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

“The real key to making money
in stocks is not to get scared
out of them.”

Peter Lynch

Axxets semanal

Estados Unidos

*La confianza del consumidor baj6é inesperadamente en
enero, alcanzando un minimo de cuatro meses, en medio de
preocupaciones por el mercado laboral y la inflacién.

o La primera estimacion del PIB del 4T24 mostro una de-
saceleracion, con un crecimiento anualizado del 2.3%,
por debajo de la expectativa del 2.5%. Este avance estu-
vo respaldado por un mayor gasto del consumidor.

* En linea con lo previsto, la Fed mantuvo sin cambios la tasa
de interés de referencia en el rango de 4.25%-4.5%. Esta
decision marca una pausa tras tres recortes consecutivos
desde septiembre. Jerome Powell comentd que los funcio-
narios no tienen prisa por reducir las tasas de interés y
agrego que el banco central se esta tomando un tiempo para
evaluar mayores avances en la inflacion.

* La temporada de reportes trimestrales del 4T24 cuenta con
avance de 35%, en donde, las ventas crecen alrededor de 5%
anual y las utilidades crecen 7% anual.

Europa

« La confianza empresarial (IFO) en Alemania mejoré inespe-
radamente en enero, impulsada por una percepcion mas
positiva de la situacion econdmica actual. No obstante, los
analistas sefalaron que muchas empresas siguen siendo
pesimistas debido a laincertidumbre prevaleciente antes de |
as elecciones.

« Como se esperaba, el BCE recort6 la tasa de referencia en 25
pb, situandola en 2.75%. El banco central destacd que la
economia de la regién sigue enfrentando desafios en un
entorno de politica monetaria que considera restrictiva.

+ La economia de la zona euro se estancé en el ultimo trimes-
tre del afio pasado debido a un menor gasto de los consumi
dores. Alemania y Francia registraron una contraccion,
mientras que Italia no mostro variacion y Espana reporté un
ligero crecimiento.
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Asia
Japon

* Las minutas de la ultima reunién del Banco Central sefialaron
gue sus miembros discutieron las tasas de interés neutrales.
El organismo ha estado debatiendo hasta qué punto
deberian aumentar las tasas, ya que la inflacién se mantiene
por encima de su objetivo del 2%, en medio de aumentos
salariales impulsados por la escasez de mano de obra.

China

+ La actividad manufacturera de China se contrajo inesperada-
mente en enero, alcanzando su nivel mas bajo desde agosto
y reforzando las expectativas de nuevos estimulos. Asimis-
mo, los sectores de servicios y construccion se desacelera-
ron en el mes.

Las utilidades de las empresas industriales cayeron por
tercer afio consecutivo en 2024, con una contraccion anual
del 3.3%, tras una caida del 2.3% en 2023. Sin embargo, en
diciembre se observé una mejora, con un avance del 11%
anual.

Ameérica Latina
Argentina

+ De acuerdo con el banco de inversion Morgan Stanley, el pais
podria volver a los mercados de capitales a mediados de afio
en busca de financiamiento mediante un bono con un plazo
de entre siete y doce afos para hacer frente a los inminentes
vencimientos de deuda.

Brasil

+El Banco Central subié la tasa en 100 pb por segunda
ocasion consecutiva e indicé que otro incremento de la
misma magnitud podria presentarse en la siguiente reunion
de marzo. La decision fue unanime, elevando la tasa de
referencia a 13.25%.

México

* Las exportaciones crecieron 4.1% anual en 2024, alcanzan-
do 618 mil millones de dodlares. En detalle, este crecimiento
se debié a un avance del 5.2% en las exportaciones no
petroleras, mientras que las petroleras registraron una caida
del 14.4%.

* Howard Lutnick, elegido por el presidente Donald Trump para
liderar el Departamento de Comercio, afirmd que México y
Canada podrian evitar los nuevos aranceles previstos a partir
de febrero si refuerzan la seguridad fronteriza. Sin embargo,
no descarté la posibilidad de nuevos aranceles generaliza-
dos, que podrian definirse a finales de marzo o en abril.

*El PIB del 4T24 se contrajo por primera vez desde 2021,
cayendo un 0.6% en el periodo y resultando mas débil de lo
previsto. En términos anuales, la economia crecié un 1.3%,
por debajo del 3.2% registrado en 2023.
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Eventos Importantes en las proximas semanas

« En Estados Unidos, se conocera el ISM de manufactura 0/03
» En Estados Unidos, tendremos datos del empleo 02/07

En pocas palabras...
Politica monetaria: La Fed pausa, pero el mercado anticipa recortes

La Reserva Federal (Fed) mantuvo, como se esperaba, la tasa de interés de referencia en el rango de 4.25%-4.5%.
Esta decision marca una pausa después de tres recortes consecutivos desde septiembre de 2024 que totalizaron un
punto porcentual.

El comunicado destaco que la actividad econémica continua creciendo a buen ritmo, mientras el desempleo se man-
tiene en niveles bajos y el mercado laboral sigue siendo sélido. Sin embargo, la inflacién permanece algo elevada, y
la Fed omitio referencias previas sobre avances hacia su objetivo del 2%.

De cara al futuro, los mercados descuentan una tasa de 3.9% para finales de 2025, con un 61% de probabilidad de
que haya al menos dos recortes de un cuarto de punto este afio. El primero podria llegar en la reunién del 18 de junio.

Seguiremos atentos a las decisiones de la Fed y su impacto en los mercados. Si deseas mas informacién sobre
cémo esta politica podria afectar tus estrategias financieras, no dudes en contactarnos.

Estaremos atentos a la meta de crecimiento que China definird proximamente y al impacto de sus medidas en la
economia global.

Expectativas para la Fed Funds Rate

8%

FOMC December 2024 forecasts
Percent

Long
7% 2024 2025 2026 2027 un®

Change in real GDP, 4Q to 4Q 25 21 20 19 18
Unemployment rate, 4Q 42 43 43 43 42
Headline PCE inflation, 4Q to 4Q 24 25 21 20 20
Core PCE inflation, 4Qto 4Q 28 25 22 20
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Fuente: JP Morgan
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Divisas

Precio Cambio 5D % Cierre 5D Max 52 Semanas Min 52 Semanas
EUR/USD 1.04 -1.20 1.05 0.07 1.12 1.02
USD/ARS 1051.26 -0.48 1046.26 -1.93 1052.20 826.97
USD/BRL 5.83 1.44 5.91 5.96 6.32 4,91
USD/MXN 20.69 -2.07 20.27 0.63 20.94 16.26
UsD/COP 4187.40 -0.22 4178.25 5.22 4566.00 3738.25
USD/CHF 0.91 -0.46 0.91 -0.30 0.92 0.84
GBP/USD 1.24 -0.74 1.25 -0.99 1.34 1.21
usD/Ipy 154.65 0.88 156.00 1.66 161.95 139.58
USD/CNY 7.24 0.39 7.27 0.76 7.33 7.01

10Y Goverment Bond Yields

Yield YTD [BP) Max52Semanas Min 525emanas
Reference Rates
Fed Funds Rate 4,33 0.0 5.23 4,33
SOFR 3M 4.20 0 5.35 4.29
Norte America
us 4.50 -6 4.81 3.60
Canada 3.07 -16 3.88 2.82
Latin America
Argentina [ARS) 10.56 -36 31.62 69.54
Brasil (BRL) 14.99 -17 15.24 10.61
Colombia [COP) 11.37 -49 11.86 Q.57
Mexico [MXN) 10.02 -42 10.49 9.08
Europa
Francia (EUR) 3.19 0 3.49 2.63
Alemania [EUR]) 2.46 9 2.71 2.01
Italia (EUR) 5k 2 4.18 3.16
Espafia [EUR) 3.07 0 3.50 2.73
Suiza [CHF) 0.42 9 0.98 0.18
Inglaterra (GBP) 4.52 -5 4.92 3.73

Fuente: Bloomberg
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Recursos Naturales

Commodity Precio Cambio Semanal % Max 52 Semanas Min 52 Semanas Unidad
Aluminio 2,636,72 0.21 3.95 2,759.,00 2,145.00 Tonelada
Cobre 428.15 -0.91 6.33 519.85 365.50 Libra
Oro 2,829.40 1.82 7.13 2,836.80 1,984.80 Onza Troy
Plata 32.63 4.62 11.57 35.07 21.98 OnzaTroy
Crudo {Brent) 76.53 -2.51 2.53 92.18 68.68 Barril
Crudo (WTI) 72.02 -3.54 0.42 87.67 65.27 Barril
Gasolina 201.20 -1.81 0.52 285.16 185.45 Galon
Gas Natural 3.01 -25.28 -17.18 4,37 148 MMBTU

Fuente: Bloomberg
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EPeso argentino iDéIar de Hong Kong

iDéIar australiano JPY 'Yen japonés

EBRL EReaI brasileno iMXN irPeso mexicano :
ECAD E'Délar canadiense ERUB ERublo ruso 5
ECHF EFranco suizo EUSD EDéIar estadounidense i
ECNY E{Yuan chino EMXN EPeso mexicano ;
ECOP ErPeso colombiano ?RUB ERublo ruso é
;EUR EEuro ETHB EBaht tailandés E
EGBP érLibra esterlina ?USD irDéIar estadounidense 5
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Descripcién

'Descripcién

ibbl barril iFondo Monetario Internacional
éBoE iBanco de Inglaterra E'Latam irLatinoa mérica
iBoJ {Banco de Japén iLibor E'Tasa de oferta interbancaria de Londres
ipb PPuntos basicos irm b/d {Millones de barriles diarios
| ir | E'Una medicién de la masa monetaria que incluye todo el
EBRICS Brasil, Rusia, China, India, EM'I idinero fisico, como los billetes y monedas, asi como los
i Sud Africa i \depdsitos a la vista, las cuentas corrientes y cuentas de
i | E \6rdenes de disposicién negociables
i f 'Una medicién de la masa monetaria que incluye el dinero en
i T , i iefectivo y los depdsitos corrientes (M1) asi como los depdsitos
EDCF iFh‘Uo de caja descontado EMZ ide ahorro, los fondos comunes de inversién monetarios y
E ; : otros depdsitos a plazo
é i t grUna medicién de la masa monetaria que incluye el M2y los
E i E |depdsitos a muy largo plazo, los fondos institucionales
EDM EMercado desarrollado EMs imonetarios, los acuerdos de recompra a corto plazo y otros
! : ! |activos liquidos mayores
5 Beneficio antes de 5
EEBITDA ilnteresgs, IMmpuestos, EM&A [Fusiones y adquisiciones
: depreciaciéony : |
E amortizacion E |
IECB iBanco Central Europeo iMoM irlntermensual
i Europa del Este, Oriente | | .
EEEMEA Medio y Africa EPIB iPremo/VanrcontabIe
EM Mercado emergente \P/E {Ratio precio/utilidad
' [ i i | [ .
[EMEA :EU(opa, Oriente Medioy {PBoC |Banco Popular de China
: Africa : :
EEPS {Beneficio por accion EPMI /Indice de Responsables de Compras
EETF fFondos cotizados irPPP {Paridad de poder adquisitivo
[FCF ;rFree cash flow \QE 'Relajacién cuantitativa
i Reserva Federal de Estados | | :
iFed iUnidos iQoQ EIntertrlmestral
[ f i :
IFFO EFondos. generados por IREIT  |Fondo de inversién inmobiliaria
| operaciones i |
E Comité de Operaciones de ! | - .
EFOMC Mercado Abierto EROE iRendlmlento de los recursos propios
EFX iDivisas E'ROIC {Rendimiento sobre el capital invertido
§G10 ;rEI Grupo de los Diez ERRR i'Ratio de reservas obligatorias
§G3 El Grupo de los Tres irVIX ;rfndice de volatilidad
EGDP ;rProd ucto Interior Bruto EWTI fBarriI tipo "West Texas Intermediate"
EHC E'Divisa segura irYoY ;rlnteranual
T a: - ¥
| High yield (alta ! 5 -
EHY irentabilidad) EYTD EQue va del afio
EIG Investment grade (grado | i

de 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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