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Nota: Rendimientos indicativos registrados a las 10:00 ET.

‘Being a value investor means
you look at the downside before
looking at the upside.”

Li Lu
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Estados Unidos

*EE. UU. sumé 50k empleos en diciembre, cifra inferior a la
prevista (60k). El sector servicios lideré el alza, mientras el
comercio minorista perdio plazas. 2025 cerré con un prome-
dio mensual de 49k empleos generados al mes, frente a los
167k de 2024.

* Latasa de desempleo bajo al 4.4%. El numero de desemplea-
dos disminuy6 en 278,000. No obstante, la participacion
laboral cayé levemente al 62.4% de la poblacion.

* El indice ISM de servicios subiéo mas de lo previsto, impul-
sado por el repunte del empleo tras 6 meses de bajas. El dato
sugiere un cierre sélido de 2025 apoyado en el fuerte gasto
del consumidor.

* El indice manufacturero cayé a su minimo en 14 meses,
ligando 3 meses a la baja. La contraccién aceler6é por menor
produccioén e inventarios, aunque los nuevos pedidos y el
empleo mostraron leves mejoras marginales.

*UBS prevé un recorte de 25 pb este trimestre debido a la
debilidad del mercado laboral y manufacturero. De igual
forma destaco que la inflacion controlada y el impacto de la
IA en el empleo respaldan mayor laxitud.

Europa

* La inflacion en la Eurozona cayé a 2.0% anual, alcanzando la
meta del BCE. La baja en energia (-1.9%) compensé el alza
en alimentos (2.6%). La subyacente baj6 a 2.3%.

o Lainflacion en Alemania cayé a 1.8% anual, impulsada
por la baja en energia y bienes. La subyacente bajo a
2.4%.

* La tasa de desempleo en la Eurozona disminuy6 al 6.3%, su
nivel mas bajo desde abril.

0 La tasa de desempleo en Alemania se mantuvo en
6.3%. El mercado laboral sufre por la falta de impulso
economico y el impacto de los aranceles de EE. UU. en
la industria. El desempleo suma 2.98 millones, cerca de
maximos de la década.
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Asia
Japon

+ El indice de servicios cay6 a un minimo desde mayo de 2025,
por debajo de lo previsto. Pese a la desaceleracion por
menor demanda interna, el sector suma 9 meses en expan-
sion y registra un repunte en exportaciones.

« El indice manufacturero subié a su punto mas alto desde
junio, frenando 5 meses de caidas. La produccion se estabi-
liz6 y el empleo crecid, aunque la inflacién de costos alcanz6
maximos de 8 meses por materias primas.

China

+ El indice de servicios se ubicé en su nivel mas débil desde
junio. La expansion se ralentizé debido a una menor deman-
da externa y un crecimiento mas suave en nuevos negocios.

América Latina
Argentina

* La actividad industrial se desplom6 8.70% afio contra afio en
noviembre, agravando la tendencia negativa y situandose
muy por debajo del promedio historico de 1.60%.

Brasil

* El indice de servicios escald a su mayor nivel en un afo. El
crecimiento fue impulsado por nuevos pedidos y mayor
empleo. Pese a la incertidumbre por las proximas eleccio-
nes, la inflacion de costos bajé a minimos de 18 meses.

* La actividad industrial retrocedié 1.20% ano contra afio. El
sector muestra debilidad frente a los niveles récord de déca-
das previas, marcando un retroceso en el dinamismo fabril.

México

+La inflacién anual bajé al 3.69% y la subyacente al 4.33%,
ambas por debajo de lo esperado. Restaurantes (7.35%) y
Educacién (5.81%) lideraron las alzas, mientras la inflacién
mensual se modero a 0.28%.

* El indice de confianza al consumidor subié en noviembre,
rompiendo tres meses de bajas. Mejoraron los cinco compo-
nentes, destacando la percepcién sobre la economia nacio-
nal. La disposicion para comprar bienes duraderos avanzo.
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Eventos Importantes en las proximas semanas

« En Estados Unidos, se dard a conocer el dato de la inflacion 01/13
- En Estados Unidos, se daran a conocer datos relacionados con los precios a productores 01/14

En pocas palabras...

Intervencion de EE.UU. en Venezuela: implicaciones para los mercados

Fuerzas estadounidenses capturaron a Maduro en Caracas. Trump asumira temporalmente la administra-
cion venezolana; la Corte Suprema proclamé a Delcy Rodriguez como presidenta interina. El oro repunto
ante incertidumbre geopolitica; el petréleo retrocedio levemente. La produccion venezolana permanece en
900-950 mil barriles diarios. Con estabilidad politica, podria aumentar 250 mil en el corto plazo, aunque la
recuperacion significativa requeriria inversiones superiores a $200 mil millones. Venezuela tiene peso mar-
ginal en mercados financieros: su deuda permanece en default desde 2017.

Implicaciones para el mercado:

Los bonos venezolanos ofrecen oportunidades para inversionistas sofisticados con apetito al riesgo y vi-
sion de largo plazo.

Figure 1: Venezuela crude oil production
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Source: S&P Global Energy, S&P Global AltView, Rystad, J.P. Morgan Commodities Research
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Divisas

Precio Cambio 5D % Cierre 5D Max 52 Semanas Min 52 Semanas

EUR/USD 1.16 -0.82 1.17 -1.05 1.19 1.01
USD/ARS 1467.13 0.51 1474.67 -1.06 1491.87 1036.56
USD/BRL 5.36 1.11 5.42 2.05 6.14 5.26
USD/MXN 18.00 -0.57 17.90 0.01 21.29 17.87
usD/coP 3722.98 1.33 3775.23 1.39 4477.66 3675.93
USD/CHF 0.80 -1.16 0.79 -1.14 0.92 0.78
GBP/USD 1.34 -0.45 1.35 -0.59 1.38 1.21
UsD/JPY 158.17 -0.83 156.84 -0.92 158.87 139.89
USD/CNY 6.98 0.15 6.99 0.15 7.35 6.98
Fuente: Bloomberg

J

10Y Goverment Bond Yields

Yield YTD(bp) 52 Week High 52 Week Low
Reference Rates
Fed Funds Rate 3.64 0.0 4.33 3.64
SOFR 3M 3.65 0 4.33 3.65
North America
uUs 4.17 0 4.81 3.86
Canada 3.39 -4 3.62 2.77
LatAm
Argentina (ARS) 9.91 -101 46.98 74.80
Brazil (BRL) 13.70 -4 15.26 13.22
Colombia (COP) 12.55 -7 12.78 11.14
Mexico (MXN) 8.95 -17 10.43 8.70
Europe
France (EUR) 3.53 -4 3.63 3.05
Germany (EUR) 2.86 1 2.94 2.34
Italy (EUR) 3.50 5 4.05 3.33
Spain (EUR) 3.25 -4 3.55 2.96
Swiss (CHF) 0.30 -2 0.84 0.11
England (GBP) 4.39 9 4.92 4.36

ruente: cloomberg

Axxets semanal /@‘m | 4



Recursos Naturales

Commodity

Aluminio
Cobre

Oro

Plata

Crudo (Brent)
Crudo (WTI)
Gasolina

Gas Natural

Fuente: Bloomberg

Glosario

Precio Cambio Semanal %

3,091.08 3.77
588.45 3.39
4,505.50 4.06

78.91 11.11
63.16 3.97
59.04 3.00
178.33 5.01
3.30 -8.84

Codigo de Divisas

3.77
3.56
3.79
11.76
3.80
2.82
4.57
-10.53

Max 52 Semanas Min 52 Semanas Unidad
3,115.51 2,268.00 Tonelada
611.25 403.00 Libra
4,556.30 2,672.00 Onza Troy
82.59 27.55 Onza Troy
82.63 58.40 Barril
80.77 54.98 Barril
241.41 166.56 Galon
5.50 2.62 MMBTU
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‘Descripcion

{Abr.2

'Descripcién

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 guarantee 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 strateqy 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 categories, 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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