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Estimados inversionistas,

Cerramos mayo con resultados positivos en los mercados, impulsados por dos grandes
temas que dominaron la atencion de los inversionistas: los sélidos resultados de las principales
empresas tecnolodgicasy los avances en acuerdos comerciales y discusiones sobre aranceles entre
Estados Unidos y sus socios. A pesar de este repunte mensual, el balance acumulado en lo que va
de 2025 sigue siendo mixto. El S&P 500 logré mantenerse ligeramente en terreno positivo,
mientras que el NASDAQ Composite y el Dow Jones continlan con rendimientos negativos. En
mayo, sin embargo, todos mostraron avances significativos: el S&P 500 subid un +6,20%, el
NASDAQ un +9,95% y el Dow Jones un +3,77%. Tras un comienzo de mes optimista, el mercado

termind mas estable, con un cierre plano en los dltimos dias.

En el frente de renta fija, los bonos retrocedieron un -0.72% segln el Bloomberg US Aggregate
Index. Esto se debid en parte a un aumento en los rendimientos de los bonos del Tesoro
estadounidense a 10 anos. La preocupacion por una posible caida en la demanda de deuda
estadounidense inquietd a los inversionistas, especialmente luego de que Moody’'s —la dltima
agencia calificadora que mantenia la calificacion crediticia mas alta — redujera la calificacion de la

deuda de EE.UU., generando dudas sobre su sostenibilidad a largo plazo.

A nivel internacional, una ligera caida del dolar y senales de una posible desescalada en las
tensiones comerciales globales impulsaron los mercados. Economias como China, India y México
mostraron avances del 2.74%, 1.12% y 4.36%, respectivamente, reflejando optimismo frente a
potenciales acuerdos comerciales. De igual forma, el petréleo repuntd un +8.43% tras una caida

cercadel -19% en abril.

Los resultados corporativos en EE.UU. fueron, en general, positivos, especialmente en los sectores
de tecnologia y salud. NVIDIA, lider en el desarrollo de chips para inteligencia artificial, report6
resultados soélidos a pesar de las restricciones a la exportacion de sus productos mas avanzados
hacia China. Ademas, durante el mes, varios paises anunciaron su disposicion —total o parcial— a
negociar o aceptar nuevos acuerdos comerciales propuestos por la administracion
estadounidense. Algunas noticias negativas las Gltimas semanas, sobre las negociaciones con

China, aplacaron parte del entusiasmo en los mercados.
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Antes de terminar el mes de mayo un tribunal de comercio internacional en EE.UU. determind que
laimposicion de aranceles era ilegal y debian ser pausados. Sin embargo, el dia siguiente otra corte
federal apeld la decisidon y permitid seguir recolectando los aranceles anunciados. Esto solo

causando ruido en los mercados sin ningln impacto aparente.

A pesar de la volatilidad reciente, mayo logro recuperar todo lo perdido después del anuncio de los
aranceles reciprocos el 2 de abril, impulsando el sentimiento optimista a los inversionistas. Esto
refuerza la importancia de mantener una vision de largo plazo, donde la disciplina y la estrategia
juegan un papel clave frente a decisiones impulsivas. Agradecemos profundamente la confianza
que han depositado en nosotros y reafirmamos nuestro compromiso de acompanarlos en este

entorno desafiante.

Un cordial saludo,

AV Securities
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