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‘Buy a stock the way you would
buy a house. Understand and
like it such that you'd be con-

tent to own it in the absence of

any market."

Warren Buffett
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Estados Unidos

*La Suprema Corte anuld los aranceles “de emergencia” de
Estados Unidos por falta de aval del Congreso. El Ejecutivo
respondié con un nuevo arancel global del 10%, abriendo
disputas por reembolsos.

« El indice de precios al productor (PPI) subié 0.5% en enero,
impulsado por servicios (+0.8%). La inflacion al productor
subyacente del 3.6% anual superd lo previsto, pese al alivio
en precios de bienes y energia (-0.3%).

* Las utilidades del S&P 500 mantienen crecimiento de doble
digito, pero el mercado sigue cauteloso ante dudas sobre la
sostenibilidad del gasto en IA y niveles elevados de valuaci-
on.

* Las solicitudes iniciales de desempleo subieron levemen-
te, reflejando un mercado laboral estable. El dato respalda la
expectativa de que la Fed mantenga tasas sin recortes en el
corto plazo.

Europa

« Lainflacion en la Eurozona bajo al 1.7% en enero, por debajo
del rango del BCE. La apreciacion del euro y la caida en ener-
gia compensaron el alza en alimentos frescos, situando la
inflacién subyacente en un 2.2%.

«La inflacion anual en Alemania se moderd al 1.9%, situan-
dose por debajo del objetivo del BCE. Mientras los bienes y
la energia impulsaron el descenso, la inflacién en servicios
se mantuvo persistente en 3.2%.

o0 La economia alemana presenta sefiales mixtas, mien-
tras la confianza empresarial subio en febrero por la re-
cuperacion en manufactura y servicios, el sentimiento
del consumidor cay¢ inesperadamente. Esta divergen-
cia refleja un sector productivo en recuperacion frente a
hogares cautelosos por tensiones geopoliticas y dudas
sobre la politica social.
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S&P 500

Fuente: Bloomberg

Dow Jones
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Asia
Japon

+ El indice econdmico adelantado subid su nivel mas alto des-
de mayo 2024, impulsado por la mejora en el mercado labo-
ral. No obstante, el sentimiento del consumidor se debilitd
debido a presiones de costos y tasas elevadas.

* Los precios de servicios en aumentaron 2.6% en enero, igual-
ando la cifra de diciembre. El BoJ vincula este avance a la
presion salarial por el mercado laboral tenso, reforzando la
tendencia inflacionaria.

China

+ El FMI urgi6 a China a transitar hacia un crecimiento impul-
sado por el consumo y frenar subsidios industriales. La reco-
mendacion busca corregir desequilibrios externos tras el
superavit comercial récord de Beijing.

América Latina
Argentina

*La actividad economica repuntd 3.5% anual en diciembre,
impulsada por la agricultura (+32.2%) y la mineria (+9.1%).
Pese a la caida en manufactura (-3.9%), el avance mensual
del 1.8% marca el retorno al crecimiento econémico.

+ Las ventas minoristas crecieron 16.1% anual en diciembre,
impulsadas por alimentos y hogar. No obstante, en términos
reales, el consumo cayo un 2.4%, reflejando el impacto infla-
cionario.

Brasil

* Brasil registr6é un superavit primario inferior a lo previsto. El
gasto crecio 2.9%, superando el alza del 1.2% en ingresos, lo
gue presiona la meta de equilibrio fiscal.

México

*La inflacién repunt6 al 3.92% en la primera quincena de
febrero, superando el 3.89% previsto, impulsada por verdu-
ras, nuevos impuestos y aranceles. La subyacente bajo leve-
mente al 4.52%, reflejando presiones mixtas.

* La actividad econdmica en México crecio 3.3% en diciembre,
impulsada por agricultura (+11.4%) y construccién (+6.6%).
El repunte del 0.4% mensual marca la mayor expansion des
de julio de 2024.

* La tasa de desempleo subi6 de 2.4% a 2.7% en enero, mar-
cando el segundo peor inicio de afio desde la pandemia. Se
eliminaron 705,427 empleos en enero.
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Eventos Importantes en las proximas semanas

* En Estados Unidos, se dara a conocer el indice de compras manufactureras (PMI) 03/02
* En Estados Unidos, se daran a conocer las néminas no agricolas 03/05

En pocas palabras...

Crecimiento se enfria; inflacion persiste

La economia de EE. UU. crecid 1.4% anualizado en el cuarto trimestre de 2025, por debajo de lo previsto,
afectada por el cierre del gobierno y una menor expansion del consumo y las exportaciones.

Para todo el afio, el crecimiento fue de 2.2%, inferior al 2.8% de 2024. En paralelo, la inflacion subyacente
repunté a 3% anual en diciembre, manteniéndose por encima del objetivo de la Reserva Federal.

Implicaciones para el mercado:

Aunque el PIB luce débil, la demanda privada mostré resiliencia. La Fed mantendria enfoque prudente ante
inflacién elevada.

US Economic Growth Slows on Shutdown, Weaker Consumer
The economy grew less than forecast in the fourth quarter

/ Personal consumption (QoQ, SAAR) ® Gross domestic product (QoQ, SAAR)

Fuente: Bureau of Economic Analysis, Bloomberg
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Divisas

Precio Cambio 5D % Cierre 5D YTD % Max 52 Semanas Min 52 Semanas
EUR/USD 1.18 0.18 1.18 0.50 1.21 1.04
USD/ARS 1414.99 -2.76  1375.98 2.59 1491.87 1061.33
USD/BRL 5.14 0.66 5.18 6.49 6.10 5.12
USD/MXN 17.23 -0.55 17.13 4,53 21.08 17.09
usD/coP 3776.30 -1.79  3708.79 0.03 4477.66 3580.50
USD/CHF 0.77 0.95 0.78 3.16 0.90 0.76
GBP/USD 1.35 -0.14 1.35 -0.10 1.39 1.26
UsSD/JPY 156.09 -0.67 155.05 0.40 159.45 139.89
USD/CNY 6.86 0.60 6.90 1.82 7.35 6.83

Fuente: Bloomberg

J

10Y Goverment Bond Yields

YTD(bp) 52 Week High 52 Week Low

Reference Rates

Fed Funds Rate 3.64 0.0 4.33 3.64
SOFR 3M 3.67 2 4.33 3.63
North America

uUsS 3.98 -19 4.62 3.86
Canada 3.15 -28 3.62 2.77
LatAm

Argentina (ARS) 9.54 -138 46.98 78.05
Brazil (BRL) 13.51 -23 15.26 13.22
Colombia (COP) 13.55 93 13.55 11.14
Mexico (MXN) 8.60 -52 9.61 8.60
Europe

France (EUR) 3.25 -32 3.63 3.10
Germany (EUR) 2.67 -19 2.94 2.37
Italy (EUR) 3.30 -25 4.05 3.29
Spain (EUR) 3.09 -20 3.55 3.01
Swiss (CHF) 0.22 -10 0.84 0.11
England (GBP) 4.25 -23 4.85 4.24

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 %

3,154.85 3.24
602.45 3.18
5,240.00 3.57

91.24 10.80
72.66 1.25
66.90 0.77
209.02 4.65
2.85 -6.56

Codigo de Divisas

5.91
6.03
20.71
29.23
19.41
16.51
22.56
-22.76

Max 52 Semanas Min 52 Semanas Unidad
3,335.00 2,268.00 Tonelada
658.30 403.00 Libra
5,586.20 2,844.10 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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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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