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Estados Unidos

Monitor La confianza del consumidor registré inesperadamente en
septiembre su mayor caida en tres afios, ante preocupaciones
sobre el mercado laboral.

S&P 500 |O.8_ 218 o La dltima revisién del PIB arrojé que la economia
mantuvo un crecimiento del 3% anualizado durante el
Nasdag P 218 2T24, gracias a un mayor dinamismo en el gasto del
i3 consumidor. El crecimiento en el 1T24 fue revisado al alza
oo Stoso s 152 a una tasa del 1.6%, desde el ritmo previamente reportado
B 3o del 1.4%.
o Nuevamente, las solicitudes semanales de seguro de
FTSE100 (UK) F 107 desempleo bajaron, colocandose en 218,000 aplicaciones.
Diversos miembros de la Fed expresaron que el reciente
Nikkei (JPN) P 2009 recorte de 50 puntos base representa un intento de sostener
. lo que consideran un equilibrio saludable en la economia, con
e 261 la inflaciéon encaminandose hacia la tasa objetivo de la Fed y el
Hang Seng (HK) B 130 desempleo en niveles aceptables. Adicionalmente, coincidieron
en gue la politica actual estd ejerciendo demasiada presiéon
wrTl Crudtf:.': = sobre la economia en medio de crecientes riesgos para el

mercado laboral.
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La actividad empresarial en Alemania también se contrajo en
septiembre, alcanzando un minimo de siete meses. En el
mismo sentido, el sentimiento de los negocios (Ifo) bajé por
cuarto mes consecutivo y retrocedio mas de lo previsto,
agregando senales de que la economia se adentra en una
recesion.

La OCDE ajusté positivamente su estimacion de crecimiento
econdmico para este aflo y el préximo para la economia del
Reino Unido, situandolas en 1.1% y 1.2%, respectivamente, desde
0.4% y 1%.

En linea con lo previsto por el consenso, el Banco Nacional de
Suiza rebajé su tasa de interés de referencia en 25 puntos
base a 1%, su nivel mas bajo desde inicios de 2023. El recorte fue
su tercera reduccion de este tipo en lo que va del ano.

mYTD TotRet% M5 day Return %

Nota: Rendimientos indicativos registrados a las 10:00 ET.

“The intelligent investor is a
realist who sells to
optimists and buys from
pessimists.”.
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China

La actividad manufacturera desaceleré y se contrajo
ligeramente en septiembre debido a una menor
produccién. Sin embargo, la fortaleza en el sector de servicios,
continud soportando el impulso general de la economia,
tocando un Maximo en cinco meses.

El Banco Popular de China redujo las tasas de interés clave
a corto y mediano plazo, aunado a que disminuyé el
coeficiente de reservas obligatorias (RRR) de los bancos a
su nivel mas bajo desde al menos 2018. Esta Ultima medida,
podria liberar US$142 mil millones en recursos para nuevos
préstamos. Finalmente, la institucion anuncidé recortes a las
tasas hipotecarias e implementd entre otra medidas para
apoyar al sector inmobiliario.

América Latina

Argentina

La produccién industrial cayé un 10.8% anua en agosto,
presionada por el débil desempeno de la rama de minerales
no metdlicos, seguida por la produccién automotriz.

Brasil

Por tercera ocasion, el Banco Central aumentoé su pronéstico
de crecimiento econémico para este afo, situandolo ahora
en 3.2%, por encima de la estimacién que tenia en junio de
2.3%. El consenso de analistas anticipa que la economia crezca
3%, mientras que el gobierno proyecta un crecimiento del
3.2%.

México

En linea con lo previsto y por segunda vez consecutiva, el

Banco de México recorté la tasa de referencia en 25 puntos

base, a 10.5%.

o Previamente, se informo que la inflacién de la primera

mitad de septiembre desacelerd a 4.66% anual desde
4.83%, acumulando cuatro quincenas consecutivas a la
baja.

De forma inesperada, la economia aceleré su ritmo de

expansioén a un 2% anual en julio, después de crecer un 1.3%

en junio. No obstante, el impulso provino principalmente del

sector primario, que crecidé un 12.5% anual, favorecido por

mejores condiciones climaticas, mientras que los sectores de

manufactura y servicios apenas mostraron crecimiento.



Eventos Importantes en las préxima semana

En Estados Unidos, se publicaran indicadores ISM de manufactura y servicios 10/01 -03

En Estados Unidos, se conoceran cifras del empleo 10/04

En pocas palabras...

¢Qué nos dicen los recortes sobre el futuro?

La espera ha terminado. Después de cuatro aios, la Reserva Federal recorté su tasa de referencia en 50 puntos base, situandola en un
rango de 4.75% a 5.00%. Este movimiento puede marcar un nuevo rumbo para los mercados en los préximos meses. Sin embargo, para
aquellos inversionistas con una estrategia a largo plazo, estos eventos son solo parte del ruido.

A continuacion, te compartimos el comportamiento histérico de los mercados tras el primer recorte de tasas:

Desempefiio positivo en el pasado. Desde 1974, el S&P 500 ha mostrado rendimientos positivos el 80% del tiempo en los 12
meses posteriores al primer recorte, con un promedio del 15%. A tres afos, el rendimiento promedio es del 12%.

. Cuidado en escenarios de recesidn. Si el recorte de tasas viene acompafnado de una recesién, como ocurrié en 2001, 2007 y 2019,
el S&P 500 cayd en promedio un 8% en los 12 meses siguientes. En tres afios, se mantuvo estable.

Escenario mas optimista. En un entorno de recortes sin recesién, los mercados han generado un rendimiento promedio del 22%
en los primeros 12 meses y un 15% a tres afios.

En resumen, aungue aun hay debate sobre si veremos una recesion, es importante recordar como un principio basico, que extender tu
horizonte de inversion aumenta la probabilidad de alcanzar tus objetivos.

Rendimientos Futuros del S&P 500 Después de un Recorte de Tasas

First Rate Cut 3 Months 6 Months 1-Year 3-Year 5-Year
12/9/1974 31.1.% 42.2% 39.0% 17.3% 15.8%
5/30/1980 11.5% 29.5% 25.2% 19.9% 16.6%
11/2/1981 -3.9% -3.2% 17.4% 16.1% 19.8%
11/21/1984 11.4% 17.2% 21.8% 17.9% 19.9%
6/6/1989 9.6% 9.6% 16.4% 12.1% 10.6%
7/6/1995 9.8% 12.8% 21.4% 29.9% 23.6%
9/29/1998 18.8% 24.8% 22.5% 1.0% 0.4%
1/3/2001 -17.9% -1.8% -12.4% -4.8% 0.2%
9/18/2007 -3.7% -11.4% -22.2% -1.4% 1.5%
1/131/2019 2.1% 10.9% 11.1% 13.3% 14.7%
Average 4% 12% 15% 12% 12%
Median 6% 12% 19% 15% 15%
% Time Positive  70% 10% 80% 80% 100%

Fuente: Morningstar

Axxets Semanal 3



Cambio 5D %

Cierre 5D

Max 52 Semanas

Nxets

Min 52 Semanas

Divisas
Precio

EUR/USD 1.12
USDfARS 968.00
USD/BRL 5.44
USD/MXN 19.65
uspfcopP 4163.10
USDfCHF 0.84
GBP/USD 1.34
usD/IPY 142.53
USD/CNY 7.01

10Y Government Bond Yields

0.21
-0.57
1.22
-1.23
-0.30
1.02
0.62
0.90
0.51

10Y Government Bond Yields

1.12
962.51
5.51
19.41
4151.59
0.85
1.33
143.85
7.05

Yield YTD [BP)
Reference Rates
Fed Funds Rate 4,83 -50.0
SOFR 3M 4.59 -74
Norte America
us 2.75 -12
Canada 2.97 -14
Latin America
Argentina [ARS) 70.87 77
Brasil [BRL) 12.27 191
Colombia [COP) 10.10 14
Mexico [MXN) 9.32 37
Europa
Francia [EUR) 2.91 25
Alemania [EUR) 2.12 10
Italia [EUR) 3,44 26
Espafia [EUR) 2.91 -8
Suiza [CHF) 0.41 -30
Inglaterra (GBP) 3.97 43

1.32
-16.48
-10.78
-13.66

-7.42
0.00
5.29

-1.07
1.27

Max 52 Semanas

5.33
5.432

5.02
4.29

114.46
12.33
12.21
10.26

2.60
2.03
5.05
4132
1.22
4.74

1.12
968.50
5.86
20.22
4403.33
0.92
1.34
161.95
7.32

Min 52 Semanas

4,83
4.59

2.60
2.83

BE.09
10.29
9.56
8.95

2.40
1.89
2.42
2.81
0.24
2.43

1.04

349.84

4.80

16.26
3738.25

0.83
1.20

139.58

7.01



Recursos Naturales

Commodity Precio Cambio Semanal % Max 52 Semanas Min 52 Semanas

Aluminio 2,608.66 2.52 10.94 2,759.00 2,071.00 Tonelada
Cobre 462.15 7.94 18.79 519.85 351.95 Libra
Oro 2,664.90 1.62 28.63 2,683.90 1,809.40 Onza Troy
Plata 32.39 3.89 34.48 32.59 20.85 Onza Troy
Crudo (Brent) 71.01 -4.67 -7.83 97.69 68.68 Barril
Crudo (WTI) 67.24 -6.51 -6.15 95.03 65.27 Barril
Gasolina 193.60 -4,93 -7.92 285.16 185.45  Galon
Gas Natural 2.85 17.09 13.37 3.63 1.48 MMBTU

Fuente: Bloomberg
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Glosario

Cdédigo de Divisas

Cadigo Divisa Cadigo Divisas

ARS Peso argentino HKD Délar de Hong Kong

AUD Doélar australiano JPY Yen japonés

BRL Real brasilefio MXN Peso mexicano

CAD Dolar canadiense RUB Rublo ruso

CHF Franco suizo usD Délar estadounidense

CNY Yuan chino MXN Peso mexicano

CcOoP Peso colombiano RUB Rublo ruso

EUR Euro THB Baht tailandés

GBP Libra esterlina usD Dédlar 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
6rdenes de disposicion negociables
Una medicién 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 inversion 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 Fondo; generados por REIT Fondo de inversién 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 IlIA and 1IS. The numbers mentioned on this website are accurate at the time of publication and are
subject to change. Operations in countries outside the Bahamas are conducted by sub-advisors contracted by Axxets.
The assets under management represent all assets managed by entities within the Axxets network. The assets
managed by Axxets amount to $2.3 billion as of 06/30/24. No information in this material should be construed as a
recommendation to buy or sell any securities. Axxets does not provide legal or tax advice. Axxets Management Inc. does
not provide investment management or advisory services to individuals in the U.S.

For more information visit: www.axxets.com
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