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‘Buy stocks as you would
buy groceries: when they
are on sale.”

Christopher Browne
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Estados Unidos

*La inflacion de mayo subié 0.1% mensual, por debajo del
0.2% esperado, mientras que la tasa anual se ubicé en 2.4%,
en linea con el consenso; la subyacente también sorprendid
con un alza mensual de 0.1% frente al 0.3% previsto. No
obstante, la expectativa del consenso, indica que no habra
recortes de tasas antes de septiembre.

«El Banco Mundial redujo su prondstico de crecimiento
global para 2025 a 2.3%, desde el 2.7% estimado en enero.
Las tensiones comerciales, la incertidumbre politica y el
endeudamiento elevado se destacan como los principales
riesgos.

o ParaEUA estim6 una expansion de 1.4% desde 2.2% an-
teriormente.

* Trump anuncié un acuerdo preliminar con China que incluye
un arancel consolidado de 55% sobre importaciones chinas,
suministro de minerales raros e imanes provenientes del
pais y la reapertura del acceso a estudiantes chinos en
universidades estadounidenses.

* Los precios del petréleo y del oro repuntaron hacia el final de
la semana, después de que se incrementaron las tensiones
en Medio Oriente.

Europa

«En Reino Unido, las exportaciones hacia Estados Unidos
durante abril cayeron un 33% mensual, la contraccion mas
pronunciada desde que se tienen registros en 1997.

*Tras dos afios de contraccion, economistas elevaron su
prevision de crecimiento para Alemania en 2025 a 0.3%
anual, apoyados en el repunte del primer trimestre y el impul-
so de nuevos estimulos fiscales e inversion publica en
infraestructura.

+ La consejera del BCE consideré que la actual tasa de interés
esta “en un buen lugar”, pese a una inflacion en moderacién.
Estim6 que converja hacia el objetivo del 2% a mediano
plazo, y anticip6 una pausa prolongada en los recortes
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Asia
Japon

* El gobierno analiza recomprar bonos a muy largo plazo,
como parte de su estrategia para reducir la presién sobre los
rendimientos y ajustar su perfil de deuda.

China

*Las exportaciones se desaceleraron a un crecimiento del
4.8% anual en mayo. Sobresalio, que las exportaciones a
EE.UU. disminuyeron 34.5% anual.

* El indice de precios al consumidor cay6 0.1% interanual en
mayo, una baja menor a la anticipada por el consenso del
mercado, que proyectaba una contraccion del 0.2%.

Ameérica Latina
Argentina

* El indice de precios al consumidor subi6 1.5% en mayo, su
nivel mas bajo en cinco afios y por debajo del 2% estimado
por analistas, en una nueva sefial de desaceleracion inflacio-
naria; con este resultado, la tasa interanual se redujo a 43.5%
desde 47.3%.

Brasil

*La inflacién mensual en Brasil fue de 0.26% en mayo, por
debajo del 0.33% esperado, mientras que la tasa anual se
ubico en 5.32%, también por debajo del consenso.

« La cifra refuerza la expectativa de una pausa en el ciclo de
incrementos de tasas, aunque la inflacion sigue por encima
del rango objetivo del Banco Central.

México

*La inflacion se ubicé en 4.42% anual durante la segunda
quincena de mayo, por encima del 4.38% esperado por el
mercado y su nivel més alto en cinco meses.

* EI Banco Mundial recorto su proyeccion de crecimiento para
2025 a 0.2%, desde un estimado previo de 1.5%, en su actua-
lizacion semestral de perspectivas globales.

* La industria automotriz registré una nueva contraccion en
mayo, con la produccion cayendo 2% anual y las exportacio-
nes 2.9% anual, sin lograr recuperarse tras el impacto arance-
lario.
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Eventos Importantes en las proximas semanas

« En Estados Unidos, habra anuncio de la Fed 06/18
*En Estados Unidos, se conmemorara el Dia de la Liberacion (mercado cerrado) 06/19

En pocas palabras...

La inflacion fue menor a lo previsto, aunque el mercado auin no anticipa cambios en
tasas.

Inflacion de mayo: variacién moderada. El reporte de inflacion en EE. UU. mostro cifras mejores a lo previsto. El indice
de precios al consumidor (CPI) subié 0.1% mensual y 2.4% anual, en linea con el consenso. La inflacién subyacente
(core CPI) avanzé solo 0.1%, dejando su tasa anual en 2.8%, ambas cifras por debajo de lo estimado.

Se observaron caidas relevantes en gasolina, autos y ropa, mientras que los servicios como vivienda y seguros conti-
nuaron con ajustes moderados. Aunque los avances son claros, la Fed sigue sin dar sefiales de un recorte inminente.

Implicaciones para el mercado:
El mercado aun descuenta que el primer recorte llegara en septiembre, mientras se evalla el efecto de los aranceles
y una economia que muestra sefiales de desaceleracion.

La inflacion anual ha bajado de 3.3% a 2.4% entre mayo de 2024 y mayo de 2025,
marcando una desaceleracion en los ultimos meses.

Chart 2. 12-month percent change in CPI for All Urban Consumers (CPI-U), not seasonally adjusted, May 2024 - May 2025
Percent change
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Divisas

Precio Cambio5D % Cierre 5D YTD % hMax 52 Semanas RMin 52 Semanas
EUR/USD 1.15 1.26 1.14 11.46 1.16 1.01
USD/ARS 1188.25 -0.43 1184.91 -13.36 1206.42 902.00
USD/BRL Tl 0.07 5.56 11.18 6.32 5.35
USD/MXN 18.95 0.63 19.11 9.66 21.29 17.61
usbfcop 4137.18 -0.54  4115.38 6.48 4566.00 3915.75
USD/CHF 0.81 1.29 0.82 11.78 0.92 0.80
GBPfUSD 1.36 0.21 1.35 8.31 1.36 1.21
usb/ipy 144,18 0.48 144,85 9.05 161.95 139.58
USD/CNY 7.18 0.16 7.19 1.65 7.35 7.01

Fuente: Bloomberg

10Y Goverment Bond Yields

YTD({bp) 52 Week High 52 Week Low

Reference Rates

Fed Funds Rate 4.33 0.0 5.33 433
SOFR 3M 4.32 1 5.35 4.21
North America

us 441 -16 481 3.60
Canada 3.37 14 3.64 2.77
LatAm

Argentina (ARS) 11.07 15 38.72 £9.54
Brazil (BRL) 13.99 -117 15.26 11.38
Colombia (COP) 12.78 92 12.78 9.80
Mexico (MXN) 9.31 -112 10.49 9.04
Europe

France (EUR) 3.24 S 3.63 2.78
Germany (EUR) 252 15 2.94 2.01
Italy (EUR) 3.47 -5 414 3.16
Spain (EUR) 3.15 g 3.55 2.73
Swiss (CHF) 0.28 -4 0.54 0.18
England (GBP) 454 -3 492 3.73

Fuente: Bloomberg
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Recursos Naturales

Commodity Precio Cambio Semanal % hMax 52 Semanas Min 52 Semanas Unidad
Aluminio 2,520,987 1.93 -0.61 2,740.00 2,162.00 Tonelada
Cobre 478,80 -1.22 18.94 527.70 352,10 Libra
Oro 3,426,70 3.13 29,75 3,485.60 2,296.20 OnzaTroy
Plata 36.20 0.15 23.78 37.03 26.51 OnzaTroy
Crudo {(Brent) 74.19 11.61 -0.60 87.95 58.40 Barril
Crudo (WTI) 72,90 12.88 1.65 84.52 55.12 Barril
Gasolina 224,06 7.89 11.95 262,17 185.45 Galon
Gas Natural 3.55 -6.16 -2.26 4,90 1.86 MMBTU

Fuente: Bloomberg
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EPeso argentino iDéIar de Hong Kong

iDéIar australiano JPY 'Yen japonés

EBRL EReaI brasileno iMXN irPeso mexicano :
ECAD E'Délar canadiense ERUB ERublo ruso 5
ECHF EFranco suizo EUSD EDéIar estadounidense i
ECNY E{Yuan chino EMXN EPeso mexicano ;
ECOP ErPeso colombiano ?RUB ERublo ruso é
;EUR EEuro ETHB EBaht tailandés E
EGBP érLibra esterlina ;rUSD irDéIar estadounidense 5
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Descripcién

lbarril

iDescripcién
iFondo Monetario Internacional

Banco de Inglaterra

i : ..
'Latinoamérica

: i
i ol ;rBa nco de Japdén ITasa de oferta interbancaria de Londres i
ipb i'Pu ntos basicos i'm b/d ;rMiIIones de barriles diarios i
é E E irUna medicién de la masa monetaria que incluye todo el E
EBRICS Brasil, Rusia, China, India, EM1 idinero fisico, como los billetes y monedas, asi como los E
i Sud Africa i 'depésitos a la vista, las cuentas corrientes y cuentas de i
E [ ; |6rdenes de disposicién negociables ;
E :r :r E'Una medicién de la masa monetaria que incluye el dinero en E
E . . i lefectivo y los depésitos corrientes (M1) asi como los depc’)sitosi
EDCF ;FIL”O de caja descontado EMZ ide ahorro, los fondos comunes de inversién monetarios y ;
; i i lotros depésitos a plazo i
E ir ir {Una medicién de la masa monetaria que incluye el M2 y los i
E ; ; idepédsitos a muy largo plazo, los fondos institucionales ;
;DM iMercado desarrollado EM3 imoneta rios, los acuerdos de recompra a corto plazoy otros |
; i i |activos liquidos mayores i
i E'Beneficio antes de i f i
| lintereses, impuestos, i E . - |
'EBITDA Edepreciacic’)npy EM&A iFusiones y adquisiciones E
i éamortizacic’m é i é
EECB ;rBa nco Central Europeo ;rMoM lIntermensual i
[EEMEA Eaiﬁizaycﬁi_iiite’ Oriente P/B iPrecioNanr contable E
EEM irMercado emergente ErPIE |Ratio precio/utilidad i
EEMEA E,E?rggsa, Oriente Medioy PBoC iBa nco Popular de China i
EEPS Beneficio por accién PMI irl'ndice de Responsables de Compras E
[ETF {Fondos cotizados ;rPPP E'Paridad de poder adquisitivo E
IFCF {Free cash flow {QE E'Relajacic')n cuantitativa E
I i T 14 ]
! |Reserva Federal de Estados | | . |
iFed 'Unidos QoQ /Intertrimestral !
|FFO igggfac::sic?:er;erados por EREIT EFondo de inversién inmobiliaria i
EFOMC i&%ﬁ';igiggi?mones de ROE [Rendimiento de los recursos propios i
EFX E'Divisas E'ROIC ERendimiento sobre el capital invertido i
EG‘IO [El Grupo de los Diez RRR irRatio de reservas obligatorias E
§G3 [El Grupo de los Tres VIX ir'ndice de volatilidad E
IGDP {Prod ucto Interior Bruto ;rW'TI E'Ba rril tipo "West Texas Intermediate” i
IHC {Divisa segura ErYoY E'Interanual i
E High yield (alta | ; i i
EHY irentabilidad) EYTD EQue va del afio E
EIG Investment grade (grado | Er i

ide inversién)
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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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