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Este boletín se trata de comunicación comercial que no constituye            

asesoría ni debe ser considerado un sustituto de este servicio, y ha sido 

elaborado con un fin informativo general, sin tomar en cuenta los objetivos de inversión, 

situación financiera, aversión al riesgo y las necesidades particulares 

de un inversionista. De tal manera que este documento no se constituye en una 

recomendación explícita de inversión, calificación o bondad de un valor. 

Asimismo, no se da garantía, ni se acepta responsabilidad sobre la exactitud o detalle 

de la información aquí suministrada. Todas las afirmaciones que no estén 

basadas en hechos, constituyen únicamente opiniones actuales que puedan sufrir 

modificaciones y no necesariamente representan la opinión o punto de vista 

de este Puesto de Bolsa. 
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Economía de Alemania 
 

Actividad económica del primer trimestre de 2023 

 

El producto interno bruto (PIB) cae un 0,3% en el primer trimestre de 2023 sobre el cuarto 

trimestre de 2022 tras ajustar por variaciones de precios, estacionales y de calendario. La Oficina 

Federal de Estadística (Destatis) informa que el desempeño económico a principios de año fue, por 

lo tanto, 0,3 puntos porcentuales inferior al comunicado en la primera publicación del 28 de abril 

de 2023. “Después de que el crecimiento del PIB entró en territorio negativo a fines de 2022, la 

economía alemana ahora ha registrado dos trimestres negativos consecutivos”, dice Ruth Brand, 

presidenta de la Oficina Federal de Estadística.  

 

 
Fuente: Elaboración de Popular Valores con datos de Destatis. 

 

 

 

Inflación de mayo 2023 

 

La inflación interanual en Alemania se situó en mayo en un 6,1 %, un notable descenso respecto al 

7,2 % registrado en abril, de acuerdo a las estimaciones provisionales difundidas hoy por la oficina 

federal de Estadística (Destatis). 

 

Respecto al mes anterior, el índice de precios al consumo (IPC) bajó un 0,1 de acuerdo con estos 

datos, basados en cálculos sobre varios de los 16 estados federados alemanes -Länder-. 

 

Se trata del más fuerte descenso experimentado en los últimos meses, después de que en abril la 

inflación fuera del 7,2 %, en marzo del 7,4 % y en febrero del 8,7 %, recuerda Destatis a través de 

un comunicado. 

 

El pico en el encarecimiento se había registrado en octubre, con un 10,4 % interanual, tras lo cual 

empezaron a contenerse los precios, especialmente en el sector energético. 
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El incremento en los precios de la energía se situaba en enero aún a un 23,1 % interanual, mientras 

que en febrero había bajado al 19,1 %, en marzo al 3,5 % y, aunque en abril volvieron a escalar hasta 

al 6,8 %, en mayo quedó en un 2,6 %. 

 

Destatis destaca al respecto que esta contención sigue a los sucesivos paquetes de medidas 

implantados por el Gobierno federal para contener los precios. 

 

Asimismo empezaron a contenerse los precios de los alimentos, pero siguen a niveles muy altos, 

con un aumento interanual del 14,9 % en este mayo, frente al 17,2 % este abril, el 21,8 % de febrero 

y el 22,3 % de marzo.  

 

 

 
Fuente: Elaboración de Popular Valores con datos de Bloomberg y Destatis. 

 

Economía de Estados Unidos 

Actividad económica del primer trimestre 2023 

 

El producto interno bruto (PIB) real aumentó a una tasa anual del 1,3 por ciento en el primer 

trimestre de 2023, según la "segunda" estimación publicada por la Oficina de Análisis Económico. 

En el cuarto trimestre, el PIB real aumentó 2,6 por ciento. 

 

El aumento del PIB real reflejó aumentos en el gasto de los consumidores, las exportaciones, el 

gasto del gobierno federal, el gasto del gobierno estatal y local y la inversión fija no residencial que 

fueron compensados en parte por disminuciones en la inversión privada en inventarios y la inversión 

fija residencial. Las importaciones, que son una resta en el cálculo del PIB, aumentaron. 
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Fuente: Elaboración de Popular Valores con datos de www.bea.gov 

 

Inflación de abril 2023 

 

El Índice de Precios al Consumidor para Todos los Consumidores Urbanos (CPI-U, por sus siglas 

en inglés) aumentó un 0,4 por ciento en abril sobre una base desestacionalizada, luego de aumentar 

un 0,1 por ciento en marzo. Durante los últimos 12 meses, el índice de todos los artículos aumentó 

un 4,9 por ciento antes del ajuste estacional. 

 

El índice de vivienda fue el que más contribuyó al aumento mensual de todos los artículos, seguido 

de aumentos en el índice de automóviles y camiones usados y el índice de gasolina. El aumento en 

el índice de gasolina compensó con creces las caídas en otros índices de componentes energéticos, 

y el índice de energía aumentó un 0,6 por ciento en abril. El índice de alimentos se mantuvo sin 

cambios en abril, como lo fue en marzo. El índice de alimentos en el hogar cayó un 0,2 por ciento 

durante el mes, mientras que el índice de alimentos fuera del hogar aumentó un 0,4 por ciento. 

 

El índice de todos los artículos menos alimentos y energía subió un 0,4 por ciento en abril, al igual 

que en marzo. Los índices que aumentaron en abril incluyen vivienda, automóviles y camiones 

usados, seguros de vehículos motorizados, recreación, mobiliario y operaciones del hogar, y 

cuidado personal. El índice de tarifas aéreas y el índice de vehículos nuevos estuvieron entre los 

que disminuyeron durante el mes. 

 

El índice de todos los artículos aumentó un 4,9 por ciento en los 12 meses que finalizaron en abril; 

este fue el aumento más pequeño de 12 meses desde el período que finalizó en abril de 2021. El 

índice de todos los artículos menos alimentos y energía aumentó un 5,5 por ciento en los últimos 

12 meses. El índice de energía disminuyó un 5,1 por ciento durante los 12 meses que terminaron 

en abril, y el índice de alimentos aumentó un 7,7 por ciento durante el último año.  
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Fuente: Elaboración de Popular Valores con datos de FRED. 

 
Desempleo de abril 2023 

 

El empleo total de la nómina no agrícola aumentó en 253.000 en abril, y la tasa de desempleo 

cambió poco al 3,4 por ciento, según datos de la Oficina de Estadísticas Laborales de EE. UU. El 

empleo siguió mostrando una tendencia alcista en los servicios profesionales y empresariales, la 

asistencia sanitaria, el ocio y la hostelería, y la asistencia social.  

 

Tanto la tasa de desempleo, en 3,4 por ciento, como el número de desempleados, en 5,7 millones, 

cambiaron poco en abril. La tasa de desempleo ha oscilado entre el 3,4 % y el 3,7 % desde marzo 

de 2022. 

 
Fuente: Elaboración de Popular Valores con datos de www.bea.gov 
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Política monetaria 

 

Tal como lo esperaba el mercado, la Reserva Federal de Estados Unidos (Fed) subió 25 puntos base los tipos de 

interés de referencia en su reunión de política monetaria que culminó hoy, miércoles 03 de mayo, convirtiéndose 

en el décimo aumento consecutivo en el costo del dinero en ese país. 

 

El Comité Federal del Mercado Abierto (FOMC, por sus siglas en inglés) de la Fed llevó su tipo de interés del 

anterior 4.75% - 5.00% al nuevo rango que va del 5.00% al 5.25%, nivel más alto desde el 2007. 

 

En el comunicado del FOMC, aún muestra preocupación por los altos niveles de inflación en Estados Unidos. 

 

"La actividad económica creció a un ritmo moderado en el primer trimestre. El aumento del empleo ha sido sólido 

en los últimos meses y la tasa de desempleo se ha mantenido baja. La inflación sigue siendo elevada", se puede 

leer en el comunicado publicado esta tarde. 

 

Y aunque se vuelve a enviar un mensaje de confianza en el sistema bancario tras la crisis del mes pasado, la Fed 

indica que el impacto del alza en los tipos en este sector es aún incierto. 

 

"El sistema bancario estadounidense es sólido y resistente. Es probable que el endurecimiento de las condiciones 

crediticias para los hogares y las empresas afecte a la actividad económica, la contratación y la inflación. El alcance 

de estos efectos sigue siendo incierto. El Comité sigue muy atento a los riesgos de inflación", indica. 

 

Con el anuncio del Comité Federal del Mercado Abierto (FOMC, por sus siglas en inglés) de la Reserva Federal, 

de subir por décima ocasión la tasa de interés para llevarla al rango de 5.00% al 5.25%, se abrió la puerta a una 

posible pausa en el endurecimiento de la política monetaria. 

 

Un cambio que no pasó desapercibido en el comunicado del FOMC es que las autoridades monetarias desistieron 

de afirmar que serían necesarios aumentos adicionales; ahora solo se advierte que para determinar si es apropiado 

un apretamiento más en la política monetaria, se tomarán en cuenta diversos indicadores. 

 

“Para determinar hasta qué punto puede ser apropiado un endurecimiento adicional de la política para devolver 

la inflación al 2% con el tiempo, el comité tendrá en cuenta el endurecimiento de la política monetaria, los efectos 

sobre la actividad económica y la inflación y la evolución económica y financiera. Esa determinación la tomaremos 

reunión por reunión y las implicaciones para las perspectivas de actividad económica e inflación”, señaló Jerome 

Powell, presidente de la Fed, en conferencia de prensa posterior al anuncio del FOMC. 

 

Ante la pregunta de una reportera sobre poner fin de los aumentos a la tasa de referencia, Powell explicó que el 

FOMC no tomó en esta reunión una decisión sobre hacer una pausa; sin embargo, destacó que, contrario a la 

declaración de marzo donde el FOMC dijo que “anticipa que puede ser apropiado un apretamiento más”, esto ya 

no se prevé en esta decisión. 

 

“Esa oración ya no está en la declaración. Eso lo sacamos. En cambio, decimos que al determinar hasta qué punto 

se afirma la política, el Comité tendrá en cuenta ciertos factores. Así que ese es un cambio significativo, que ya no 

estamos diciendo que anticipamos (un alza adicional)”, señaló. 

 

Sin embargo, la pausa aún no está garantizada, pues Powell añadió que “estamos preparados para hacer más si se 

justifica una mayor moderación de la política monetaria”. 
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Economía de Francia 
 

Inflación de abril 2023 

 

En abril de 2023, el índice de precios al consumidor (IPC) aumentó un 0,6 % en un mes, después 

del +0,9 % de marzo. Los precios de la energía retrocedieron ligeramente (-0,7% tras +0,2%), 

debido al descenso de los precios del gas (-3,8% tras -0,4%) y de los productos petrolíferos (-0,6% 

tras -0,4%). Los precios de los alimentos se desaceleraron (+0,6% frente al +1,8%), vinculados a 

una caída de los productos frescos (-2,9% frente al +3,2%). Los precios de los productos 

manufacturados también se desaceleraron (+0,3% después del +1,5%), al igual que los del tabaco 

(+1,5% después del +7,6%). Por el contrario, los precios de los servicios se aceleraron (+1,0% tras 

+0,1%), por el repunte de los precios de los servicios de transporte (+8,1% tras -1,0%) y por la 

aceleración de los de “otros servicios” (+0,8 % después de +0,2%). 

 

Los precios al consumidor ajustados estacionalmente aumentaron un 0,6% en abril de 2023, 

después del +0,3% en marzo. 

 

Interanualmente, los precios de consumo crecieron un 5,9 % en abril de 2023, tras un +5,7 % en 

marzo. Este aumento de la inflación se debió a una aceleración de los precios de la energía (+6,8% 

frente al +4,9%), los servicios (+3,2% frente al +2,9%) y el tabaco (+9,4% frente al +7,8%). Por el 

contrario, los precios de los bienes manufacturados (+4,6% tras +4,8%) y los alimentos (+15,0% 

tras +15,9%) se desaceleraron. 

 
Fuente: Elaboración de Popular Valores con datos de Bloomberg e INSEE. 

 

Economía de Zona Euro 

Actividad económica del primer trimestre 2023 

 

En el primer trimestre de 2023, el PIB desestacionalizado aumentó un 0,1 % en la zona del euro y 

un 0,2 % en la UE, en comparación con el trimestre anterior, según una estimación preliminar 

publicada por Eurostat, la oficina estadística de la Unión Europea. En el cuarto trimestre de 2022, 

el PIB se había mantenido estable en la zona del euro y había disminuido un 0,1 % en la UE. 
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En comparación con el mismo trimestre del año anterior, el PIB desestacionalizado aumentó un 1,3 

% en la zona del euro y un 1,2 % en la UE en el primer trimestre de 2023, tras un +1,8 % en la zona 

del euro y un +1,7 % en la UE en el trimestre anterior. 

  

 
Fuente: Elaboración de Popular Valores con datos de ECB. 

 

Inflación en abril 2023 

 

La tasa de inflación anual de la zona del euro fue del 7,0 % en abril de 2023, frente al 6,9 % de 

marzo. Un año antes, la tasa era del 7,4%. La inflación anual de la Unión Europea fue del 8,1 % en 

abril de 2023, frente al 8,3 % de marzo. Un año antes, la tasa era del 8,1%. Estas cifras son publicadas 

por Eurostat, la oficina estadística de la Unión Europea. 

 

Las tasas anuales más bajas se registran en Luxemburgo (2,7%), Bélgica (3,3%) y España (3,8%). Las 

tasas anuales más altas se registraron en Hungría (24,5 %), Letonia (15,0 %) y Chequia (14,3 %). En 

comparación con marzo, la inflación anual cayó en veintidós Estados miembros y aumentó en cinco. 

 

En abril, la mayor contribución a la tasa de inflación interanual de la zona del euro provino de 

alimentos, alcohol y tabaco (+2,75 pp), seguido de servicios (+2,21 pp), bienes industriales no 

energéticos (+1,62 pp) y energía. (+0,38 págs.).  
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Fuente: Elaboración de Popular Valores con datos del Banco Central Europeo. 

 

 

Desempleo en marzo 2022 

 

La tasa de desempleo de la eurozona descendió una décima en marzo con respecto a febrero y se situó en el 

6,5%, un nuevo mínimo histórico, según los datos publicados por la oficina de estadística comunitaria, Eurostat. 

En el conjunto de la Unión Europea (UE), el indicador de desempleo no varió frente a febrero y permaneció en 

el 6%. 

 

Eurostat estima que 12 960 millones de personas en la UE, de las cuales 11 010 millones en la zona del euro (EA), estaban 

desempleadas en marzo de 2023. En comparación con febrero de 2023, el desempleo disminuyó en 155 000 en la UE y en 

121 000 en la zona del euro. En comparación con marzo de 2022, el desempleo disminuyó en 353 000 en la UE y en 365 

000 en la zona del euro. 
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Fuente: Elaboración de Popular Valores con datos de ECB. 

 
 
 

Política monetaria 

 

El Banco Central Europeo redujo el jueves 04 el ritmo de subidas de los tipos de interés y mantuvo abiertas sus 

opciones para futuros movimientos, en su lucha contra la elevada inflación en la zona del euro. 

 

El aumento de 25 puntos básicos de los tres tipos de interés oficiales del Banco Central Europeo (BCE) fue el 

menor desde que comenzó a subirlos el verano pasado. El banco central no se comprometió explícitamente a 

nuevas subidas. 

 

"Las futuras decisiones del consejo de gobierno (del BCE) garantizarán que los tipos de interés oficiales se sitúen 

en niveles suficientemente restrictivos para lograr un retorno oportuno de la inflación al objetivo del 2% a medio 

plazo", declaró el BCE. 

 

La subida del jueves, la séptima consecutiva del BCE, sitúa el tipo que paga por los depósitos bancarios, la referencia 

para los costes de endeudamiento en los 20 países de la zona del euro, en el 3,25%, frente al 3,0% anterior.. 

 

Esta subida coincide con las expectativas de la mayoría de los analistas y con la decisión de la Reserva Federal de 

Estados Unidos del miércoles. 

 

El BCE está intentando que la inflación en el bloque monetario vuelva a su objetivo del 2%, después de que el año 

pasado alcanzara brevemente los dos dígitos, impulsada, entre otros factores, por el aumento de los costes 

energéticos, los mayores márgenes de beneficios de las empresas y la escasez de mano de obra. 
 

"Las perspectivas de inflación siguen siendo demasiado altas durante demasiado tiempo. La inflación general ha 

disminuido en los últimos meses, pero las presiones subyacentes sobre los precios siguen siendo fuertes. Al mismo 

tiempo, las pasadas subidas de tipos se están transmitiendo con fuerza a las condiciones monetarias y de 

financiación de la zona del euro, mientras que los retrasos y la intensidad de la transmisión a la economía real 

siguen siendo inciertos". 

 

Así ha respaldado Christine Lagarde, presidenta del Banco Central Europeo (BCE), la decisión del organismo de 

subir los tipos de interés en 25 puntos básicos. 
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Y ha querido dejar claro que el organismo seguirá basándose en los datos para futuras decisiones. "El Consejo de 

Gobierno continuará siguiendo un enfoque dependiente de los datos para determinar el nivel y la duración 

apropiados de la restricción. En particular, las decisiones de tasa de política del Consejo de Gobierno seguirán 

basándose en su evaluación de las perspectivas de inflación a la luz de los datos económicos y financieros, la 

dinámica de la inflación subyacente y la fortaleza de la transmisión de la política monetaria", ha confirmado la 

presidenta del BCE. 
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