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Julio en un vistazo
. . . >
En julio los mercados volvieron a observar s
episodios de volatilidad, aunque finalizaron el Rendimientos de precios en USD Rendimientos de precios en MXN §
" . : . : o
mes con un sesgo positivo. Los aranceles Activo 2025  jul-25 Activo 2025  jul-25
reciprocos regresaron a los reflectores, ya que se Global 10.5%  1.3% Global “0.4% 12%
actuallzé al ’I de agosto el fln del perlodo de Desarrollados 9.9% 1.2% Desarrollados -0.9% 1.2%
gracia para su implementacion, al tiempo que EUA 7.8% 2.2% EUA -2.8% 2.1%
continuaron conociéndose nuevos acuerdos Renta variable Europa 183%  -2.2% Renta variable Europa 6.6% -2.3%
comerciales con Estados Unidos y ajustes sobre Japon 9.0% -1.7% Japén -1.8% -1.7%
los aranceles reciprocos en otras geografias. Emergentes 15.6% 17% Emergentes  4.2% 1.6%
El indice S&P 500 observd un incremento mensual de 2.2% en China 20.7% 4.5% China 8.8% 4.5%
USD vy dio cuenta de un avance de 7.8% acumulado el afio a julio, México 28.6% 0.0% Mexico 15.9% 0.1%
bajo un contexto de sorpresas positivas en el desempeno )
. . L Deuda EUA 7-10a* 2.7% -0.9% Deuda Mexico 10a**  12.5% 0.1%
econdémico, datos de inflacién sin impactos relevantes por
aranceles, la Fed sin cambios en la tasa de referencia y un Oro 25.4% -0.4% Moneda USD*** -9.4% 0.7%
incremento promedio de la curva de rendimientos de 10 puntos Materias primas Cobre 8.1% 13.4%
base, focalizado més en la parte larga.
Petroleo (WTI) -3.4% 6.4%

Asimismo, en México, la economia dio un respiro en el segundo
trimestre, sorprendiendo sobre todo la resiliencia en el sector Curva local de bonos a tasa fija nominal Curva Bonos del Tesoro EUA

servicios. Por otro lado, la Secretaria de Hacienda formalizé un 10.0% 30-jun-25 31-jul-25 31-jul-25 =——30-jun-25
plan para proporcionar 12 mil millones de ddélares a Pemex, sin 4.9%
a?fec.tar las finanzas publ@as, y para atender gus problenj,aS de 9.5% 4.7%
liquidez. En tanto, el Gobierno de Estados Unidos anuncié que
incrementaria de 26% a 30% el arancel generalizado a partirdel 1 g 5o/ 4.5%
de agosto al considerar que faltan méas avances en materia de ' 4.3%
seguridad en el pais. Bajo dicho contexto, la Bolsa Mexicana o

L . om0 8.5% 4.1%
registré un estancamiento en el mes y el peso se depreci6 0.7% en
julio. 8.0% 3.9%

. ()

El Bono del Tesoro a 10 anos se ubicd en 4.38% al cierre de julio, 3.7%
ubicdndose 15 puntos base por encima de su nivel al cierre de 7.5% 3.5%
junio. Las tasas locales se mantuvieron practicamente en el = % = > %5355 § § § E) % 2 % P % % 2 &5k ci> § é

mismo nivel que al cierre de junio.

Fuente: HSBC Global Asset Management México con datos de Bloomberg y PIP. Nota: Eventos econémicos y de mercado al cierre de julio de 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.
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Qe México

¢Qué paso durante el mes?

En julio, el desempeno de los mercados locales fue
resultado principalmente de un ligero repunte en la
volatilidad global ante el regreso de la incertidumbre
comercial, al tiempo que la Fed mantuvo la pausa en su
ciclo de recortes vy el presidente de Estados Unidos,
Donald Trump, aumenté la presién sobre el instituto
central para reanudar los recortes de la tasa de
referencia.

Bajo dicho contexto, el délar se apreci6 3.1% de manera
generalizada y el peso mexicano cotizd entre 18.50 y
18.90 pesos por délar — manteniendo una tendencia
lateral en el mes que culmind con una depreciacién de
apenas 0.7% frente al dolar durante julio. De igual
manera, la bolsa mexicana se estancé ante el regreso de
las amenazas de los aranceles, a pesar de que se
continla percibiendo una posicién relativa favorable de
México versus el resto del mundo. Por otro lado, a pesar
de que continla la desaceleracién econémica, mejoro el
panorama ante cifras positivas en el segundo trimestre,
la evolucion favorable de las finanzas publicas y un
respiro para la situacién financiera de Pemex. En tanto,
las tasas de interés locales se vieron influenciadas por
las presiones de Donald Trump a Jerome Powell para
gue la Fed reanude los recortes de tasa, asi como por
expectativas de politica monetaria en nuestro pals.

El Producto Interno Bruto preliminar del 272025
avanzé 0.7% trimestral, sorprendiendo positivamente al
mercado. En su comparacion anual, el PIB acelerd su
ritmo de crecimiento de 0.6% a 1.2%.

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

Sobresalié la resiliencia del sector servicios, 1o que
explicd en gran medida el buen desempeno de la
actividad productiva en el trimestre, al tiempo que la
actividad industrial observé un incremento, luego de dos
trimestres consecutivos en terreno negativo.

En mayo, las ventas al menudeo sorprendieron
positivamente al consenso, ubicandose en 2.7% anual
frente a -2.0% en abril y por encima de la expectativa del
consenso de 1.4%. De igual manera, el consumo
privado observo en abril una caida anual menor que la
anticipada por los mercados, de -1.7% anual, mientras
gue se preveia una caida de -3.6% para ese mismo
periodo.

En contraste, la inversion fija bruta profundizé su
debilitamiento, al retroceder 1.7% mensual en abril
frente a un avance de 0.3% el mes anterior.

En tanto, la balanza comercial registré un superavit de
514 mil millones de délares en junio, como resultado de
un avance mensual en las exportaciones mayor que el
de las importaciones.

La inflacion general y subyacente de la primera
guincena de julio incrementaron en la misma magnitud,
de 0.15%, ambas por debajo del consenso y de lo
registrado en la quincena anterior. Lo anterior resultd en
una inflacién general y subyacente anuales, a 3.55% vy
4.25%, respectivamente, desde 4.13% vy 4.28%, en ese
mismo orden. Persiste una rigidez en los precios de los
servicios, acompanada de un repunte en los precios de

las mercancias.

En junio, se perdieron 46.4 mil empleos formales,
luego de que en mayo se habian perdido 45.6 mil
plazas, siendo las actividades secundarias las més
rezagadas en la generacion de plazas.

El balance de riesgos sobre el crecimiento econdmico
ha mejorado en el Ultimo mes, aungue continla
ligeramente sesgado a la baja, en la medida en la que
persiste la atonia en las cifras de actividad industrial e
inversién fisica, al tiempo que los determinantes del
consumo se contintan debilitando. Se prevé una
desaceleracion econdémica mas gradual de lo
previamente anticipado.

PIB México - % Trimestre sobre trimestre

H PIB W Primarias ™ Secundarias ™ Terciarias
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Panorama macroeconémico

La actividad econémica sorprendi® de manera positiva a partir de las cifras correspondientes al 2T2025. La inversion fisica —
particularmente la construccion — profundizd su debilitamiento ante la ausencia del impulso fiscal, mientras que la actividad industrial
repuntd ligeramente en los Ultimos meses ante un sector manufacturero mas dindmico. Por otro lado, los determinantes del consumo
extendieron su desaceleracion recientemente. El mercado laboral estd estancado, mientras que el crédito al consumo, los salarios y las
remesas se continlan desacelerando. Sin embargo, los programas sociales le han dado soporte a la demanda agregada, cuyo desempeno
ha sorprendido al alza. En el frente comercial, el gobierno de Estados Unidos esta considerando incrementar de 25% a 30% los aranceles
a las importaciones de México en agosto, lo que podria incrementar de 10% a 12% el arancel efectivo promedio estimado para México.

El Producto Interno Bruto preliminar del 272025 acelerd tanto su ritmo de crecimiento trimestral Creacion de Empleo Formal

como el anual, dando cuenta de avances mayor que lo previsto tanto en el sector servicios como  (Acumulado a Junio, miles)

en las actividades secundarias (industria y manufacturas). La economia mexicana creci6 en 600

promedio 0.9% durante el primer semestre del afio. Como resultado, si bien identificamos una

mejoria en nuestro balance de riesgos sobre el crecimiento econémico, creemos que permanece 400

ligeramente inclinado a la baja. Lo anterior dado que los determinantes del consumo mantienen 200 g7

un sesgo negativo, la ausencia del impulso fiscal en la inversion fisica ante los esfuerzos de las 38

autoridades por disminuir el déficit presupuestal, la expectativa de una desaceleraciéon de la 0

economia estadounidense y el potencial impacto de los aranceles y de un peso mas fuerte sobre -200

el sector exportador. En ese sentido, el mercado sigue anticipando un crecimiento del PIB de

0.2% en 2025. En las siguientes semanas, serd importante monitorear las conversaciones -400 -307

comerciales entre México y Estados Unidos, la evolucion del apoyo a Pemex y sus potenciales -600

repercusiones en las finanzas publicas, asi como también su Plan Estratégico que esté por darse

a conocer; la evolucién de la inflacién y sus repercusiones en anticipacién a la proxima reunién -800

de politica monetaria de Banco de México en agosto. -1,000 -929
™ Lo M~ D — ™ Ko M~ » — ™ Lo

Banco de México S 8 8 8 5 5 & o o & 8 8
N N N N N N N N N N N N

De las minutas de la decisién de politica monetaria de junio, se interpreta que cuatro de los cinco miembros de la Junta de Gobierno
estarian considerando la continuidad en el ciclo de recortes a la tasa de interés objetivo, aunque en magnitudes menores y potencialmente
con una menor frecuencia.

En ese sentido, si bien la mayoria de los miembros considera que el reciente avance en la inflacién se ha explicado mas por factores estacionales del componente
no subyacente, reconocieron que se ha observado un proceso mas gradual de convergencia hacia el objetivo de los precios de los servicios, mientras que los
precios de las mercancias han sorprendido con un repunte mayor que lo previsto. En términos de la politica monetaria relativa frente a Estados Unidos, la mayoria
considera que, ante el proceso de depreciacion generalizada del ddlar, el diferencial de tasas de politica monetaria entre México y Estados Unidos podrian
mantenerse en los niveles actuales.

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, o dos recortes adicionales de 25 puntos base en el afo.

Fuente: HSBC Global Asset Management México con datos de Bloomberg, Banxico, INEGI, SHCP y Encuesta Citi de Expectativas del 22 de julio de 2025. Nota: Eventos econémicos y de mercado al cierre de julio 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.

/ .
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 vy a la espera de confirmar la sostenibilidad de la tendencia positiva respecto al posicionamiento en México. No
obstante, tenemos una gestién activa a través de posiciones tcticas sobre nombres individuales.

@ Tipo de cambio

Consideramos 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 vy 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

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

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

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 consolidacion fiscal en 2025

ok W

Fuente: HSBC Global Asset Management México con datos de Bloomberg, Banxico e INEGI. Nota: Eventos econdmicos y de mercado al cierre de julio de 2025. *Sin un orden en lo particular.
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(:y) Estados Unidos

Aranceles contintan
distorsionando diagnostico
de la economia. El dolar se
aprecio en julio, las tasas de
interés aumentaron
ligeramente y aumenta la
presion a la Fed por recortar

{Qué paso6 durante el mes?

El plazo original del periodo de gracia de los aranceles
reciprocos se ajusté al 1 de agosto y, de manera
simultédnea, el gobierno de Estados Unidos actualizd
algunos de los aranceles y también alcanzd nuevos
acuerdos comerciales, sobresaliendo los de la Eurozona.

Por otro lado, se aprob¢ la propuesta de paquete fiscal, la
cual denoté preocupaciones en torno a la dindmica futura
del balance publico, mismas que se incorporaron en
incrementos en las tasas de interés, particularmente en
las de largo plazo.

Adicionalmente, el poder Ejecutivo aumento las presiones
sobre el Presidente de la Reserva Federal, Jerome Powell,
para que el Instituto Central reanude el ciclo de recortes a
la tasa de fondos federales.

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

suaves” como los “datos duros” en el mes, al tiempo que
las expectativas inflacionarias tanto de corto como de
largo de plazo continuaron disminuyendo.

A pesar de las sorpresas positivas que se desprendieron
de los datos, contintan apuntando hacia una
desaceleracién de la economia estadounidense.

El repunte de la volatilidad global ante la incertidumbre
comercial, particularmente, el acuerdo comercial que
alcanzaron Estados Unidos y la Eurozona — el cual se leyd
como negativo para el Viejo Continente — derivé en una
apreciacién del dolar. En tanto, dicha incertidumbre, junto
con las preocupaciones fiscales, presionaron a las tasas
de interés ligeramente al alza y los mercados de renta
variable extendieron sus ganancias ante los buenos
resultados trimestrales de las empresas en el 2T2025.

La cifra preliminar del Producto Interno Bruto en el
272025 se ubicd en 3.0% trimestral anualizado, luego del
-0.5% del trimestre previo. El reverso de la anticipacion
de los aranceles en el periodo anterior explico en gran
medida el repunte en el crecimiento del PIB, mientras que
el consumo privado volvid a observar un avance lento.

En mayo, las ventas al menudeo crecieron 0.6%
mensual, la produccién industrial avanzé 0.3% vy la
actividad manufacturera, 0.1%. Los tres indicadores
sorprendieron positivamente a la expectativa del
mercado.

La inflacién general, medida por el indice del gasto en

consumo personal (PCE, por sus siglas en inglés) ya
reflejé algunos impactos de los aranceles y se ubicd en
2.6% anual en junio y la subyacente en 2.8% anual.

El dato de empleo del mes de julio sorprendié
negativamente al mercado con 73 mil empleos y se
revisaron a la baja 258 mil empleos de los Ultimos dos
meses. Por su parte, la tasa de desempleo se mantuvo en
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%. El comunicado cambio su tono hacia uno més
acomodaticio, al reconocer una desaceleracion de la
economia en el primer semestre. Sin embargo, la
conferencia de prensa de Jerome Powell fue menos
acomodaticia y subrayd que se mantendra el instituto
central cauteloso.

PIB Estados Unidos
(Var. trimestral anualizada, %)

8%

6%

4% 3.0%

2%

0%

-2%
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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 julio de 2025.
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@ Resto del mundo

En julio mejoro el
panorama econdmico
global respecto al trimestre
anterior. Los bancos
centrales se mostraron mas
cautos ante la
incertidumbre comercial

;Qué paso6 durante el mes?

El mes inicidé con un repunte en la volatilidad y en la
incertidumbre en los mercados financieros globales ante
el resurgimiento de los aranceles reciprocos. Finalmente,
la extension del plazo del 1 de agosto, los avances en los
acuerdos comerciales de Estados Unidos con paises
como la Eurozona y Corea del Sur; y la extensiéon de la
tregua comercial con China, contribuyeron a que
terminara por extenderse un balance positivo para los
mercados en julio.

Adicionalmente, cifras econdmicas alrededor del mundo
sorprendieron positivamente a las expectativas de los
mercados, lo que fortalecié la percepcién de que la
desaceleracion global serd mas gradual.

En ese sentido, el Fondo Monetario Internacional
actualizd su Panorama Econdmico Global y reviso al alza
su estimado de crecimiento econémico global.

En lo que se refiere a inflacion, las principales economias
del mundo continuaron observando un proceso gradual
de convergencia hacia sus respectivos objetivos. No
obstante, la incertidumbre comercial llevé a la gran
mayoria de los bancos centrales a pausar sus
movimientos de tasa en julio.

El Banco Central Europeo mantuvo sin cambios su tasa
de referencia en 2.00%, con la inflacion en su objetivo e
incertidumbre en materia comercial.

El Producto Interno Bruto en la Eurozona se
desacelerd a 0.1% en el 272025 desde 0.6% en el
trimestre anterior por un menor dinamismo de las
exportaciones.

El Banco de Canada mantuvo sin cambios su tasa de
politica 2.75% derivado del repunte en las tensiones
comerciales con Estados Unidos.

El Banco de Corea del Sur mantuvo sin cambios su
tasa de interés objetivo en 2.50% vy a la expectativa de su
sector inmobiliario y del acuerdo comercial con Estados
Unidos.

En Reino Unido, la inflacion se ubicé en 3.6% anual en
junio frente a 3.4% en mayo ante un repunte en las tarifas
aéreas y en los precios de las gasolinas.

La inflacion en Japon disminuyd de 3.5% anual en

mayo a 3.3% anual en junio como resultado de precios de
los alimentos elevados versus caidas en precios de los
energéticos.

En China, la produccién industrial acelerd su ritmo de
crecimiento anual en junio a 6.8% desde 5.8% anterior
debido a un buen desempefio de su sector tecnoldgico.

Adicionalmente, el superavit comercial de China se
amplié en junio a 114.8 miles de millones de ddlares
desde 103.2 miles de millones de ddlares en mayo,
reflejando la mejoria del comercio exterior tras la tregua
con Estados Unidos.

PIB 2025: Principales revisiones al alza del
(FMI, Jul-25 vs. Abr-25)
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Fuente: HSBC Global Asset Management México con datos del Banco de Japdn, Banco de Canadé, Banco de Corea del Sur y Bloomberg. Nota: Eventos econdmicos y de mercado al cierre de julio 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 lo que mantenemos
nuestro posicionamiento de una
sobreexposicion en duracion.

Activo

Cash MXN (O - 1 aio)

USD/MXN

Deuda MXN
Bonos Nominales
Bonos Reales

Bonos del Tesoro EUA
Bonos Globales (Non-US)

Crédito USD
Grado de Inversion
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 perspectiva de una desaceleracién econémica en
Meéxico y episodios de incertidumbre comercial vy fiscal. Si
bien disminuyeron estos elementos de riesgo en el Ultimo
mes, no podemos descartar algun repunte hacia adelante
dado el dinamismo de los desarrollos que van
transcurriendo en esa materia. De esta manera, nos
volvemos mas tacticos en nuestro posicionamiento.

N + ++ Activo

EUA
Europa
Japén
China

Acciones locales

Acciones globales

Corea del Sur

En las acciones globales, creemos que los episodios de
incertidumbre y volatilidad tampoco pueden descartarse,
aungue consideramos que existe espacio para una
sobreponderacion a Estados Unidos ante mejores
expectativas de utilidades, mayor crecimiento, y
resiliencia.

Finalmente, el proceso de debilitamiento generalizado del
délar ha llevado al tipo de cambio USD/MXN a operar
sobre niveles de mayor fortaleza, aunque en julio
observamos una ligera apreciacion del délar. Seguimos
anticipando en el mediano plazo una depreciacion
moderada para el pesoc 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.
15.11.2025
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