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“The most difficult thing is the decision 
to act, the rest is merely tenacity”.

   
Amelia Earhart

• Por lo que se refiere a indicadores económicos, durante junio  
 el indicador de servicios (ISM) desaceleró su ritmo de expan- 
 sión a su lectura más baja en más de dos años. 
 � Las solicitudes semanales por seguro de desempleo se 

ubicaron en 235,000, la cifra más alta desde enero de 
este año.

 � Por su parte, la nómina no agrícola mostró una genera-
ción de 372,000 empleos (vs. 250,000 est.), mientras la 
tasa de desempleo permaneció en 3.6%. 

• Los precios del petróleo WTI experimentaron volatilidad a lo  
 largo de la semana, llegando a tocar un precio por debajo de  
 los US$100 ante el temor de que la economía podría caer en  
 recesión. De igual forma, los precios del cobre tocaron su co- 
 tización más baja en 19 meses. 
• Como próximo catalizador, los inversionistas estarán atentos  

 al inicio de la temporada de resultados corporativos corres 
 pondientes al 2T22, en la que se estima un crecimiento en  
 utilidades de 4.1% año a año.
 � De alcanzarse este estimado en utilidades, lo anterior 

representaría la tasa de crecimiento en utilidades más 
baja reportada desde el cuarto trimestre de 2020 (+3.8% 
año a año). 

• El primer ministro del Reino Unido, Boris Johnson, anunció la  
 dimisión a su puesto, después de perder el apoyo del Partido  
 Conservador a raíz de diversos escándalos en lo que estuvo  
 involucrado. 
 � En cuestión de días, 60 miembros del gobierno de John-

son renunciaron, incluyendo al canciller, Rishi Sunak y al 
secretario de Salud, Sajid Javid. 

• Las ventas minoristas de la zona del euro se recuperaron  
 ligeramente, después de crecer 0.2% mensual (vs. 0.4% est.)  
 en mayo tras una contracción de 1.4% el mes anterior (princi 
- palmente por la caída del consumo en Alemania). 
• En Alemania, la producción industrial apenas avanzó 0.2%  

 mensual (vs. 0.4% est.). A detalle, la producción manufactu- 
 rera y construcción crecieron 0.5% mensual, sin embargo, la  
 producción de energía y gas disminuyó 4.8%. 
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Precio del petróleo WTI US$/Barril

Precio del Cobre US$/lb

Fuente: Bloomberg

Fuente: Bloomberg

Asia 

América Latina

Japón
• El índice de actividad de consumo (BoJ Consumption Index)  

 aumentó 0.7% mensual en mayo. Esta fue la tercera ganancia  
 mensual consecutiva, luego del levantamiento de las medi- 
 das de confinamiento en marzo. Cabe resaltar, que la acti- 
 vidad de servicios, lideraron la tendencia de recuperación del  
 consumo. 
• El ex primer ministro, Shinzo Abe, falleció tras sufrir un aten- 

 tando durante un acto de campaña política en la ciudad de Nara.  

China
• Un alto funcionario acusó al gobierno de Estados Unidos de  

 estar realizando terrorismo tecnológico hacia el país. Lo ante- 
 rior, luego de que Estados Unidos presionara para que ASML  
 Holding y Nikon dejen de vender tecnología clave para la fabri- 
 cación de chips a China.
• De acuerdo con el ministro de finanzas, el gobierno estaría  

 considerando recaudar US$220bn mediante la emisión de  
 bonos especiales para acelerar proyectos de infraestructura. 

Argentina
• El ministro de Hacienda, Martín Guzmán, renunció re- 

 pentinamente, provocando incertidumbre en los mer- 
 cados locales. Bajo este contexto, Silvina Batakis,  
 asumió el cargo para ser la nueva ministra de economía.  

Brasil
• La producción industrial creció 0.3% mensual durante  

 mayo, resultando por debajo de la estimación de 0.6%. La  
 producción industrial habría resentido el impacto al inte- 
 rior de las cadenas de suministro y mayores tasas de interés.  

México
• En junio, el índice de confianza del consumidor cayó por se- 

 gundo mes consecutivo.  
• La agencia crediticia S&P reiteró la calificación soberana en  

 BBB y mejoró la perspectiva de Negativa a Estable, destacan- 
 do que el gobierno busca políticas que mantengan la solidez  
 de sus finanzas públicas y niveles de deuda por debajo de  
 50% con respecto al PIB. 
• La inflación de junio registró un avance mensual de 0.84%,  

 de tal manera que la tasa anual fue de 7.99% (vs. 7.65% mes  
 anterior) y permaneció en un máximo de 20 años. 
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Eventos Importantes en las próximas semanas

En pocas palabras… 

• En Estados Unidos, se dará a conocer la inflación de junio 7/13
• En China, se conocerá el PIB, producción industrial, ventas minoristas (retail), entre otros datos 7/14

Una guía para los mercados bajistas

Como resultado de la implementación de una política monetaria restrictiva por parte de la Reserva Federal, en medio 
de altas presiones inflacionarias como consecuencia de la disrupción en las cadenas de producción y la invasión 
rusa de Ucrania, el mercado ha experimentado una corrección de ~21% en lo que va del año. Tomando en cuenta los 
cambios drásticos de expectativas macro que el mercado ha tenido que digerir, un mercado bajista (‘bear market’; 
caída de más de 20% desde su punto más alto) no debería de ser tan inesperado. Sin embargo, es importante desta-
car que existen diferentes tipos de ‘bear markets’ dependiendo de sus catalizadores. 

• Mercado bajista estructural: normalmente la corrección en este mercado deriva de desbalances estructurales o   
   burbujas financieras. Tal es el caso de la crisis financiera de 2007, donde el mercado registró una corrección de 57%,  
  y tardó 49 meses en recuperarse.

• Mercado bajista ‘event driven’: Este tipo de mercado deriva de eventos específicos y poco frecuentes y que no llevan    
  a una recesión doméstica (guerras, crisis en mercado emergentes, pandemias, etc.). La caída de 34% en el mercado  
  entre febrero y marzo del 2020 es el último ejemplo de este tipo.

• Mercado bajista cíclico: típicamente llegan como consecuencia de cambios en el ciclo económico, aumentos en la  
  curva de tasas de interés y niveles de inflación crecientes. El último de este tipo ocurrió de julio a octubre de 1990,  
  donde el mercado cayó 20% y tardó cerca de 4 meses en recuperarse. A pesar que la caída actual del mercado está  
  influenciada por la invasión a Ucrania, consideramos que el mercado actual corresponde a un ‘bear market’ de este  
  tipo. 

Entendemos que los mercados bajistas pueden ser inquietantes, pero los rendimientos históricos, posteriores a caí-
das cercanas al 20%, promedian 19%, 36% y 72% después de uno, tres y cinco años respectivamente. Por lo tanto, 
mantenerse enfocado en el plan diseñado al momento de construcción del portafolio ayuda a posicionarse eficien-
temente para capturar la subida después haber experimentado fuertes periodos de volatilidad. Con esto no estamos 
señalando que de corto plazo la volatilidad podría haber llegado a su fin; más bien, buscamos transmitir el mensaje 
de cómo el posicionamiento de largo plazo genera valor.

Fuente: Dimensional Fund Advisors
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Divisas

10Y Goverment Bond Yields
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DISCLAIMER

DISCLAIMER: Axxets Management (Schweiz) AG is an External Asset Manager, member of the Swiss Asset Managers As-
sociation (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 requirements. 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 representa-
tion 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 ana-
lysis 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 categories, generally do not reflect the de-
duction 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 


