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“Waiting helps you as an inves-
tor and a lot of people just can't
stand to wait.”

Charlie

Munger
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Estados Unidos

* La Fed mantuvo las tasas en 3.5%—3.75% ante un crecimien-
to sélido y desempleo estable. Pese a una votacion de 10-2,
prevalecio la cautela por la inflacion, reduciendo la urgencia
de recortes inmediatos.

o Elpresidente Trump designé a Kevin Warsh como suce-
sor de Jerome Powell al frente de la Fed.

» La inflacién al productor (PPI) subi6 0.5% en diciembre (3%
anual), con la inflacién subyacente saltando al 3.3% anual. El
repunte en servicios (+0.5%) y metales compenso la caida en
combustibles, superando ampliamente las expectativas.

« Esta semana llegé la primera oleada de reportes trimestrales
de las principales empresas tecnoldgicas, con los inversio-
nistas asimilando resultados mixtos, asi como la guia futura
y el gasto en inteligencia artificial como un factor clave.

« El déficit comercial crecié 94.6% (4.1% anual) en noviembre,
el mayor salto desde 1992. El repunte, impulsado por impor-
taciones de bienes de capital para IA, podria ajustar a la baja
el PIB del 4T.

Europa

*La economia en la eurozona crecid 1.3% anual en el 4T de
2025, superando las previsiones de 1.2%. Espafia crecio
2.6% e Irlanda 6.7% liderando el ranking.

*La economia alemana crecié 0.4% anual en el 4T de 2025,
su mayor avance en tres afios. Pese a la volatilidad del
comercio exterior, Alemania logré cerrar el 2025 en terreno
positivo, superando las previsiones del mercado.

o Lainflacién subi6 al 2.1% en enero, desde 1.8%, impuls-
ada por el repunte en alimentos (+2.1%), pese a la caida
en energia. La inflacién de servicios cedio al 3.2%.

o Elindicador de confianza al consumidor GfK subio, su-
perando previsiones. Destaca el repunte en expectati-
vas de ingresos y la disposicién de compra, aunque el
optimismo es fragil ante la incertidumbre comercial.
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Asia
Japon

*Los precios del sector servicios subieron 2.6% anual en
diciembre. La escasez laboral y el yen débil impulsan los cos-
tos, reforzando la postura del BoJ para justificar nuevas
alzas en las tasas de interés.

China

* De acuerdo con oficiales del gobierno, en 2026 se priorizara
el consumo de servicios y bienes para mitigar la sobrecapa-
cidad industrial y la dependencia externa. El plan impulsa
sectores como transporte, turismo y servicios digitales para
elevar la demanda interna.

América Latina
Argentina

« El FMI ratificd un crecimiento de 4% para Argentina en 2026
y 2027. A nivel global, prevé una expansion firme del 3.3%,
condicionada por tensiones comerciales, inversion tecnolo-
gica e incertidumbre politica.

Brasil

+ El Banco Central mantuvo la tasa en 15.00%. Se anticipa una
pausa prolongada ante riesgos en la inflacion de servicios y
el tipo de cambio, buscando converger a la meta de 3.2%
para 2027.

México

+ La economia de México crecié un promedio de 0.7% en 2025,
superando el consenso del mercado (0.6%). El dato prelimi-
nar marca una recuperacion tras la contraccion del trimestre
previo (-0.3%).

+Las exportaciones crecieron 7.6% en 2025, superando la
media global. Destaca el auge manufacturero no automotriz
(+17.3%), que compenso las caidas en el sector automotriz
(-4.2%) y petrolero (-26.4%).

*La tasa de desempleo se ubicé en 2.4% para el cierre de
2025, superando las expectativas de 2.6%.

* Banxico prevé seguir recortando tasas si el alza en los impu
estos especiales y aranceles no se generaliza. La holgura
econémica y el peso fuerte mitigarian el impacto, pero el
banco central advierte un enfoque mas gradual.
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Eventos Importantes en las proximas semanas

- En Estados Unidos, se dard a conocer el indice de compras de gerentes manufactureros (PMI) 02/02
- En Estados Unidos, se dard a conocer el dato de las néminas no agricolas 02/06

En pocas palabras...

La Fed pausa recortes ante senales de resiliencia

La Reserva Federal mantuvo la tasa en 3.5%—3.75%, con una visién mas optimista sobre la economia. El
comunicado destaco que el crecimiento se mantiene sélido y que el desempleo muestra signos de esta-
bilizacién, reduciendo la urgencia de nuevos recortes en el corto plazo. Aunque dos miembros votaron
por bajar la tasa, la mayoria prefiere cautela ante la persistencia de presiones inflacionarias y un mercado
laboral resiliente.

Implicaciones para el mercado:

La politica monetaria seguira dependiente de datos. La Fed balancea inflacion y empleo, sugiriendo tasas
estables a corto plazo.

8%
FOMC December 2025 forecasts
Percent
7% 20286 2026 2027 2028 ‘;::,'
Change in real GDP, 4Qto 4Q 17 23 20 19 18
Unemployment rake, 4Q 45 44 42 42 42
6% Headiine PCE inflation, 4Qo 4Q 23 24 21 20 20
Core PCE mflation, 4Qto 4Q 30 25 21 20
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Divisas

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

EUR/USD 1.19 0.61 1.18 1.31 1.21 1.01
USD/ARS 1447.34 -0.92  1433.96 0.30 1491.87 1050.64
USD/BRL 5.22 1.21 5.29 4.83 6.10 5.17
USD/MXN 17.30 0.41 17.36 4,14 21.29 17.11
usD/coP 3653.04 -0.22  3645.04 3.41 4477.66 3580.50
USD/CHF 0.77 1.38 0.78 3.03 0.92 0.76
GBP/USD 1.37 0.67 1.36 1.93 1.39 1.22
UsD/JPY 154.56 0.74 155.70 1.40 159.45 139.89
USD/CNY 6.96 0.11 6.96 0.47 7.35 6.95
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 3.66 1 4.33 3.65
North America
uUs 424 7 4.66 3.86
Canada 3.42 -1 3.62 2.77
LatAm
Argentina (ARS) 9.11 -181 46.98 78.05
Brazil (BRL) 13.54 -19 15.26 13.22
Colombia (COP) 12.34 -28 12.78 11.14
Mexico (MXN) 8.87 -25 10.12 8.70
Europe
France (EUR) 3.43 -14 3.63 3.05
Germany (EUR) 2.85 1 2.94 2.34
Italy (EUR) 3.46 -9 4.05 3.33
Spain (EUR) 3.22 -7 3.55 2.96
Swiss (CHF) 0.23 -10 0.84 0.11
England (GBP) 4.51 3 4.85 4.34

ruente: cloomberg
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Recursos Naturales

Commodity

Aluminio
Cobre

Oro

Plata

Crudo (Brent)
Crudo (WTI)
Gasolina

Gas Natural

Fuente: Bloomberg

Glosario

Precio Cambio Semanal %

3,202.56 2.75
606.25 1.93
5,080.00 2.01
101.04 -0.29
70.80 7.47
65.62 7.45
193.96 4.79

4.08 -22.62

Codigo de Divisas

7.51
6.70
17.02
43.10
16.35
14.28
13.73
10.74

Max 52 Semanas Min 52 Semanas Unidad
3,335.00 2,268.00 Tonelada
658.30 403.00 Libra
5,586.20 2,770.00 Onza Troy
121.79 27.55 Onza Troy
81.40 58.40 Barril
78.40 54.98 Barril
241.41 166.56 Galon
7.83 2.62 MMBTU
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\Descripcién

/Abr.2

'Descripcién
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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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