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“Price is what you pay.
Value is what you get”
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Estados Unidos

La FED mantuvo el rango de |la tasa de referencia en 5-5.25%
como se esperaba, lo que representd su primera pausa en 15
meses.

o No obstante, las proyecciones actualizadas de sus
miembros, revelaron que todavia podria haber otros
dos incrementos de 25pb para lo que resta del ano.
Por lo tanto, la tasa de referencia podria finalizar el
ano en 5.6%.

La inflacion avanzé 0.1% mensual en mayo. Esta cifra
representd una tasa anual de 4% (vs. 4.9% anterior), la mas
baja desde marzo de 2021. Asimismo, la inflacion excluyendo
alimentos y energia (core) bajé a 53% anual (vs. 55%
anterior).

o En otros datos econdmicos, las ventas minoristas
(retail) sorpresivamente crecieron 0.3% mensual en
mayo, desde 0.4% en abril. Mientras tanto, la
produccién industrial casi se estanca, después de
apenas contabilizar un crecimiento de 0.1% mensual
en mayo.

o Finalmente, las solicitudes semanales de seguro de
desempleo prevalecieron en 262,000 aplicaciones.

Europa

En linea con lo previsto, el BCE incrementd en 25pb su tasa
de referencia a 3.5%, su mayor nivel en mas de dos décadas.
Ademas, apuntdé hacia mayores incrementos, tan pronto
como en julio.

Una funcionaria del Banco de Inglaterra, resaltdé que este
ciclo de alza en tasas de interés, podria tardar mas tiempo en
reflejarse en la economia en comparacién con otros ciclos.
Dicho lo anterior, no descartd que su impacto en la inflacién
sea limitado en el corto plazo.

o Por otro lado, la economia repuntd 0.2% mensual en
abril (vs. -0.3% en marzo), gracias a las industrias de
comercio minorista, alojamiento \Y%
telecomunicaciones.

La produccién industrial avanzé 1% mensual en abril, lo que
implicé una recuperacion parcial desde la caida de 3.8% en
marzo.
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Asia
Japon
De forma sorpresiva, las exportaciones crecieron 0.6% anual
en mayo (vs. -0.8% est.), gracias a una robusta demanda de
automoaviles. Con esto, las exportaciones sumaron 27 meses
— seguidos de aumento.
China

Los indicadores econdmicos que se dieron a conocer,
tuvieron un desempeno mas débil a lo esperado en mayo;
en donde sobresalid que las ventas minoristas (retail)
crecieron 12.7% anual (vs. 13.6% est.) y la producciéon
industrial avanzd 3.5% anual (vs. 3.6% est.).
Inesperadamente, el Banco Popular recorté en 10pb la tasa
de préstamos a corto plazo (7dias) y a mediano plazo (1afo)
por primera vez en diez meses.

América Latina

Argentina

La inflacion desaceleré en mayo, luego de situarse en 7.8%
desde 8.4% en abril. Bajo este contexto, la tasa anual fue de
14.2% (vs. 108.8% en abril). En este sentido, los rubros que
experimentaron mayor presion fueron alojamiento, agua,
electricidad y ciertos combustibles.

Brasil

Las categorias principales que envuelven a las ventas
minoristas (retail) crecieron marginalmente en abril 0.1%
mensual, principalmente por la venta de alimentos y
bebidas, que parcialmente contrarrestd la caida en
combustibles y ropa.

Analistas consultados por el Banco Central, proyectaron
gue la inflacion de largo plazo (2025 - 2026) podria situarse
en 3.9% y 3.88%, desde 4% previsto anteriormente para
ambos periodos. Para este afio, también actualizaron su
vision a 5.42% desde 5.69%.

México
Un subgobernador del Banco de México, expresd que
espera que la tasa de interés de referencia se mantenga
estable en 11.25%, durante al menos, las siguientes tres
reuniones.

o Sin embargo, no descartd posibles recortes en
noviembre si es que no ocurren cambios
sorpresivos.

Ante la pausa que aplicd la FED en su ciclo de alza de tasas
de interés, el peso mexicano llegdé a “MXN$17.12, mejor nivel
desde 2015.




Nkets

Eventos Importantes en las préoximas

En Estados Unidos, los mercados estaran cerrados por el dia de la Emancipaciéon 6/19

En Estados Unidos, hablara el presidente de la FED Jerome Powell 6/22

En pocas palabras...
FED: "Pausa momentdanea porque se esperan mas incrementos hacia futuro"

Después de que la inflacién desaceleré a una tasa anual de 4% durante mayo (la mas baja desde marzo de 2021) y en linea
con lo esperado, la FED mantuvo sin cambios el rango de la tasa de referencia en 5 — 5.25%. Con esto, se puso un freno al
ciclo de once incrementos consecutivos. La decisién fue undnime.

Al interior del comunicado, el Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC en inglés) destacé que mantener estable el rango
de la tasa de referencia le permite evaluar informacién adicional y sus implicaciones para la politica monetaria.
Adicionalmente, expresd que, para determinar el grado de endurecimiento adicional que podria ser apropiado, el Comité
tendra en cuenta todo lo que hasta ahora se ha implementado y los rezagos con los que la politica monetaria afecta la
actividad econdmica. Particularmente, se evaluaran las lecturas sobre las condiciones del mercado laboral, las presiones
inflacionarias y las expectativas de inflacidn, y la evolucién financiera e internacional. Bajo este contexto, reiterd su
compromiso a devolver la inflacién a su objetivo del 2%.

Por otro lado, la FED actualizd sus prondsticos macroecondmicos; en donde destacd que la tasa de fondos federales podria
cerrar el afilo en 56% (vs. 51% proyectado en marzo). Este escenario representa otros dos incrementos de 25pb
eventualmente. Para 2024, la nueva estimacion también fue revisada al alza, situdndose en 4.6% desde 4.3%; no obstante,
se mantiene la perspectiva de menores tasas en comparacion con 2023 (5.6% vs. 4.6%). Por lo que se refiere al panorama
econdmico, el crecimiento esperado para este afo fue revisado positivamente a 1% desde 0.4%. En este sentido, los
miembros del Comité se mostraron mas optimistas sobre las condiciones laborales, vislumbrando una tasa de desempleo
de 4.1% para cierre de ano (vs. 4.5% proyectado en marzo). Sin embargo, para 2024 podria haber un deterioro, que llevaria a
la tasa a desempleo a 4.5%. Finalmente, por lo que toca a la inflaciéon subyacente (excluyendo alimentos y energia), la nueva
estimacion fue revisada ligeramente al alza, sobre 3.9% desde 3.6% en marzo. Positivamente, la expectativa para 2024 no
sufrié cambios, manteniéndose en 2.6%.

Durante su conferencia de Prensa, Jerome Powell, comunicé que el efecto completo de todo el apretamiento monetario
aun no se ve reflejado, aunque se ha ganado mucho terreno en esta batalla para contener la inflacion.

Actualizacién de Indicadores de la FED (junio vs. marzo)

Percent
Median?!
Variable 2023 | 2024 | 2025 | Longer
run
Change in real GDP 1.0 1.1 1.8 : 1.8
March projection 0.4 12 L9 | 1.8
Unemployment rate 4.1 4.5 45 | 4.0
March projection 4.5 4.6 46 | 4.0
I
PCE inflation 3.2 2.5 21 2 2.0
March projection 3.3 2.5 21 , 20
I
Core PCE inflation? 3.9 2.6 2.2 :
March projection 3.6 2.6 21
|
Memo: Projected :
appropriate policy path I
I
Federal funds rate 5.6 4.6 34 2.5
March projection 5.1 4.3 3.1 ! 2.5

Fuente: Federal Reserve
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Divisas

Precio Cambio 5D % Cierre 5D
EUR/USD 1.09 187 1.07
USD/ARS 24912 -l66 24498
USD/BRL 482 125 488
USD/MXN 17.10 1.06 17.28
UsD/COP 414113 0.70 £170.08
USD/CHF 0.89 118 0.90
GBP/USD 128 2.05 126
USD/IPY 14132 136 139.40
USD/RUB 8385 -1.39 82.70
USD/CNY 712 9.00 713

10¥ Government Bond Yields

Yield Cambio semanal (Bp}
Reference Rates
Fed Funds Rate 5.07 3480
Libor 551 3445
Norte America
us 377 1255
Canada 337 S0.0
Latin America
Argentina (ARS 1G7.78 53378
Brasil (BRL} 121 1.4
Colombia (COP 10.66 23
Mexico (MXN} 8.82 435
Europa
Francia (EUR} 297 1723
Alemania (EUR] 248 1796
Italia (EUR} 4.0 149
Espafia (EUR} 338 1608
Suiza (CHF} 1.05 705
Inglaterra (CBP 4.39 268.3

YTD %

229
-28.89
953
14.03
1718
355
6.18
-1.22
-21.08
-3.12

Max 52 Semanas
11
24914
553
21.05
513125
1.01
128
15195
N&.51
7.33

Nxets

Min 52 Semanas
095
12364
480
17.08
388902
028
1.04
127.23
50.10
667

YTD (BP} Max 52 Semanas Min 52 Semanas

74.0
74

-10.6
7.4

38328
-147.4
-235.0

-223

-14.1
-85
-708
-Z86
571
719

5.08
556

434
377

10816
13.79
15.26

8285

326
277
483
377
162
464

158
206

251
247

54.40
LIRLe;
10.64
8.38

125
0.68
286

177
034

1.71



Recursos Naturales

Commodity Precio Cambio Semanal % YTD % Max 52 Semanas Min 52 Semanas Unidad
Aluminio 221565 -0.39 -578 2,662.00 2,06050 Tonelada
Cobre 390.20 298 240 43550 315.00 Libra
Oro 1,962.90 0.04 7.49 2,085.40 1,613.00 Onza Troy
Plata 2418 -0.96 0.56 2624 1732 Onza Troy
Crudo {Brent) 7561 110 -11.99 121.25 7012 Barril
Crudo (WTI}) 70.60 0.6l -12.04 118.97 63.64 Barril
Gasolina 26365 167 720 39666 20204 Galon
Gas Natural 254 12.64 -43.26 10.03 124 MMBETU

Fuente: Bloomberg
Glosario
Cdédigo de Divisas
Cadigo Divisa Cadigo Divisas
ARS Peso argentino HKD Délar de Hong Kong
AUD Doélar australiano JPY Yen japonés
BRL Real brasilenho MXN Peso mexicano
CAD Ddlar canadiense RUB Rublo ruso
CHF Franco suizo usbD Ddlar estadounidense
CNY Yuan chino MXN Peso mexicano
COP Peso colombiano RUB Rublo ruso
EUR Euro THB Baht tailandés
GBP Libra esterlina usD Dolar estadounidense
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Descripciéon

Descripcion

bbl barril IMF Fondo Monetario Internacional
BoE Banco de Inglaterra Latam Latinoamérica
BoJl Banco de Japodn Libor Tasa de oferta interbancaria de Londres
pb Puntos basicos m b/d  Millones de barriles diarios
Una medicién de la masa monetaria que incluye todo el
Brasil, Rusia, China, India, dinero fisico, como los billetes y monedas, asi como los
BRICS <o M1 L. . .
Sud Africa depdsitos a la vista, las cuentas corrientes y cuentas de
ordenes de disposicion negociables
Una medicion de la masa monetaria que incluye el dinero en
DCE Flujo de caja descontado M2 efectivo y los depdsitos corrientes (M'I) asi como los d§p05|tos
de ahorro, los fondos comunes de inversidn monetarios y
otros depdsitos a plazo
Una medicidn de la masa monetaria que incluye el M2y los
DM Mercado desarrollado M3 dep05|to§ a muy largo plazo, los fondos institucionales
monetarios, los acuerdos de recompra a corto plazo y otros
activos liquidos mayores
Beneficio antes de
EBITDA mtereges, ]mpuestos, M&A Fusiones y adquisiciones
depreciaciény
amortizacion
ECB Banco Central Europeo MoM Intermensual
Europa del Este, Oriente .
EEMEA Medio y Africa P/B Precio/Valor contable
EM Mercado emergente P/E Ratio precio/utilidad
EMEA E£Uropa OrienteMedioy  pp e ganco Popular de China
Africa
EPS Beneficio por accién PMI indice de Responsables de Compras
ETF Fondos cotizados PPP Paridad de poder adquisitivo
FCF Free cash flow QE Relajacién cuantitativa
Reserva Federal de Estados .
Fed Unidos QoQ Intertrimestral
FFO Fondog generados por REIT Fondo de inversidon inmobiliaria
operaciones
Comité de Operaciones de . .
FOMC Mercado Abierto ROE Rendimiento de los recursos propios
FX Divisas ROIC Rendimiento sobre el capital invertido
G10 El Grupo de los Diez RRR Ratio de reservas obligatorias
G3 El Grupo de los Tres VIX indice de volatilidad
GDP Producto Interior Bruto WTI Barril tipo "West Texas Intermediate"
HC Divisa segura YoY Interanual
High yield (alta .
HY rentabilidad) YTD Que va del ano
IG Investment grade (grado

de inversion)
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DISCLAIMER

DISCLAIMER: Axxets Management Inc. (Axxets) is registered in the Bahamas with the Securities Commission of the
Bahamas as an SIA and SIM Numbers mentioned on this website are correct at time of publication and are subject to
change. Operations in countries outside of the Bahamas are performed by sub-advisors contracted by Axxets. Assets
under management represent all assets managed by entities in the Axxets network. Assets managed by Axxets are $1.7
billion as of 31/12/22. No information on this material should be construed as a recommendation regarding the purchase
or sale of any security. Axxets does not provide legal or tax advice. Axxets Management Inc. does not provide any
investment management or advisory services to US persons.

For more information visit: www.axxets.com



http://www.axxets.com/

