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Rentabilidad Activos, % (Bolsas en Moneda Local (%))

MSCI ACWI 1.7 5.6 4.7 15.7
MSCI World 1.8 5.7 4.2 17.0
MSCI EM 0.9 5.3 9.0 5.1
S&P500 2.0 7.0 1.3 23.3
NASDAQ 2.7 10.1 -0.5 28.6
RUSSELL 2000 1.0 7.6 -5.2 10.0
EuStock 50 0.7 3.3 5.5 5.3
DAX 0.9 5.6 19.4 18.8
FTSE100 0.9 2.2 6.3 5.7
Topix -0.1 2.7 -1.6 17.7
Hang Seng -0.9 5.5 16.4 17.7
Shanghai (China) -0.1 2.7 0.5 12.7
KOSPI 0.7 2.7 9.5 -9.6
FTSE TAIWAN 50 3.9 8.7 -5.4 454
SENSEX (INDIA) -0.1 2.6 5.4 8.2
MEXICO 2.2 3.1 17.1 -13.7
BOVESPA 1.9 3.1 15.7 -10.4
IPSA 0.7 4.3 25.0 8.3
Global (Barclays Mult.) 0.5 -1.6 3.9 -1.3
Global Corporate BBB 0.0 -0.6 1.3 34
EE.UU. High Yield 0.1 1.5 2.5 8.2
EMBI 0.3 0.7 3.0 5.7
Indice Délar -0.7 1.6 -6.8 7.1
Euro 0.7 -1.4 7.8 -6.2
Yen Japén 19 -1.8 7.9 -10.3
RMB China -0.1 0.9 1.2 -2.7
Libra RU 0.8 -0.4 6.1 -1.7
Real Brasil 0.2 0.2 9.2 -21.5
Peso Chile 0.2 0.4 5.3 -11.5
Peso México 0.8 0.7 6.8 -18.4
Cobre -0.6 -0.3 14.1 3.5
Oro -1.0 -2.6 22.0 27.2
Petréleo (WTI) 0.9 7.4 -12.9 0.1
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EE.UU.: Encuesta Universidad de Michigan EE.UU.: Expectativas de Inflacion Implicitas
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Valor del Délar (DXY) y Volatilidad
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Rentabilidad Sectores (%, USD)

16-May-25 Last 5 Days Last 30 Days 2024
1.7 11.1 4.7 15.7

MSCI ACWI
MSCI ACWI Value 1.0 6.7 6.1 8.2
MSCI ACWI Growth 2.5 15.4 34 23.3
Technology 2.8 19.9 0.5 33.0
Financial 1.7 8.8 11.3 17.6
Industrial 1.9 114 9.0 9.6
HealthCare -0.8 0.4 -2.0 0.8
Cons. Disc. 1.5 13.1 3.6 16.1
Cons. Staples 11 0.0 9.8 -3.7
Communications 1.3 4.6 11.7 6.0
Materials 0.7 4.3 7.5 -10.5
Energy 1.5 4.7 -0.2 -5.4
Utilities 2.2 3.1 8.3 6.8

MSCI ACWI : EPS 12M Fwd Sectores
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117.09.2025

Fecha y hora de la reunidn:

Precio de los futuros:

17.09.2025 20:00
95,315
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375-400 o 18.9%
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~

o

Semana anterior
1.5%

26,6%

51,4%

20,4%

Actualizado: 19.05.2025 21:55 CEST

EE.UU: Tasas Bonos del Tesoro
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©) VISION Tasas de Interés de Bonos y Spread

Spread Bonaos

(Puntos base)

Tasas Bonos
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Retornos al: 5/16/2025 4/30/2025 Retornos al: 5/16/2025 4/30/2025
Categoria Name 5D MTD QTD YTD v 3 5 Years 3
ears Categoria Name 5D MTD QTD YTD Years 5 Years
JPM Global Select Equity A (acc) USD 3.1 8.1 5.4 1.2 8.1 | 13.7
Global Blend Allianz Best Styles Global Eq AT USD 2.6 4.4 6.4 27 [121| 143 3 HndrsnPan Eurp A2 USD 13 a2 8.9 199 | 114 N/A
anus HnarsniPan eur . . . . R -
Schroder ISF Global Eq A Acc USD 3.2 7.0 7.5 2.6 8.2 | 12.7 Europe P
MSCIACWINRUSD | 37 | 53 | 63 48 [103] 131 MSCI Europe NRUSD | 15 | 24 6.9 181 | 11.0 | 12.8
Robeco BP Global Premium Eqs D USD 2.3 4.0 6.9 159 | 11.7 | 16.0
Global Value Schroder ISF QEP Glb Actwal AAcc USD | 2.0 | 49 | 58 77 | 64 | 111 JPM Euroland Equity A (acc) EUR | 1.6 | 4.7 92 | 216 | 136 | 148
MSCI ACWI Value NR USD 2.0 29 1.7 6.5 8.0 12.3 Europe ex UK i
p Janus HndrsnContinen Eurp A2 14 34 8.7 189 | 109 | 122
UsD
Schroder ISF Glbl Sust Gr A Acc USD 2.0 6.1 7.0 1.4 6.7 11.9 MSCI EMU NR USD 1.7 3.6 9.2 225 14.0 14.0
GGrlt())\?v?Ilﬁ New Capital Glbl Eq Convict USDAAcc | 38 | 68 | 7.5 17 | 7.3 | 101
MSCI ACWI Growth NR USD 53 7.6 10.8 3.3 12.3 | 134 - - -
Ninety One GSF Asian Equity AUASCS 3.9 6.0 6.3 100 | a9 6.0
JPM America Equity A (acc) USD 3.2 8.1 6.3 -1.8 9.3 | 15.7
Emerging . .
US Blend Schroder ISF_US Large ;ap A Acc USD 2.8 8.0 9.7 3.3 11.0 | 158 Markets Schroder ISF Emerging Asia A Acc 28 5.4 57 8.1 17 58
Amundi Fds US Pioneer AUSDC | 6.6 | 9.6 | 102 18 | 91 | 133 Asia usb
S&P 500 TR USD 4.5 6.3 5.6 1.1 12.2 | 15.6
MSCI AC Asia Ex Japan NR USD 3.9 6.4 7.2 9.1 3.9 5.5
JPM US Value A (acc) USD 1.6 4.9 -0.0 -0.8 48 | 11.6
US Value Robeco BP US Premium Equities D $ 3.0 4.8 11 3.0 6.4 | 12.7
Russell 1000 Value NRUSD | 22 | 38 | 06 26 | 69 | 12.3 Schroder ISF Glb Em Mkt Opps A |, ;| 6.7 72 | 23 | 57
, Acc USD
Emerging
JPM US Growth A (acc) USD | 4.3 | 9.2 10.1 2.0 |[129| 154 Markets Robeco E ing Stars Equities DS | 35 | 6.8 66 s | 55 .
US Growth AB American Growth AUSD | 54 | 8.4 | 102 | 08 | 119 | 128 Global obeco Emerging Stars Equities : : ' : ' :
Russell 1000 Growth NR USD 6.4 8.7 10.6 -04 | 153 | 16.9 MSCI EM NR USD 36 56 7.0 10.1 38 6.3
Janus Henderson Hrzn Glb SC A2 USD 1.6 6.5 8.7 4.4 12.3 | 16.4
Smac”ag‘s'v“d Virtus GF US Small Cap Focus AUSD Acc | 2.9 | 7.0 | 15 | -65 | 66 | 7.6
Russell 2000 NR USD 34 6.7 4.2 -5.8 2.8 9.5
MSCI EM NR USD 3.6 5.6 7.0 10.1 | 3.8 6.3
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Retornos al: 5/16/2025 4/30/2025
Retornos al: 5/16/2025 4/30/2025
Categoria 3 Years 5 Years
Categoria 3 Years 5 Years
PIMCO GIS Income E USD Acc 0.1 -0.7 -0.7 2.3 4.8 3.9
Neuberger Berman Strat Inc USD A Acc 0.2 0.0 0.3 2.6 3.9 3.8 ) )
_ Schroder ISF Strategic Bd AAcc USD | -02 | 03 | 01 | 23 3.9 3.2 o Nomura Fds US High Yield Bond AUSD ( 06 | 10 | 14 | 18 | 53 72
Multi Assets — High Yield
MFS Meridian Global Oppc Bd A1 USD -0.3 -0.8 0.0 1.0 25 0.7 us
Bloomberg Multiverse TRUSD | -0.5 1.3 15 | 42 15 -0.9 Bloomberg US Corporate H'QFETJ'Z'S 08 13 13 | 23 6.2 6.3
Bloomberg Global Aggregate TR USD -0.6 -1.4 15 4.1 1.2 -1.2
MFS Meridian US Corporate Bond Al 01 06 0.9 12 24 0.2 . _
Investment usb Allianz US Short Dur HiInc Bd ATUSD | 0.7 0.7 12 | 23| 49 6.1
Grade Allianz US Investment Grd Crdt AT USD -0.7 -1.1 -1.2 0.5 2.8 0.5
Corporate US | AXAIMFIIS US Corp Itmt Bds F Cap USD 0.1 -0.4 -0.1 1.9 3.0 1.3 High Yield BNY Mellon Glb Shrtdtd HY Bd USD A 06 02 08 o o .
Bloomberg US Corp Bond TRUSD | 0.1 0.7 08 | 15 3.0 0.5 Short Duration Acc : 0. : 1 7. -5
Investment JPM Global Corp Bd A (acc) USD | -0.4 -0.8 -05 | 1.0 3.0 0.7 Bloomberg Global HY Corthlj-S\(J;g 0.6 11 11 | 22 6.7 6.4
Grade GS Glbl Crdt (Hdg) P AccUSD | -0.3 0.4 04 | 1.2 3.4 1.4 9
Corporate Man GIInGd Opports DYV USD Acc 0.3 -0.3 -0.2 2.7 10.9 -N/A
Global Bloomberg Gbl Agg Corp TRUSD | -0.2 10 09 | 38 35 0.9
BGF Emerging Markets Bond A2 0.4 0.7 0.3 25 6.1 4.8
Investment PIMCO GIS Low Dur Inc E Acc 0.3 0.2 0.2 25 5.1 3.9
Grade Short — Vontobel EM Blend B USD Acc | 0.9 0.8 09 | 59 8.9 9.7
e Bloomberg US Govt/Credit 1-3 erjgg 0.0 0.4 03 20 35 16
BGF Emerging Markets Corp BSQS 0.4 0.4 0.6 17 37 28
_ M&G (Lux) Glb FIRt HY AUSD Acc | 0.6 1.0 04 | 22 7.9 8.7 EM Debt
F'gg'h”?(izzte Franklin Floating Rate A USD Acc | 1.2 2.2 22 | 20 6.3 6.9 EdRF Emerging CreditAUSD | 07 | 04 | -14 | 078 | 61 538
Bloomberg USFRN 5- Yr TR USD 0.1 0.3 0.4 1.7 5.4 3.7 ;
BSF Emerging Mkts Shrt Dur Bd A2 08 14 0.7 3.0 8.4 6.5
UsD
Man Hi YId Opps DV USD Acc H 0.5 0.8 0.8 3.1 7.3 11.9
High Yield Aegon High Yield Global Bd G Acc USD | 0.9 1.0 05 | 2.2 7.0 -N/A Bloomberg EM USD Aggregat%;g 0.4 0.2 02 | 25 51 26
Global Barings Global Senior Scrd Bd Al UASCE(): 06 11 15 21 54 57
Bloomberg Global High Yield TR USD 0.7 1.0 1.9 3.7 7.5 6.4




©) VISION Conclusiones y Recomendacion (3 a 6 meses)

» La percepcion de riesgo bajé del mercado bajo fuertemente en las ultimas semanas, a partir de la disposicién a negociar tarifas y otras
restricciones comerciales por parte de Estados Unidos y el aplazamiento de 90 dias en la vigencia de las nuevas tarifas a las importaciones.

* Aun cuando la confianza de los empresarios y consumidores registré importantes caidas en marzo y abril, hasta el momento los datos
publicados no evidencian que las economia norteamericana esté a las puertas de una recesion.

» Elriesgo bajista en las proyecciones de crecimiento econémico y de las utilidades de las empresas se mantiene, aunque en menor medida que
hace un mes. Los principales bancos de inversion redujeron la probabilidad de que la economia entre en recesién en los proximos desde nivele
se entre 50y 60%, hasta 35 a 40%.

» Ante eventuales signos de desaceleracion econdmica en EEUU el Gobierno podria acelerar la tramitacion del proyecto de reduccién de
impuestos corporativos, lo que elevaria las proyecciones de déficit fiscal (efecto sobre las tasas de interés de mediano y largo plazo).

RECOMENDACION

*  Acciones: se recomienda mantener una posicion neutral. En caso que la percepcion de riesgo se mantenga relativamente baja, las eventuales
correcciones bajistas de las proyecciones de crecimiento de las utilidades podran un “techo” a la recuperacion de las bolsas. Las valorizaciones
en EEUU mantiene un importante premio respecto del resto de las bolsas, el que se podria reducir en la medida que las proyecciones de
utilidades muestre bajas en los proximos meses. Se recomienda mantener subponderacion en acciones de EEUU.

«  Bonos: se prefieren las duraciones intermedias (2 a 4 afos) considerando que la Reserva Federal tiene espacio para aplicar nuevas reducciones
de la tasa de interés (hoy en 4,50%), en la medida que la economias muestre signos de fuerte desaceleracion. Los bonos HY y corporativos
emergentes muestran una importante proteccion frente a un empeoramiento moderado de las perspectivas de crecimiento global.

» Los activos alternativos de deuda y Equity aparecen como una muy buena opcion para reducir la volatilidad del portafolio, sin renunciar a obtener
un buen retorno a mediano y largo plazo.
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