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Introduccion

El presente informe recogera el trabajo realizado por el area de Capital Markets de
Financial Group Javeriana correspondiente al ciclo 2021-3. En este, primero se aborda
el contexto global y nacional de las bolsas de valores, y luego continda como un
analisis del desempefio de los diferentes sectores econdmicos y activos que
conformaron el portafolio de inversién disefiado por la divisién de Investing; Cabe
mencionar que este conformado Unicamente por acciones y los resultados fueron
obtenidos el 29 de noviembre tras cerrar las posiciones.

Luego, se encuentra un analisis riguroso, que mezcla tanto fundamental como técnico,
de algunos pares de divisas que los analistas de la division de Trading estuvieron
siguiendo a lo largo de todo el semestre. Con el desarrollo de estos proyectos, se ha
cumplido la meta del club, en lograr acercar a nuestros analistas a labores que simulan
el ambiente laboral en el que buscamos despefiarnos en futuro, en el mundo de las
finanzas.

Introduction

This report contains the work done by the Capital Markets area of Financial Group
Javeriana for the 2021-3 cycle. In this, first, the global context of the stock exchanges
is addressed, and then continues as an analysis of the performance of the different
economic sectors and assets that made up the investment portfolio designed by the
Investing division; It is important to mention that this conformed only by shares and the
results were obtained on November 29th. after selling the assets.

Then, there is a rigorous analysis, which mixes both fundamental and technical, of some
currency pairs that the analysts of the Trading division were following throughout the
semester. With the development of these projects, the club's goal has been achieved,
giving to our analyst labors that simulate the work environment in which we seek to
take off in the future, in the world of finance.
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Contexto global del mercado de capitales

Durante el segundo semestre del afio, los principales mercados de valores a nivel
global han mostrado un buen comportamiento al alza, siendo los meses de octubre y
noviembre donde los principales indices de los mercados norteamericano y europeo
han exhibido una fuerte tendencia alcista. Sin embargo, en el mercado de la renta
variable aun persiste la percepciéon de un nivel de riesgo bastante alto entre los
inversionistas, debido al avance de la pandemia; Por ejemplo, a finales del mes de
noviembre debido a la deteccién de la nueva variante de COVID-19, Omicron, se
evidencié una de las mayores caidas, lo cual generd un pronto cambio de la tendencia.

Para los meses en que nuestro portafolio estuvo operando, los principales indices
bursétiles de las bolsas estadounidenses como el Nasdagq Composite (1.8), el S&P 500
(0.98) y el Dow Jones Industrial Average (-2.48) mostraron una fuerte tendencia al alza,
sin embargo el retroceso de la segunda mitad del mes de noviembre, causado por el
panico generado por una nueva etapa de la pandemia, causé que la variacién total al
dia que cerramos nuestro analisis se bajo o negativo; Sin embargo, se observan fuertes
sefiales de una recuperaciéon que esta siendo progresiva en medio de una pandemia
gue aun no acaba, y en la cual gracias a la existencia de las vacunas, las caidas no son
tan largas ni prolongadas como se vio en el primer trimestre de 2020.

S&P 500 Dow Jones Industrial Average
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Comportamiento por industria

Servicios tecnologicos

Tras una pronta recuperacion luego de las fuertes e histéricas caidas que tuvieron
todas las bolsas de valores en todo el mundo en el primer trimestre del 2020, el
sector de los servicios tecnoldgicos parece ser una de las industrias que menos se
vieron afectadas por el panico financiero devenido entre los inversionistas debido a
la pandemia y continta siendo una de las mas fuertes de todas. En la actualidad, se
trata de una de las industrias con mejores proyecciones hacia el futuro.

Este comportamiento positivo de las acciones de las grandes compaiiias
tecnolégicas (o Big Tech) se deben principalmente a tres factores; Primero, un
aumento significativo en las ventas de software a lo largo de este afio, esto gracias
a el crecimiento exponencial que han tenido las plataformas de middleware, lo cual
ha facilitado el desarrollo de todo tipo de softwares que ha permitido optimizar
todos los procesos de las grandes y pequefias empresas de mayor crecimiento en
otras dreas como la seguridad informatica y la inteligencia artificial (1A).

Segundo, la creciente competencia en en la oferta de los servicios tecnoldgicos
ofrecidos en la nube ha dado como resultado en que muchas empresas presenten
modelos e ideas de negocio cada vez mas novedosos e innovadores; Y tercero, la
expectativa generalizada en el mercado sobre el desarrollo de nuevos equipos y
servicios que mejoren la nueva tendencia del trabajo remoto, al igual que un mayor
desarrollo de las infraestructuras que mejoren la transmision de informacién y la
hagan mejor y mas eficiente.
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Comportamiento por industria

Consumo discrecional

El sector de consumo discrecional cuenta con cuatro componentes; Primero, los
automoéviles y sus componentes; Segundo, los bienes de consumo duradero y las
prendas de vestir (como electrodomésticos o ropa); Tercero, los servicios de
consumo (como hoteles, restaurantes y ocio, entre otros servicios de consumo
diversificados); Y por ultimo, el comercio minorista (desde grandes distribuidores
hasta el comercio minorista por Internet).

Entre los meses de septiembre y noviembre, la industria del consumo discrecional
ha mostrado una tendencia al alza, pues se ha superado la fuerte desaceleracién
que habia sufrido el consumo en los Estados Unidos durante el primer semestre de
este 2021. Esta tendencia alcista se registré gracias a la flexibilizaciéon de las
medidas de bioseguridad para contener la pandemia y al exitoso avance del
proceso de vacunacién a nivel global, estos hechos han sido claves en la
recuperacion de este sector.

Sin embargo, los retornos entregados por los diferentes sectores que componen
esta industria han variado mucho entre uno y otro. De acuerdo con informacién de
Bloomberg, mientras que en promedio el sector de los automdviles dio un retorno
de 2,30%, el sector con mayor participaciéon en esta industria que es el comercio
minorista (o también conocido como retail) dio un retorno negativo, de -0.20%. Por
otro lado, los sectores de consumo de bienes durables y de servicios dieron unos
notables retornos a sus inversores, de 0.66% y 0.41% respectivamente.
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Comportamiento por industria

Cannabis

Durante el periodo de analisis de nuestro interés, las cotizaciones de las compaifiias
e indices en la industria del cannabis han exhibido una fuerte tendencia a la baja.
Ejemplo de ello es la caida observada en el Global Cannabis Stock Index, el cual
entre los meses de septiembre y noviembre perdié cerca del 23% de valor. Sin
embargo, esto parece no ha afectado el desempefio real de muchas de las
compaiiias.

Por ejemplo, las compafias que lideran la industria tales como Tilray Inc. (TLRY),
Canopy Growth (CGC), y Jazz Pharmaceuticals plc (JAZZ) reportaron un aumentos
en sus ventas, del 38%, 38% y 32% respectivamente, en sus ultimos reportes
trimestrales publicados

Ademas, otros hechos destacados como los aumentos récord en la venta de
cannabis al por menor en Estados donde el consumo adulto ha sido legalizado como
lllinois, Michigan y Colorado y un aumento masivo de la venta de cannabis a
domicilio en Canadd; Estos son una muestra de un avance y crecimiento en la
industria, en la cual de cara al futuro y sobre todo en largo plazo hay unas
expectativas muy positivas.

Sin embargo, con todo y esto no se pudo evitar que la cotizacién del indice Global
Cannabis Stock acabara el mes de noviembre cotizando en un minimo para su rango
de 52 semanas, causado por las nuevas olas de pdnico financiero generadas por el
avance de la pandemia del COVID-19. Ahora, segun la revista Forbes, se espera
que en el futuro haya una nueva ola de legalizacién del cannabis alrededor del
mundo, tal como sucedié recientemente con los Estados de New York, New Jersey y
Alemania, e incentivando la consolidacién de esta industria en el afio 2022.
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Comportamiento por industria

Servicios financieros

El comportamiento de la industria de los servicios financieros ha sido bastante
volatil en estos meses, dado que en realidad no ha existido una tendencia clara e
identificable durante todo el periodo de nuestra investigacion. Sin embargo,
algunas empresas del sector como Citigroup, Bank of America, Berkshire Hathaway
mostraron una tendencia alcista durante el mes de Octubre, debido a la seguridad
que se percibié en la sociedad Americana frente a la pandemia.

Pero, al igual que el resto de empresas, a partir de Noviembre todas las acciones
comenzaron a mostrar unos matices en donde las velas rojas eran mas abundantes,
provocadas por la nueva ola de restricciones sanitarias por personas que aln no se
quieren vacunar y por la nueva variante Omicron. Esto generé una mayor
incertidumbre en los mercados financieros, haciendo que se aumente el riesgo
percibido por los inversionistas dada la posibilidad que haya nuevos confinamientos
haciendo que las personas prefieran tener su dinero de forma liquida o en fondos a
la vista ante cualquier percance macroecondmico en el futuro cercano.

Por otro lado, los indices en los que pertenecen las empresas de este sector no se
han visto tan afectados como ellas mismas. Lo cual es bueno, ya que la mayoria de
empresas del sector tiene un beta positivo no tan agresivo, lo que les puede
permitir crecer el valor de su accién en un periodo no tan distante.
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Comportamiento por industria

Health Care

El sector del cuidado de la salud (o Health Care) -que se encuentra conformado por
distintas compafiias entre las cuales destacan aquellas de seguros médicos,
marketing sanitario, farmacéuticas, de tecnologia sanitaria y de administracién
sanitaria- exhibié una comportamiento al alza durante los dos primeros meses de
nuestro analisis, sin embargo, luego de un fuerte retroceso en el mes de octubre,
esta tuvo una rapida recuperaciéon y continué la tendencia alcista que fue
caracteristica de esta industria durante todo el afio 2021.

Algunos de los factores que explican este buen desempeiio son: 1) La rapida
implementacion de las historias médicas digitales logré mejorar notoriamente la
eficiencia de las compafiias aseguradoras asi como la satisfaccién de los pacientes;
2) La incursiéon de gigantes tecnoldgicas como Apple o Google en el mercado de la
salud digital, que trajo consigo una mayor expectativa de crecimiento para los afios
futuros; Y 3) de acuerdo con un reporte de Insider Inteligence los avances las redes
5G permitiran que las tecnologias emergentes que impactaran en el mundo de la
atencién médica gracias a un disminucién notable de los costos, aumentar el acceso
de los pacientes a una atencion médica de calidad y mejorar las experiencias de los
pacientes.

Con estos puntos claves mds el avance para la rapida y eficiente deteccién del
COVID-19 como de el desarrollo de nuevas hospitalarias que se creado para
combatir los sintomas de esta enfermedad son los que explican el crecimiento y las
buenas expectativas futuras que se tienes sobre esta industria.
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Comportamiento por accion
Nvidia (NVDA)

Nvidia Corporation es una empresa multinacional especializada en el desarrollo de
unidades de procesamiento grafico y tecnologias de circuitos integrados para
estaciones de trabajo, ordenadores personales y dispositivos méviles. Esta compaiiia
se enfoca en graficos de computadora personal (PC), unidad de procesamiento de
graficos (GPU) y también en inteligencia artificial (Al). Opera a través de dos
segmentos: GPU y procesador Tegra (Investing, 2021).

Esta tecnoldgica fue la accién que generé mas rentabilidad dentro del portafolio,
con un 35% de participacién y una rentabilidad del 37,84%. La posicidon para esta
accién fue tomada en base a los resultados obtenidos en el andlisis fundamental y
técnico. El primero reflejé que Nvidia, tal como se observa en su descripcién, es una
compafiia con productos diversificados que atiende a diferentes mercados dentro
de la industria tecnoldgica, lo cual, bajo el contexto de la pandemia, era ideal para
disminuir el riesgo que golpeo al mercado en los ultimos meses. Ademas, sus
principales ratios de solvencia, rentabilidad y liquidez arrojaron resultados
favorecedores para la compafiia frente a sus comparables. Sumado al andlisis
técnico que para el momento de compra se encontraba en una tendencia alcista, sin
llegar ain a los maximos histéricos de meses anteriores arrojados por la grafica.
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Comportamiento por accion
Amazon (AMZN)

Amazon es una compafiia que pertenece al sector del consumo discrecional, los
productos de la Compaiiia incluyen mercaderia y contenido que compra para reventa
a vendedores y aquellos ofrecidos por terceros. También fabrica y vende dispositivos
electrénicos. Opera a través de tres segmentos: Norteamérica, Internacional vy
Servicios Amazon Web (SAW). Ademds la Compaiiia provee servicios, tales como
publicidad. También ofrece Amazon Prime, un programa de afiliacién que incluye
envid gratuito, acceso a la transmision de varias peliculas y episodios de televisidn
(Investing, 2021).

Esta accion fue incluida dentro del portafolio como un activo refugio, ya que, en el
contexto de la pandemia, el mercadeo electrénico y el streaming presentaron un
crecimiento importante dado por el aislamiento preventivo que se tomd como
medida ante el aumento de contagios de Covid-19 en diferentes paises.

Esta accidn tuvo un comportamiento volatil durante el periodo en el que se evalué el
portafolio, sin embargo, esta accién fue constantemente monitoreada, y se
observaron cambios en su precio, que finalmente dejaron una rentabilidad del
1,33%, con una participaciéon en el portafolio del 20%. Si bien su rentabilidad pudo
ser mayor, se observé una caida importante en el valor de la accién dias antes de
cerrar el portafolio, debido a la amenaza de activistas que bloquearon diferentes
centros de abastecimiento de Amazon en Reino Unido a finales de noviembre.
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Comportamiento por accion

Agilent (A)

Agilent Technologies, INC. ofrece soluciones enfocadas en aplicaciones, que
incluyen instrumentos, software, servicios y consumibles para todo el flujo de trabajo
del laboratorio. Esta compaifia sirve a los mercados de ciencias de la vida,
diagndstico y quimica aplicada. Tiene tres segmentos de negocio: negocio de
ciencias de la vida y mercados aplicados, negocio de diagndstico y gendmica, asi
como negocio de Agilent CrossLab (Investing, 2021).

Esta posicidn, a la cual se le dio una participacién del 15%, representé una de las
mayores pérdidas para el portafolio, con una rentabilidad del -15,17%. A pesar de
que durante el primer mes en tuvo una tendencia al alza, gracias a un sorpresivo
reporte de aumento de las ventas y las ganancias en 2.558% y 10.69%
respectivamente; Sin embargo, tras haber alcanzado su precio maximo en S afios,
cercano a los 180 ddlares, el retroceso exhibido fue mas fuerte del esperado con lo
cual durante los meses de septiembre y octubre la tendencia cambié y empezd una
drastica caida.

Ya para finales de octubre y comienzos de noviembre arrancaria el nuevo impulso del
mercado, el cual llevé el precio de la accién hasta los 165 ddlares. Sin embargo, y
tras la publicacién de los informes financieros del tercer trimestre, esta accién cayd
rapidamente debido a que las ventas para este periodo fueron 6 millones de ddlares
menores a las esperadas.
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Comportamiento por accion

Clever Leaves (CLV)

Clever Leaves Holdings Inc. es una compaiiia canadiense especializada en el cultivo,
extraccion, manufactura y comercializacién de cannabis a nivel farmacéutico, quien
tiene presencia en los mercados de Europa y Norteamérica. En la actualidad, esta
compafiia cotiza en NASDAQ, desde su IPO en el afio 2020 y tiene su centro de
produccién en Colombia, lo cual le otorga una ventaja comparativa a esta compaiiia
gracias a las condiciones geograficas y climaticas de nuestro pais.

Para tomar una posiciéon en esta compafiia de cannabis se realizé un anélisis
fundamental del desempefio de la empresa y comparativo respecto al
comportamiento de la industria en general. Esto, se realizé mediante el andlisis de
prensa local e internacional; Alli, se encontraron hechos determinantes para tomar
una posiciéon en largo en CLVR, por ejemplo con la autorizacién del gobierno
colombiano para exportar flores secas de cannabis con fines medicinales se
esperaba un gran crecimiento en las ventas de la compaifia. También, el proyecto
discutido en los meses de junio y julio en el senado norteamericano, promovido por
algunos senadores demdcratas, sobre legalizar federalmente el uso adulto de
cannabis hacian entrever un posible crecimiento exponencial en el mercado, sin
embargo finalmente esto no ocurrié.

Luego, se pasé al analisis de algunos de los ratios financieros (liquidez,
endeudamiento, gestién y rentabilidad) mas relevantes y haciendo un andlisis
horizontal con los mismos registros para la industria. Esto ultimo, permitié identificar
que las grandes compaiiias de la industria tienen una mayor liquidez, pero un mayor
endeudamiento en corto plazo lo cual explica su mayor solvencia, sin embargo se
halla que a comparacién de sus competidoras, Clever Leaves tiene una mayor
rentabilidad sobre sus activos y sus fondos propios, con lo cual a largo plazo es mas
rentable.

Asimismo, se llevé a cabo un anélisis técnico, con el que se complementa el analisis
ya realizado. En este apartado se utilizé un analisis de soportes y resistencias asi
como un retroceso de Fibonacci, encontrando un posible rebote del precio con
probabilidad del 50%, entre el 8.80 USD y 8.20 USD.
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Con esto se tomd una decisidn sobre adquirir una posicién en largo, con un precio de
entrada de 9.40 USD. Lamentablemente, el analisis sobre la accion de Clever Leaves
no fue exitoso, esta ni siquiera volvié a alcanzar el nivel en el que se entré en la
posicion. El precio de la accién siguid la tendencia bajista y asi fue su
comportamiento durante los meses en que la posicién estuvo abierta. Finalmente, se
obtuvo una rentabilidad negativa del 44% en esta accidn.

Black Rock (BLK)

Antes de tomar una decisién, para elegir en cudl empresa seria éptimo comprar
algunas acciones de la industria de servicios financieros, nos tomamos la tarea de
realizar un andlisis fundamental, de los principales ratios financieros. Primeramente,
se tomé como referencia el miltiplo comparable de P/E (precio/ganancia) que nos
permite analizar el desempefio de la empresa con respecto a sus utilidades. De esta
manera, BLK tiene un menor P/E que el promedio de la industria, lo cual significa que
se tarda menos tiempo en recuperar el dinero invertido en comparacién al sector.

Por otro lado, la utilidad por acciéon UPA es casi 37 veces mayor que la industria. Lo
cual sugiere que el inversionista debe ganar 37 veces mas con respecto a la
utilidades que genera la empresa, una cifra importante a tener en cuenta. De la misma
manera, el PBV (precio valor en libros) es mucho menor al promedio de la industria, lo
cual indica que en teoria BlackRock esta barata en relacién a sus pares comparables.
Sin embargo, el dividend yield que otorga la empresa es menor al de la industria, pero
el payout (porcentaje de beneficios dedicado al pago de dividendos).

De esta manera, este andlisis fundamental nos permitié asegurarnos que Blackrock
podia ser una empresa adecuada en la cual invertir en largo. En cuanto al
comportamiento de la accidn, es relevante resaltar el hecho de que la empresa tiene
un beta de 1,2. Lo cual indica que la empresa crece similarmente en relacién a los
indices a los que pertenece, siendo una accién no tan agresiva.
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La accion fue comprada en 939,77 cuando se presentaba en una clara tendencia
alcista. Sin embargo, se logra observar una clara tendencia bajista que pasa de los
960 hasta llegar a los 820 USD. En ese momento, se planted poner una linea de
soporte para saber si la sobrepasaba y continuaba una tendencia bajista, lo cual
significaba que saliéramos de esa accidén. Sin embargo, lo que sucedié fue un break
out de esa linea de soporte, pero inmediatamente ocurrié un pull back, por esta razén
se puede observar como después de tocar esa linea los siguientes movimientos
fueron alcistas hasta sobrepasar los 960 USD.

En las dltimas semanas de Noviembre se puede percibir como el precio de la accién
ha disminuido en méas de 30 USD. Esta posible tendencia bajista se debe en gran
medida por las nuevas restricciones de la variante Omicron proveniente de Africa.
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Resultados Portafolio Investing

Mark to market del 02 de septiembre al 29 de noviembre de 2021

ACCIONES PARTICIPACION CANTIDAD PRECIO VALOR DE MERCADO R POR ACCION
Simbolo Descripcion Actual Anterior Actual Anterior Actual Anterior Actual Actual
usD
NVDA NVIDIA 0,35 1.531 1.531 228,55 315,03 350.000 482.435 37,84%
AMIN AMAZON 0,20 58 58 34584 3504,56 200,000 202,669 1,33%
BLK BLACK ROCK 0,20 213 213 939,77 928 200.000 197.495 -1,25%
A AGILENT TECHNOLOGIES 0,15 837 37 179,26 152,07 150.000 127.248 -15,17%
CLVR CLEVER LEAVES 0,10 10.627 10.627 941 5,22 100.000 55.473 -44, 53%
Total $  1.000.000 $ 1.065.321 6,53%
Septiembre 02 de 2021 Septiembre 03 de 2021 Noviembre 29 de 2021

Cuentas Short Long Short Long Rentabilidad Ganancia en USD
Efectivo S 1.000.000 S -5 - § -5 : =
Acciones S - 5 - $1.000.000 S - § 1.085.321 6,53% S 65.321
Total S 1.000.000 $ - $1.000.000 $ - § 1.065.321 6,53% $ 65.321
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Comportamiento pares de divisas
PESO COLOMBIANO POR DOLAR (copP/usD)

Colombia ha venido presentando multiples fendmenos de tales magnitudes que han
estado afectando el desempefio econdmico del pais. En primer lugar, cabe recordar
que la tasa de cambio esta determinada por factores tanto internos como externos vy,
particularmente, todo lo que estd sucediendo en el mundo es lo que mas genera la
devaluacién del peso.

Inicialmente, la variante delta del COVID-19 hace que los inversionistas piensen que
la recuperacion se puede disminuir, entonces muchos prefieren refugiarse en
monedas mas altas que el ddlar (hay evidencia del debilitamiento de las monedas).
Seguido a esto, el fortalecimiento del ddélar estd asociado a un contexto de un
aumento de aversion de riesgo por parte de las nuevas olas del coronavirus y las
nuevas restricciones que se han presentado en todo el mundo (se puede detener la
recuperacién econdmica global).

De igual manera, el repunte de la inflacion y las expectativas sobre el futuro de la
politica monetaria han generado en el mercado la espera de un aumento en las tasas
para 2022.

Actualmente, las transacciones del Dolar TRM en el mercado de Colombia abrieron
en promedio en 3,900.00, al final de la jornada cerré al alza respecto al inicio del dia,
terminando en $4,006.00. Ademas, cabe resaltar que en lo que va del 2021, el ddlar
ha ganado $507.31 (14.78%) frente a la tasa TRM con la que inicié el afo.

COP/USD - Colombian Peso US Dollar * 0.000250 -0.000007 (-2.88%)
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https://caracol.com.co/tag/covid_19/a/

Comportamiento pares de divisas

EURO POR DOLAR (EUR/USD)

En los ultimos 6 meses, han ocurrido distintos sucesos econdmicos, sociales, de
saldd publica, entre otros; que han generado diferentes fluctuaciones en algunas de
las relaciones entre divisas. En el caso del euro-ddlar, por ejemplo, se observa una
tendencia a la baja durante los ultimos 6 meses (a pesar, y obviando, las constantes
fluctuaciones por cuenta de las interacciones y cambios dados en el mercado (como
naturaleza de las propias transacciones); y los movimientos de capitales). Esta
tendencia corresponde a diferentes eventos, sin embargo, algunos de los principales,
resultaron ser cambios en la politica monetaria, ejecutados por cada uno de los
respectivos bancos centrales en cuestion.

A su vez, los cambios efectuados por los bancos centrales respectivos, son respuesta
a presiones en la economia de cada uno de los paises, como consecuencia de
diferentes eventos sociales y de salid. A inicios de junio, los mercados preveian un
gran fortalecimiento del délar respecto al euro. Se creia que la inflacién de los
Estados Unidos, seria una inflacién “transitoria” a costa de un aumento temporal en el
poder adquisitivo de cierta proporcién de la poblacién, y la promesa por parte de la
reserva federal, de que se mantendrian las presiones inflacionarias (y la inflacién
efectiva) bajo control. Por otro lado, se esperaba que el banco central europeo
mantuviese una politica monetaria expansiva para fomentar el crecimiento econédmico
(a costa de los efectos negativos que tuvo el Covid-19, en los paises de la regidn).

Conforme avanzan los meses, se observa una baja en el indicador euro-ddlar, sin
embargo la forma en la que se da, y la proporciéon en que se da, no es la que se
preveia anteriormente por los mercados. Se exhiben reducciones en los flujos de
capitales netos de los Estados Unidos, siendo para noviembre 16 de 2021, de $-26.8
billones de ddlares. A su vez, se observa un crecimiento en la tasa de inflacién de los
Estados Unidos a través de los meses consecutivos a junio, alcanzando una cifra de
inflacion del 6.8% a fecha del 10 de diciembre de 2021; dato que se ve contrastado
con un crecimiento de baja magnitud en términos de la economia de los Estados
Unidos, con cifras de crecimiento por debajo del 3% (2.1%) para el tercer cuarto del
afio. Hechos consistentes con los sucesos, pero no con las expectativas de los
inversionistas; se incrementan las tasas "yield to maturity” de los bonos del tesoro a
costa del aumento en el riesgo sistematico, ya que el mercado observa
inconsistencias entre las expectativas de una inflacién transitoria, y la inflacidon
efectiva a través del tiempo.
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Comportamiento pares de divisas

EURO POR DOLAR (EUR/USD)

Por su lado, en Europa, la economia no responde a la politica monetaria expansiva
implementada por el banco central europeo en la proporciéon esperada, pero mas
grave aun, el aumento en los precios de commodities y las afectaciones en las
industrias productivas de Europa, permitieron que se diera una fuerza contradictoria
entre los efectos de ambas situaciones, llevando no solo a un incremento en la tasa
de inflacion efectiva, (mucho mayor a las expectativas del mercado) alcanzando una
tasa del 4.9 % a noviembre 30 de 2021 (siendo la tasa objetivo un maximo de 2%),
sino tambien la perdida de efectividad de la politica monetaria frente a efectos
econdmicos en términos reales. Esto se ve reflejado en una caida (en mayor
proporcién a la que se venia dando desde enero), en el indice “Euro-Délar”, pues la
asimetria entre las expectativas de inflacién y la inflaciéon efectiva, fueron
inicialmente consideradas por el mercado, tiempo despues de la observacion de las
tasas de inflacién efectivas en Europa.

EUR/USD - Euro US Dollar * 1.1264 +0.0007 (+0.06%)
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Prav. Closa 1.1257 Bid 1.1264 Day's Range 1.1254 - 1.127
Open 1.1258 Ask 1.1265 52 wk Range 1.1185-1.235

FUENTE(S): INVESTING.COM

Para abril de 2021 hay un cambio temporal en la tendencia de este indicador, y
sucede de nuevo en agosto del mismo afio, sin embargo a pesar de que los Estados
Unidos se ven sumergidos en tasas de inflacién muy superiores a las esperadas por el
mercado, en Europa, las complicaciones econdmicas, las tasas de inflacidon
constantemente crecientes, pero ademas la pérdida de efectividad en la politica
monetaria, llevaron a que los mercados reconsideraran las capacidades de
estabilidad que esta moneda tiene, y comenzaran a transferir sus activos a divisas u
otros mecanismos liquidos mds “confiables”
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Comportamiento pares de divisas

DOLAR POR YEN JAPONES (USD/JPY)

El par de divisa USD/JPY representa la abreviatura y la relaciéon que tiene el ddlar
estadounidense y el yen japonés. Es el segundo par mas operado en el mundo después del
EUR/USD, por lo que tiene una liquidez bastante alta. El JPY es una de las monedas que se
pueden utilizar como un refugio seguro durante periodos de incertidumbre mundial.

Asi mismo, las organizaciones que mas afectan el valor de estas monedas son La Reserva
Federal de EE. UU. y el Banco de Japdn. Lo que influye son las diferencias en las tasas de
intereses que tiene estas dos organizaciones. Por lo que intervenciones en el mercado que
afecten al délar hacen que el valor de este par se incremente debido a que este representa la
superioridad que tiene el délar frente al yen.

En este semestre, hicimos un anélisis en gran parte fundamental, para saber cuéles son las
intervenciones y/o noticias que mas afectaron el valor de las divisas. Esta investigacion se
realizé desde el 1 de julio hasta el 1 de diciembre.El precio maximo que alcanzo el par fue
115,47 el 24 de noviembre esto debido a que el 22 del mismo mes el mercado estuvo
pendiente con la retirada de compra de bonos de la Reserva Federal debido a que esto
aumenta la posibilidad de que se produzcan subidas de los tipos de interés antes. También
este dia los funcionarios de la reserva Richard Clarida y Christopher Waller informaron acerca
la posibilidad de acelerar el ritmo de reduccidon de los estimulos de recuperaciéon de la
economia.

Posteriormente, el par USD/JPY tuvo una fuerte caida llegando al precio de 112,66 el 30 de
noviembre debido a informes sobre el PIB de Estados Unidos, donde notifican que se
encuentra por debajo del previsto que era 2,2% y muy inferior con respecto al del anterior
trimestre que se encontraba en 6,7%. Ademads, el renombramiento de Powell para un
segundo mandato como presidente de la Reserva Federal no cayo muy bien en el mercado.

Por dltimo, los mas recientes movimientos que se han presentado en la divisa son a la baja debido a las
declaraciones de Powell el 1 de diciembre acerca de la posibilidad de la reducciéon de compra de
activos por parte del Banco Central.

USDIPY - Délar Yen japanés * 113,19 +0,44 (+0,39%)
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