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Semana del 16 al 20 de diciembre de 2024

Monitor
S&P500 -— 243
Nasdag -_9.8
Euro Stoxx50 26 ._ 10.5
FTSEL00 (UK) - 8.0
Nikkei 0PN) .— 17.5
Hang Seng (HK) I— 208
WTI Crude _—4?;.16 =
Gold 14 l_ 26.4

HYTD TotRet % M5 dayRetum %

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

“The stock market is filled with individuals
who know the price of everything, but the
value of nothing”.

Phillip Fisher
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Estados Unidos

* En una decisién ampliamente anticipada por los mercados,
la Fed redujo su tasa de interés de referencia a un rango
objetivo de 4.25%-4.5%. Este nivel regresa la tasa al punto
donde se encontraba en diciembre de 2022, cuando las
tasas estaban en una trayectoria ascendente.

o Por otro lado, indicé que probablemente realizara solo
dos recortes adicionales en 2025, segun el ampliamen-
te seguido “dot plot,” que refleja las expectativas futuras
de tasas de los miembros del Comité.

*El Congreso alcanz6 un acuerdo para evitar el cierre del
gobierno y extender su financiamiento hasta mediados de
marzo, incluyendo mas de 110,000 millones de ddlares en
ayuda para desastres naturales y agricultores. La resolucion
financiaria al gobierno hasta el 14 de marzo.

o Sin embargo, el presidente electo, Donald Trump se
opuso a este proyecto de ley provisional.

Europa

*La caida de la actividad econémica en la zona euro se
moderé en lo que va de diciembre, ya que el sector servicios,
volvié a crecer y compensé la contraccion de la industria
manufacturera.

« El canciller aleman Olaf Scholz perdié el voto de confianza en
el Parlamento Federal (Bundestag) del pais, allanando el
camino para unas elecciones anticipadas en febrero.

o Por otro lado, la desaceleracién econdmica en el pais
se freno ligeramente en lo que va del mes, aunque en
términos generales, la economia siguié contrayéndose
por sexto mes consecutivo, de acuerdo con el PMI.

*La inflaciéon en el Reino Unido aumenté a 2.6% anual en
noviembre, alineandose con el prondstico. En tanto, la
inflacién subyacente (core) se ubicé en 3.5% anual,
ligeramente por debajo del prondstico de 3.6%.

o El Banco de Inglaterra mantuvo las tasa de interés en
4.75%.
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Asia
Japon

* El PMI compuesto mostro que el sector manufacturero se
contrajo por sexto mes consecutivo en medio de una
demanda débil, situacion que fue parcialmente contrarresta-
da por el dinamismo de la industria de servicios.

* El Banco de Japon decidié mantener la tasa de interés de
referencia sin cambios en 0.25%

China

+ Se publicaron diversas cifras econémicas con un desempe-
Ao mixto, en donde la produccién industrial creci6 5.4% anual
en noviembre y superd ligeramente la prevision de 5.3%. Sin
embargo, las ventas minoristas, un indicador relevante del
consumo, avanzaron el mes pasado a su ritmo mas débil en
tres meses, con un 3.0% anual.

o Finalmente, sobresalié que las ventas de propiedades
residenciales bajaron 20% en el acumulado del afio.

Ameérica Latina
Argentina

* Analistas anticiparon que la actividad econémica se contrae-
ra un 2.5% anual en octubre, marcando el quinto mes conse-
cutivo de contraccion interanual. No obstante, la economia
podria haber crecido en octubre en comparacion con
septiembre.

Brasil

* El real brasilefio cay6 en la semana a su nivel mas bajo en
mas de dos afios, marcando un nuevo minimo histérico,
mientras que el mercado accionario loca, también estuvo
bajo presién debido a la incertidumbre que ha generado los
planes de un mayor gasto del gobierno y su amplio déficit
presupuestal.

o El costo de asegurar la exposicion a la deuda soberana
del pais (Credit Default Swaps en inglés) alcanzé su ni-
vel mas alto en 14 meses.

México

* En dias recientes, la calificadora S&P ratificé la calificacion
soberana en “BBB” con perspectiva Estable, reflejando su
principalmente la expectativa de que una gestion macroeco-
némica cautelosa, incluyendo una politica monetaria, un
retorno a déficits fiscales bajos, y estabilizaran las finanzas
publicas.

* Fitch Ratings ratificé la calificacion a largo plazo de Pemex

en B+ con perspectiva Estable, sin embrago, destaco que la
situacion financiera de la compafiia prevalece vulnerable.
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Eventos Importantes en las proximas semanas

« En Estados Unidos, se conocera la confianza del consumidor 12/23
« En Estados Unidos, serd una semana corta por la celebraciéon de Navidad 12/25

En pocas palabras...
La Fed recorta tasas: Menos ajustes a futuro

En una decision esperada por los mercados, la Reserva Federal redujo su tasa de referencia a un rango de 4.25%-
4.5%, regresando a niveles no vistos desde diciembre de 2022. Sin embargo, el mensaje de la Fed fue claro: se espera
un camino de ajustes mas gradual en los proximos afos.

De acuerdo con el “dot plot,” las proyecciones indican solo dos recortes adicionales en 2025, la mitad de lo anticipado
en septiembre. Ademas, se prevén otros dos ajustes en 2026 y uno mas en 2027, con una tasa ,neutral” estimada en
3% a largo plazo, reflejando un ligero ajuste al alza.

No todos los miembros del Comité estuvieron de acuerdo: Beth Hammack, presidenta de la Fed de Cleveland, voté
en contra, siguiendo la linea de disidencia iniciada en noviembre. Es la primera vez desde 2005 que se registra una
oposicion de este nivel entre los gobernadores.

La Fed reafirmé su compromiso de monitorear la informacion econémica y ajustar la politica monetaria si las condi-

ciones lo requieren. Este enfoque cauteloso sera clave para seguir equilibrando crecimiento e inflacion en los préxi-
MOsS Mmeses.

Actualizacion de Indicadores de la FED (diciembre vs. septiembre)

Percent
Median!
Variable
2024 | 2025 | 2026 2027 | Longer

run
Change in real GDP 2.5 21 20 19 : 1.8
September projection 2.0 20 20 20 : 1.8
Unemployment rate 4.2 43 43 43 : 4.2
September projection 44 44 43 4.2 : 4.2
PCE inflation 24 25 21 20 1 20
September projection 2.3 21 2.0 20 : 2.0

|

Core PCE inflation® 28 25 22 20!

September projection 2.6 22 20 20 .

1

Memo: Projected :

appropriate policy path i

1
Federal funds rate 44 39 34 31 | 3.0
September projection 44 34 29 29 : 2.9

Fuente: Federal Reserve
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Divisas

| Cambio5D | Cierre
| Precio | % | Max52Semanas | Min 52 Semanas

Fuente: Bloomberg

10Y Goverment Bond Yields

| Max52Semanas | Min 52 Semanas

Fuente: Bloomberg
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Recursos Naturales

Commodity Precio Cambio Semanal % Max 52 Semanas Min 52 Semanas

Aluminio 2,482.61 -2.97 5.58 2,759.00 2,128.50 Tonelada
Cobre 402.75 -2.93 3.52 519.85 365.50 Libra
Oro 2,618.50 -1.41 26.39 2,801.80 1,984.80 Onza Troy
Plata 29.31 -4.39 21.69 35.07 21.98 Onza Troy
Crudo (Brent) 72.21 -3.06 -6.27 92.18 68.68 Barril
Crudo (WTI) 68.69 -3.65 -4.13 87.67 65.27 Barril
Gasolina 191.90 -4.14 -8.73 285.16 185.45  Galon
Gas Natural 3.60 9.60 43.00 3.70 1.48 MMBTU

Fuente: Bloomberg

Glosario
Cadigo de Divisas

[}
Divisa
[

EPeso argentino iDc’)Iar de Hong Kong

EFDc’)Iar australiano APY EYen japonés i
EBRL ErFeeaI brasileno iMXN irPeso mexicano :
ECAD E'Dc’)lar canadiense ERUB ERublo ruso 5
ECHF EFranco suizo EUSD EDéIar estadounidense i
ECNY quan chino EMXN EPeso mexicano ;
ECOP ErPeso colombiano ?RUB ERublo ruso é
;EUR EEuro ETHB EBaht tailandés E
EGBP érLibra esterlina EUSD irDc’)Iar estadounidense 5
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Descripcién

/Abr.2

'Descripcién

Ebbl ébarril §IMF EFondo Monetario Internacional
'BoE 'Banco de Inglaterra ELatam érLatinoamérica
EBoJ éBanco de Japon erllbor Tasa de oferta interbancaria de Londres
épb §Puntos basicos r||'| b/d ;Mlllones de barriles diarios
ErUna medicidon de la masa monetaria que incluye todo el
! |Brasil, Rusia, China, India, | 'dinero fisico, como los billetes y monedas, asi como los !
'BRICS | do M1 ;
i S Sud Africa ; 'depésitos a la vista, las cuentas corrientes y cuentas de i
E ‘6rdenes de disposicién negociables
r EUna medicién de la masa monetaria que incluye el dinero en
‘DCF EFIujo de caja descontado iMz éefectlvo y los depésitos corrientes (M'I} asi como los dgposnosi
; ; ; ide ahorro, los fondos comunes de inversion monetarios y ;
lotros depésitos a plazo
:Una medicidén de la masa monetaria que incluye el M2y los |
EDM éMercado desarrollado M3 idepdsitos a muy largo plazo, los fondos institucionales
; ; E Imonetarios, los acuerdos de recompra a corto plazoy otros |
| | | Eactlvos liquidos mayores |
'Beneficio antes de |
EEBITDA élnteresgs, p:npuestos, EM&A iFuswnes y adquisiciones
| Edepreaamon \% ; | |
; ;amortizacién | 5
EECB fBanco Central Europeo ;MOM ilntermensual
Europa del Este, Oriente |
EEEMEA Medio y Africa iP/B ;Premo/Vanr contable
iEM éMercado emergente P/E iRatlo precio/utilidad
'EMEA é'?“fopa' Oriente Medioy 'PBoC ‘Banco Popular de China
| Africa ! | |
EPS ;Beneﬁmo por accién PMI 'Indice de Responsables de Compras
ETF EFondos cotizados PPP épandad de poder adquisitivo
;FCF fFree cash flow éQE |Relajacién cuantitativa
'Fed Reserva Federal de Estados iQoQ \Intertrimestral
; :U idos g ; ;
'FFO ;Fondos_ generados por REIT 'Fondo de inversién inmobiliaria
| loperaciones g | |
‘Comité de Operaciones de |
iFOMC Mercado Abierto éROE EIQend|m|ento de los recursos propios
IFX Divisas EROIC iRendimiento sobre el capital invertido
EG'IO :EI Grupo de los Diez ;RRR fRatlo de reservas obligatorias
503 ;EI Grupo de los Tres VIX indice de volatilidad
\GDP fProducto Interior Bruto éWTI Barril tipo "West Texas Intermediate"
éHC §rD|V|sa segura YoY élnteranual
! High yield (alta ! |
HY rentabilidad) YTO  [Quevadelafio |
EIG Investment grade (grado |

ide inversién)
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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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