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“Self-improvement comes main-
ly from trying to help others.”

• Al momento de la publicación de este reporte, todavía no  
 había acuerdo sobre el techo de endeudamiento. No  
	 obstante,	hacia	el	fin	de	semana	sobresalió	que	legisladores	 
	 y	el	gobierno	estarían	acercándose	a	un	acuerdo,	en	donde	 
	 habría	un	tope	al	gasto	federal	por	dos	años.	
	 o	 Fitch	colocó	en	revisión	Negativa	la	calificación	sobe-

rana	de	“AAA”,	aunque	resaltó	que	sigue	esperando	un	
acuerdo	antes	de	la	fecha	“x”	(1	de	junio).	

• Las	minutas	de	la	última	reunión	de	la	FED,	mostraron	que		 
	 sus	 funcionarios	 estuvieron	 divididos	 sobre	 el	 rumbo	 que	 
	 deberían	 tener	 las	 tasas	 de	 interés.	 Algunos	 miembros	 
	 resaltaron	 la	 necesidad	 de	 más	 aumentos,	 mientras	 que	 
 otros vislumbraron una desaceleración en el crecimiento, lo  
	 que	eliminaría	la	necesidad	de	ajustar	aún	más.
• Las	 ventas	 de	 casas	 nuevas	 	 aumentaron	 en	 abril	 4.1%	 

	 mensual	(+11.8%	anual),	su	mejor	desempeño	en	más	de	un	 
	 año.	
	 o	 La	 segunda	 revisión	 del	 PIB	 del	 1T23	 mostró	 un	 cre-

cimiento	 	 de	 1.3%	 anualizado,	 ligeramente	superior	 al	
1.1%	de	la	primera	estimación.

• El	 gobernador	 de	 Florida,	 Ron	 DeSantis,	 anunció	 su	 
	 candidatura	 presidencial	 rumbo	 a	 2024	 dentro	 del	 partido	 
	 Republicano.	

• La	 actividad	 manufacturera	 preliminar	 (PMI)	 de	 la	 región	 
	 experimentó	una	mayor	contracción	durante	mayo,	en	donde	 
	 las	 nuevas	 órdenes	 y	 los	 proyectos	 pendientes	 siguen	 
 disminuyendo. 
• La	inflación	en	Reino	Unido	desaceleró	de	forma	importante	 

	 en	 abril,	 situándose	 en	 8.7%	 anual	 (vs.	 8.2%	 est.)	 desde	 
	 10.1%	 en	 marzo.	 Principalmente	 ayudó	 la	 caída	 en	 los	 
	 precios	 de	 electricidad	 y	 gas.	 No	 obstante,	 la	 inflación	 
	 subyacente	(core)	escaló	a	6.8%	anual	desde	6.2%	el	mes	 
 pasado.  
• El	clima	de	los	negocios	Ifo	de	Alemania,	mostró	señales	de	 

	 deterioro,	por	primera	vez	desde	octubre	del	año	pasado.
 o La economía alemana entró en recesión técnica, despu-

és	haber	sido	revisada	a	la	baja,	con	un	decremento	de	
0.3%	trimestral	en	el	1T23.	En	el	4T22	la	economía	se	
contrajo	0.5%.	

Nota: Rendimientos indicativos registrados a las 10:20 (ET) 
horas del día de hoy.

John Templeton 
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Índice de volatilidad VIX

Fuente: Bloomberg

Asia 

América Latina

Japón

• Los	 pedidos	 de	 maquinaria	 mostraron	 una	 contracción	 de	 
	 3.9%	mensual	en	marzo,	con	lo	que	registraron	dos		meses		 
	 seguidos	de	caída.	
• En	 mayo,	 el	 sector	 manufacturero	 (PMI	 au	 Jibun	 Bank)	 se	 

	 expandió	 por	 primera	 vez	 en	 siete	 meses,	 mientras	 que	 el	 
	 sector	servicios	alcanzó	un	crecimiento	récord.	

China

• En	Hong	Kong,	la	inflación	avanzó	a	una	tasa	anual	de	2.1%	 
	 en	 abril,	 desde	 1.7%	 en	 marzo.	 Excluyendo	 alimentos	 y	 
	 energía,	escaló	1.2%.	
• El	 primer	 ministro,	 Li	 Qiang,	 comentó	 que	 	 China	 está	 

	 dispuesta	 a	 trabajar	 con	 Rusia	 para	 promover	 su	 
	 cooperación	 pragmática	 en	 varios	 campos	 y	 llevarla	 a	 un	
„nuevo nivel“.

Argentina

• La	 producción	 industrial	 registró	 un	 crecimiento	 anual	 de	 
	 4.1%;	en	donde	sobresalió	el	buen	desempeño	de	sectores	 
 vinculados con bienes de consumo de durables como auto 
	 motores	y	también	la	refinación	de	petróleo.	
• De	acuerdo	al	consenso,	la	inflación	de	la	primera	mitad	de	 

	 mayo	 habría	 rebasado	 el	 8.4%	 mensual	 en	 abril	 (+108.8%	 
	 anual).	

Brasil 

• La	inflación	de	la	primera	quincena	de	mayo	resultó	mejor	 
	 a	lo	esperado,	tocando	una	tasa	anual	de		4.07%	anual,	desde	 
	 4.16%	 anterior.	 Con	 esto,	 la	 inflación	 registró	 su	 nivel	 más	 
	 bajo	desde	octubre	de	2020.

México

• La	gobernadora	del	Banco	de	México	expresó	que	no	existen	 
	 elementos	 para	 que	 el	 banco	 central	 cambie	 su	 postura	 
	 monetaria	en	la	reunión	de	junio.	
• Los	precios	al	consumidor	registraron	una	caída	quincenal	 

	 de	0.32%	en	la	primera	mitad	de	mayo,	lo	que	permitió	una	 
	 tasa	 anual	 de	 inflación	 de	 6.0%.	 Este	 dato	 se	 ubicó	 por	 
	 debajo	de	las	expectativas	y	de	la	tasa	de	6.25%	registrada	 
	 en	abril.	La	inflación	subyacente	tuvo	un	alza	quincenal	de	 
	 0.18%	 para	 una	 tasa	 anual	 de	 7.45%,	 aún	 por	 debajo	 del	 
	 7.67%	observado	el	mes	pasado.
• Citigroup	 anunció	 que	 abandonó	 su	 intento	 de	 vender	 

	 Banamex	 y,	 en	 cambio	 anunció	 que	 realizará	 una	 oferta	 
	 pública	inicial	(OPI)	de	sus	acciones	en	2025.

Índice S&P 500

Fuente: Bloomberg
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Eventos Importantes en las próximas semanas

En pocas palabras… 

•	En	Estados	Unidos,	se	publicará	el	ISM	manufacturero		6/01
•	En	Estados	Unidos,	se	conocerán	cifras	del	empleo		 6/02

A lo largo de este año se ha cuestionado la posición dominante del dólar estadounidense como la mayor moneda 
de reserva global. Esta no es la primera vez que surge este cuestionamiento, teniendo como antecedentes: el 
nacimiento del euro en 1999, la gran crisis financiera en 2008 y el boom de las criptomonedas. Dicho esto, ahora 
comienza a tomar fuerza la perspectiva de que el yuan de China podría funcionar eventualmente como un reem-
plazo. Sin embargo, traemos a la mesa algunos puntos que nos permiten pensar que este escenario se mantiene 
lejos, ya que el dólar estadounidense cuenta con fuertes argumentos para mantener su hegemonía.  

> Por un lado, cerca de 60% de las reservas que conservan los bancos centrales en el mundo están denomi-
nadas en dólares estadounidenses (vs. 67% hace 20 años). Le sigue el Euro con un 20%, mientras que el Yuan, 
apena representa el 3%. Otro factor a tomar en cuenta, es que los inversionistas extranjeros mantienen un import-
ante apetito por activos financieros estadounidenses, ya sea a través de instrumentos gubernamentales como 
Notas – Bonos del Tesoro o vía acciones.     

> Por otra parte, el dólar estadounidense mantiene un rol importante en el desempeño de la economía global, 
facilitando y agilizando una gran cantidad de transacciones, debido a que alrededor de un 90% de las operaciones 
comerciales, lo utilizan como moneda de cambio. En tanto, el comercio en yuanes representó menos del 2% del 
comercio mundial en 2022. 

> Por lo que se refiere al yuan, recordemos que no es una moneda libremente convertible o que opera bajo un 
régimen de libre flotación, es decir, que su valor es determinado por las fuerzas del mercado, sin que intervengan 
directamente las autoridades monetarias. 

En el corto plazo, no descartamos que el dólar siga perdiendo impulso, principalmente porque la FED podría dar 
pausa al ciclo de alza en tasas de interés que inició el año pasado. Estos altibajos no significan que el papel que 
anteriormente describimos acerca del dólar estadounidense se acerque a su fin. Recordemos que una divisa, para 
que pueda ser considerada como moneda de reserva, debe ser estable y segura, funcionar como medio de inter-
cambio, almacenar valor y ser ampliamente aceptada y confiable. Todas estas características las cubre el dólar 
estadounidense, poniendo de referencia que Estados Unidos es el centro financiero global, así como la economía 
más grande del mundo con un entorno político estable.

Fuente: JP Morgan – FMI al 4T22

Participación en las reservas mundiales de divisas por moneda (%)

¿Está en duda el dominio del dólar?
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Divisas

Fuente: Bloomberg

Fuente: Bloomberg

10Y Goverment Bond Yields
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Recursos Naturales

Glosario
Código de Divisas

Fuente: Bloomberg

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
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Abr. Descripción Abr.2 Descripción
bbl barril IMF Fondo Monetario Internacional

BoE Banco de Inglaterra Latam Latinoamérica

BoJ Banco de Japón Libor Tasa de oferta interbancaria de Londres

pb Puntos básicos m b/d Millones de barriles diarios

BRICS Brasil, Rusia, China, India, Sud África M1

Una medición de la masa monetaria que incluye 
todo el dinero físico, como los billetes y monedas, 
así como los depósitos a la vista, las cuentas cor-
rientes y cuentas de órdenes de disposición nego-
ciables

DCF Flujo de caja descontado M2

Una medición de la masa monetaria que incluye el 
dinero en efectivo y los depósitos corrientes (M1) 
así como los depósitos de ahorro, los fondos co-
munes de inversión monetarios y otros depósitos a 
plazo

DM Mercado desarrollado M3
Una medición de la masa monetaria que incluye el 
M2 y los depósitos a muy largo plazo, los fondos in-
stitucionales monetarios, los acuerdos de recompra 
a corto plazo y otros activos líquidos mayores

EBIT-
DA

Beneficio antes de intereses, impu-
estos, depreciación y amortización

M&A Fusiones y adquisiciones

ECB Banco Central Europeo MoM Intermensual

EEMEA Europa del Este, Oriente Medio y 
África

P/B Precio/Valor contable

EM Mercado emergente P/E Ratio precio/utilidad

EMEA Europa, Oriente Medio y África PBoC Banco Popular de China

EPS Beneficio por acción PMI Índice de Responsables de Compras

ETF Fondos cotizados PPP Paridad de poder adquisitivo

FCF Free cash flow QE Relajación cuantitativa

Fed Reserva Federal de Estados Unidos QoQ Intertrimestral

FFO Fondos generados por operaciones REIT Fondo de inversión inmobiliaria

FOMC Comité de Operaciones de Mercado 
Abierto

ROE Rendimiento de los recursos propios

FX Divisas ROIC Rendimiento sobre el capital invertido

G10 El Grupo de los Diez RRR Ratio de reservas obligatorias

G3 El Grupo de los Tres VIX Índice de volatilidad

GDP Producto Interior Bruto WTI Barril tipo "West Texas Intermediate"

HC Divisa segura YoY Interanual

HY High yield (alta rentabilidad) YTD Que va del año

IG Investment grade (grado de inver-
sión)
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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 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 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 


