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Semana del 30 de marzo al 03 de abril 2020

Monitor Estados Unidos

Europa“If you aren’t going all the way, why go 
at all?”

Joe Namath

•	 Los datos económicos mostraron debilidad:
	 �	  La confianza del consumidor de marzo resultó mejor 

de lo esperado a pesar de retroceder a su nivel más 
bajo en 32 meses. o El ISM de manufacturas mostró 
que el sector está en contracción. Los nuevos pedidos 
cayeron a su nivel más bajo desde la crisis de 2007-
2009.

	 �	  El ISM de servicios correspondiente a marzo indicó 
contracción al caer 9.8 puntos a 48.

	 �	  Las solicitudes semanales de seguro de desempleo 
alcanzaron 6.65 millones, nuevamente una cifra re-
cord.

	 �	  La nómina no agrícola de marzo reveló que se perdie-
ron 701k empleos (-100k est.), al tiempo que la tasa 
de desempleo avanzó a 4.4%, su mayor lectura desde 
2017.

•	El partido Demócrata pospuso un mes (del 17 de julio al  
	 17 de agosto) su convención para nominar al candidato  
	 presidencial.
•	El presidente Trump anunció que las próximas dos sema- 
	 nas serán complicadas conforme al crecimiento de nuevos  
	 contagios.
	 �	  Al momento van 254k contagiados y más de 6k 

muertes.
•	El petróleo experimentó un fuerte repunte, después de que  
	 Trump expresó que Arabia Saudita y Rusia podrían recortar  
	 su producción en alrededor de 10 millones de barriles.

•	La inflación desaceleró drásticamente en marzo a 0.7% (vs.  
	 1.2% anterior) ante precios bajos del petróleo y la pande- 
	 mia por el Coronavirus.
•	La tasa de desempleo de febrero se ubicó en 7.3%, regis- 
	 trando un mínimo de 12 años previo a las medidas adopta 
	 das para frenar la propagación del Coronavirus.
•	Las ventas al menudeo en Alemania incrementaron más  
	 de lo estimado en febrero (+6.7% vs .1.5% est.) debido a  
�una mayor acumulación de artículos de primera necesidad.
•	El ministro de economía de Alemania comentó que la eco- 
	 nomía podría contraerse mucho más que durante la crisis  
	 financiera de 2008-2009, con una baja superior al 8.0% en  
	 los próximos meses.
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Petróleo Brent y WTI

Índice de volatilidad VIX

Fuente: Bloomberg

Fuente: Bloomberg

Asia 

América Latina

Japón
•	La producción industrial de febrero creció por encima de lo  
	 estimado; sin embargo, hubo una fuerte caída en compara- 
	 ción a enero.
•	El indicador manufacturero (PMI) de marzo cayó a 44.8, lo  
	 que implicó su nivel más bajo desde 2009 y sugiere una  
	 contracción.
•	La encuesta (Tankan) de expectativas económicas realiza- 
	 da por el Banco de Japón a empresarios del sector indus- 
	 trial se deterioró a su menor nivel en 7 años.
China	
•	El índice de manufactura (PMI) alcanzó una expansión en  
	 marzo luego de haber registrado mínimos históricos en fe- 
	 brero.
	 �	 El índice de servicios (PMI) Caixin rebotó en marzo 

desde su punto más bajo en febrero
•	De acuerdo con Bloomberg, China va a implementar un  
	 plan para acelerar las compras de petróleo, con la finalidad  
	 de ampliar sus reservas.

Argentina
•	El ministro de economía informó que continuará el diálogo  
	 con los tenedores de US$83bn en deuda a renegociar, des- 
	 pués de que expiró el plazo del 31 de marzo dispuesto ori- 
	 ginalmente por el gobierno.
Brasil 
•	Bank of America redujo su estimación de crecimiento para  
	 2020 a -3.5% desde una baja de 0.5%.
	 �	 El reporte destaca un fuerte impacto en el consumo y 

la inversión por la pandemia de Coronavirus.
•	El gobierno lanzó un programa por US$10bn para proteger  
	 el empleo dentro de aquellas industrias más afectadas por  
	 el Coronavirus.
México
•	La encuesta del Banco de México mostró que el consen- 
	 so de analistas espera una contracción de 3.5% en el PIB  
	 de 2020.
	 �	 Estiman un tasa de inflación de 3.6% (vs. 3.5% est.Ant) 

y un tipo de cambio de P$21.95 (vs. P$19.5 est. Ant).
•	La Secretaria de Hacienda actualizó sus estimaciones, se- 
	 ñalando que en el mejor escenario la economía podría  
	 crecer 0.1%, mientras que en su peor escenario podría caer  
	 3.9%.
	 �	 Bank of America también revisó sus pronósticos, in-

dicando una contracción de 8.0% desde una caída de 
4.5% que anticipó previamente.

•	La venta de automóviles registró su peor marzo en 25 años.
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Eventos Importantes en las próximas semanas

En pocas palabras… 

•	  Se publicarán las minutas de la última reunión de la FED 04/08
•	 Reunión de primavera del Banco Mundial y el FMI 04/13-19
•	 Iniciará la temporada de reportes del 1Q20 con el reporte de JP Morgan 04/14

¿Se mantiene el oro como una cobertura frente al riesgo?

Históricamente el oro ha sido considerado como un activo de refugio o “hedge” ante al riesgo. Sin embargo, 
la respuesta del oro al brote del COVID-19 ha sido mixta. Inicialmente el oro experimentó un fuerte impulso 
debido al cambio repentino sobre el panorama económico mundial, llevándolo a un máximo en un año de 
US$1682.5/oz el 9 de marzo. Después de haber tocado este máximo, se ajustó casi 13.0% a US$1471/oz en 
cuestión de nueve días y rebotó nuevamente en los siguientes cinco días a US$1619/oz. Bajo este contexto 
de altibajos, el oro lleva acumulado en lo que va del año una ganancia de 6.6%

Particularmente, se menciona que la volatilidad en el precio del oro estaría asociada con la liquidación de po-
siciones para tener cash disponible y hacerle frente a diversos compromisos (ejemplo: llamadas de margen). 
Este fue el caso durante 2008, cuando tocó fondo dos meses después de la quiebra de Lehman Brothers y que 
posteriormente se recuperó con fuerza. Sobre un escenario base, algunos bancos sugieren que el oro podría 
cotizar entre US$1600-1700/oz; mientras que en un escenario, en donde la propagación global del COVID-19 
sea peor, el precio del oro podría escalar US$1800/oz. Actualmente, la mediana de Bloomberg muestra que el 
oro concluirá el año en un precio de US$1650/oz, lo que implica un rendimiento potencial de 1.9% tomando el 
precio actual de US$1619/oz.

Dejando a un lado los estimados de los bancos y dado el contexto actual, los fundamentales del oro tendrían 
que darle soporte. Por un lado, existe mucha incertidumbre relacionada con el COVID-19, tanto a nivel del con-
trol de la pandemia, como a nivel económico. Además, la FED redujo la tasa de referencia a niveles de cero; lo 
que en conjunto con la implementación de un programa de compra de activos “QE” sin precedentes, tendrían 
que debilitar el dólar y liberar espacio a una apreciación del oro como resultado de la correlación negativa que 
poseen dichos activos. Otro factor que brinda respaldo al oro, tiene que ver con los mayores déficits fiscales 
que están por asumir los gobiernos a nivel mundial como estímulo. Tan sólo EE.UU. anunció recientemente 
un paquete estímulos fiscales por US$2 trillones (jamás visto antes) equivalente a 9%-10% de su economía.

Fuente: Bloomberg.
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Divisas

10Y Goverment Bond Yields

Divisas
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Recursos NaturalesRecursos NaturalesRecursos Naturales

Glosario

Código de Divisas

Código Divisa Código Divisas 
ARS Peso argentino HKD Dólar de Hong Kong 
AUD Dólar australiano JPY Yen japonés 
BRL Real brasileño MXN Peso mexicano 
CAD Dólar canadiense RUB Rublo ruso 
CHF Franco suizo USD Dólar estadounidense 
CNY Yuan chino MXN Peso mexicano 
COP Peso colombiano RUB Rublo ruso 
EUR Euro THB Baht tailandés 
GBP Libra esterlina USD Dólar estadounidense 
 

Fuente: Bloomberg
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DISCLAIMER

DISCLAIMER: Activest Wealth Management, LLC is an investment adviser registered with the United States Securities and Exchange 
Commission. Such registration does not imply that the Firm is recommended or approved by the United States government or any 
regulatory agency. Activest Wealth Management, LLC 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 
requirements. Activest Wealth Management, LLC may not provide investment advisory services to any resident of states in which the 
Adviser is not registered. 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 
a client will or is likely to achieve results that are similar to those described. An investor should consider his or her investment ob-
jectives, risks, charges and expenses carefully before investing. Please refer to Activest Wealth Management, LLC‘s ADV Part 2 (firm 
brochure) for additional information and risks. 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. 
The attached document should not be construed as an offer to buy or sell or a solicitation of an offer to buy or sell any securities. 
It does not involve the rendering of personalized investment advice. 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 Activest Wealth Management or any of its advisory 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. You may experience a loss. This communication was sent from Activest and 
contains information that may be confidential or privileged. This e-mail and any attachments is intended only for use by the addres-
see herein named. If you are not the intended recipient of this communication, you should not disseminate, distribute or copy this 
e-mail without the consent of Activest Wealth Management. Please notify the sender immediately by e-mail if you have received this 
e-mail by mistake and delete this e- mail from your system. All personal messages or opinions express views only of the sender and 
may not be copied or distributed. E-mail transmissions cannot be guaranteed to be secure or error free. This communication is pro-
vided for information purposes and should not be construed as a recommendation or solicitation or offer to buy or sell any securities 
or related financial instruments, nor as an official confirmation of performance. It is important that you do not use e-mail to request, 
authorize or effect the purchase or sale of any security, to send fund transfer instructions, or to effect any other transactions. Any 
such request, orders, or instructions that you send will not be accepted and will not be processed. Any information is supplied in 
good faith based on information which Activest believes, but do not guarantee, to be accurate or complete. Recipients should be 
aware that all e-mails exchanged with the sender are automatically archived and may be accessed at any time by duly authorized 
persons and may be produced to other parties, include public authorities, in compliance with applicable laws. All communications 
requiring immediate attention or action by the adviser should not be sent via e-mail, since they may not be acted upon in a timely 
manner. Electronic mail (e-mail) may not be as reliable or secure as other forms of communication. If your e-mail address changes 
or you prefer that we communicate using the postal service, please notify our firm promptly in writing.

For more information: www.activestwm.com o www.axxets.ch


