en dias recientes,
sefialé que el Banco Central podria dejar sin cambios las
tasas de interés hasta septiembre, en donde algunos analis-
tas estiman incrementos hacia finales de afo.

*En un contexto de presiones fiscales, el gobierno coloco
aproximadamente 500 mil millones de yenes (3.46 mil millo-
nes de délares) en bonos a 40 afos, registrando la demanda
mas baja desde la subasta de julio del afio pasado.

China

*Las utilidades de empresas industriales repuntaron 1.4%
anual en abril, desde el 0.8% en el mes previo.

Ameérica Latina
Argentina

+Con una tasa cupén de 29.5% y una demanda récord, el
gobierno emitié un bono en pesos para inversionistas inter-
nacionales a 2030 tras 7 afios fuera del mercado.

Brasil

*La inflacion de la primera quincena de mayo bajé a 5.4%,
ubicandose por debajo de las expectativas del 5.49%. Lo
anterior alimenté las expectativas de que el Banco Central
podria poner una pausa a su ciclo de alzas en las tasas de
interés, mientras mantiene una politica monetaria restrictiva.

* El costo promedio de la emision de deuda interna aumento al
nivel mas alto en mas de ocho afos. En abril, dicho costo
alcanzo el 13.05%, frente al 12.61 % registrado el mes ante-

rior.

México

«Las exportaciones desaceleraron su crecimiento a 5.8%
anual en abril, afectadas por la baja en las exportaciones
automotrices. No obstante, el avance en el resto de las
manufacturas permitié amortiguar la caida. Las ventas al
exterior de la industria automotriz cayeron 7.1 %, y las expor-
taciones hacia Estados Unidos disminuyeron 8% anual.

* El secretario de Economia anuncio6 que la revision y negocia-
ciones formales del T-MEC comenzaran a finales de
septiembre y principios de octubre, y resalté que esta previs-
to que el tratado continue.

* El Banco de México recorté su prondstico de crecimiento
para este afio a 0.1%, desde un estimado previo de 0.6%,
debido a la incertidumbre que representa la nueva politica
comercial de la administracion del presidente Trump.
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Eventos Importantes en las proximas semanas

« En Estados Unidos, se conocera el ISM de manufactura 06/01
« En Estados Unidos, se publicaran datos del empleo 06/06

En pocas palabras...

¢Vender en mayo y marcharse?

Este viejo dicho bursatil suele resurgir cerca del Memorial Day, sugiriendo reducir la exposicion a renta variable du-
rante un periodo estacionalmente mas débil. Sin embargo, la historia no respalda del todo esa narrativa. En la ultima
década, el S&P 500 ha promediado un rendimiento de +3.9% entre Memorial Day (26 de mayo) y Labor Day (1 de
septiembre), cerrando al alza el 80% del tiempo. Aun asi, el verano no esta exento de riesgos. Factores como las ten-
siones comerciales, las revisiones a la baja en estimados de utilidades y el reciente repunte en tasas podrian ejercer
presion sobre el animo de los inversionistas. Por ejemplo:

* Impacto rezagado de los aranceles: Aunque el crecimiento econémico ha mostrado resiliencia, se espera
gue se modere en el segundo semestre, a medida que los aranceles comiencen a afectar mas claramente
el consumo y la inversion.

« Utilidades corporativas: El 1T25 sorprendié positivamente. No obstante, los reportes corporativos aun no
reflejan por completo el nuevo entorno comercial. Las estimaciones de utilidades por accién (EPS) para todo

el afo han comenzado a ajustarse, aunque aun parecen optimistas, con un crecimiento anual proyectado
del +10%.

* Repunte en tasas largas: Con el rendimiento del bono del Tesoro a 10 afios superando el nivel de 4.5%,
aumentan los riesgos para las valuaciones del mercado y para sectores sensibles como el inmobiliario.

En la ultima década, el S&P 500 ha registrado una caida promedio de aproximada-
mente 7% en algin momento durante estos meses (mayo — septiembre)

Fuente: Raymond James
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Divisas

Precio Cambio5D % Cierre 5D YTD % Max 52 Semanas mMin 52 Semanas
EUR/USD 1.13 -0.25 1.14 9.46 1.16 1.01
USD/ARS 1188.10 -4.48 1132.03 -13.01 1206.42 894,25
USD/BRL 5.71 -1.18 5.65 8.10 £.32 Thil)
USD/MXN 159.35 -0.56 19.24 7.64 21.29 16.92
usbfcop 4148.18 0.10 4150.895 6.25 4566.00 3844.77
USD/CHF 0.82 -0.21 0.82 10.28 0.92 0.80
GBPfUSD 1.35 -0.52 1.35 Tk 1.36 1.21
uUsD/IPY 143.86 -0.90 142.56 9.28 161.95 138.58
USD/CNY 7.20 -0.27 7.18 1.37 7.35 7.01

Fuente: Bloomberg

10Y Goverment Bond Yields

Yield YTD{bp) 52 Week High 52 Week Low
Reference Rates
Fed Funds Rate 433 0o 5.93 433
SOFR 3M 433 2 535 421
North America
us 440 -17 481 3.60
Canada SRl -2 3.75 2.77
LatAm
Argentina (ARS) 1097 6 38.72 6954
Brazil (BRL) 13.97 -120 15.26 11.38
Colombia (COP) 12.38 b2 1262 980
Mexico (MXHN) 933 -110 10.49 9.04
Europe
France (EUR) 318 -2 363 278
Germany (EUR) 202 15 294 201
Italy (EUR) 350 -3 418 316
Spain (EUR) 311 S 355 2.73
Swiss (CHF) 0.27 -6 097 018
England (GBP) 465 o 492 a7

Fuente: Bloomberg
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Recursos Naturales

Commodity Precio Cambio Semanal % hMax52 Semanas Min52 Semanas Unidad
Aluminio 2,445.60 -0.80 -3.58 2,741.%4 2,162.00 Tonelada
Cobre 465.40 0.12 15.58 527.70 392.10 Libra
Oro 3,270.90 -0.73 23.85 3,485.60 2,285.40 OnzaTroy
Plata 33.04 -0.02 12,99 35.50 26,51 OnzaTroy
Crudo (Brent) £3.78 -1.54 -14.55 87.95 58.40 Barril
Crudo (WTI) 60.25 -1.55 -15.99 84.52 55.12 Barril
Gasolina 204.56 -4.02 2.20 262,17 185.45  Galon
Gas Natural 3.49 7.22 -3.99 4.90 1.86 MMBTU

Fuente: Bloomberg
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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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