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Por Andrés A. Amaiz

Y entramos en &l ultimo mes de un afio completamente atipico (otra vez),
donde las tendencias de precios en todos los tipos de activos han presentado
niveles de volatilidad muy altos; sin embargo, a pesar de la larga y compleja
batalla planteada entre los avances del Covid19 en sus diferentes variantes y
los esfuerzos por lograr inmunidad de rebafio, mediante procesos de
vacunacion desiguales en el planeta, las tendencias de precios y valores de
crecimiento han sido muy favorables en el mundo corporativo global.

Me satisface verificar que todos mis Clientes que se aferraron a las estrategias
de inversion estan cosechando un cierre de afio en términos de rentabilidad
muy bueno. Asi que te felicitol

Casi todos los indices del mercado de renta variable alrededor del mundo
presentan rentabilidades de dos digitos, salve Espania que marca menos del
2% y China que esta registrando un decrecimiento de -11%. Los dos mercados
ganadores en cuanto a su rentabilidad al cierre de 2021 son el S&P500
americano, que se mantiene hoy por encima del 23%, y el CAC 40 de Francia,
que muestra un 22% de rentabilidad.

Las empresas han aprendido a lidiar con todo tipo de problemas coyunturales,
incluso ahora con las disrupciones en las cadenas de suministro los niveles de
actividad comercial no parecen desacelerarse, sino mas bien, gracias a las
nuevas tecnologias que facilitan la nueva era del comercio digital, las ordenes
de compra no dejan de crecer.

El consumo sobre todo en las economias desarroliadas entonces se mantiene
en niveles crecientes, quizas dado que la gente que ahora esta mas en casa
trabajando remoto y en familia, requiere de nuevos y mejores artilugios,
juguetes, enseres, equipos, tecnologia, gadgets, efc para sentirse feliz. La tasa
de desempleo en la economia mas fuerte del planeta esta en 4,6% lo que
confirma niveles de estabilidad que no esperaban para estas fechas.

No obstante, todas las acciones emprendidas a nivel macroeconomico por
parte de las entidades financieras globales durante los Ultimos 18 meses, entre
ellas las medidas de estimulos fiscal y monetario que ahora se pretenden
desmontar progresivamente, propiciaron, junto con la crisis de las cadenas de
produccién y distribucion, un escenario de inflacidn alcista que tendremos que
sopesar en el corto plazo.

Ya el recientemente ratificado presidente de la FED, Jerome Powell
explicitamente le ha quitado el adjetivo de "temporal" a las tendencias
inflacionarias, de manera de empezar a tomar medidas mas especificas para
atajar sus terribles efectos.

Al meter la lupa en los componentes de la inflacion americana, observo que
muchos si son coyunturales como por ejemplo las ventas de carros nuevos y
usados, los muebles v enseres de casa (crisis de sum ministro); pero los
alquileres e incluso el precio de la gasclina, han ajustado al alza en niveles
razonables, por lo que estimo que buena parte de la inflacion corregira a corto
plazo.

De nuevo, la FED esta observando de cerca el fenémeno para contrarrestar
cualquier sobresalto con ajustes en los tipos de interés, la principal arma para
combatir inflacion. Seguramente en el primer semestre de 2022 veremos
algunas alzas programadas, pero en general creo que las tasas de interés si
bien aumentadas progresivamente, se mantendrén en niveles bajos si las
comparamos con el pasado reciente

En fin, las variables se siguen moviendo y la dinamica economica no deja de
sorprenderme. Mucha gente que ha logrado consolidar ahorros y altos niveles
de empleo propician alza de demanda, lo gue ante una reducida (pero



coyuntural) oferta genera presién inflacionaria que deberia normalizarse a
mediano plazo.

Abajo te presento como siempre el Panel de Mercados al momento de redactar
esta Entrega, y en el préximo bloque, hablamos de como los mercados estan
reaccionando a todo esto.
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La semana venia mostrando fuertes tendencias a la baja en todos los seciores
como consecuencia de los miedos inflacionarios, pero mas precisamente, por
efecto de la llegada de la nueva variante de Covid19 denominada Omicron, la
cual se presenta como la de mas poder de contagio .. Hoy se reportan los
primeros casos en suelo americano.

Durante el lunes y martes, estoy viendo volimenes fuertes en los mercados. El
indice Russell 2000 de pequefia capitalizacion se hundio aproximadamente un
2,5%. Las aerolineas, los operadores de cruceros y los hoteles también se
desplomaron. Los inversores acudieron en masa a la relativa seguridad de los
bonos del Tesoro, con el rendimiento de la nota a 30 afios cerca del 1,75%.

Sudafrica dijo que los casos de Covid-19 casi se duplicaron desde el martes,
con la nueva cepa apareciendo en el Reino Unido, Suiza vy Brasil. El cientifico
en jefe de la Organizacién Mundial de la Salud sefiald que las vacunas
probablemente protegeran contra los casos graves de la variante.

No obstante todo lo anterior y luego de revisar todas las lineas informativas
esta mafiana, me parece concluir que la nueva cepa si bien tiende a esparcirse
con mas facilidad a pesar de las vacunas, su letalidad neta parece ser menor
también por efecto de las mismas vacunas.

El riesgo de volver a cerrar todo, es decir, produccion, distribucion y
comercializacion, y volver al régimen de cuarentenas globales no lo veo
probable. En un webinar de mercado de Goldman Sachs esta maiana, Dr.
Luciana Borio, ex-directora de medicina y biodefensa del National Security
Council, ante el repunte de casos y la entrada del invierno recomendd
mantener las mismas medidas de bio seguridad de siempre: evitar lugares de
alta concentracion de personas en espacios cerrados y usar las mascaras de
buena calidad.

Abajo te presento un par de graficos del Webinar de hoy, con las lineas de
tendencia de contagios versus fatalidades y la demografia aciual de las
infecciones.




En la entrega anterior del AAA Newsleller, les presente un par de allados para
aquellos Clientes que desarrollan negocios y mantienen intereses en los
Estados Unidos. La receptividad fue bastante buena y la presentacion de
temas y contenidos elaborados por terceros en estos espacios pareciera tener
cabida

En esta enfrega, y pensando en algunos de mis pocos clientes especuladores
que toman decisiones de inversion coyunturalmente, les presento a Silex
Partner. Basados en Suiza pero con presencia internacional estos
proveedores me presentan interesantes ideas de inversion cada semana y en
esta oportunidad me llamo la atencién lo preciso de esta canasta de acciones
que abajo te presento.

Para Silex Partner, tal y como venimos reseflando en los blogues
anteriores, la inflacidn se ha convertido en el centro de las preocupaciones de
todos

El efecto combinado del aumento de los precios de la energia y los alimentos,
el auge de la vivienda y los excesos de las cadenas de suministro ha llevado a
los niveles de inflacidn mas altos registrados en Estados Unidos desde 1990

Sin embargo, la dindamica actual estd lejos de la década de 1970 y la
"estanflacion”. El estallido de la inflacién estd esencialmente relacionado con la
pandemia, asi como con una demanda interna muy fuerte en muchas partes
del mundo.

Aun asi, destaca Joanna Lopez de Silex, el impacto de la inflacion en la renta
variable es ambivalente: Algunas empresas se beneficiaran de precios méas
altos y un entorno inflacionario Otros pueden experimentar consecuencias
adversas de tasas de interés mas altas y margenes de ganancia mas
bajos. Como resultado, es probable que la inflacién aumente la dispersidn del
desempeno.

En este contexto, te presento una canasta de acciones que pueden funcionar
bien en un entomno inflacionario La base fundamental de estas
consideraciones y que estaré tomando en cuenta para mis proximas ejercicios
de rebalanceos de tu cartera de inversion, es asi

1. Acciones que se benefician de tipos de interés mas elevados. Estos
provienen del sector financiero, ya sean bancos o compafiias de sequros. Por
lo general, estos se benefician de tasas de interés mas altas y curvas de
rendimiento mas pronunciadas como una forma de generar Ingresos por
intereses

2. Acciones que se benefician de los excesos, la escasez o los temores
inflacionarios de las cadenas de suministro. Estos incluyen empresas que
estan bien posicionadas en las cadenas de suministro de fabricacion y
disfrutan de ganancias excesivas de la escasez de produccion posterior a la
pandemia. Pertenecen a sectores como el industrial, quimice, semiconductor,
metallrgico y minero

3. Acciones que disfrutan de un fuerte poder de fijacion de precios y pueden
resistir la inflacion. Estas acciones se benefician de una posicion dominante en
su mercado principal o de una marca sélida que las protege de la compresién
de los margenes. Incluyen sectores relacionados con pagos, lujo,
indumentaria, farmacéutica, alimentacion o entretenimiento.

Echale un vistazo y no dudes en comunicarte conmigo para comprobar estas
ideas y el suitability en tu perfil de riesgo actual.
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En Gestion Patrimonial te acompaiio profesionalmente en la
oportuna y eficiente gestion de tus activos financieros y relaciones
bancarias en general, para asi 'ase_g[_urar la preservacion de tu legado
familiar.




