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Perspectivas — Octubre 2025

Septiembre en un vistazo

Durante septiembre, el desempeno de los Rendimientos de precios en USD Rendimientos de precios en MXN
mercados mantuvo un sesgo positivo, a pesar de Activo 2025  sep-25 Activo 2025 sep-25
un repunte de la volatilidad, resurgimiento de la Global 17.1% 3.5% Global 2.8% 1.8%
incertidumbre comercial, cifras macroeconémicas Desarrollados  16.2%  3.1% Desarrollados  2.0% 1.4%
con senales heterogeneas Yy mayores tensiones EUA 13.7% 35% EUA 01% 18%
geopoliticas. Lo anterior ha sugerido que los . - Europa 24.8% 5 0% . - Europa 9.6% 0.3%
mer han mostrado “complacientes” ante enta variable enta variable
ercados se ha i _p Japodn 18.6% 1.7% Japdn 4.1% 0.0%
un panorama global mas complejo.
Emergentes 25.2% 7.0% Emergentes 10.0% 5.2%
o . . o
El |ndlcelS&P 500 observé un incremento mensual de 3.5% eﬁn China 38.7% 95% China 21.8% 7 7%
USD y dio cuenta de un avance de 13.7% acumulado en el afo a _ _
septiembre. El sector tecnoldgico, particularmente el asociado con México 44.6% 9.0% Mexico 27.1% 7.2%
las inversiones en Inteligencia Artificial, siguieron apuntalando en Deuda EUA 7-10a* 4.3% 0.3% Deuda Mexico 10a**  17.9% 1.6%
gran medida la recuperacién de los mercados de renta variable en Oro 47 0% 11.9% Moneda USD*** 19.1% 1.8%
Estados Unidos y en el mundo. La Fed reanudo los recortes a la
H H 0, (J
tasa de fondos federales ante mayores preocupaciones por el Materias primas Cobre 20.6% 7.5%
desempeno reciente del empleo. Esto llevd a una disminucién Petroleo (WTI) -13.0% -2.6%
promedio de la curva de rendimientos de 12 puntos base,
focalizado en la parte corta y media de la misma. El Bono del Curva local de bonos a tasa fija nominal Curva Bonos del Tesoro EUA
Tesoroa 10 aﬁ.os se ubi(;é en 4'.1 5% al ff‘ie.rre del mes, 8 puntos 29-ago-25 ——30-sep-25 —29-ago-25 ——30-sep-25
base por debajo de su nivel al cierre de julio. 9.8% 4.9%
En lo que se refiere a México, la Bolsa Mexicana dio cuenta de un 4.7%
o .
incremento de 9.0% en septiembre, el peso se aprecid 1.8% frente 9.3% 4.5%
al délar y las tasas locales disminuyeron 19 puntos base en 8.8% e
promedio a lo largo de la curva. Los indicadores econdmicos e 4.3%
continuaron apuntando hacia una desaceleracion este ano, la 8.3% 4.1%
inflaciéon se mantuvo dentro del rango de variabilidad permitido en 399
. 0
la primera quincena de septiembre y Banco de México volvié a 7.8%
recortar en 25 puntos base la tasa objetivo. El Paguete Econdmico 3.7%
para 2026 y la evolucién de la agenda bilateral con Estados 7.3% 3.5%
Unidos presentaron un sesgo positivo en septiembre. E 02") q§:> z Z é ; E o>5 § § § E) § g % E OE.’ % % & @ o>"> S K ci> § §

Fuente: HSBC Global Asset Management México con datos de Bloomberg y PIP. Nota: Eventos econdmicos y de mercado al cierre de septiembre 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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Q> Mexico
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¢Qué paso durante el mes?

Los mercados locales presentaron un desempefio
positivo en septiembre, en linea con los mercados
globales, ante un impulso del sector tecnologico e
indicadores econdmicos resilientes que compensaron
algunos desarrollos en materia comercial y de
geopolitica que desencadenaron algunos episodios de
volatilidad e incertidumbre en el mes.

En este sentido, la bolsa mexicana avanzé 9.0%,
reafirmando el optimismo respecto a la resiliencia
economica, fundamentales y valuacion. Adicionalmente,
contribuyen al sentimiento local la resiliencia del
consumo a pesar de la desaceleracién productiva,
avances observados en los frentes de comercio exterior,
migracion y seguridad con Estados Unidos; la
publicacion de un Paguete Econédmico més conservador
para 2026 vy la ratificacién del compromiso de las
autoridades con la busqueda de la sostenibilidad
financiera y productiva de Pemex. Por otro lado, las
tasas de interés locales reflejaron los recortes a las tasas
objetivo tanto de la Reserva Federal de Estados Unidos
como de Banco de México.

El comportamiento del peso mexicano se siguid viendo
muy influenciado por la depreciacién generalizada del
délar y se fortalecid 1.8% en el mes, cotizando entre
18.20 y 18.86 pesos por délar.

El Indicador Global de la Actividad Econémica
(IGAE, proxy mensual del PIB) se contrajo 1.2% anual en
julio, sobresaliendo una caida de 2.8% de las
actividades industriales y manufactureras; al tiempo que
el sector servicios crecié 0.7%.

El indicador sugirié que la actividad econdmica inici6 el
372025 con menor dinamismo que en el trimestre
anterior.

En julio, las ventas al menudeo desaceleraron su ritmo
de crecimiento anual a 2.2% desde 3.0% en junio (cifra
revisada al alza desde 2.5%), aunque la cifra sorprendid
positivamente a la expectativa del mercado.

En contraste, la inversion fija bruta ligd 9 meses

consecutivos de caidas anuales, ubicandose en -6.8%
en junio frente a -6.2% el mes anterior, mientras que el
mercado preveia una caida anual de menor magnitud.

Por otro lado, las cifras de empleo formal continuaron
indicando el deterioro persistente en la creacion de
empleocs, al registrarse 22 mil nuevos empleos en agosto
frente a 108 mil en julio (cifra normalizada por el
programa piloto de formalizacién de empleos de
plataformas digitales de servicios de transporte y
paqueteria).

La inflacién en la primera quincena de septiembre se
ubico practicamente en linea con lo previsto por el
mercado, en 3.74% anual desde 3.65% en la quincena
previa. En tanto, la inflacion subyacente fue de 4.26%
anual versus 4.25% el periodo anterior. El
comportamiento de la inflacién se vio influenciado de
manera importante por el incremento estacional en los
precios de las colegiaturas, en tanto que el componente
no subyacente siguid contribuyendo a que la inflacién
general se mantenga dentro del rango de variabilidad
permitido para el objetivo de Banco de México, de
3.00% anual.

En tanto, la Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico
dio a conocer el Paquete Econémico para 2026.
Sobresalié un ajuste en la trayectoria de la
consolidacién fiscal, anticipando ahora que el balance
fiscal, en su definicion amplia, alcance 4.3% del PIB
este ano versus el estimado de 3.9% del PIB observado
en los pre-criterios. En tanto, el documento anticipa que
dicha métrica se ubique en 4.1% del PIB el proximo afio
versus el estimado preliminar de entre 3.5% vy 3.9%.

También destacaron ajustes al alza en impuestos clave,
incrementos en los proyectos de inversién y programas
sociales prioritarios para la administracion; asi como
también un apoyo adicional a Pemex por 14 mil
millones de ddlares.

Es importante senalar que las métricas establecidas por
el Paguete Econdmica estén sustentadas por
prondsticos macroecondmicos que denotan un mayor
optimismo sobre la economia mexicana en 2026.
Balance Fiscal

(% del PIB)
—— Balance Primario % del PIB ——RFSP % del PIB
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Fuente: HSBC Global Asset Management México con datos de Bloomberg, Banxico, SHCP e INEGI. Nota: Eventos econémicos y de mercado al cierre de septiembre de 2025.
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Panorama macroeconémico

Las dindmicas que han regido a la actividad econdmica se han mantenido practicamente sin cambios desde el tercer trimestre del ano
pasado: el consumo sobresaliendo por su resiliencia ante salarios reales solidos, la produccion industrial y manufacturera rezagadas por la
desaceleracion econdmica en Estados Unidos y la inversion fisica mermada por un impulso fiscal nulo ante el esfuerzo de la
administracion actual por corregir el balance de las finanzas publicas y por la incertidumbre ante la agenda bilateral con Estados Unidos
en materia comercial, de migracion y de seguridad. Si bien la primera mitad del aho sobresalidé por una resiliencia mayor que la anticipada,
cifras oportunas correspondientes al 3T2025 han sugerido un arranque de trimestre menos dindmico.

El mejor desempefo de la economia mexicana el semestre pasado llevd a una mejoria en la Tasa de interés objetivo

expectativa de crecimiento del PIB para 2025, a 0.5% desde 0.4% el mes anterior. Sin embargo, 1% 11.3%
el Indicador Global de Actividad Econdmica (IGAE, proxy mensual del PIB) retrocedid en julio 10%
mas que lo previsto tanto por el mercado como por los indicadores oportunos del INEGI. 9%
Asimismo, el indicador oportuno de agosto sugiere un estancamiento de la economia, lo cual ha 8%
incrementado la probabilidad de ver una cifra de crecimiento en el 312025 cercana a cero y con 7% 7 5%
un ligero sesgo hacia terreno negativo. Por si fuera poco, cifras de agosto de los determinantes 6%
del consumo habrian de poner a prueba su resiliencia hacia adelante, con una creacién de 5%
empleo formal estancada, salarios reales y crédito al consumo desacelerandose paulatinamente; 4%
y las remesas acumulando 5 meses consecutivos de caidas anuales en ddlares (3 meses 3%
consecutivos en pesos). En contraste, se ha observado una mejoria marginal en el sector 2%
exportador manufacturero y el Paquete Econdmico para 2026 buscaria acelerar los planes de 1%
inversién fisica que deberian traducirse en un mayor crecimiento econémico el préximo ano. 0%
e e 22 g 588 3 8
& & & § 8 &8 8 &8 |8 &8 K

Banco de México

Por mayoria, las autoridades monetarias recortaron por segunda vez consecutiva en 25 puntos base la tasa de interés objetivo, a 7.50%
desde 7.75%. Como resultado, Banco de México ha recortado en 250 puntos base la tasa de interés objetivo este ano y 375 puntos base
desde que inicio6 el ciclo de recortes en 2024. A los factores conocidos detras de su conviccién por continuar con los recortes (mejora en Ia
inflacién respecto a su dindmica de 2021 a 2024, apreciacion del peso mexicano y desaceleracion de la economia mexicana), se anadio
que la Reserva Federal también haya realizado un recorte en la misma magnitud al rango objetivo de la tasa de fondos federales.

El comunicado de decisién de politica monetaria mantuvo sin cambios su evaluaciéon de un balance de riesgos inflacionario sesgado al alza, la gufa futura de
“continuar valorando recortes adicionales a la tasa de interés objetivo” y la convergencia de la inflaciéon hacia su objetivo de 3.00% anual en el 3T2026, aunque
ahora ven una inflacién subyacente ligeramente mas elevada en los proximos trimestres versus su trayectoria estimada anteriormente.

Considerando todo lo anterior junto con la expectativa de dos recortes adicionales al rango objetivo de la tasa de fondos federales de parte de la Reserva Federal
de Estados Unidos, ahora anticipamos que la tasa de interés objetivo cierre este afo en 7.00%, lo que implicaria un recorte acumulado de 300 puntos base
durante 2025 y de 425 puntos base desde que inici6 el ciclo de recortes en 2024.

Fuente: HSBC Global Asset Management México con datos de Bloomberg, Banxico, INEGI, SHCP y Encuesta Citi de Expectativas del 22 de septiembre de 2025. Nota: Eventos econémicos y de mercado al cierre de septiembre de 2025.
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Panorama Interno
: |||_|y Deuda gubernamental

Como resultado de un ajuste en nuestra perspectiva de tasas de interés en Estados Unidos, nuevamente favorecemos un mayor foco en la zona de corto plazo de la curva de rendimientos
local. Asimismo, mantenemos posiciones a lo largo de la curva, concentrados en el sector de hasta b afos, dada la expectativa de que el ciclo de recortes de tasas de Banco de México
continle en lo que resta del ano y en 2026. Adicionalmente, seguimos viendo atractivas las tasas reales en la parte media de la curva, ante una revaloracién de la inflacién implicita al alza
entre las tasas de la curva de rendimientos nominal y real. En lo que se refiere a los Treasuries, creemos que se han incrementado los riesgos al alza en cifras de actividad econdmica, lo
que nos lleva a regresar a un posicionamiento neutral versus la sobreponderacién en la que nos ubicdbamos en septiembre.

i
/s .
Acciones locales

Mantenemos nuestro posicionamiento neutral. Creemos que los fundamentales de las empresas mexicanas se mantienen sélidos, mientras que las valuaciones se mantienen atractivas en
términos relativos y absolutos. Creemos que existe valor adicional en los sectores de transporte e infraestructura, donde vemos rentabilidades superiores al mercado. Hacia adelante,
esperariamos mejores niveles de entrada y confirmar la tendencia de resultados positivos para re considerar nuestro posicionamiento en el activo.

@ Tipo de cambio

El tipo de cambio opera en un nuevo rango de operacion entre 18.00-18.50, principalmente, ante la debilidad generalizada del ddlar. Asimismo, continda contribuyendo, aungue en menor
magnitud, el carry ajustado por volatilidad en términos relativos a otros paises emergentes y posicionamiento, asi como una perspectiva favorable de México con relacion a otras
economias en términos comerciales y generales. Creemaos que, si el peso mexicano tuviera una correccién, seria por el diferencial de tasas de interés y ante preocupaciones en torno a la
evolucion de temas en materia comercial, el perfil de riesgo del pais vy la politica fiscal y monetaria relativa de México frente a Estados Unidos. Esta dindmica implica un balance de riesgos
sesgado hacia una depreciacién moderada del peso alrededor de los 19.00 pesos por délar, lo que denota movimientos mas acotados.

Riesgos clave

Los riesgos clave para la actividad econémica v los activos locales*

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

2. Desaceleracion 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.

3. 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.

4. Dificultades para cumplir con el objetivo de consolidacién fiscal en el mediano plazo.

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

lLa Fed recorta la tasa tras 9
meses de pausa. Contrasta el ...
debilitamiento del empleo
versus la resiliencia en otros
indicadores econOmicos.
Cierra el gobierno a falta de
acuerdos presupuestales.

{Qué paso6 durante el mes?

La Reserva Federal recort6 el rango objetivo de la tasa
de fondos federales en 25 puntos base por mayoria de
votos, ubicdndose entre 4.00% vy 4.25%. Habian
transcurrido 9 meses en los que el instituto central se
mantuvo sin cambios, pero los malos datos de empleo de
julio y agosto, adicional a una cifra histérica de ajuste a
la baja de 900 mil empleos entre marzo de 2024 y
marzo de 2025, motivaron el recorte.

La mayoria de los miembros de su Comité de Mercado
Abierto se alinearon con Christopher Waller y Michelle
Bowman, que en agosto ya habian votado por un ajuste
de esa magnitud. En contraste, Stephen Miran, asesor
econdmico del presidente Donald Trump y recién
integrado al Banco Central, votd por un recorte de 50
puntos base.

En tanto, Lisa Cook logré participar en la decisién de

politica monetaria, aungue sigue su disputa legal con el
Poder Ejecutivo que ordend su despido de la institucion.
Bajo ese contexto, continla la presidon politica hacia la
Fed. Inclusive, Donald Trump exigié que en su proxima
reunion el recorte sea de entre 100 y 200 puntos base.

También sobresalié un ajuste en las proyecciones de tasa
objetivo de la Fed. Ahora en la mediana anticipan dos
recortes mas de 25 puntos base para lo que resta del ano
en lugar de un recorte mas. En tanto, sus prondsticos de
crecimiento del PIB se revisaron ligeramente al alza y
prevén menos desempleo y més inflacién en 2026.

En su conferencia, Jerome Powell declard que se tratd de
un “recorte para administrar los riesgos”, que la inflacion
permanece “algo lejana” del objetivo de 2.0% anual y que
el mercado laboral todavia se muestra resistente pese al
deterioro reciente en su balance de riesgos, por lo que se
revirtié parcialmente la interpretacién inicial de los
mercados de una Fed mas acomodaticia.

La cifra definitiva del Producto Interno Bruto en el
272025 se revisé al alza por segunda ocasién
consecutiva, a 3.8% trimestral anualizado desde 3.3%
previo. La revision al alza se explicé por un mayor
crecimiento del consumo privado y una menor caida de la
inversion fija bruta, al tiempo que las exportaciones netas
continuaron siendo el principal contribuidor a la tasa de
crecimiento del PIB.

En agosto, las ventas al menudeo avanzaron 0.6%
mensual, al mismo ritmo que en julio pero sorprendiendo

al alza a la expectativa del mercado. La produccién
industrial repuntd en agosto a 0.1% desde -0.4% en julio
y la actividad manufacturera también repunté a 0.2%
desde -0.1% anterior.

La inflacién medida por el indice del gasto en consumo
personal (PCE, por sus siglas en inglés) se ubicd en 2.7%
anual en agosto frente a 2.6% anterior, mientras que el
componente subyacente se mantuvo en 2.9% anual.

El Congreso no logré aprobar la legislacion de
financiamiento para el nuevo ano fiscal antes de la fecha
limite (30 de septiembre), por lo que el gobierno se vio
en la necesidad de cerrar hasta que se logre un
acuerdo, situacion que no ocurria desde 2018.

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

® sep-24 edic-24 @ mar-25 ®jun-25 A sep-25

4.0%
° Q@ 39%
3.8%
0 o 0
5% A 36% 3.6%
® 34% @ 34% © 34%
3.30/0 3.10/0
0,
3.0% A 31% ‘ 3.0%
® 29% 2 9
2.8% 7o
2.5%
2025 2026 2027 LP

AYoY
" D D D @

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 septiembre de 2025.
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@ Resto del mundo

La volatilidad financiera e
incertidumbre politica
regresaron ligeramente en
septiembre. Incrementos
generalizados en las tasas de
interés a 30 anos y decisiones
mixtas de los principales
bancos centrales del mundo

;Qué paso6 durante el mes?

Los mercados financieros globales mantuvieron un
comportamiento con un sesgo positivo durante
septiembre, bajo un contexto en el que las tensiones
geopoliticas repuntaron, sobre todo en Europa y Medio
Oriente, mientras que también se abrieron nuevas fuentes
de tension en América del Sur frente a Estados Unidos,
particularmente con Venezuela y Colombia.

En este sentido, el oro volvié a alcanzar nuevos maximos
histéricos, con un incremento mensual de 11.9% vy de
48.3% acumulado en el ano.

En tanto, tensiones politicas y sobre todo fiscales en las
principales economias del mundo continuaron
impulsando al alza las tasas de interés a 30 anos.

En lo que se refiere al panorama politico global
durante septiembre, sobresalid la renuncia del primer

ministro de Japdn, Shigeru Ishiba, al perder de manera
histérica la mayoria del Congreso; la destitucion del
primer ministro de Francia, Francois Bayrou tras perder
una mocién de confianza en la Asamblea Nacional
francesa y que inclusive trajo como resultado un recorte
a la calificacion crediticia de Francia por parte de
Fitch, de AA-a A+ .

En la Eurozona, el Producto Interno Bruto del 272025
se reviso al alza de 1.4% anual a 1.5% anual, mientras
que el desempleo disminuyd de 6.3% a 6.2% en julio. En
tanto, la inflacién se incrementd de 2.0% anual en
agosto a 2.2% anual en septiembre, mientras que la
inflacidon subyacente se mantuvo sin cambios en 2.3%
anual. En este sentido, el Banco Central Europeo
mantuvo sin cambios la tasa objetivo en 2.0%.

El Banco de Inglaterra mantuvo el objetivo de su tasa
de interés a un dfa sin cambios en 4.00% y se mostrd
cauteloso hacia adelante debido al comportamiento de la
inflacién, la cual permanecié elevada en agosto, en 3.6%
anual. En tanto, el PIB mensual se desaceler6 de 0.4%
mensual en junio a 0.0% en julio.

En tanto, otros bancos centrales como los de Noruega,
Suecia y Canada, continuaron con los recortes a sus
respectivas tasas de interés objetivo.

En Japoén, la inflacién subyacente descendi6 a 3.3%
anual en agosto y el Banco de Japén mantuvo sin

cambios su tasa de politica monetaria en 0.50%.

En China, las ventas al menudeo volvieron a
desacelerarse en agosto, a 3.4% anual desde 3.7% en
julio.

Adicionalmente, el superavit comercial de China se
expandié en agosto a 102.3 mil millones de dolares frente
a 98.2 miles de millones de délares en julio, como
resultado de una moderacion en el crecimiento de las
exportaciones, pero por encima de un sector importador
menos dindmico en dicho periodo.

Tasa de interés a 30 anos
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Fuente: HSBC Global Asset Management México con datos del Banco de Japén, Banco de Inglaterra, y Bloomberg. Nota: Eventos econdmicos y de mercado al cierre de septiembre de 2025.
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Perspectivas

Implicaciones de inversion

En deuda local, mantenemos una
sobreexposicion en duracion, toda vez que
seguimos anticipando un entorno de tasas
de interés mas bajas, con un
posicionamiento a lo largo de la curva de
rendimientos locales, pero con mayor foco
en la zona de corto y mediano plazo hasta
de 5 anos.

Activo

Cash MXN (0 - 1 ano)

USD/MXN

Deuda MXN
Bonos Nominales

Bonos Reales

Bonos del Tesoro EUA
Bonos Globales (Non-US)

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 los
Ultimos meses, no podemos descartar algin repunte
hacia adelante dado el dinamismo de los desarrollos que
van transcurriendo en esa materia.

EUA
Europa
Japdn
China

+ + Activo

Acciones locales

Acciones globales

Corea del Sur

En las acciones globales, creemos que los episodios de
incertidumbre y volatilidad tampoco pueden descartarse,
aungue nos mantenemos sobreponderados en Estados
Unidos ante mejores expectativas de utilidades, mayor
crecimiento, y resiliencia.

Finalmente, el proceso de debilitamiento generalizado del
ddlar ha llevado al tipo de cambio USD/MXN a operar
sobre niveles de mayor fortaleza. Seguimos anticipando
en el mediano plazo una depreciacion acotada y
moderada para el peso mexicano dentro de un nuevo
rango de operacion.
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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.
05.01.2026
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