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The AAA Newsletter

Por Andrés A. Amaiz

Hoy cerramos el primer trimestre del 2022, el primero desde la pandemia del
Covid 19 con rentabilidades negativas en los principales indicadores,
segmentos y mercados

Abajo en la imagen, te muestro la historia del S&P500 como indicador
representativo del mercado americano, el cual por primera vez en dos afios
marcara una rentabilidad negativa a tres meses vista (YTD)

Las negociaciones para des-escalar la guerra en Ucrania, el principal factor de
resgo geopolitico que sigue afectando de forma directa los precios de la
energia y por ende los mercadas, parecen asomar algo de esperanza, sin
embargo los bombardeos y operaciones militares continian y es ciertamente
dificil precisar la estrategia del presidente Putin.

El presidente Biden ha anunciado que abrira el grifo de las reservas petroleras
americanas, agregando mas de 1 millén de barriles diarias a la ofertaron un
periodo indeterminado de meses, en un esfuerzo critico para contrarrestar las
indefiniciones del mercado petrolero global, la poca capacidad de maniobra de
la OPEP y la siempre peligrosa amenaza que representa el poder manipular la
oferta de dos mercancias tan cruciales como lo son petroleo y el gas por parie
de Rusia de cara al resto de Europa.

Muchos analistas sefialan que considerando lo anterior, nos aproximamos a
una recesion.

En lo particular, yo no lo veo asi. Los niveles de gasto del consumidor en las
economias mas fuertes del planeta, se mantienen en niveles sumamente
competitivos, aun hay dinero ahorrado en los hogares, y como siempre fe
reitero, los resultados corporatives recientes nos demuestran fortaleza y
eficiencia en la generacién de ganancias a lo largo de los distintos sectores
econémicos. La fortaleza del mercado laboral ha quedado demostrada en las
ultimas seis mediciones.

Las nuevas tecnologias siguen determinando y propiciando eficiencias nunca
antes vistas, por lo que a pesar de las adversidades, yo confio en la rescilencia
de las economias desarrolladas

La Reserva Federal ( La FED) hare lo que tenga que hacer para abatir
una inflacion que yo sigo considerando como coyuntural y no crénica. Al bajar
los precios de la gasolina por el aumento de la oferta de petroleo y seguir
pulsando progresivamente el incremento de las tasas cuidando la velocidad de
implementacion de los ajustes, en mi opinion se lograra salir del atolladero.

A esta hora que redacto el AAA Newsletter, destacan estos indicadores

+ EIS&P 500 cayd un0,3% alas 12:17 p.m.

El Nasdaq 100 cayd un 0,4%

« El Promedio Industrial Dow Jones cay6 un 0,4%

El indice MSCI World cayé un 0,6%

El indice Bloomberg Dollar Spot subié un 0,2%

+ Eleurocayd un 0,7% a 1,1082 ddlares

La libra esterlina cambic pocoa § 1 3142

+ Elyen japonés subid un 0,2% a 121,60 por dolar

+ El rendimiento de los bonos del Tesoro a 10 aflos disminuyé dos puntos
bésicos a 2,33%

= El rendimiento de Alemania a 10 anos disminuyd 10 puntos basicos a
0,55%

+ El crudo West Texas Intermediate cayd un 3,4% a 104,13 ddlares el barril

Los futuros del oro subieron un 0,4% a 1 946 dolares la onza



S&P 500's Quarterly Decline
Benchmark index on track for worst quarter in two years
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No pocas personas me han preguntado sobre el performance dsl Biicoin a la
luz del actual entorno de riesgo geopolitico, y clertamente podemos hacer
algunas observaciones interesantes

Ala luz de la guerra en Ucrania, el presidente Viadimir Putin exigira que las
exportaciones de petréleo de Rusia se paguen en rublos en lugar de ddlares.
En esa declaracion también mencioné a Bitcoin como posible férmula de
pago

Estas declaraciones han permitido aflorar en muchos foros
especializados diversas feorias economicas sobre el supuesto proceso de
deterioro del sistema monetario mundial dada su dependencia del ddlar
americano, el cual pudiera verse afectado por la maniobra sovietica en el
mercado petrolero.

Desde 1974 cuando se establecio el Sistema del Petrodolar, mediante el cual
Arabia Saudita venderia su petrolec en divisas americanas, el petrélec ha
Jugado un papel clave en el sistema monetario mundial, ya que se propicio una
elevada demanda de ddlares en todo el mundo que ayuddé a fortificar el
sistema de reserva de divisas de los Estados Unidos durante casi 50 afios

Algunos piensan gue, con el anuncio de Rusia y por otro lado los chinos
hablando del Yuan Digital para ser usado en sus operaciones comerciales
internacionales, este sistema parece haber llegado a un punto de ruptura.

Hace un par de afios, Lyn Alden, un afamado estratega de
inversiones, publicé un interesante trabajo llamado "El Desgaste del Sistema
de Reservas de Divisas de Estados Unidos" el cual desarrollé estos escenarios
de fragilidad monetaria en funcién a cambios econdémicos globales de gran
impacto. Sus argumentos vienen acompafiados de interesantes graficos.

Su trabajo describe la estructura del sistema monetario global, los ciclos del
sistema Petrodolar, el desgaste del sistema per se y sus visiones de mediano y
largo plazo por efecto de su tesis. Al final, le otorga al Bitcoin un papel
preponderante en el tablero global.

Me permito transcribirte extractos de las conclusiones de su trabajc a
continuacidén y al final te doy mi propia opinién:

El mundo atraviesa periodos de orden y desorden geopoliticos, y con eso,
viene en cada ciclo la construccion y el posterior desgaste del sistema
maonetario global

Precisa Alden que el defecto inherente de tener la moneda de reserva mundial,
es que el pais debe suministrar al mundo su moneda y lo hace a fravés de
déficits estructurales de una forma u otra.

Al principio, los beneficios hegemonicos de ser la nacion de la moneda de
reserva superan los costos, pero a medida que los beneficios se mantienen
relativamente estaticos y los costos aumentan con el tiempo, eventualments
los costos superan los beneficios y el sistema se vuelve insostenible.

Ademas, un sistema construido en torno al délar estadounidense hace
décadas, cuando EE. UU. representaba el 35 % del PIB mundial, no funciona
tan bien cuando EE. UU. representa solo, digamos, el 20 % del PIB mundial.

Existe, continua Alden, una entropia economica natural en el estado de la
moneda de reserva global, porque las fallas inherentes en el sistema continuan
agravandose hasta que alcanzan un punto de ruptura.



El desafio, por supuesto, es identificar de antemanc dénde esta ese punto de
ruptura. Un cambio en el sistema monetario global no significa necesariamente
cosas malas para los Estados Unidos (de hecho, el Reinc Unido experimentd
un auge econémico en los anos de la posguerra despues de que perdio el
estatus de moneda de reserva), pero si significa hacer una transicion
comercial entre los intereses internacionales y los intereses nacionales, y
realinear el comercio segun sea necesario para ohtener el equilibrio deseado.

La vision de Alden en 2020 era que en los prdximos afios, la economia global
probablemente se encontraréd con el tercer ciclo bajista del dolar de este
sistema actual de petroddlares. Si es asi, es probable que los activos como las
acciones globales, los bienes raices residenciales de calidad, los metales
preciosos, Ios productos basicos industriales y las alternativas como Bitcoin
tengan un buen desempefio

Si deseas leer este material con gusto enviame un email a
andres@gestionpatrimonial net y te lo hago llegar. Ojo esta oferta vale también
para mis apreciados Suscriptores por Cortesia del boletin.

En todo caso, compartiendo varios de los argumentos usados en el trabajo de
Alden, mi perspectiva a largo plazo para el Bitcoin sin embargo no coincide del
todo

Quien pretenda proyectar el futuro del Bitcoin actualmente corre un altisimo
riesgo de pelarse y por mucho. Pero sabes gue me gusta plantar postura y
luego tu ves si las consideras a la luz de la estrategia de inversion que
desarrollemos para tu cartera.

Yo tiendo a creer que la alternativa de nuevas monedas digitales creadas y
gestionadas por los distintos bancos centrales de economias desarrolladas,
eventualmente tendran un peso especifico mayor que las criptomonedas
llamadas de iniciativa privada como Bitcoin. Las CDCs o centralized digital
correncies come son denominadas, en mi opinién seran las ganadoras a largo
plazo.

Mis lectores que son bitcoiners seguramente no les gustara esta afirmacion
pero, la forma como veo que evolucionan las necesidades globales de contar
con mecanismos de proteccion y cumplimiento mediante normas centralizadas
que definan origenes y movimientos de fondos atados a personas claramente
identificadas, me inclinan a afirmar lo anterior

Los gobiernos en mi humilde opinién, propiciaran sus propias soluciones
digitales alineadas con las nuevas tecnolcgfas pero  controladas
normativamente, para evitar situaciones como la que esta semana estamos
presenciado con la famosa plataforma de juegos Axie Infinity, de donde
unos hackers acaban de extraer mas de $600 millones de ddlares en criptos
afectando a cientos de miles de usuarios

Po su parte el planteamiento del Metaverso exigira mecanismos de
dinerarios para el intercambio de bienes y servicios que no supongan un.
riesgo para el mismo ecosistema.

Tema bien complejo del cual me encantara conversar contigo en cualquier
momento. Solo tienes que ir a mi pagina web www gestionpatrimonial.net y
hacer una cita en en el Boton Azul que te lleva a mi calendario personal
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Finalmente como cada semana, te dejo arriba el Panel de Mercados Globales
cuando falta menos de hora y media para el cierre de mercados de hoy
jueves

Fijate como a un mes vista, todos los indicadores del lado americano ya estan
en verde, luego de varias sesiones de tendencia alcista en todos los
segmentos, mientras que los indices europeos muestran retrocesos en
términos de la rentabilidad incluso a un afio vista.

El Bitcoin por su parte cierra el trimestre practicamente en el mismo valor
donde abrid el afio, en torno a $45 800 luego de presentar un valle de precios
que duro practicamente todo el primer trimestre.

Las dinamicas son cada vez mas complejas asi que la lectura fina de las
tendencias nos dan mas chance de tomar decisiones inteligentes en estos
momentos tan volatiles.

Esta es la Entrega # 350 del AAA Newsletter. Se dice facil pero llegar a estos
nimeros de entregas publicadas, donde comparto contigo y el resto de mis
Clientes cada semana, me exigen mucho como profesional, pero a la vez me
nutren demasiado y me permiten mantener esa comunicacién permanente que
hace que te sientas a gusto con mis servicios de asesoria financiera
independiente.

Seguimos avanzando.

En Gesti6n Patrimonial te acompafio profesionalmente en la
oportuna y eficiente gestion de tus activos financieros y relaciones

bancarias en general, para asi asegurar la preservacion de tu legado
familiar.




