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Durante enero Comenzé el Segundo Rendimientos de precios en USD Rendimientos de precios en MXN N

' o
mandato de Donald Trump como Activo 2025 ene-25 Activo 2025 ene-25

Presidente de Estados Unidos. Si bien el Global 3.3% 3.3% Global 1.5% 1.5%

mes se caracterizo por epiSOdiOS de Desarrollados 3.5% 3.5% Desarrollados ~ 1.7% 1.7%

volatilidad relevantes, los activos EUA 2.7% 2.7% EUA 0.9% 0.9%

financieros cerraron con un balance . Europa 7.1% 7.1% . Europa 5.3% 5.3%

. L Renta variable Renta variable

pOSltIVO en enero. Los mercados Japon 1.8% 1.8% Japén 0.0% 0.0%

accionarios con tendencia alcista, al Emergentes 17% 17% Emergentes  -0.1% 0.1%

tiempo que las tasas de interés de largo China 0.6% 0.6% China 1% 1%

laz rvaron disminuciones.

plazo observaron dis clones México 5.2% 5.2% Mexico 3.4% 3.4%

Luego de que el indice S&P 500 habia alcanzado un Deuda EUA 7-10a* 0.6% 0.6% Deuda Mexico 10a**  2.6% 2.6%

nue\./o. maximo h|stor|c.o,.en la Ultima semana dg enero Oro 6.6% 6.6% Moneda USD*** 0.7% 0.7%

corrigié parte del movimiento ante la preocupacién sobre . .

0, 0,

el sector de Inteligencia Artificial debido a Materias primas Cobre 6.3% 6.3%

consideraciones de niveles de inversién y niveles de Petréleo (WTI) 1.1% 1.1%

eficiencia. No obstante, el S&P 500 cerr6 con un avance Curva local de bonos a tasa fija nominal Curva Bonos del Tesoro EUA

de 2.7% en USD. Bonos M

11.0% 4.9%

A pesar de la incertidumbre asociada con la relacién

C,
bilateral con Estados Unidos, la Bolsa Mexicana avanzd 10.5% 4.7%
5.2% mensual en moneda local, mientras gue el peso se o
) o iy 10.0% 4.6%

aprecié 0.7% en el mes, con episodios de volatilidad, y a ’

la espera de un potencial decreto de aranceles de Trump. 9.5% 4.4%

El Bono del Tesoro a 10 afios se ubicd en 4.54% al cierre 9.0% 4.3%

de enero, observando un movimiento marginal de 3 § § § % & & 2 2 5 41%

puntos base a la baja respecto a diciembre. Las tasas 2 B3 ® R ¥ © »®» N = ™M 2M 3M 4M 6M 1Y 2Y 3Y BY 7Y 10Y20Y30Y

locales observaron, en promedio, un descenso cercano a - o o -~ co0 ” ¥ N — i P

. . ——30-dic-24 ——30-ene-25 30-dic-24 30-ene-25

26 puntos base en la parte larga de la curva nominal.

Fuente: HSBC Global Asset Management México con datos de Bloomberg y PIP. Nota: Eventos econdmicos y de mercado al cierre de Enero 2025. Rendimientos para la Renta Variable a través de los indices MSCI de cada region,
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.

3




opunuwi |ap 0)sey sopiuf sopeisy 00IX9IN 0Zze)SIA un uj

seAnoadsiad



Perspectivas — Enero 2025

*-Co México

¢Qué paso durante el mes?

La administracién de la Presidente Claudia Sheinbaum
publicé el Plan México, una serie de medidas que
delinean una estrategia nacional de industrializacion.
Con lo anterior, México buscara incrementar el
contenido nacional y regional en las cadenas de
suministro globales, generar mas empleos
manufactureros, reducir los tiempos para concretar
inversiones e incentivar la colaboracion con el sector
privado en la inversion en infraestructura y tecnologia.

Como elemento clave del Plan, se publico en esa misma
semana en el Diario Oficial de la Federacién el decreto
nearshoring, en el cual se determiné la deduccién
fiscal de nuevas inversiones en bienes nuevos de activo
fijo, vigente hasta el 30 de septiembre de 2030. Las
deducciones sobre las inversiones van del 35% al 91%.

Luego de que Banxico disminuyd en 125 puntos base la
tasa de referencia en 2024, llevandola al 10.00%,
durante enero se fortalecié la expectativa de un
recorte de 50 puntos base para su primera reunion
del aino. Dos semanas antes de dicho evento, el banco
central publicd su Programa de Politica Monetaria de
2025, donde senald que “el combate a la inflacién ya se
encuentre en una nueva fase, y que evaluarén la

implementacion de reducciones de la tasa de referencia de
una magnitud mayor a las que se implementaron en 2024

tan pronto como en las primeras reuniones del afo, lo cual
no significa que dicha magnitud se mantuviera en recortes
posteriores”.

El contenido del Programa Monetario reforzo las
discusiones observadas en las minutas de la reunion de
diciembre de 2024, en las que ya se podia observar que a
pesar del voto unanime por un recorte de 25 puntos base al
cierre del ano pasado, la Junta de Gobierno del banco
central ya parecia inclinarse a favor de recortes de mayor
magnitud en el arranque de 2025.

Los datos preliminares del Producto Interno Bruto (PIB)
del 4T2024 indicaron gue la economia mexicana
retrocedid 0.6% versus el trimestre previo, desde el 1.1%
del trimestre anterior. La cifra sorprendié negativamente a
la expectativa del consenso de -0.3%. El sector
agropecuario disminuyé 4.6% de forma secuencial. Por su
parte, las actividades secundarias (industria y
manufacturas) cayeron 1.7% vy las terciarias (servicios)
avanzaron 2.2%. Considerando la cifra preliminar, ajustada
por estacionalidad, la economia mexicana crecié 1.3% en
2024, desacelerandose frente al 3.3% de crecimiento
registrado en 2023.

La inflacion general de la primera quincena de enero
incrementd 0.20%, por debajo de la expectativa de 0.27%.

Fuente: HSBC Global Asset Management México con datos de Bloomberg, Banxico e Inegi. Nota: Eventos econdémicos y de mercado al cierre de Enero 2025
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La inflacion subyacente del mes avanzé 0.28%,
superando el estimado de 0.24%. Con dichos datos, la
inflacion anual general y subyacente se encuentran en
3.72% vy 3.59%, respectivamente. Los mayores
contribuidores a la quincena fueron los precios de
alimentos, bebidas y tabaco, asi como también los de
energéticos, los cuales fueron ligeramente
compensados por caidas en precios de frutas, verduras
y tarifas aéreas.

La produccioén industrial de noviembre retrocedid
1.4% anual, en linea con la expectativa del mercado. La
manufactura presentd una caida anual de 0.2%.

México: Producto Interno Bruto!"
(Variacion anual,%)

6.3%

25% 2.7%

-8.5%
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

2022 2023 2024

(1) La cifra de 2024 considera el crecimiento preliminar de -0.6% trimestral del PIB en
el 472024
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Panorama macroeconémico

La cifra preliminar de crecimiento del PIB al 4172024 dio cuenta de un debilitamiento de la economia mexicana al cierre del ano pasado. La
pérdida de dinamismo fue explicada principalmente por la actividad agropecuaria, la cual disminuyé 4.6% de manera trimestral, mientras
que las actividades secundarias retrocedieron 1.7%. En tanto, el sector servicios se mantuvo resiliente y crecid 2.2% en el Ultimo trimestre
del ano. Considerando las cifras preliminares, el PIB apunté a un crecimiento de 1.3% para todo 2024. ElI consumo fue el principal
contribuidor al crecimiento en el ano, como consecuencia de un mercado laboral resiliente, un crédito al consumo dinamico y un
fortalecimiento en el valor monetario de las remesas ante una depreciacion de 18.5% del peso frente al délar al cierre del aho pasado.

A pesar de que el empleo formal continud creciendo en 2024, sorprendié negativamente en diciembre, ya que se observd una pérdida de 405 mil plazas en ese mes.
Como consecuencia, se crearon 214 mil empleos formales el afo pasado, una desaceleracién importante en su ritmo de crecimiento anual a 1.0% desde 3.0% anual
en 2023. En contraste, los salarios continuaron soélidos, creciendo en términos reales cerca de 4.4% anual y conservando una tendencia ascendente.

Por su parte, las autoridades locales publicaron el Plan México, enfocado en el incremento del contenido  Generacién de empleos formales
: ) . , L . . . . Mil [ A
regional y nacional en las cadenas de suministro globales, asf como también en incentivar las inversiones 68 cumulados por afio]

. . . . . . L 2021 2022 2023 2024
privadas en infraestructura y tecnologia. Serd fundamental conocer sus detalles y tiempos de ejecucion 1195
para identificar sus alcances para efectos del desempeno del sector industrial y manufacturero este afo. 1:000

875 846

En tanto, prevemos que el consumo se mantendré como el principal impulsor del crecimiento, aunque lo 750 753

hara a un ritmo menor respecto al ano pasado. Por lo anterior, el consenso de los analistas anticipa una 625 651
. 500
desaceleracion del PIB a 1.0% en 2025 desde 1.3% en 2024. 475

A - . . Lo . 250 214
En las siguientes semanas, serd importante monitorear mas detalles del Plan México, del Plan Nacional 195
de Desarrollo v de las acciones que comunique Estados Unidos en materia comercial con México. 0

ene feb mar abr may jun jul ago sep oct nov dic

Banco de México

La tasa de interés objetivo se ubicd en 10.00% al cierre de 2024, luego de 125 puntos base de recorte en el ano. En enero, Banxico reiterd,
tanto en las minutas de la reunidon de diciembre, como en el Programa de Politica Monetaria de 2025, que estan en proceso de evaluar la
posibilidad de reducciones de la tasa de referencia de una magnitud mayor que las implementadas en 2024.

Al respecto, destacaron en las minutas que, ante el progreso observado en la convergencia de la inflacidén a su meta, tres de los cinco miembros de la Junta de
Gobierno consideran que es necesario incrementar la magnitud de los recortes en algunas de las siguientes decisiones. En tanto, el Programa Monetario sugirié
implementar reducciones de mayor magnitud tan pronto como en las primeras reuniones del ano.

En ese sentido, creemos que Banxico recortara su tasa en febrero en 50 puntos base y continuaran recortando con mayor cautela en reuniones futuras, para
ubicarla entre 8.50% y 9.00% al cierre de 2025.

Fuente: HSBC Global Asset Management México con datos de Bloomberg, Banxico, Inegi y Encuesta Citi de Expectativas al 22 de enero de 2025. Nota: Eventos econémicos y de mercado al cierre de Enero 2025.
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Panorama Interno
|||-|y Deuda gubernamental

Mantenemos posiciones en los plazos cortos con sobreexposicion en duracion, dada la expectativa de politica monetaria en México. En este sentido, seguimos identificando valor en el
segmento corto de la curva nominal. De la misma forma, conservamos la preferencia por un posicionamiento en torno a un empinamiento de la curva; mientras que nos posicionamos
neutrales en plazos largos de la curva, dado que percibimos balanceados los riesgos con los niveles actuales de cara a la evolucién de la actividad econdmica, la incertidumbre comercial
con Estados Unidos vy el proceso de consolidacién fiscal.

A
/ .
Acciones locales

Reiteramos nuestra perspectiva ligeramente positiva dado que reconocemos que las valuaciones presentan niveles claramente atractivos para la Bolsa en términos histéricos y relativos,
asi como en algunos nombres individuales, por lo gque una estrategia de seleccién activa continla siendo clave. Asimismo, los fundamentales de las empresas mantienen una perspectiva
positiva. No obstante, reconocemos que el alza potencial puede ser limitada dada la incertidumbre asociada con la evolucién de la agenda bilateral entre México y Estados Unidos; la
desaceleracion de la actividad econdmica y la perspectiva crediticia del pafs asociada con la evolucion de la consolidacion fiscal, que podrian impactar la expectativa de utilidades durante
el ano.

@ Tipo de cambio

Consideramos que el tipo de cambio podria continuar reflejando preocupaciones, con importantes eventos de volatilidad, respecto a la evolucién de la agenda del Presidente Trump con
México en materia comercial, de seguridad y migracién; asi como también al perfil de riesgo del pais y en torno a las discusiones referentes a la calificacion crediticia del soberano. Si bien,
la volatilidad implicita del peso mexicano en el mercado de opciones de corto plazo ha disminuido desde el maximo alcanzado previo a las elecciones presidenciales en Estados Unidos,
aun permanece por arriba del promedio histérico de 2019 a la fecha y esperamos episodios temporales de alzas aln mayores. Esta importante dindmica interna, aunada a la percepcion de
un fortalecimiento generalizado del délar debido al posicionamiento de la nueva administracion en Estados Unidos frente al mundo en temas de competitividad comercial, inversiones y
factores geopoliticos, bajo nuestra perspectiva, implica una consideracion de un balance de riesgos sesgado hacia una depreciacién moderada en el mediano plazo.

Riesgos clave

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

1. Implementacién de tarifas a las importaciones por parte del gobierno de Trump que debiliten el panorama de comercio exterior y presionen la inflacién al alza y el crecimiento a la
baja

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

Desaceleracion més profunda de la economia ante menor impulso fiscal y debilitamiento de la demanda externa

Dificultades para cumplir con el objetivo de consolidacion fiscal en 2025

ok~ W

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

Fuente: HSBC Global Asset Management México con datos de Bloomberg, Banxico e Inegi. Nota: Eventos econdémicos y de mercado al cierre de Enero 2025. *Sin orden en particular.
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(:y) Estados Unidos

La Reserva Federal pausa
su ciclo de recortes y
senald que lo retomaréa en
la medida en que se vean
mayores avances en el
proceso de convergencia
de la inflacion a su objetivo

;Qué paso durante el mes?

La Reserva Federal (Fed) mantuvo su tasa de referencia
en el rango de 4.25% - 4.50% e indicé que la economia se
mantiene fuerte, la tasa de desempleo se ha estabilizado
en niveles bajos en los meses mas recientes y que el
mercado laboral permanece solido. Durante la
conferencia de prensa, el Presidente de la Fed, Jerome
Powell, destacd que continla el progreso de la inflacion
hacia su objetivo pero que una mayor evidencia de su
descenso contribuird a retomar los recortes a la tasa
objetivo. También subrayd que la incertidumbre politica
se mantiene muy elevada y que necesitan mayor
informacién de la agenda del nuevo gobierno de Estados
Unidos para entender las implicaciones potenciales sobre
su mandato dual de plenc empleo e inflacién baja y
estable.

Finalmente, la Fed puntualizé que el Comité no tiene
necesidad de llegar rdpidamente a la tasa neutral,
considera que su postura actual permanece en el terreno
restrictivo, si bien se redujo de manera importante con un
recorte acumulado de 100 puntos base el aho pasado.

La cifra preliminar del crecimiento del PIB al 4T2024 dio
cuenta de una desaceleracion en su ritmo de crecimiento
trimestral anualizado, a 2.3% desde 3.1% en el trimestre
anterior. Sobresalié un mayor ritmo de crecimiento del
consumo en el 472024, a 4.2% desde 3.7% previo. La
cifra preliminar apuntd a un crecimiento de la economia
de Estados Unidos de 2.8% durante todo 2024, lo que
representd un ritmo de avance sélido y practicamente
lateral respecto al 2.9% de 2023.

La inflacién general de diciembre avanzé 0.4% en linea
con la expectativa de mercado. La inflacién subyacente
increment6 0.2% mensual, por debajo del estimado del
consenso de 0.3%. Los precios de la vivienda explicaron
practicamente una cuarta parte del incremento de la
inflacion en el Ultimo mes del ano pasado. Dado lo
anterior, los datos anuales para la inflacién general y
subyacente se encuentran en 2.9% vy 3.2%,
respectivamente.

El dato de empleo del mes de diciembre apuntd a un
mercado laboral fuerte, al crearse 256 mil nébminas no

agricolas frente a 212 mil en noviembre y superando a la
expectativa del mercado de 165 mil empleos. En
contraste, el sector manufacturero continud resintiendo el
impacto de las huelgas de los meses previos y registré
una pérdida de 13 mil néminas. La tasa de desempleo se
ubicé en 4.1%.

La produccion industrial de diciembre acelerd su ritmo

de avance mensual a 0.9% frente a 0.2% en noviembre y

sorprendié de manera positiva a la previsién del consenso
de 0.3%.

Las ventas minoristas de octubre avanzaron 0.4%
mensual, por arriba de la expectativa de un 0.3%. Las
ventas de restaurantes, el Unico proxy de servicios,
incrementaron un sélido 3.3% mensual.

PIB Estados Unidos

(Variacion anual,%)
6.2%

Promedio

3.0% 2 5% 3.0% 2.6%\ o5y 29% 28%

“T8% B

-2.2%
2016 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Fuente: HSBC Global Asset Management México con datos de la Reserva Federal, Bloomberg, Bureau of Economic Analysis y Bureau of Labor Statistics. Nota: Eventos econdémicos y de mercado al cierre de Enero 2025
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@ Resto del mundo

Persisten divergencias en
la conduccion de politica
monetaria, bajo un
contexto de elevada
incertidumbre politica y
comercial en el mundo

;Qué paso6 durante el mes?

En contraste con la pausa de la Reserva Federal de
Estados Unidos a su ciclo de recortes, el Banco Central
Europeo (BCE) disminuyd por unanimidad su tasa de
referencia en 25 puntos base, ubicandose en 2.75%
frente a 3.00% previo. EI BCE subrayd que su postura
monetaria permanece en terreno restrictivo, ademas de
que continla el progreso de la desinflacién, de manera
gue consideran que seguird el ciclo de recortes. Sin
embargo, Christine Lagarde, presidenta del instituto
central, prefiriéd no emitir mayores detalles en relacion con
la guia futura del BCE ante el contexto actual de elevada
incertidumbre global, al tiempo que reconocié que la
actividad econdmica del blogue podria enfrentar riesgos a
la baja en los préximos meses.

Con datos preliminares, el PIB del 4T2024 de la
Eurozona se estancé versus el periodo anterior. En
términos anuales, su ritmo de avance se ubico en el
mismo nivel del trimeastre previo, en 0.9% anual. El sector
de servicios también avanzé 0.1% trimestral.

La inflacién de diciembre para la Reino Unido se ubicé
en 2.5% anual desde el 2.6% previo. Los servicios
continlian siendo el mayor contribuidor a la tasa anual.

El Banco Central de Japén incrementd nuevamente su
tasa de interés objetivo en 25 puntos base, de 0.25% a
0.50%. Adicionalmente, revisé al alza sus proyecciones
de inflacién para 2025 vy subrayd que su balance de
riesgos inflacionario continla sesgado al alza.

En tanto, el Banco Central de Canada redujo en 25
puntos base su tasa de politica, a 3.00% desde 3.25%
anterior y destacé estar alerta ante la incertidumbre que
podrian enfrentar en materia comercial ante la potencial
implementacion de aranceles de Estados Unidos a las
importaciones de productos y energéticos canadienses.
En particular, identifican que este riesgo puede
desencadenar un debilitamiento del PIB y presiones
inflacionarias al alza.

El Banco Central de Suecia también redujo su tasa de
interés objetivo en 25 puntos base para ubicarla en 2.25%

-1%

frente a 2.50% previo y dejé la puerta abierta a méas
recortes, aungue sujeto a la evaluacion posterior de los
riesgos inflacionarios y de crecimiento econdmico.

En contraste, el Banco Central de Brasil decidid
incrementar su tasa de referencia en 100 puntos base
hacia 13.25%, indicando la posibilidad de un
apretamiento mas agresivo en marzo como consecuencia
de los riesgos inflacionarios al alza.

En China, el crecimiento del PIB al 4T2024 se ubicé en
5.4% anual frente a 4.6% un trimestre antes. Como
resultado, la economia de China crecié 5.0% durante todo
2024. La cifra del cuarto trimestre sorprendié a la
expectativa del consenso de 5.0% y representd el
crecimiento més acelerado de China en los Ultimos 2
afos.

Tasas de referencia - paises desarrollados

6% Japén Canada GB Zona Euro

5%
4%

3%

2%
1% J

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 202!

Fuente: HSBC Global Asset Management México con datos del Bank of England, Eurostat, Bank of Canada, Banco de Brasil, Gobierno de China y Bloomberg. Nota: Eventos econdmicos y de mercado al cierre de Enero 2025.
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Perspectivas

Implicaciones de inversion

En deuda local, conservamos la
expectativa de un empinamiento de la
curva de tasas de interés por lo que
preferimos la parte corta y media de la
misma donde contamos con una
sobreexposicion en duracion.

Activo

Cash MXN
{0 - 1 ano)

USD/MXN

Deuda MXN
Bonos Nominales

Bonos Reales

Bonos del Tesoro EUA

Crédito USD
Grado de Inversion
High Yield
Deuda Emergente en USD

Fuente: HSBC Global Asset Management México

Adicionalmente, en las tasas locales, mantenemos una
posicién neutra en el segmento largo de cara a los
factores de riesgo sobre la economia mexicana. En el
caso de los bonos del Tesoro de Estados Unidos, también
permanecemos cautos en la parte larga atentos a las
implicaciones de la nueva administracién de aquel pais.
De esta manera, consideramos un empinamiento para
ambas curvas de rendimientos.

En las acciones globales, mantenemos una perspectiva
de neutralidad. Sin embargo, conservamos la perspectiva

- N + ++

positiva en el mercado accionario de Estados Unidos
donde identificamos un buen crecimiento de utilidades,
expansion de rentabilidad y atractiva valuacion.

Finalmente, continuamos positivos en el tipo de cambio
USD/MXN, con una expectativa de episodios de

depreciacién adicional moderada para el peso mexicano.

Activo -- - N + ++
Acciones locales .
]
Acciones globales .
= EUA .
- (_ Europa .
Japén .
- China .

Corea del Sur .
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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 obligacién 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 administracion de activos del Grupo HSBC.

Copyright © HSBC Global Asset Management Limited 2022.
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.
05.03.2025
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