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‘I have learned that the great opportunities
are the places that have been neglected,
where other people are not looking.”

John Templeton
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Estados Unidos

« El presidente Trump anuncié un alto al fuego entre Irdn e
Israel. Previamente, Estados Unidos se habia unido a los
ataques contra las capacidades nucleares de Iran mediante
bombardeos aéreos sobre las instalaciones de Fordow,
Natanz e Isfahan. En este contexto, los precios del petréleo
disminuyeron sustancialmente.

* La vicepresidenta de la Fed, Michelle Bowman, expreso que
favoreceria un recorte a la tasa de referencia en julio,
siempre que las presiones inflacionarias se mantengan
contenidas. De igual forma, Christopher Waller sefialé recien-
temente que la Fed podria considerar un recorte el proximo
mes.

o No obstante, Jerome Powell reiteré ante el Congreso
qgue el Comité podria mantener las tasas sin cambios
hasta tener una mejor comprensién del impacto que
tendran los aranceles en los precios.

+ La confianza del consumidor retrocedié inesperadamente en
junio, reflejando preocupaciones sobre las perspectivas de la
economia, el mercado laboral y las finanzas personales.

o EIPIB del 1725 se contrajo 0.5% anualizado, una caida
mayor en comparacion con la revision anterior. Lo ante-
rior fue resultado de revisiones a la baja en el gasto de
los consumidores y las exportaciones.

Europa

*La actividad econémica de la zona euro se estancd por
segundo mes consecutivo en junio, con una expansion
minima, donde el sector servicios mostré solo una leve
mejoria, al igual que el sector manufacturero.

o Particularmente, la actividad empresarial en Alemania
volvid a crecer en junio, impulsada por un sector ma-
nufacturero en recuperacion que registré su mayor au-
mento de nuevos pedidos en mas de tres afos.

* El PMI compuesto, que abarca los sectores manufacturero
y de servicios del Reino Unido, se expandié moderadamente
en junio, impulsado por el crecimiento de nuevos pedidos por
primera vez en lo que va del afio. Sin embargo, se destacé
que las empresas recortaron empleos a un ritmo mas acele-
rado.
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S&P 500

ruente: Bloomberg
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Asia
Japon

*La actividad manufacturera retomo el crecimiento durante
junio, después de casi un ano en contraccion. Entre los subin-
dices, la produccidn fabril y los inventarios de compras repun-
taron; no obstante, los nuevos pedidos, incluidos los del ex-
tranjero, continuaron disminuyendo.

China

« Citi Bank elevo su prevision de crecimiento para China en
2025 del 4.7% al 5%, en linea con el objetivo del gobierno,
impulsado por un sélido crecimiento en la primera mitad del
ano y exportaciones resilientes. Ademas, estimé la imple-
mentacion de estimulos por 500 mil millones de yuanes
adicionales (equivalentes a 69.8 mil millones de délares).

Ameérica Latina
Argentina

* La produccién industrial crecié 3% anual en mayo, apoyada
por el buen desempefio de la industria automotriz y de
minerales no metalicos. En el acumulado a mayo, la produ-
ccion industrial avanzo 2.7%.

Brasil

* El Banco Central expreso6 en sus minutas que gran parte del
impacto de su ciclo restrictivo aun esta por sentirse en la
economia, razon por la cual ahora prevé una pausa en el alza
de tasas para evaluar dichos efectos. Desde septiembre, la
tasa de interés de referencia Selic ha aumentado en 450
puntos base.

o Por otro lado, proyecté que la inflacién se mantendra
cerca de la meta oficial hacia finales de 2027.

México

« El Banco de México recorté en 50 pb la tasa de referencia a
8%, en linea con lo previsto. La decision represent6 el octavo
recorte consecutivo de tasas.

* El gobierno emitié deuda por un total de 6,800 millones de
ddlares, con vencimientos en 2032 y 2038. También refinan-
ci6 2,500 millones de dolares mediante el intercambio de
bonos con vencimiento entre 2027 y 2031. Esta operacion
permitié reducir en 15% el monto de deuda denominada en
dolares con vencimientos entre 2027y 2031.

* La inflacion repuntd en la primera quincena de junio, alcan-
zando una tasa anual de 4.51%, practicamente en linea con
lo previsto. No obstante, se mantiene por encima del rango
objetivo del Banco de México.
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Eventos Importantes en las proximas semanas

« En Estados Unidos, se publicara el ISM de manufactura 07/01
« En Estados Unidos, los mercados no tendra operacion por el Dia de la Independencia 07/04

En pocas palabras...
Escalada en Iran: posibles efectos sobre precios y mercados

A pesar del acuerdo de alto al fuego alcanzado recientemente entre Israel e Iran, Estados Unidos bombarde¢ insta-
laciones nucleares iranies en los ultimos dias, lo que intensificé las tensiones en Medio Oriente. Iran respondié con
advertencias sobre posibles represalias, incluida la posibilidad de cerrar el Estrecho de Ormuz, una via clave para el
transporte de crudo.

¢Qué podria pasar?

* Impacto limitado inmediato: Iran representa apenas el 3% de la produccion global, y exporta la mitad. Un
bloqueo de Ormuz parece poco probable, ya que afectaria sus propios intereses comerciales.

* Reservas estratégicas disponibles: Los paises OCDE cuentan con 1,200 millones de barriles para hacer
frente a interrupciones temporales.

+ Mercado con sobreoferta: La demanda global creceria menos de 1% en 2025, mientras la oferta podria
triplicar ese ritmo. Factores como los nuevos yacimientos en Brasil y Noruega, asi como el fin de recortes
de la OPEP+, apoyan esta vision.

La exposicioén directa a Iran e Israel de las empresas del S&P 500 es minima. A corto plazo, la reaccién del mercado

dependera mas del sentimiento que de los fundamentos. Sin embargo, es dificil descartar nuevos eventos de volati-
lidad, dado que la regién histéricamente ha operado bajo un entorno de tensién constante.

En los altimos 30 aios, los mercados han demostrado resiliencia, con el S&P 500
registrando un aumento promedio cercano al 8% en los 12 meses posteriores a even-
tos geopoliticos similares.

Fuente: Raymond James
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Divisas

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

Chenter Rlnnmbera
ruente: bloomoberg

10Y Goverment Bond Yields

Yield YTD(BP) Max52Semanas Min 52 Semanas
Reference Rates
Fed Funds Rate 4.33 0.0 5.33 4.33
SOFR 3M 4.30 -1 5.33 4,21
Norte America
us 4.27 -29 4.81 3.60
Canada 3.34 11 3.64 2.77
Latin America
Argentina (ARS) 11.04 12 38.72 69.54
Brasil (BRL) 13.87 -130 15.26 11.38
Colombia (COP) 12.25 39 12.78 9.80
Mexico (MXN) 9.37 -107 10.49 9.04
Europa
Francia (EUR) 3.28 9 3.63 2.78
Alemania (EUR) 2.60 24 2.94 2.01
Italia (EUR) 3.49 -3 4.14 3.16
Espaiia (EUR) 3.24 18 3.55 2.73
Suiza (CHF) 0.47 15 0.84 0.18
Inglaterra (GBP) 4.51 -6 4.92 3.73

Fuente: Bloomberg
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Recursos Naturales

Commodity Precio
Aluminio 2,583.90
Cobre 500.85
Oro 3,279.40
Plata 35.96
Crudo (Brent) 68.18
Crudo (WTI) 65.88
Gasolina 208.60
Gas Natural 3.68

Fuente: Bloomberg
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Max 52 Semanas Min 52 Semanas
2,740.00 2,162.00
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/Descripcién

Descripcién

bbl ibarril EFondo Monetario Internacional

BoE iBa nco de Inglaterra ELatinoamérica

BoJ EBanco de Japdn ETasa de oferta interbancaria de Londres
pb 'Puntos basicos fMiIIones de barriles diarios

NS R

Brasil, Rusia, China, India,

EUna medicion de la masa monetaria que incluye todo el
idinero fisico, como los billetes y monedas, asi como los

\de inversién)

EBRICS iSud Africa §M1 idepésitos a la vista, las cuentas corrientes y cuentas de
; 6rdenes de disposicién negociables
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' 'Beneficio antes de ' ; '
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[EMEA EAfricE ' y PBoC  Banco Popular de China !
EEPS EBeneﬁcio por accién ;rPMI il’ndice de Responsables de Compras
[ETF 'Fondos cotizados 'PPP E'Paridad de poder adquisitivo
iFCF iFree cash flow fQE E'Relajacién cuantitativa
'Reserva Federal de Estadosir .
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| 'Fondos generados por i ' E
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i loperaciones ; ; |
' {Comité de Operaciones de ' : - . '
EFOMC EMercado Abierto EROE EIQendlmlento de los recursos propios
FX éDivisas EROIC ERendimiento sobre el capital invertido
EGIO E'EI Grupo de los Diez ERRR fRatio de reservas obligatorias
'G3 EEI Grupo de los Tres VIX Indice de volatilidad
GDP  |Producto Interior Bruto  |\WTI  [Barril tipo "West Texas Intermediate"
EHC iDivisa segura E'YoY Erlnteranual :
'High yield (alta .
HY  lrentabilidad) YTD  Quevadelafio E
EIG Investment grade (grado | : '
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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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