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‘Buying's easier, selling's hard
- it's hard to know when to get
out”

Seth Klarman
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Estados Unidos

* Los precios del petréleo subieron tras ataques huties a dos
buques saudies y amenazas de EE. UU. sobre infraestructura
en Iran. El alza avivé el temor a una expansion del conflicto y
presiond a los mercados.

o Enrelacion con lo anterior, la tasa del tesoro a 10 afios
subié a =4.7% (maximo desde enero de 2025). El alza
del bono de referencia presiona al alza las tasas de hi-
potecas, créditos automotrices y tarjetas de crédito.

« EE. UU. anunci6 aranceles del 50% sobre $20,000 millones
en importaciones canadienses. La medida aplica por prime-
ra vez la Seccion 338 de la Ley Arancelaria de 1930 por
presunta discriminacion comercial. Asimismo, anuncié aran-
celes adicionales de entre 10 — 12.5% para importaciones
provenientes de sesenta socios comerciales. Los nuevos
gravamenes sustituyen el arancel global temporal de 10%.

* La temporada de reportes continuo con los resultados mix-
tos de Alphabet y Tesla, mientras los inversionistas siguieron
evaluando el impacto de las fuertes inversiones en infraes-
tructura para IA. La proxima semana sera clave, con 34% de
las empresas del S&P 500 programadas para publicar sus
resultados.

Europa

* EI BCE mantuvo estables sus tasas de interés (2.4%) en julio
tras el alza de junio. La entidad adopt6 un enfoque de cautela
y espera ante la moderacion inflacionaria, aunque alerté por
la persistente volatilidad energética.

* Los precios al productor en Alemania subieron 1.8% anual
en junio, moderandose desde el 2.2% de mayo. Mensual-
mente cayeron 0.3% (primera baja desde febrero), superan-
do la contraccién prevista de 0.2%.

o Por otro lado, el indice de sentimiento econémico subi6
en julio. Consumo y maquinaria lideraron el optimismo
por las reformas del gobierno, frente a una fuerte caida
automotriz.

« Laiinflacién anual del Reino Unido se moder6 al 2.6% en junio,
su menor nivel desde marzo de 2025. El descenso fue
impulsado por la baja en los precios del transporte y com-
bustibles.
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S&P 500

Fuente: Bloomberg

Dow Jones
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Asia
Japon

+La inflaciéon anual subi6é a 1.7% en junio, su nivel mas alto
desde diciembre, impulsada por subsidios energéticos redu-
cidos. La inflacién subyacente aumento a 1.6%, mantenién-
dose bajo la meta del BOJ.

+La balanza comercial registré déficit en junio. Las impor-
taciones crecieron 25.4% anual (récord por crudo y demanda
interna) y las exportaciones avanzaron 19.3% anual impul-
sadas por chips y yenes débiles.

China

* El Banco Popular de China mantuvo sus tasas a 1 afio en
3.0%y a 5 afios en 3.5% por catorceavo mes consecutivo. La
cautela ante el conflicto en Oriente Medio y la debilidad
inmobiliaria fueron las justificaciones para tomar la decision.

Ameérica Latina
Argentina

+La actividad econdémica crecié 0.2% anual en mayo, pero

retrocedié 0.5% mensual. El dinamismo en mineria (+15.7%)
compenso las fuertes caidas en manufactura y el sector
comercial.

Brasil

+ EE. UU. impuso un arancel del 25% a exportaciones brasile-
fias, amenazando entre $7,000 y $11,000 millones de ddla-
res en bienes. Se exento al café y carne, pero sectores como
el calzado ya prevén un fuerte impacto laboral.

México

+La inflacion anual baj6é a 3.1% en la primera mitad de julio,
menor a lo previsto. El indice mensual subié 0.07%, reflejan-
do una continua desaceleracion de los precios.

« Las ventas minoristas crecieron 1.6% anual en mayo, desa-
celerando frente al mes previo.

o0 A su vez, la actividad econémica crecié 1.1% anual
en mayo, pero cayo 0.3% mensual. El sector primario
(+7.6%) liderd el avance, mientras que el industrial retro-
cedio 0.7% afectado por las manufacturas.

+ Estados Unidos anuncié un arancel de 10% para México; sin
embargo, los bienes que cumplen con el T-MEC permanece-
ran exentos, por lo que cerca de 85% de las exportaciones
mexicanas no se verian afectadas. El impacto seria neutral,
debido a que el gravamen reemplaza al arancel general de
10% que expird simultaneamente. ,
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Eventos Importantes en las proximas semanas

* En Estados Unidos, se daré a conocer la decision de politica monetaria de la FED 07/29
* En Estados Unidos, se dara a conocer crecimiento del PIB del Q2 07/30

En pocas palabras...
Como navegar las caidas del mercado

Las caidas del mercado son inevitables y suelen generar decisiones impulsivas. Sin embargo, la historia
muestra que las correcciones han sido temporales y seguidas por recuperaciones.

Mantener una estrategia definida, diversificar y evitar intentar anticipar cada movimiento ayuda a proteger
los objetivos de largo plazo. Mas que eliminar la volatilidad, el reto consiste en gestionarla con perspectiva
y disciplina.

Implicaciones para el mercado:

El tiempo invertido suele ser mas relevante que elegir el momento perfecto. Salir del mercado puede impli-
car perder algunos de los mejores dias de recuperacion.

Un portafolio diversificado, con renta fija y aportaciones periodicas, puede reducir la volatilidad y facilitar
decisiones racionales. En periodos de caida, mantener el plan suele ser mas efectivo que reaccionar al
ruido.

S&P 500 rolling 10-year average annual total returns
Average annual return for
25% 10 years ended 12/31/25

20

Average = 10.97%

12/31/29-12/31/39 0.05%, 12/31/64-12/31/74 = 1.24%

5 Returns for ensuing Retums for ensuing
10-year periods 10-year periods
1929-1949 A% 19741981 14./6%
1910-19,0 13.38 19/5-19484 1143
O 1941-1951 17.28 19761986 13.82
19421952 17.09 1977-1987 15.26
1943 1953 1431 1973 1988 1631
1944 1954 1712 1979 1989 12.55
1945 1955 16.69 1980 1990 13.94
—5 1946-1956 18.43 1981-19%1 17.60
19471957 1644 1982-19%2 16.1%
1918-19,8 2006 1983-19%3 11.9%
i

1939 1946 1953 1960 1967 1974 1981 1988 1995 2002 2009 2016 2025

Fuente: Capital Group, Morningstar, RIMES, S&P.
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Divisas

Precio Cambio5D % Cierre 5D YTD % [\ EVEYAIT) ENED Min 52 Semanas

EUR/USD 1.14 -0.52 1.14 -3.12 1.21 1.13
USD/ARS 1494.99 -1.09 1478.63 -2.90 1495.15 1270.71
USD/BRL 5.06 1.02 5.11 8.20 5.63 4.88
USD/MXN 17.46 0.38 17.53 3.14 18.98 17.09
usb/cop 3200.33 1.70 3255.17 18.02 4204.17 3157.52
USD/CHF 0.82 -1.24 0.81 -3.03 0.82 0.76
GBP/USD 1.33 -0.91 1.35 -1.08 1.39 1.30
USD/IPY 163.76 -0.82 162.40 -4.30 163.99 145.49
USD/CNY 6.77 0.05 6.78 3.18 7.21 6.76
Fuente: Bloomberg

J

10Y Goverment Bond Yields

YTD(bp) 52 Week High 52 Week Low

Reference Rates

Fed Funds Rate 3.63 -1.0 4.33 3.62
SOFR 3M 3.81 16 4.32 3.63
North America
us 4.67 51 4.71 3.92
Canada 3.62 19 3.74 3.04
LatAm
Argentina (ARS) 9.15 -177 46.98 81.11
Brazil (BRL) 14.98 124 14.98 13.22
Colombia (COP) 12.30 -32 14.31 11.14
Mexico (MXN) 9.28 17 9.50 8.66
Europe
France (EUR) 3.99 42 4.04 3.22
Germany (EUR) 3.18 33 3.22 2.52
Italy (EUR) 4.01 46 4.85 3.27
Spain (EUR) 3.65 36 3.70 3.06
Swiss (CHF) 0.49 17 0.61 0.11
England (GBP) 5.05 57 5.19 4.23
Fuente: Bloomberg
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Recursos Naturales

Commodity

Cambio Semanal %

Max 52 Semanas

Min 52 Semanas

Unidad

Aluminio
Cobre

Oro

Plata

Crudo (Brent)
Crudo (WTI)
Gasolina

Gas Natural

Fuente: Bloomberg

Glosario

Precio
3,191.09 0.09
630.40 1.35
4,065.00 1.15
57.80 3.40
97.13 10.25
89.54 8.55
339.24 -0.01
2.94 0.96

Codigo de Divisas

7.13
10.95
-6.36

-18.14
59.62
55.94
98.92

-20.27

3,857.00 2,543.00
669.80 433.25
5,586.20 3,263.90
121.79 36.28
126.41 58.72
119.48 54.98
382.32 166.56
7.83 2.48

{Divisas

Tonelada
Libra
Onza Troy
Onza Troy
Barril
Barril
Galon
MMBTU

EARS éPeso argentino EHKD iDéIar de Hong Kong :
EAUD EDéIar australiano EJPY Yen japonés i
EBRL EReaI brasilefio EMXN ‘Peso mexicano E
ECAD EDéIar canadiense ERUB ‘Rublo ruso 5
ECHF EFra nco suizo E'USD Délar estadounidense 5
ECNY EYuan chino EMXN Peso mexicano E
ECOP érpeso colombiano ERUB Rublo ruso 5
EEUR EEuro E'THB IBaht tailandés :
EGBP irLibra esterlina EUSD Délar estadounidense E
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Ide inversién)

'Descripcién 'Abr2  Descripcién
ibbl ibarril (IMF \Fondo Monetario Internacional i
iBoE {Banco de Inglaterra E'Latam Latinoamérica i
iBoJ {Banco de Japdn E'Libor Tasa de oferta interbancaria de Londres i
ipb {Puntos basicos i'm b/d Millones de barriles diarios i
i ir i {Una medicién de la masa monetaria que incluye todo el i
| |Brasil, Rusia, China, India, | idinero fisico, como los billetes y monedas, asi como los |
iBRICS | P M1 . . . |
i /Sud Africa : depdsitos a la vista, las cuentas corrientes y cuentas de :
| | E érdenes de disposicién negociables E
i ir E Una medicién de la masa monetaria que incluye el dinero en |
'DCE IFlujo de caja descontado M2 efectivo y los depésitos corrientes {_M1] asi como los d_epomtosi
: : ! ide ahorro, los fondos comunes de inversion monetarios y !
i | | ‘otros depésitos a plazo |
i ;r i Una medicién de la masa monetaria que incluye el M2y los |
'DM IMercado desarrollado ‘M3 deposmo; a muy largo plazo, los fondos institucionales |
| | ! monetarios, los acuerdos de recompra a corto plazoy otros |
i i | activos liquidos mayores |
E 'Beneficio antes de i i
[EBITDA | tereses, impuestos, IM&A  |Fusiones y adquisiciones |
i \depreciacion y : :
: lamortizacién i i
[ECB Banco Central Europeo 'MoM |Intermensual ;
i |[Europa del Este, Oriente ir i E
EEEMEA \Medio y Africa EPIB Precio/Valor contable |
[EM Mercado emergente ;rP/E Ratio precio/utilidad i
[EMEA EE“r.Opa' Oriente Medioy {PBoC Banco Popular de China |
, |Africa : :
EEPS {Beneficio por accién IPMI indice de Responsables de Compras i
EETF {Fondos cotizados E'PPP Paridad de poder adquisitivo i
EFCF {Free cash flow E'QE Relajacién cuantitativa i
| 'Reserva Federal de Estados| . i
EF1=.-d iUnidos EQOQ Intertrimestral E
\FFO iFondos. generados por \REIT Fondo de inversiéon inmobiliaria i
: loperaciones | |
I T T |
i [Comité de Operaciones de | I . :
!FOMC \Mercado Abierto EROE Rendimiento de los recursos propios |
EFX ?Divisas [ROIC  Rendimiento sobre el capital invertido i
§G10 irEI Grupo de los Diez /RRR Ratio de reservas obligatorias i
§G3 irEI Grupo de los Tres IVIX ndice de volatilidad i
EGDP irprod ucto Interior Bruto WTI Barril tipg "West Texas Intermediate" E
EHC irDivisa segura 'YoY Interanual i
; High yield (alta | . |
:HY 'rentabilidad) EYTD Que va del afio E
EIG Investment grade (grado | | i
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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 guarantee 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 strateqy 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 categories, 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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