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Nota: Rendimientos indicativos registrados a las 10:20 ET
de hoy.

“The most important quality
for an investor is tempera-
ment, and not intellect”.

Warren Buffet

Axxets semanal

Estados Unidos

+ En cuanto a cifras, la primera revision del PIB del 41723 arrojo
un crecimiento anualizado de 3.3%, mejor a la estimacion de
2%. Sobresalié que el consumo personal avanzd 2.8% vy
rebasd la expectativa de 2.5%. Bajo este contexto, la
economia se expandid 2.5% durante todo el 2023.

o Por su parte, la métrica de inflacion que sigue mas de
cerca la FED, el PCE subyacente (core) avanzd 0.2% en
el mes de diciembre. De esta forma, llegd a 2.9% anual
y fue ligeramente mejor a la estimacién de 3%.

*Los precios del petrdleo, encontraron impulso gracias al
reporte del PIB del 4T23, las tensiones geopoliticas en
Oriente Medio y la interrupcion del transporte maritimo en el
corredor del mar Rojo.

*La temporada de reportes del 4T23 posee un avance de
alrededor de 25%. Hasta ahora, los resultados arrojan un
crecimiento en ventas de 3.7% afio a afio (AaA) y contraccion
en utilidades de 1.6% AaA.

Europa

*Una encuesta revelé que, para el préximo anuncio de
politica monetaria del Banco de Inglaterra a principios de
febrero, no habria espacio para un recorte a la tasa de
referencia. Sin embargo, el mercado descuenta un recorte
tan pronto como mayo, con tres recortes adicionales a lo
largo de 2024, situando la tasa en 4.25%, desde el 5.25%
actual.

*En linea con lo esperado, y por tercer reunion consecutiva,
el BCE dejo6 sin cambios su tasa de referencia en 4%. En este
sentido, reafirmd su compromiso de combatir la inflacion,
sin dar ninguna pista sobre posibles recortes en el corto
plazo.

« El indice IFO que mide el sentimiento de los negocios en
Alemania, tocd en enero su lectura mas débil desde el verano
de 2020.
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Asia

ETF Invesco QQQ (Nasdaq 100 Index) Japén

000 US

« El Banco de Japdn mantuvo sin cambios su politica expan-
siva, aunque destacé que las condiciones para eliminar su
enorme estimulo estaban tomando forma, lo que sugirié que
se acerca el fin de las tasas de interés negativas.

*Las exportaciones de diciembre escalaron 9.8%, lo que
permitié contabilizar un maximo histérico sobre USS65.1bn.

China

« El Banco Popular anuncio6 que el requerimiento de reserva de
los bancos bajara en 50pb a partir del 5 de febrero, con lo que
proveera liquidez por $1 trillén de yuanes (US$139.8bn). Esta
es la primera reduccion de los requisitos de reservas este
ano, después de dos recortes el afio pasado. Finalmente, el
Banco Popular también anuncié que hay margen para una
mayor flexibilizacion de la politica monetaria.

América Latina
Petréleo WTI (US$/barril) Argentina

e Ot * El sindicato mas grande del pais inicié un paro nacional de
doce horas durante la semana en sefial de protesta hacia las
medidas de austeridad anunciadas por el gobierno,
encaminadas se reducir la inflacion que ronda el 211%, asi
como el elevado endeudamiento publico.

Brasil

+ La automotriz GM anunci6 la inversion de USS$S1.4bn en el
pais entre este afio y 2028. La compaiiia resalté que estos
recursos financiaran una ,renovacion completa“ de la cartera
de vehiculos y ayudara a desarrollar tecnologias y crear
nuevos negocios.

Meéxico

+ Segun cifras preliminares, a lo largo del 2023 el pais recibio
USS43.9bn en flujos por concepto de Inversion Extranjera
Directa (IED). Esto implicé un crecimiento de 21% frente a
2022, asi como la mayor cifra desde 2013.

* En el transcurso de la primera quincena de enero, la inflacion
acelerd y se ubico en 4.9% anual desde 4.86% en diciembre.
Con este dato, la inflacion ligd cinco quincenas acelerandose
y estuvo por encima de lo estimado por el consenso que
pronosticé una cifra de 4.78%. Positivamente, en su forma
subyacente (core) bajé a 4.78% desde 4.98% en diciembre.
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Eventos Importantes en las proximas semanas

« En Estados Unidos, habra anuncio de politica monetaria de la FED 01/31
« En Estados Unidos, se publicaran cifras de empleo 02/02

En pocas palabras...
Elecciones en Taiwan y su Implicacion Geopolitica

En dias recientes, Taiwdn llevé a cabo sus elecciones presidenciales, en las cuales el candidato Lai Ching-Te (actual-
mente vicepresidente) resulté ganador, extendiendo el control del Partido Progresista Democratico (DPP, por sus sig-
las en inglés) por otros cuatro afios. Esta es la primera vez en la historia electoral de Taiwan que un partido gobernan-
te gana una eleccion presidencial para un tercer mandato. Su toma de posesion se celebrara el 20 de mayo de 2024.

Las elecciones arrojaron una alta participacion de alrededor del 70%, y se destacé que la participacion del 40% de Lai
en el voto presidencial fue menor que el 57% de su predecesora, Tsai Ing-wen, en las elecciones de 2020. Asimismo,
el DPP también perdié su mayoria absoluta en la Asamblea Legislativa, disminuyendo su participacion del 54% en
2020 al 45.1%. En este sentido, ambos partidos de oposicion aumentaron su participacion de escafnos: el Kuomin-
tang (KMT) del 33.6% al 46%, y el Partido Popular de Taiwan (TPP) del 4.4% al 7.1%. Por tanto, ningun partido tendria
una posicion mayoritaria. Histéricamente, se ha considerado que el KMT esta mas abierto a la idea de relaciones
mas estrechas con China continental.

Bajo este contexto, hacemos énfasis en que este escenario resultd en linea con las expectativas del mercado y, en
general, no modificaria el rumbo actual de las cosas en la region. En este sentido, parece que los incentivos siguen
siendo fuertes para mantener las relaciones comerciales y econémicas, asi como la voluntad de minimizar el ries-
go de una escalada geopolitica. Por tanto, se considera poco probable que este resultado electoral conduzca a un
impacto significativo en el crecimiento econémico de Taiwan en 2024, ya que habria continuidad de las politicas
implementadas por gobiernos anteriores. Con respecto a las relaciones con China continental, Lai expreso su interés
en mantener intercambios ,sanos y ordenados” con el pais, reiterando su apertura a conversaciones basadas en
términos mas equitativos.

Finalmente, el desenlace positivo de este acontecimiento podria aportar cierta calma en la esfera geopolitica de
Asia y del mundo a corto plazo. Sin embargo, resulta dificil descartar la posibilidad de que las relaciones con China
continental contintien navegando en medio de una constante fuente de tension en los proximos afos, especialmente
porque es probable que Estados Unidos siga interactuando estrechamente con Taiwan. Recordemos que este ultimo
se ha convertido en un proveedor estratégico en este nuevo modelo econdmico, altamente expuesto al superciclo de
los semiconductores y al desarrollo de la Inteligencia Atrtificial (I1A).

Capacidad global de ldaminas de semiconductores instalada por regién (participacién de mercado)

7%@ 23%
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En electrénica, una oblea o lamina (wafer en inglés) se refiere a una rebanada circular delgada, de material semicon-
ductor desde el cual se producen micro chips/semiconductores.
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Divisas

Precio Cambio 5D % Cierre 5D

EUR/USD 1.09
USD/ARS 82355
USD/BRL 492
USD/MXN 1718
USD/COP 3929098
USD/CHF 0.86
GBP/USD 127
USD/IPY 148.05
USD/CNY 718

Fuente: Bloomberg

-0.28 1.02
-0.46 819.80
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10Y Goverment Bond Yields

Reference Rates
Fed Funds Rate
SOFR 3M
Norte America
us

Canada

Latin America
Argentina (ARS
Brasil (BRL}
Colombia (COP
Mexico (MXN}
Europa

Francia (EUR}
Alemania (EUR]
Italia (EUR}
Espafia (EUR}
Suiza (CHF}
Inglaterra (GBP

Fuente: Bloomberg
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Recursos Naturales

Commodity Precio Cambio Semanal % YTD % Max 52 Semanas Min 52 Semanas Unidad
Aluminio 221716 369 -571 263350 2,06050 Tonelada
Cobre 387.75 2.40 -0.33 429.00 35195 Libra
Oro 2,019.60 -0.48 -2.52 2,130.20 1,802.40 Onza Troy
Plata 22.87 0.70 -5.05 26.24 12.83 Onza Troy
Crudo {Brent) 8244 494 7.01 97.69 7012 Barril
Crudo {WTI) 77.20 516 7.75 95.03 63.64 Barril
Gasolina 22614 456 755 29936 12672  Galon
Gas Natural 257 1.21 21 363 194 MMBTU

Fuente: Bloomberg

Glosario

Coadigo de Divisas

Divisas
ARS Peso argentino  HKD Délar de Hong Kong
AUD Délar australiano JPY Yen japonés
BRL Real brasilefio MXN Peso mexicano
CAD Délar canadiense RUB Rublo ruso
CHF Franco suizo USD Délar estadounidense
CNY Yuan chino MXN Peso mexicano
cop Peso colombiano RUB Rublo ruso
EUR Euro THB Baht tailandés
GBP Libra esterlina USD Délar estadounidense
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Descripcion

Descripcion

bbl barril IMF Fondo Monetario Internacional
BoE Banco de Inglaterra Latam Latinoamérica
Bol Banco de Japén Libor Tasa de oferta interbancaria de Londres
pb Puntos basicos mb/d Millones de barriles diarios
Una medicién de la masa monetaria que incluye todo el
Brasil, Rusia, China, India, dinero fisico, como los billetes y monedas, asi como los
BRICS $o M1 .. . .
Sud Africa depdsitos a la vista, las cuentas corrientes y cuentas de
ordenes de disposicion negociables
Una medicién de la masa monetaria que incluye el dinero en
DCE Flujo de caja descontado M2 efectivo y los depdsitos corrientes {M'I) asi como los dgposﬁos
de ahorro, los fondos comunes de inversién monetarios y
otros depésitos a plazo
Una medicién de la masa monetaria que incluye el M2 y los
DM Mercado desarrollado M3 deposnto.s a muy largo plazo, los fondos institucionales
monetarios, los acuerdos de recompra a corto plazo y otros
activos liquidos mayores
Beneficio antes de
EBITDA lnteresgs, }l:npuestos, M&A Fusiones y adquisiciones
depreciaciony
amortizacion
ECB Banco Central Europeo MoM Intermensual
Europa del Este, Oriente .
EEMEA Medio y Africa P/B Precio/Valor contable
EM Mercado emergente P/E Ratio precio/utilidad
EMEA Europa, Oriente Medio y PBoC Banco Popular de China
Africa
EPS Beneficio por accién PMI [ndice de Responsables de Compras
ETF Fondos cotizados PPP Paridad de poder adquisitivo
FCF Free cash flow QE Relajaciéon cuantitativa
Reserva Federal de Estados .
Fed Unidos QoQ Intertrimestral
FFO Fondos_s generados por REIT Fondo de inversion inmobiliaria
operaciones
Comité de Operaciones de - .
FOMC Mercado Abierto ROE Rendimiento de los recursos propios
FX Divisas ROIC Rendimiento sobre el capital invertido
G10 El Grupo de los Diez RRR Ratio de reservas obligatorias
G3 El Grupo de los Tres VIX indice de volatilidad
GDP Producto Interior Bruto WTI Barril tipo "West Texas Intermediate"
HC Divisa segura YoY Interanual
High yield (alta .
HY rentabilidad) YTD Que va del afio
IG Investment grade (grado

de inversion)
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DISCLAIMER

DISCLAIMER: Axxets Management (Schweiz) AG is an External Asset Manager, member of the Swiss Asset Managers Association
(VSV). Axxets Management (Schweiz) AG may only transact business or render personalized investment advice in those states
and international jurisdictions where it Is registered, has notice filed, or is otherwise excluded or exempted from registration re-
quirements. The purpose of this material is for information distribution only and should not be construed as an offer to buy or sell
securities or to offer investment advice. Past results are no quarantee of future results and no representation is made that anyone
will or Is likely to achieve results that are similar to those described. An investor should consider his or her investment objectives,
risks, charges and expenses carefully before investing. Information contained herein has been derived from sources believed
to be reliable but is not guaranteed as to accuracy and does not purport to be a complete analysis of the security, company or
industry involved. Different types of investments involve varying degrees of risk, and there can be no assurance that any specific
Investment or strategy will be suitable or profitable for a client's portfolio. Returns do not represent the performance of Axxets
Management (Schweiz) AG or any of its clients. Returns do not reflect the impact of advisory fees. Historical performance results
for investment indexes and/or cateqories, generally do not reflect the deduction of the deduction of advisory fees, brokerage or
other commissions, and any other expenses that a client would have paid or actually paid, the incurrence of which would have
the effect of decreasing historical performance results. There are no assurances that a portfolio will match or outperform any
particular benchmark.

For more information please visit www.axxets.ch
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