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‘Know what you own, and know
why you own it."

Peter Lynch
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Estados Unidos

* La temporada de reportes corporativos continué generando
volatilidad en los mercados, en un entorno de mayores preci-
os del petréleo. A pesar de los resultados favorables de
Meta, Tesla e IBM, las preocupaciones por el elevado gasto
de capital (CAPEX) relacionado con la IAy las altas valuacio-
nes presionaron a las compaiiias de semiconductores.

o Con el 24% de las empresas del S&P 500 habiendo re-
portado resultados, el 83% ha superado las estimacio-
nes de utilidades, mientras que el crecimiento anual de
las ganancias se ubica en 31%. La siguiente semana se
espera un mayor volumen de reportes, resaltando los
anuncios de Google, Microsoft, Amazon y Berkshire
Hathaway.

- Conforme a datos econdmicos, el déficit fiscal de EE. UU.
alcanzo casi USD 2 billones en 2026, un aumento anual de
12% y el tercer mayor de su historia, impulsado por el eleva-
do gasto publico y los crecientes intereses de la deuda.

* Las solicitudes de desempleo bajaron a 194,000, cerca de
minimos desde 1969. El mercado laboral mantiene despidos
reducidos, aunque persiste la debilidad en las contratacio-
nes.

Europa

* Los precios al productor en Alemania subieron 6.7% anual en
septiembre, su mayor avance desde marzo de 2023, impul-
sados por la energia (+14.9%). En términos mensuales,
aumentaron 1.9%.

* La inflacién anual en Reino Unido subié a 3.5% en septiem-
bre, su maximo desde octubre de 2025, impulsada por el
transporte (+6.6%). La inflacién subyacente alcanzé 2.8% y
los precios aumentaron 0.4% mensual.

0 Asuvez latasade desempleo bajo a 4.7% en el trimes-
tre terminado en agosto, su menor nivel desde julio de
2025. El empleo aumentd en 102,000 personasy latasa
de ocupacion alcanzé 75.3%.
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Asia
Japon

+ La inflacién anual subié a 2.1% en septiembre, su nivel mas
alto desde diciembre de 2025. La inflacién subyacente tam-
bién alcanzé 2.1%, superando ligeramente el objetivo del
Banco de Japon.

« El déficit comercial se amplié en septiembre, ante un aumen-
to de las importaciones (+18.9%) superior al de las exporta-
ciones (+16.7%), impulsado por mayores compras de petré-
leo (+51.1%).

China

*La economia crecidé 4.5% anual en el 3T26, superando las
expectativas, impulsada por exportaciones tecnologicas y
estimulos econémicos. Sin embargo, persiste la debilidad de
la demanda interna.

+La produccion industrial crecié 5.5% anual en septiembre,
superando las expectativas, impulsada por la manufactura
(+6.0%) y el sector tecnoldgico (+16.4%). En términos men-
suales, avanz6 0.61%.

Ameérica Latina
Argentina

+ La actividad econdémica cay6 1.7% anual en agosto, afectada
por la industria y el comercio. En contraste, las ventas mino-
ristas crecieron 24.3% anual, impulsadas por entretenimien-
toy muebles.

Brasil

« El pais celebrara el 25 de octubre la segunda vuelta presiden-
cial entre Lula y Flavio Bolsonaro, con encuestas ajustadas.
Los mercados siguen atentos a las perspectivas fiscales y
econdémicas.

México

+ La inflacion anual subié a 3.62% en la primera quincena de
octubre, desde 3.42% en la primera mitad de septiembre,
superando ligeramente las expectativas del mercado de
3.60%.

« Las ventas minoristas crecieron 3.3% anual en agosto, supe-
rando las expectativas, impulsadas por el comercio electré-
nico (+17.6%). En términos mensuales, repuntaron 1.2%, tras
caer 0.1% en julio.

12



Eventos Importantes en las proximas semanas

* En Estados Unidos, se daré a conocer la decision de politica monetaria de la FED 10/28
* En Estados Unidos, se daré a conocer el estimado de crecimiento del PIB para el 3T 10/29

En pocas palabras...
IA: ;auge sostenido o riesgo de burbuja?

El debate sobre si la IA es una burbuja sigue abierto. Capital Group sefiala que, a diferencia de la era punto-
com, las utilidades de las grandes companias expuestas a IA han crecido mas rapido que su valor de mer-
cado, y que solo cerca de 20% de las empresas usa esta tecnologia, segun la Fed. Sin embargo, el rechazo
local retraso o bloqued 75 centros de datos en el 1T de 2026, igual al total de 2025.

Implicaciones para el mercado:
Los escenarios dependen de qué tan facil sea construir capacidad y de si el retorno de la inversion se ma-

terializa. Con el rendimiento del Tesoro a 10 afios por arriba de 5%, el financiamiento es mas selectivo y
podria favorecer proyectos ya avanzados.

Al era: Market cap vs. earnings (2022-present) indexed to 100 as of January 1, 2022
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Divisas

Precio Cambio5D % Cierre5D YTD % Max 52 Semanas Min 52 Semanas

EUR/USD 1.12 -0.36 1.12 -4.67 1.21 111
USD/ARS 1528.00 -0.69  1517.53 -5.00 1529.02 1347.06
USD/BRL 5.04 0.40 5.06 8.57 5.61 4.88
USD/MXN 18.67 -0.97 18.49 -3.55 18.86 16.86
usb/corP 3146.41 0.90 3174.82 20.06 3927.96 3024.20
USD/CHF 0.82 -0.08 0.82 -3.89 0.84 0.76
GBP/USD 1.34 0.38 1.33 -0.72 1.39 1.30
UsD/JPY 156.74 0.81 158.02 -0.03 163.99 151.54
USD/CNY 6.67 0.24 6.69 4.76 7.13 6.67
Fuente: Bloomberg

10Y Goverment Bond Yields

Yield YTD(bp) 52 Week High 52 Week Low
Reference Rates
Fed Funds Rate 3.88 24.0 412 3.62
SOFR 3M 4.07 42 412 3.63
North America
us 4,99 83 5.36 3.92
Canada 3.83 40 4.04 3.04
LatAm
Argentina (ARS) 12.18 126 55.31 81.11
Brazil (BRL) 12.98 -76 14.98 12.52
Colombia (COP) 13.03 42 14.31 11.57
Mexico (MXN) 9.28 16 9.64 8.66
Europe
France (EUR) 5.03 147 5.14 3.22
Germany (EUR) 3.35 50 3.65 2.57
Italy (EUR) 458 103 4.96 3.27
Spain (EUR) 4.05 76 422 3.06
Swiss (CHF) 0.50 18 0.69 0.11
England (GBP) 5.37 89 5.52 4.23

Fuente: Bloomberg
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Recursos Naturales

Commodity Precio Cambio Semanal % Max 52 Semanas Min 52 Semanas

Aluminio 3,041.05 1.76 2.09 3,857.00 2,758.04 Tonelada
Cobre 649.50 -1.19 14.31 686.65 488.80 Libra
Oro 4,042.80 -2.53 -6.87 5,586.20 3,923.60 Onza Troy
Plata 54.01 -5.75 -23.50 121.79 45.51 OnzaTroy
Crudo (Brent) 116.22 5.79 90.99 126.41 58.72 Barril
Crudo (WTI) 102.40 0.98 78.34 119.48 54.98 Barril
Gasolina 320.46 -0.95 87.91 382.32 166.56  Galon
Gas Natural 2.66 -14.57 -27.78 7.83 248 MMBTU

Fuente: Bloomberg

Glosario
Codigo de Divisas

EARS EPeso argentino EHKD iDéIar de Hong Kong :
;AUD EFDéIar australiano ;JPY EYen japonés E
;BRL EReaI brasilefio ;MXN Epeso mexicano E
ECAD EDéIar canadiense ?RUB ERubIo ruso g
ECHF EFranco suizo EUSD EDéIar estadounidense E
ECNY EYuan chino EMXN Erpeso mexicano E
ECOP Erpeso colombiano ERUB ERubIo ruso E
EEUR EEuro ETHB EBaht tailandés :
éGBP ELibra esterlina ?USD ErDéIar estadounidense E
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'Descripcién /Abr.2 Descripcién
Ebbl barril EIMF EFondo Monetario Internacional
'BoE 'Banco de Inglaterra iLatam |Latinoamérica
iBoJ fBa nco de Japdén iLibor iTasa de oferta interbancaria de Londres
fpb fPuntos basicos m b/d iMiIIones de barriles diarios
'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 E
{BRICS | P M1 [ - . . ;
5 ISud Africa 5 Edeposmos a la vista, las cuentas corrientes y cuentas de |
| ; i i6rdenes de disposicién negociables ;
/Una medicién de la masa monetaria que incluye el dinero en
EDCF EFIujo de caja descontado EMZ Eefectivo y los depésitos corrientes (M1) aslf’como los d.epc’)sitosi
5 | 5 Ede ahorro, los fondos comunes de inversidn monetarios y |
| 5 i iotros depositos a plazo ;
/Una medicion de la masa monetaria que incluye el M2y los
‘DM fMercado desarrollado ‘M3 Edep05|to‘s. a muy largo plazo, los fondos institucionales
5 ! 5 /monetarios, los acuerdos de recompra a corto plazoy otros |
! ; 1 lfactivos liquidos mayores ;
‘Beneficio antes de
EEBITDA I teresgs, 'lrinpuestos, EM&A EFusionesy adquisiciones
; depreciacién y E E :
; lamortizacién ; ; |
[ECB 'Banco Central Europeo [MoM  Intermensual
;Eu ropa del Este, Oriente f f .
EEEMEA Medio y Africa EPIB iPremo/Valor contable |
'EM 'Mercado emergente \P/E |Ratio precio/utilidad
[EMEA  |£Uropa, Oriente Medioy  ipgoc  Banco Popular de China
; {Africa i i |
[EPS fBeneﬁcio por accién {PMI /Indice de Responsables de Compras
EETF fFondos cotizados EPPP iParidad de poder adquisitivo
EFCF fFree cash flow EQE EReIajacién cuantitativa
;Reserva Federal de Estadosi .
;Fed §Unidos EQOQ Elntertrlmestral
'FFO |Fendos generados por REIT  [Fondo de inversién inmobiliaria i
; /operaciones ; ; |
fComité de Operaciones de . .
iF()M(: fMercado Abierto ER(}E ERendlmuanto de los recursos propios '
;FX ;Divisas EROIC iRendimiento sobre el capital invertido
5010 fEI Grupo de los Diez ERRR ERatio de reservas obligatorias
'G3 [El Grupo de los Tres IVIX \indice de volatilidad
'GDP 'Producto Interior Bruto WTI \Barril tipg "West Texas Intermediate”
HC Divisa segura YoY lInteranual
é High yield (alta E' E' - |
HY | . 'YTD iQue va del afio |
! Irentabilidad) i EQ |
EIG Investment grade (grado | i

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 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

Axxets semanal ﬂ@v | 7



