
MANAGEMENT (SCHWEIZ) AG
AXXETS

 | 1Axxets semanal

Semana del 11 al 15 de septiembre de 2023
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“Investing should be more like 
watching paint dry, or watching 

grass grow. If you want 
excitement, take $800 and 

go to Las Vegas.” 

•	Conforme a indicadores económicos, sobresalió que la  
	 inflación aceleró 0.6% en agosto (+3.7% anual vs. 3.2% en  
	 julio) principalmente por el incremento en gasolinas. 
	 o	 En su forma subyacente (core) avanzó 0.3% mensual 

(+4.3% anual vs. 4.7% en julio) y registró su menor in-
cremento anual desde septiembre de 2021. Con estos 
datos, el consenso prácticamente descuenta que no ha-
brá un incremento a las tasas de referencia la siguiente 
semana. 

	 o	 Por su parte, las ventas minoristas (retail) escalaron 
0.6% mensual en agosto, rebasando las expectati-
vas del consenso. Excluyendo gasolina y automóviles 
(core), las ventas crecieron 0.2% y también resultaron 
mejor a lo esperado. 

•	Los precios del petróleo tocaron su nivel más alto en casi  
	 diez meses, debido a una perspectiva más ajustada en el  
	 suministro, y al optimismo de la OPEP sobre un consumo  
	 resiliente dentro de las principales economías del mundo.

•	De forma unánime, el BCE incrementó en 25pb a su tasa  de  
	 referencia, colocándola en un máximo de 4%. Este  
	 movimiento, representó el décimo aumento consecutivo.
•	La producción industrial en la región cayó 1.1% mensual  

	 (-2.2% anual) en julio. Alemania e Italia experimentaron las  
	 mayores contracciones y por el contrario, Francia y España  
	 lograron ligeros incrementos. 
•	En medio de incrementos a la tasa de referencia, la  

	 economía de Reino Unido se contrajo 0.5% mensual en junio,  
	 siendo un resultado más débil a lo esperado. Sobresalió que  
	 prácticamente todas las actividades económicas cayeron. 

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

Paul Samuelson
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Rendimiento de la nota del Tesoro de 
2 años 

Fuente: Bloomberg

Asia 

América Latina

Japón

•	El gobernador del Banco Central expresó que hacia fin de  
	 año se tendrán conocidos suficientes datos para evaluar si  
	 las condiciones económicas justifican elevar las tasas de  
	 interés de corto plazo. 
•	Los pedidos de maquinaria cayeron más de lo anticipado en  

	 julio (-1.1% mensual), afectados por una menor demanda de  
	 China. 

China

•	Como una medida de apoyo a la economía, el Banco Popular  
	 (PBOC) redujo la tasa de requerimiento de reserva (RRR) de  
	 la mayoría de los bancos por segunda vez este año en 25pb.  
	 Por otra parte, las ventas minoristas (retail) y la producción  
	 industrial tuvieron en agosto un mejor crecimiento anual a lo  
	 esperado (4.6% y 4.5% vs. estimados de 3.0% y 3.9%, respec- 
	 tivamente).

Argentina

•	La inflación de agosto se colocó en una tasa anual de 124.4%  
	 (+12.4% mensual), lo que implicó su lectura más elevada  
	 desde 1991. Relacionado con lo anterior una encuesta del  
	 Banco Central reveló que la inflación podría culminar el año  
	 en 169% desde 141% previamente esperado. 

Brasil 

•	Nuevamente, analistas revisaron al alza sus estimaciones de  
	 crecimiento económico, destacando el buen dinamismo del  
	 sector servicios y mercado laboral. Bajo este contexto, el  
	 crecimiento de este año podría escalar a 2.64% desde 2.56%.  
	 En el caso de 2024 y 2025, las expectativas avanzaron  
	 levemente a 1.47% y 2% respectivamente. 
•	La inflación aceleró menos de lo esperado en agosto, luego  

	 de alcanzar una tasa anual de 4.61% (vs. 4.66% est.). Po su  
	 parte, la variación mensual permaneció en 0.23%. Con estos  
	 datos, el consenso comenzó a descontar un nuevo recorte  
	 del Banco Central la próxima semana. 

México

•	El gobierno presentó el paquete económico para el siguiente  
	 2024, en donde estimó que el PIB podría crecer 3%, la  
	 inflación podría bajar a 3.8% y abordaría un déficit público  
	 de 4.9% (vs. 3.3% estimado para cierre de 2023), el mayor en  
	 alrededor de 36 años.  
•	Moody’s advirtió que la propuesta de elevar el gasto social  

	 restará margen fiscal para los próximos años y destacó que  
	 el apoyo que recibirá Pemex el próximo año sólo permitirá  
	 cubrir los pasivos de la petrolera en 2024 aunque no resolve- 
	 rá sus problemas de liquidez que enfrentará a largo plazo.

Petróleo WTI (US$/barril)

Fuente: Bloomberg

Rendimiento del Bono del 
Tesoro de 10 años
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Eventos Importantes en las próximas semanas

En pocas palabras… 

• En Estados Unidos, habrá anuncio de política monetaria de la FED 09/20
• En Estados Unidos, se conocerán diversas cifras del sector inmobiliario 09/19-21

El índice de precios al consumidor aceleró 0.6% mensual en agosto (vs. 0.6% esperado y 0.2% en julio), lo que 
representó su mayor avance en lo que va de 2023. De esta forma, la inflación anual resultó en 3.7% (vs. 3.6% 
esperado y 3.2% en julio). Por otro lado, la inflación subyacente (core CPI), que excluye componentes volátiles 
como alimentos y energía, avanzó 0.3% mensual en agosto y resultó por encima del 0.2% previsto. En su cambio 
anual, el core CPI se ubicó en 4.3% (vs. 4.3% esperado y 4.7% en julio) y positivamente fue la menor subida anual 
desde septiembre de 2021. Este componente pesa alrededor del 80% de todo el índice, por eso la importancia 
que le da la FED a su monitoreo. 

Desagregando las cifras, el índice de gasolina fue el que más contribuyó al aumento mensual de todos los artí-
culos, representando más de la mitad del incremento. En este sentido, se observó un avance en el mes de 10.6% 
(-3.3% anual). En general, el componente que abarca toda la categoría de energéticos vio un avance mensual 
de 5.6% (-3.6% anual). No obstante, se espera que estas presiones en gasolinas y energéticos sean temporales.

Por otro lado, el avance continuo en el índice de alojamiento (shelter) permaneció generando presión, con lo 
que acumuló 40 meses de incrementos seguidos. Bajo este contexto, en el mes subió 0.3% (+7.3% anual). Por 
su parte, el índice de alimentos mostró un avance de 0.2% (+4.3% anual), en donde la categoría de alimentos en 
casa subió 0.2% mensual (+3% anual), mientras los alimentos fuera de casa, escalaron 0.3% mensual (+6.5% an-
ual). Finalmente, el reporte mostró que las tarifas aéreas aumentaron un 4.9% en el mes, aunque bajaron 13.3% 
en su variación anual. Los precios de los vehículos usados, un importante contribuyente a la inflación durante 
2021 y 2022, descendieron 1.2% en el mes y registraron una baja anual de 6.6%. Los servicios de transporte 
aumentaron 2% en el mes y contabilizaron un alza anual de 10.3%.

En resumen, las cifras arrojan una lectura mixta, aunque hasta cierto punto neutrales para la próxima decisión 
de la FED (el consenso descuenta como un hecho que no habrá un aumento en la tasa la siguiente semana) 
dado que se sigue confirmando que la inflación está bajando desde su máximo que rondaba una tasa anual del 
9% en junio de 2022, la más alta desde noviembre de 1981. Sin embargo, todavía existe espacio para mejorar, ya 
que el core CPI prevalece alto reflejando presiones en el componente de alojamiento, en tanto que los indicado-
res del empleo prevalecen fuertes.

Fuente: U.S. Bureau of Labor Statistics 	

Cambio (%) mensual en los últimos doce meses del CPI

Avanza la inflación en agosto por la gasolina
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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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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 


