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Visión económica

• La recuperación económica global continuó durante el mes de julio,

aunque con un sentimiento mixto, ya que la preocupación por la

variante delta es cada vez mayor y podría significar que el retorno a

la normalidad tarde más de lo anticipado.

• En Estados Unidos, Jerome Powell reconoció que las fuertes

presiones inflacionarias podrían ser más persistentes de lo

esperado. Por consecuente, en la reunión de la Reserva Federal se

notó un tono más “hawkish” de lo habitual, indicando el inicio de las

conversaciones sobre la posible reducción en la compra de deuda.

• Adicionalmente, el dato preliminar del Producto Interno Bruto en los

EE.UU. para el segundo trimestre del año resultó en un crecimiento

del 6.5% interanual, por debajo a las estimaciones del 8.5%.

• En el mes de julio, el Banco Central Europeo ajustó su objetivo de

inflación por primera vez desde el 2003. La estrategia ahora apunta

a una inflación simétrica del 2% y con mayor flexibilidad de un

repunte sobre el nivel objetivo de considerarlo necesario.

• La volatilidad en China aumentó fuertemente por el riesgo político

observado en el país. Esta vez, las regulaciones y ataques al sector

corporativo se extendieron a las empresas ligadas a la educación,

en donde ahora deberán ser registradas como asociaciones sin fines

de lucro causando un efecto contagio a todo el sector tecnológico.

• La temporada de reportes trimestrales correspondientes al 2T21

inició con fuerza, con más del 80% de las empresas superando las

expectativas en utilidades de los analistas.

Renta variable

• Las acciones globales medidas a través del índice ACWI continuaron
acumulando leves ganancias de 0.7% incluyendo dividendos en el
mes. El índice MSCI Emerging Markets, el MSCI Europa ex-UK y el
Topix (Japón) obtuvieron retornos de -6.7%, 2.2% y -2.2%,
respectivamente.

• En EE.UU, el índice S&P 500 reflejó ganancias de 2.4%, impulsado
principalmente por acciones de crecimiento. El Dow Jones culminó
el julio con pérdidas de -1.8%, mientras que el Nasdaq 100 fue el
que índice más rentable tras ganar 2.8%.

Renta fija

• El rendimiento de los bonos a 10 años del Tesoro americano
encontró su nivel más bajo desde febrero durante el mes,
disminuyendo 25 puntos básicos hasta alcanzar el nivel de 1.22%,
dando señales mixtas sobre la fuerza de la recuperación económica.
Por otro lado, el rendimiento del bund alemán del mismo
vencimiento también disminuyó de -0.21% a -0.46%.

Otros activos

• Las referencias de petróleo WTI y Brent, continuaron apreciándose,
aunque esta vez con mayor volatilidad a medida que la OPEP+
aumenta su producción y el virus atenta contra la recuperación.

• Debido a las recientes presiones políticas en China y a la
incertidumbre de nuevas regulaciones al sector corporativo se
considera prudente hacer una reducción táctica en la región.

Se acerca el anuncio del retiro de estímulos

El compromiso del banco central en mantener una política flexible para respaldar una recuperación económica ha impulsado los índices accionarios a máximos
históricos. Desde que inició la pandemia, la hoja de balance de la Reserva Federal se ha duplicado a niveles de $8.2 billones de dólares. Ahora uno de los
mayores riesgos será como el mercado absorbe el inicio del retiro del estimulo.
Fuente: Bloomberg.
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Visión por tipo de activo

Retorno de activos
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05/31/2021
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Fuente: Bloomberg, Activos medidos a través de: Global Aggregate Bond = Bloomberg Barclays Global-Aggregate Total Return Index Hedged, Corporate Bond Global IG = iShares iBoxx $ Investment Grade Corporate Bond ETF, EM Hard Currency = J.P. Morgan

EMBI Global Total Return Index, EM Local Currency = J.P. Morgan Government Bond Index Emerging Markets Global, Government World Bond = FTSE World Government Bond Index (WGBI) USD, U.S HY = HYG US Equity, TIPS = Bloomberg Barclays US Govt

Inflation Linked Bonds Total Return Index, U.S Treasury = Bloomberg Barclays US Treasury Total Return Unhedged USD, Money Market U.S = ICE BofAML US Treasury Bill Index, MBS = Bloomberg Barclays US MBS Index Total Return Value Unhedged USD,

Preferred = PowerShares Preferred Shares UCITS ETF, Convertibles = Bloomberg Barclays Global Convertibles Composite Total Return Hedged USD, SPX 500 = Standard and Poor's 500 Index Total Return, TOPIX = Tokyo Stock Exchange Tokyo Total Return

(JPY), EuroStoxx 50 = EURO STOXX 50 Index (EUR), MSCI EM = MSCI Emerging Markets Index, Hedge Funds = Hedge Fund Research HFRX Global Hedge Fund Index, Commodities = Bloomberg Commodity Index, REIT = FTSE NAREIT All Equity REITs

Index , DXY Index = U.S. Dollar Index. Gold = GLD US ETF 

Información al: 31/07/2021
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Neutral Actual Neutral Actual

Neutral Actual

Income Moderate

Balanced Dynamic

Perfiles de inversión

Portafolios modelo

Neutral Actual

Income Moderate Balanced Dynamic
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Mercados Emergentes

Otros**

Los porcentajes pueden no sumar la totalidad indicada por efectos de aproximaciones en los decimales.

*Otros como bonos convertibles, hipotecas, bonos catastrófe, senior loans y fondos flexibles., **Renta variable global

Renta fija 64% 36% 16% 0%

Efectivo 3% 4% 2% 0%

0% 0% 0% 0%

Grado de inversión 25% 7% 0% 0%

ME moneda local 6% 4% 2% 0%

High yield 5% 4% 2% 0%

Deuda subordinada 0% 0% 0% 0%

ME moneda fuerte 8% 6% 2% 0%

Renta Variable 10% 25% 45% 68%

Otros* 20% 15% 10% 0%

6% 14% 25% 34%

2% 5% 9% 14%

1% 2% 3% 4%

1% 4% 8% 13%

0% 0% 0% 3%

Inversiones alternativas 23% 35% 38% 33%


