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Junio en un vistazo ;
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En junio los mercados continuaron con un sesgo a
J_ ) o i g Rendimientos de precios en USD Rendimientos de precios en MXN N
positivo. No obstante, el principal foco se ubico . ) . . °
) ) L. Activo 2025 jun-25 Activo 2025 jun-25
en el escalamiento de las tensiones geopoliticas
, , , , - Global 9.1% 4.4% Global -1.6% 1.2%
en Medio Oriente, las discusiones de politica
. . Desarrollados 8.6% 4.2% Desarrollados  -2.1% 1.1%
fiscal en Estados Unidos y sus avances en las
L . . EUA 5.5% 5.0% EUA -4.9% 1.8%
negociaciones comerciales a nivel global.
. Europa 21.0% 2.2% . Europa 9.1% -0.9%
El indice S&P 500 observé un incremento mensual de 5.0% en Renta variable Renta variable
Z 0, 0, 4 0 _ 0
USD vy dio cuenta de un avance de 5.5% en la primera mitad del Japon 10.8% 1.5% Japon 0.0% 1.6%
ano, bajo un contexto de cifras econdmicas relativamente Emergentes 13.7% 5.7% Emergentes 2.5% 2.5%
resilientes, disminucién de las expectativas inflacionarias de corto China 15.5% 3.1% China 4.9% 0.0%
y largo plazo — aunque todavia con la incertidumbre en torno a los
. . . . México 28.7% 2.4% Mexico 16.0% -0.7%
impactos potenciales de los aranceles sobre la inflacion;
continuidad de la pausa al ciclo de recortes de parte de la Fed y Deuda EUA 7-10a* 3.6% 1.3% Deuda Mexico 10a**  12.4% 1.8%
una disminucion promedio de la curva de rendimientos de 10 Oro 25 9% 0.4% Moneda USD*** -10.0% 3.6%
puntos base. . .
Materias primas Cobre 24.9% 7.5%
Asimismo, en l\/Iexm(? se continué matenahzandg el proceso de Petrleo (WTI)  -9.2% 71%
desaceleracion econdmica, aungue a una magnitud menor que la
prevista. El Gobierno alcanzé un acuerdo que limitd la magnitud Curva local de bonos a tasa fija nominal Curva Bonos del Tesoro EUA
de los aranceles a las importaciones de aluminio y acordd también Bonos M 31-mav-25 30-1un-25
una reduccion del impuesto a las remesas, del 5.0% al 3.5%. En . —31-may-26 ~ ——30-jun-25 5.0% Y J
tanto, siguid avanzando el proceso de consolidacion fiscal, 10.0% 489
. (o)
mientras que se realizé un proceso electoral del Poder Judicial por 9 59,
primera vez en la historia. Con ello, la Bolsa Mexicana crecié 2.4% 4.5%
o]
mensual en délares y el peso se aprecié 3.6% en el mes, en gran 9.0% .
medida por la debilidad generalizada del ddlar. 8.5% 4.3%
El Bono del Tesoro a 10 afos se ubicd en 4.2% al cierre de junio, 8.0% 4.0%
ubicdndose 17 puntos base por debajo de su nivel al cierre de ' 3.8%
mayo. Las tasas locales observaron, en promedio, una 7.5% e
disminucion de 16 puntos base en la parte larga de la curva 3.5%
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Fuente: HSBC Global Asset Management México con datos de Bloomberg y PIP. Nota: Eventos econdmicos y de mercado al cierre de junio de 2025. Rendimientos para la Renta Variable a través de los indices MSCI de cada regién,
excepto para Estados Unidos donde se usa el S&P 500 y para México donde se emplea el S&P/BMV IPC. * Rendimiento del ETF IEF. **Rendimiento del indice PIPGFX10 Index. *** Un signo negativo para el USD indica una
apreciacién del peso; de la misma forma, un signo positivo para el USD, indica una depreciacién del peso. Rendimientos histéricos, no se garantiza que vayan a repetirse en el futuro.
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¢Qué paso durante el mes?

Meéxico

En junio, el desempeno de los mercados locales fue
resultado principalmente de una disminucion en la
volatilidad global, aunque con episodios cortos de
repunte ante las tensiones geopoliticas de Medio
Oriente. Continu6 el optimismo en el frente comercial y
la incertidumbre en torno al paquete fiscal de Estados
Unidos.

Bajo dicho contexto, el doélar siguid deprecidndose de
manera generalizada y el peso mexicano cotizé entre
18.74 y 19.45 pesos por délar — manteniendo de manera
consistente una tendencia de apreciacién frente al ddlar
durante el periodo. Por su parte, la bolsa mexicana
mantuvo un balance positivo en la medida en que se ha
seguido percibiendo una posicion relativa favorable de
México ante la ejecucion de la agenda politica de
Estados Unidos, que la desaceleracién econdmica se
esta manifestando en una menor magnitud y ante el
progreso en la consolidacién fiscal. En tanto, las tasas
de interés locales se vieron influenciadas por la
incertidumbre en materia de politica fiscal en Estados
Unidos, asi como por expectativas de politica monetaria
en nuestro pais.

El Indicador Global de Actividad Econémica (IGAE),
proxy mensual del PIB, avanzd 0.54% mensual en abril,
sorprendiendo positivamente a la expectativa del
consenso de 0.10%. En su comparacion anual, el IGAE
acelerd su ritmo de crecimiento de -0.1% en marzo a
1.4%, su mayor tasa anual desde mayo de 2024.

Fuente: HSBC Global Asset Management México con datos de Bloomberg, Banxico e INEGI. Nota: Eventos econdmicos y de mercado al cierre de junio de 2025.

El sector servicios explicé en gran medida el buen
desempefo de la actividad productiva en abril, al tiempo
que la actividad industrial apunté una tasa de
crecimiento anual negativa por segundo mes
consecutivo.

De la debilidad persistente en la produccién industrial,
las actividades manufactureras repuntaron a tasa anual
en abril junto con la edificacidn, mientras que el resto de
la construccién se ha visto impactada por el proceso de
consolidacién fiscal ante una disminucion en la inversion
publica, particularmente la de obras de ingenieria civil.

Por otro lado, las ventas al menudeo sorprendieron
negativamente al consenso en abril, luego de retroceder
1.0% mensual versus una expectativa de crecimiento de
0.1%.

En tanto, la balanza comercial registré un superavit de
1.0 billones de ddlares en mayo, como resultado de un
avance mensual en las exportaciones mayor que el de
las importaciones.

La inflacion general de la primera quincena de junio
incrementd 0.10%, en linea con el consenso. En
contraste, la inflacién subyacente avanzé 0.22%
guincenal versus la prevision de 0.18% del consenso. Lo
anterior resulté en una inflacion general y subyacente
anuales, a 4.51% vy 4.20%, respectivamente, desde
4.62% y 4.15%, en ese mismo orden. El repunte en la
inflacion ha sido resultado de un incremento en los
precios de las mercancias y un descenso muy gradual
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en los precios de los servicios.

En mayo, se perdieron 45.6 mil empleos formales,
luego de que en abril se habian perdido 47.4 mil plazas.
Los sectores primario y secundario fueron los més
afectados.

El balance de riesgos sobre el crecimiento econdmico
continla sesgado a la baja, en la medida en la que
persiste la atonia en las cifras tanto de consumo como
de actividad industrial e inversion fisica. No obstante, se
prevé que el ritmo de desaceleracion sea més gradual
de lo que anteriormente se anticipaba.

Inflacién Subyacente
(Cifras quincenales, YoY %)

14% Subyacente Mercancias Servicios
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Panorama macroeconémico

La desaceleracidon econdmica se ha continuado materializando a partir de las cifras observadas de abril y mayo. Mientras que los
determinantes del consumo se han deteriorado en los uUltimos meses, la inversion fisica y los sectores industrial y manufacturero se han
mantenido débiles. Sin embargo, la demanda agregada se ha observado mas resiliente, lo que ha dado como resultado un proceso de
desaceleracién que esta ocurriendo a un ritmo mas gradual. En el frente comercial, si bien las autoridades negociaron con Estados Unidos
la definicién de un mecanismo que aminore la magnitud de los aranceles a las importaciones de aluminio, el impuesto de 3.5% a las
remesas podria ser aprobado en la primera semana de julio. En ese sentido, el entorno comercial global permanece incierto y continta
apuntando hacia riesgos adicionales a la baja sobre el crecimiento econodmico en México.

El Indicador Global de la Actividad Econémica (IGAE) observé una recuperaciéon del crecimiento Creacion de Empleo Formal

econdmico en abril, al ubicarse su tasa de crecimiento anual en 1.4% desde -0.1% en marzo. El {Acumulado a Mayo, miles)

sector servicios avanzé 2.2% anual, al tiempo que las actividades agricolas crecieron 3.2%y el

sector industrial y manufacturero se mantuvo débil al retroceder -0.7% anual en ese mismo 356 374 431 490 338 490

periodo. Si bien el consumo privado destaco por su resiliencia en abril (crecié 0.7% anual versus 304 336 325
-1.2% en marzo), los determinantes del consumo siguen apuntando hacia una desaceleraciéon de 134
la demanda agregada. Por otro lado, el buen desempefo de las finanzas publicas hacia el

objetivo de la consolidacion fiscal ha implicado que se mantenga débil la inversion fija bruta y la

produccion industrial y manufacturera. En ese sentido, el mercado sigue anticipando un

crecimiento del PIB de 0.2% en 2025. En las siguientes semanas, serd importante monitorear la

aprobacién de algunas reformas pendientes durante la sesidén extracrdinaria del Congreso, la

actualizacion del gobierno de Estados Unidos en materia de aranceles reciprocos el 9 de julio, la

evolucién de las conversaciones con Estados Unidos en materia comercial y la evolucion de la o © ~ © o _828 - ~ o <
inflacion y sus repercusiones en anticipacion a la proxima reunién de politica monetaria de é § é é é § § § § § §

Banco de México en agosto.

Banco de México

Por mayoria de votos, la Junta de Gobierno recortd la tasa de referencia en 50 puntos base por cuarta ocasion consecutiva para ubicarse
en 8.00%. Modifico su guia prospectiva y ahora valorara hacia adelante recortes adicionales a la tasa de referencia.

Identificamos un tono menos acomodaticio en el comunicado de junio, advirtiendo que la reducciéon de la inflacidon de los servicios ha sido mas gradual y el
aumento de las mercancias mayor a lo previsto. También sobresalié un ajuste en la retérica hacia una mayor cautela en relacién con el progreso desinflacionario
y en sus elementos a tomar en cuenta, ajustaron el foco hacia lo determinantes de la inflacion versus los efectos a la baja por la debilidad de la actividad
econdmica. En lo que se refiere a los prondsticos de inflacién de Banco de México, realizaron un ajuste relevante al alza en sus proyecciones del 272025 al
172026, mientras gue mantuvieron sin modificaciones la expectativa de convergencia hacia su objetivo inflacionario del 3.0% anual en el 3T2026. Si bien la guia
prospectiva del Banco Central dejé abiertas sus opciones, creemos que aumentaron las probabilidades de recortes de menor magnitud hacia adelante.

Considerando todo lo anterior, mantenemos nuestra expectativa de que la tasa de interés objetivo cierre este ano en 7.50%, lo que implicaria un recorte
acumulado de 250 puntos base durante 2025.

Fuente: HSBC Global Asset Management México con datos de Bloomberg, Banxico, INEGI y Encuesta Citi de Expectativas del 20 de junio de 2025. Nota: Eventos econémicos y de mercado al cierre de junio de 2025.
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Panorama Interno
|||_|y Deuda gubernamental

Mantenemos nuestro posicionamiento sobreponderado en tasas locales, en virtud de que Banco de México continuaria con su ciclo de recortes y dado el valor que vemos en los niveles de
las tasas a plazo una vez que la curva ya presenta una pendiente positiva. Asimismo, en los Treasuries, identificamos en Estados Unidos que las acciones gubernamentales (aranceles e
impuestos) han guiado a las tasas en los Ultimos meses. Consideramos que la actividad econdmica y el empleo exhiben lento pero continuo debilitamiento, lo cual propiciaria mayores
bajas en la curva de US Treasuries, aunado al esfuerzo de la administracién por contener las tasas de largos plazos. La zona corta ya descuenta una tasa del 3% en 2 afios, esperamos
mayores bajas en nodos a partir de b anos.

A
fLUl
Acciones locales

Mantenemos nuestro posicionamiento neutral en Bolsa Mexicana. Creemos que los fundamentales de las empresas se mantienen sélidos y las valuaciones se mantienen atractivas en
términos relativos y absolutos. No obstante, creemos que los buenos retornos observados en el corto plazo, junto con episodios de incertidumbre en materia comercial hacia adelante que
aun no podemos descartar, justifica que nos mantengamos cautos y a la espera de confirmar la sostenibilidad de la tendencia positiva respecto al posicionamiento en México.

@ * Tipo de cambio

C-énsideramos que el tipo de cambio opera en un nuevo rango de operacién; lo anterior, ante factores globales, en particular, de mayor debilidad del délar. Asimismo, por el momento,
contribuyen al movimiento un carry ajustado por volatilidad positivo en términos relativos a otros paises emergentes y posicionamiento. No obstante, el peso mexicano podria seguir
reflejando preocupaciones en el mediano plazo respecto a la evolucion de temas en materia comercial, de seguridad y migracion; asi como también al perfil de riesgo del pals y en torno a
la politica monetaria relativa de México frente a Estados Unidos, ya que el diferencial MX-US se ubica por debajo de los 400 pb. Lo anterior implicaria un balance de riesgos sesgado hacia
una depreciacion moderada del peso y potencialmente mas acotada ante la debilidad anticipada del ddlar.

Riesgos clave

Los riesgos clave para la actividad econdmica y los activos locales*

1. Desaceleracién mas profunda de la economia ante elevada incertidumbre por tensiones comerciales, un debilitamiento de la economia de Estados Unidos, un menor impulso
fiscal y el debilitamiento de la demanda local

Implementacion de nuevas tarifas a las importaciones o que las tarifas actuales se mantengan por un mayor periodo de tiempo o inclusive se pudieran incrementar.

Inflacion subyacente persistente y repunte de la no subyacente que retrase el ciclo de recortes de tasa

Erosion en la perspectiva de inversidn extranjera en México como resultado de tensiones geopoliticas y comerciales, asi como cualquier riesgo local

Dificultades para cumplir con el objetivo de consolidacién fiscal en 2025

ok W

Fuente: HSBC Global Asset Management México con datos de Bloomberg, Banxico e INEGI. Nota: Eventos econém7icos y de mercado al cierre de junio de 2025. *Sin un orden en lo particular.
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Cifras econdmicas con sesgo °
hacia una desaceleracion.
Continud la depreciacion del
ddlar, las tasas de interés
disminuyeron ligeramente y
persiste la incertidumbre
comercial, fiscal y geopolitica

{Qué paso6 durante el mes?

La incertidumbre global en materia comercial continua,
en la medida en que se anuncian acuerdos comerciales
de Estados Unidos con Reino Unido, China y Vietham; en
contraste con un incremento en las tensiones con Canada
y Japdn, mientras que con la Eurozona persisten las
fricciones en el proceso de las negociaciones.

Por otro lado, el proceso de aprobacién de la propuesta
de paqguete fiscal de Estados Unidos ha ido avanzando
gradualmente y bajo un entorno complejo. Se prevé que
la aprobacion definitiva se alcance en la primera semana
de julio, mientras que los mercados incorporan sus
implicaciones en materia de finanzas publicas, fortaleza
del mercado financiero, inflacidn y crecimiento
econdmico.

En lo que se refiere a indicadores de perspectiva y de
actividad productiva, continuaron mejorando los “datos

suaves”, particularmente sobresalié una disminucion de
las expectativas inflacionarias tanto de corto como de
largo de plazo.

En contraste, los “datos duros” de abril y mayo
sorprendieron de manera negativa al consenso. En
particular, se observd un debilitamiento mayor que el
previsto en las actividades industriales y manufactureros,
al tiempo que indicadores de gasto e ingreso de los
hogares dieron cuenta de una desaceleracion.

Considerando todo lo anterior, se han continuado
revisando las expectativas de crecimiento hacia una
desaceleracién econdémica.

En tanto, la volatilidad en los mercados ha continuado
ante dicho entorno de incertidumbre. En junio, se
continué depreciando el délar, mientras que las tasas de
interés disminuyeron en practicamente todos sus plazos y
los mercados de renta variable extendieron sus
ganancias.

La cifra definitiva del Producto Interno Bruto en el
172025 se ubicd en -0.5% trimestral anualizado, lo que
significd una mayor caida que la observada en las dos
revisiones previas. La contribucién del consumo al
crecimiento fue menor.

En mayo, las ventas al menudeo retrocedieron 0.9%
mensual, la produccién industrial disminuyd 0.2% vy la
actividad manufacturera creci6 0.1%, siendo ésta
Ultima la Unica en linea con la expectativa del mercado.

La inflacién general, medida por el indice del gasto en
consumo personal (PCE, por sus siglas en inglés) se ubicd
en 2.3% anual en mayo v la subyacente en 2.7% anual.

El dato de empleo del mes de junio continud apuntando
a un mercado laboral sélido, al crearse 147 mil empleos
mientras que el mercado anticipaba 106 mil. La tasa de

desempleo disminuyd a 4.1% desde 4.2% anterior.

Finalmente, la Reserva Federal mantuvo sin cambios el
rango objetivo de la tasa de fondos federales entre 4.25%
y 4.50%. La narrativa se mantiene en terreno de cautela
ante los impactos potenciales de los aranceles sobre la
inflacion y el crecimiento econdmico. El Banco Central
continla anticipando dos recortes a la tasa de referencia
este ano, bajo un entorno de menor crecimiento
econdmico y mayor inflacién.

Proyeccion Tasa de Fondos Federales
(Mediana de miembros del FOMC)

®sep-24 @dic-24 @ mar-25 A jun-25

4.0%

® 3.9%
A 36%
0,
3.5% ®34% O 34% A 34%
3.1% 3.1%
3.0% e z340%
® 29% 9 9%
2.5%

2025 2026 2027 LP

YYD @ 9D 2@

Fuente: HSBC Global Asset Management México con datos de la Reserva Federal, Bloomberg, Bureau of Economic Analysis y Bureau of Labor Statistics. Nota: Eventos econémicos y de mercado al cierre de junio de 2025.

9

m
(%]
@
Q
o
o
(7]
c
3.
o
o
(7]




opunuwi |ap 0)sey sopiun sopeisy 00IX8IA| 0ZB]SIA Un uj

seAnoadsiad



Perspectivas — Junio 2025

@ Resto del mundo

Algunos bancos centrales
siguieron recortando sus
tasas bajo un contexto
global de menor inflacion,
desaceleracion y
depreciacion del dolar

;Qué paso6 durante el mes?

El entorno macroeconémico y financiero global apunté un
balance positivo en junio. Mientras que las cifras
econdmicas han seguido configurando un entorno global
de desaceleracion, la inflacion de la mayoria de las
economias ha continuado disminuyendo hacia los
objetivos de sus respectivos bancos centrales, mientras
que el proceso generalizado de depreciacion del dolar
continud.

A pesar de un repunte de la volatilidad en los mercados
financieros internacionales en las Ultimas semanas de
junio por la “Guerra de los 12 dias” entre Iran e Israel, el
comportamiento de los mercados para todo el mes
mantuvo un sesgo positivo.

Considerando todo lo anterior, algunos bancos centrales
en el mundo continuaron con sus ciclos de recortes de
tasas.

El Banco Central Europeo recortd por octava ocasion
su tasa de referencia en 25pb, de 2.25% a 2.00%, al
tiempo que también ajusté a la baja sus proyecciones de
inflacién.

La inflacion al consumidor en la Eurozona retrocedié a
1.9% anual en mayo desde 2.2% en abril, sobresaliendo
un descenso en la inflacién de los servicios.

En tanto, las ventas al menudeo en la Eurozona
aceleraron su ritmo de crecimiento anual a 2.3% en abril
desde 1.5% en marzo.

El Banco de Canada mantuvo sin cambios su tasa de
politica 2.75% pero dejd la puerta abierta a mayores
recortes hacia adelante.

El Banco de Suecia redujo su tasa de politica monetaria
a 2.00% desde 2.25% anterior, reafirmando su postura
monetaria “relativamente acomodaticia”.

El Banco de Japdn mantuvo sin cambios su tasa de
interés objetivo en 0.50%, destacando una “elevada
incertidumbre” ante las recientes tensiones comerciales
con Estados Unidos.

El Banco de Inglaterra mantuvo en 4.25% el objetivo de
su tasa de referencia y destaco riesgos a la baja en el
mercado laboral y al alza en la inflacién.

En Reino Unido, Ia cifra definitiva del Producto Interno

Bruto se mantuvo en 1.3% anual, sobresaliendo una
desaceleracion en el consumo a 0.9% desde 1.2% en el
trimestre previo.

En China, la inflacion al consumidor retrocedié de
nueva cuenta en mayo, al ubicarse en -0.1% frente a -
0.1% en el mes previo.

Adicionalmente, el superavit comercial de China se
amplié en mayo a 103.2 miles de millones de ddélares
desde 96.2 miles de millones de ddlares en abril.

Tasas de referencia - paises desarrollados
(Yo)

Japén Canadéa —GB

—EUA

Eurozona
7%

6 0/0 [ l
L

|_’_| r
1%

3%

—

2%

1% ,_I_,—
1%
ene-23 jul-23 ene-24 jul-24 ene-25 jul-25

Fuente: HSBC Global Asset Management México con datos del Banco de Japén, Banco de Canadd, Banco de Suecia y Bloomberg. Nota: Eventos econdémicos y de mercado al cierre de junio de 2025.
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Perspectivas

Implicaciones de inversion

En deuda local, seguimos anticipando un
entorno de tasas mas bajas y de un
empinamiento de la curva de
rendimientos, por o que mantenemos
nuestro posicionamiento de una
sobreexposicion en duracion.

Activo
Cash MXN (0 - 1 ano)

USD/MXN

Deuda MXN
Bonos Nominales
Bonos Reales

Bonos del Tesoro EUA
Bonos Globales (Non-US)

Crédito USD
Grado de Inversién
High Yield
Deuda Emergente en USD

Fuente: HSBC Global Asset Management México

Adicionalmente, en acciones locales, si bien continuamos
observando buenos resultados de las empresas y
seguimos esperando un crecimiento de doble digito en
sus utilidades para 2025, asi como valuaciones
histéricamente atractivas, nos mantenemos cautos ante
los buenos retornos observados en el corto plazo, junto
con la incertidumbre asociada con la politica fiscal en
Estados Unidos y que, si bien disminuy®d la volatilidad
derivada de las tensiones comerciales a nivel global, no
podemos descartar algun repunte hacia adelante dado el
dinamismo de los desarrollos que van transcurriendo en
esa materia.

=
+

EUA
Europa
Japdn
China

ANEN ¢ B

+ + Activo

Acciones locales

Acciones globales

En las acciones globales, creemos que los episodios de
incertidumbre y volatilidad tampoco pueden descartarse
en la medida en que continlen evaluandose los avances
en materia de tensiones geopoliticas, comerciales y
ademas de las preocupaciones fiscales generalizadas a
nivel mundial.

Finalmente, el proceso de debilitamiento generalizado del
ddlar ha llevado al tipo de cambio USD/MXN a operar
sobre niveles de mayor fortaleza, aunque seguimos
anticipando en el mediano plazo una depreciaciéon
adicional moderada para el peso mexicano.
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AvVISO Importante

Elaborado por HSBC Asset Management y distribuido por
HSBC México S.A. Institucion de Banca Mdltiple, Grupo
Financiero HSBC (en adelante el “"Banco”).

El contenido de este documento no puede reproducirse ni
distribuirse, en su totalidad o en parte, para cualquier
propésito. Toda reproduccién no autorizada o uso de este
documento sera responsabilidad del usuario, y pudiera
conducir a acciones legales. El material contenido en este
documento es sélo para fines de informacidn general y no
constituye una asesoria o recomendacion para adquirir o
vender activos. Algunas de las declaraciones en este
documento pudieran considerarse en el futuro en la
busqueda de declaraciones, las cuales proporcionan
expectativas o prondsticos actuales de eventos futuros.
Dichas declaraciones proyectadas no son garantias de
desempeiios o eventos futuros, e implica riesgos e
incertidumbres. Los resultados actuales pudieran diferir de
forma importante de los descritos en dichas declaraciones
proyectadas, como resultado de varios factores. No
asumimos ninguna obligacion para actualizar documentos
proyectados que se incluyen en el presente, o para
actualizar las razones por las que los resultados actuales
pudieran diferir de los proyectados en las declaraciones
proyectadas. Este documento no tiene valor contractual y
de ninguna manera pretende ser una solicitud ni
recomendacion de compra o de venta de algun instrumento
financiero en alguna jurisdiccion en la cual dicha oferta sea
ilicita. Las opiniones y consideraciones expresadas en el
presente son de la Unidad de Estrategia de Inversion Global
de HSBC Global Asset Management en el momento de su
elaboracion, y estan sujetas a cambios en cualquier
momento. Estas opiniones no necesariamente son indicativo
de una composicidn actual de cartera. Las carteras
individuales administradas por HSBC Global Asset
Management, principalmente reflejan metas de clientes
individuales, preferencias de riesgo, horizontes de tiempo, y
liquidez de mercado.

El valor de las inversiones y del ingreso que realicen bien
puede ir hacia abajo o hacia arriba, y los inversionistas
pudieran no recibir el monto originalmente invertido. El
desempefio anterior contenido en este documento no es un
indicador confiable de desempenos futuros, mientras que

cualquier prondstico, proyecciones y simulaciones
contenidas en el presente no deben considerarse confiables
como indicacién de futuros resultados. En las inversiones
hechas en el extranjero, el tipo de cambio de divisas
pudiera provocar que el valor de dichas inversiones
pudieran ir a la baja tanto como a la alza. Las inversiones
en mercados emergentes son, por su misma naturaleza, de
mayor riesgo y mas volatiles que aquellas inherentes en
algunos mercados establecidos. Generalmente, Las
economias en mercados emergentes dependen en un alto
grado del comercio internacional y, en concordancia, han
estado y pudieran continuar verse impactadas
negativamente por barreras comerciales, controles de
cambio, ajustes administrados en valores de divisas de
referencia y en otras medidas proteccionistas impuestas o
negociadas por los paises con los que se comercia. Estas
economias también han estado y pudieran continuar verse
afectadas negativamente por condiciones econdémicas en los
paises en los que se comercia. Las inversiones en fondos
mutuos estan sujetas a riesgos de mercado; lea con
cuidado todos los documentos relacionados con esquemas.

No aceptamos responsabilidad alguna por la precision o
complementariedad de la informacidn proveniente de
cualquier tercero obtenida de fuentes que consideramos
como confiable, pero que no haya sido verificada de forma
independiente.

HSBC Asset Management es un grupo de compaiiias en
varios paises y territorios a lo largo del mundo, involucrados
en asesoria de inversion y actividades de administracion de
financiamiento, propiedad de HSBC Holdings Plc. HSBC
Asset Management es el nombre de la marca para el
negocio de administracién de activos del Grupo HSBC.

Copyright © HSBC Global Asset Management Limited 2025.
Todos los derechos reservados. No se puede reproducir
ninguna parte de esta publicacidén, almacenarse en un
sistema de recuperacion o transmitirse, en cualquier forma
o por cualquier medio, ya sea electrdnico, mecanico,
fotocopiado, grabado u otro, sin el permiso previo por
escrito de HSBC Global Asset Management Limited. Exp.
15.07.2025
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