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Monitor Estados Unidos
« La Camara de Representantes aprob¢ el plan de infraestruc-
tura del presidente Joe Biden de USS1.2 trillones. El paquete
proporcionaria nuevos fondos para transporte, servicios pu-
blicos y de banda ancha, entre otros proyectos de infraestruc-
tura.
— T *En temas econdmicos, la inflacion de octubre se ubico en
SPXindex . | 6.2% anual, nivel no visto en 30 afios. Los costos de energia,
vivienda (rentas), vehiculos usados y nuevos, encabezaron las
SXSE Index Ios— = principales alzas.
o Entanto, las solicitudes semanales de seguro resultaron
UKX Index [_____IBEHI en 267k, practicamente en linea con lo previsto.
LR *Después de 21 meses de restricciones de viaje, el gobierno
B ss reabrid sus fronteras para pasajeros completamente vacuna
NKY Index . . ; . . i
17 | dos provenientes de China, India, el Reino Unido y otros pai-
Ses europeos.
HSI Index*° .I o1 g
68.2
WTI Crude .35_
Gold '. 1o
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“Bottoms in the investment world don‘t
end with four-year lows; they end with
10- or 15-year lows.”

Jim Rogers Jim Rogers
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Europa

* En Alemania, las exportaciones durante septiembre mostra-
ron una contraccion de 0.7% mes a mes. Con estos datos, la
exportacion alcanzo dos meses consecutivos de baja.

o Lainflacion correspondiente a octubre, alcanzé una tasa
de 4.5% anual, en linea con lo previsto por el mercado.

* La recuperacion econdmica del Reino Unido desacelerd dras-
ticamente después que el PIB crecid en el 3T21 1.3% trimes-
tre a trimestre (vs. +5.5% en el 2T21). Con estos datos, el PIB
se encontro 2.1% por debajo de los niveles del 4T19.

* La Comision Europea expreso que la inflacion en la Eurozona
se desacelerara drasticamente en 2023 a medida que se es-
tabilicen los costos de los energéticos y se desvanezcan las
disrupciones en las cadenas de suministro. En este sentido,
el organismo ve una inflacion promedio del 1.4% para 2023,
por debajo del objetivo del 2% del BCE.
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Asia

Japon
* La encuesta que refleja el sentimiento de las pequenas em-
presas repunto durante octubre, registrando su mejor lectura
desde enero de 2014.
China
* Las exportaciones aumentaron 27.1% afo a ano en octubre,
rebasando el prondstico de crecimiento del 24.5% de los ana-
listas.
« La inflacion repuntd 1.5% (vs. 1.4% estimado) anual en octu-
bre, desde la lectura de 0.7% en septiembre.
o Porotrolado, los precios al productor ascendieron 13.5%
(vs. 12.4% estimado) anual en comparacion, lo que re-
presenta su mayor incremento desde 1995.

América Latina

Argentina

* El gobierno de la provincia de Buenos Aires (ARBA) anuncio
exenciones fiscales sobre el Impuesto Inmobiliario que aplica
sobre 11,300 inmuebles donde funcionan hoteles, hospeda-
jes, salones de fiestas, parques de diversiones, cines, discote-
cas, gimnasios, guarderias entre otros pequenos negocios,
gue vieron afectada su actividad por la pandemia.

Brasil

*La inflacion se acelerd a 1.25% en octubre, la mas alta del
mes desde 2002, cuando el indice fue de 1.31%. Con lo ante-
rior, la inflaciéon acumula maximos de 8.24% en el afio y
10.67% en los ultimos 12 meses, por encima de lo registrado
en los 12 meses inmediatamente anteriores (10.25%).

* Las ventas minoristas (retail) cayeron 1.3% mes a mes en
septiembre, de tal forma que la caida anual fue de 5.5%.

México

* En octubre, la inflacion registrd un alza mensual de 0.84% que
ubico la tasa anual de inflacion en 6.24%, su nivel mas alto
desde 2017.

* La inversion en activos fljos aumenté por segundo mes con-
secutivo en agosto, aunque a un ritmo mas lento. Esta vez,
crecid 1.1% mes a mes (vs. 2.5% mes a mes en julio).

o Elconsumo privado cayd por tercer mes consecutivo en
agosto, esta vez en 0.6% mes a mes.

* En linea con lo esperado, el Banco de México subid la tasa
de interés de referencia en 25pb a 5%, en una decision que fue
unanime. Con este movimiento ya son 4 alzas consecutivas
en la tasa de interés.
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Eventos Importantes en las proximas semanas

» China publicara cifras de ventas minoristas (retail), produccién industrial e inversion en activos fijos
11/14

* En Estados Unidos, se publicaran cifras de produccion industrial y del sector inmobiliario 11/16-17

En pocas palabras...

¢Bitcoin ETF o directamente Bitcoin?

Es normal cuestionar el concepto de un Bitcoin ETF, tomando en cuenta que bitcoin es una criptomoneda, la cual se
puede comprar y vender facilmente por inversionistas que quieren especular sobre su valor futuro. Sin embargo, hace un
par de semanas, se listo el instrumento ProShares Bitcoin Strategy ETF, el primer ETF de futuros del bitcoin en el merca-
do de Nueva York, bajo la clave BITO. Este ETF capto mas capital en su primer dia que cualquier otro ETF. Hoy en dia, el
fondo mantiene una capitalizacion de mercado de USS1.2 bn. La preferencia por este instrumento, a pesar de mayores
costos de transaccion sobre la compra directa de la criptomoneda, es la confianza que da BITO al ser un instrumento
registrado en NYSE.

La confiabilidad es un tema serio al hablar sobre bitcoin, porque la criptomoneda no esta requlada ni puede ser cus-
todiada por bancos, por lo que solo se puede albergar bitcoin en una cripto cartera. Por lo tanto, si el usuario pierde la
contrasena de dicha cartera, sus activos se perderan. Existen innumerables ejemplos de inversionistas que perdieron su
‘cripto fortuna” por haber olvidado su contrasefa o haber sido objeto de fraude.

BITO ataca este problema de confiabilidad sobre la criptomoneda, debido a que el ETF opera comprando derivados y
no el bitcoin per se. Estos derivados son especulaciones sobre el precio del bitcoin en cierta fecha cercana, por tanto,
la relacion con el precio de bitcoin se establece mediante el arbitraje de comprar la criptomoneda mediante la venta de
futuros (derivados) a sobre precio. Este arbitraje cuesta dinero, el cual es transferido mediante comisiones anuales de
0.95%. Sin embargo, el mayor costo deriva por la reinversion de los futuros de bitcoin o roll cost. Esto es porque el valor
de los futuros va disminuyendo a medida que la fecha de vencimiento de los mismos se acerca. Derivado de que el ETF
no puede comprar bitcoin, previo al vencimiento de los futuros, BITO adquiere nuevos derivados a un mayor precio—el
cual ira disminuyendo a medida que se acerca la nueva fecha de vencimiento. Esto se ha traducido en cerca de 500 bps
anuales de menor rendimiento que el desemperio del bitcoin desde 2017.

Existen varios jugadores en el sector de criptomonedas que ofrecen soluciones técnicas para solucionar el problema de
confiabilidad sobre la custodia institucional del bitcoin; tal que algunas de ellas han tratado de persuadir a la Comision
de Bolsa y Valores de Estados Unidos (SEC) para aprobar un ETF que, de facto, compre bitcoin y con esto eliminar estas
capas adicionales de arbitraje por operar con derivados, reduciendo asi los costos de operar bitcoin. Sin embargo, esto
solo tendria éxito si los inversionistas confian en dicha solucion.

Desempeno del Bitcoin en lo que va del aio

- Track Annotate = -News Zoom

M Last Price 7685.70
High on 11/10/21 7685.70
Average 5226.18
Low on 12/31/20 3258.35
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Divisas

Precio Cambio 5D % Cierre 5D

EUR/USD 114
USD/ARS 100.19
USD/BRL 5.40

USD/MXN 20.67
USD/COP  3878.63
USD/CHF 0.92
GBP/USD 134
usD/IpPY 114.06
USD/RUB 71.63
USD/CNY 6.39

-1.02
-0.24

3.68
-1.48
-0.24
-0.88
-0.98
-0.57

0.19

0.09

10Y Goverment Bond Yields

10Y Government Bond Yields

116
99.95
5.60
20.34
3869.34
0.91
135
113.41
71.76
6.40

YTD %

-6.28
-16.02
-3.81
-3.57
-11.57
-3.87
-2.22
-9.48
3.89
212

Max 52 Semanas

123
100.20
5.87
21.64
4045.50
0.95
142
11470
78.04
6.63

Min 52 Semanas
114
79.44
489
18.55
3400.24
0.88
131
102.59
69.22

6.36
Fuente: Bloomberg

Reference Rates
Fed Funds Rate
Libor

Norte America
us

Canada

Latin America
Argentina (ARS)
Brasil (BRL)
Colombia (COP)
Mexico (MXN)
Europa
Francia (EUR)
Alemania (EUR)
Italia (EUR)
Espana(EUR)
Suiza (CHF)
Inglaterra (GBP)
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Yield Cambio semanal (Bp)

0.08
0.15

1.55
1.68

48.05
1155
8.04
7.27

0.13
-0.23
0.96
0.47
-0.11
0.92

3.0
40

73.3
103.1

7140
467.9
2725
1779

519
411
540
489
482
76.7

YTD (BP)

-1.0
-84

63.6
100.7

-81.3
4641
265.3
172.7

46.5
33.8
419
423
440
72.3

Max 52 Semanas

0.10
0.25

177
176

52.95
12.43
8.04
7.61

0.33
-0.07
129
0.68
0.01
122

Min 52 Semanas

0.05
0.11

0.82
0.65

4081
6.87
5.32
5.48

-0.39
-0.64
0.42
-0.02
-0.59
0.15

Fuente: Bloomberg



Recursos Naturales

Commodity

Precio

Cambio Semanal %

Max 52 Semanas

Min 52 Semanas

Unidad

Aluminio 2,562.00 -3.14 29.46 3,214.09 1,898.50 Tonelada
Cobre 439.95 1.83 25.02 489.85 310.75 Libra
Oro 1,863.90 3.93 -1.65 1,962.50 1,673.30 Onza Troy
Plata 25.30 5.81 -4.21 30.35 21.41 OnzaTroy
Crudo (Brent) 82.62 2.58 59.50 86.70 42.63  Barril
Crudo (WTI) 81.59 3.53 68.16 85.41 40.06 Barril
Gasolina 231.78 1.10 64.57 254.30 111.78 Galon
Gas Natural 5.15 -9.92 102.80 6.47 2.24 MMBTU
Fuente: Bloomberg
Glosario
Codigo de Divisas

Cédigo Divisa Cédigo  Divisas

ARS Peso argentino HKD Délar de Hong Kong

AUD Délar australiano JPY Yen japonés

BRL Real brasilefio MXN Peso mexicano

CAD Délar canadiense RUB Rublo ruso

CHF Franco suizo usD Délar estadounidense

CNY Yuan chino MXN Peso mexicano

cop Peso colombiano RUB Rublo ruso

EUR Euro THB Baht tailandés

GBP Libra esterlina usD Délar estadounidense
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Descripcion

Descripcion

bbl
BoE
Bol
pb

BRICS

DCF

DM

EBITDA

ECB
EEMEA

EM
EMEA
EPS
ETF
FCF

Fed

FFO

FOMC

FX
G10
G3
GDP
HC
HY

barril
Banco de Inglaterra
Banco de Japén

Puntos basicos

Brasil, Rusia, China, India, Sud
Africa

Flujo de caja descontado

Mercado desarrollado

Beneficio antes de intereses,
impuestos, depreciacion y
amortizacién

Banco Central Europeo

Europa del Este, Oriente Medio y
Africa

Mercado emergente

Europa, Oriente Medio y Africa
Beneficio por accidn

Fondos cotizados

Free cash flow

Reserva Federal de Estados
Unidos

Fondos generados por
operaciones

Comité de Operaciones de
Mercado Abierto

Divisas

El Grupo de los Diez

El Grupo de los Tres
Producto Interior Bruto
Divisa segura

High yield (alta rentabilidad)

Investment grade (grado de
inversion)

IMF
LatAm
Libor
mb/d

M1

M2

M3

M&A

MoM
P/B

P/E
PBoC
PMI
PPP

QE
QoQ

REIT

ROE

ROIC
RRR
VIX
WTI

YoY
YTD

Fondo Monetario Internacional
Latinoamérica

Tasa de oferta interbancaria de Londres
Millones de barriles diarios

Una mediciéon de la masa monetaria que incluye todo el dinero
fisico, como los billetes y monedas, asi como los depdsitos a la
vista, las cuentas corrientes y cuentas de érdenes de
disposicién negociables

Una medicion de la masa monetaria que incluye el dinero en
efectivo y los depésitos corrientes (M1) asi como los depdsitos
de ahorro, los fondos comunes de inversion monetarios y
otros depdsitos a plazo

Una medicion de la masa monetaria que incluye el M2 y los
depdsitos a muy largo plazo, los fondos institucionales
monetarios, los acuerdos de recompra a corto plazo y otros
activos liqguidos mayores

Fusiones y adquisiciones

Intermensual
Precio/Valor contable

Ratio precio/beneficio

Banco Popular de China

indice de Responsables de Compras
Paridad de poder adquisitivo

Relajacion cuantitativa

Intertrimestral
Fondo de inversién inmobiliaria

Rendimiento de los recursos propios

Rendimiento sobre el capital invertido
Ratio de reservas obligatorias

indice de volatilidad

Barril tipo "West Texas Intermediate"
Interanual

Que va del afio
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DISCLAIMER

DISCLAIMER: Axxets Management (Schweiz) AG is an External Asset Manager, member of the Swiss Asset Managers As-
sociation (VSV). Axxets Management (Schweiz) AG may only transact business or render personalized investment advice in
those states and international jurisdictions where it is registered, has notice filed, or is otherwise excluded or exempted from
registration requirements. The purpose of this material is for information distribution only and should not be construed as an
offer to buy or sell securities or to offer investment advice. Past results are no guarantee of future results and no representa-
tion is made that anyone will or is likely to achieve results that are similar to those described. An investor should consider his
or her investment objectives, risks, charges and expenses carefully before investing. Information contained herein has been
derived from sources believed to be reliable but is not guaranteed as to accuracy and does not purport to be a complete ana-
lysis of the security, company or industry involved. Different types of investments involve varying degrees of risk, and there
can be no assurance that any specific investment or strategy will be suitable or profitable for a clients portfolio. Returns do
not represent the performance of Axxets Management (Schweiz) AG or any of its clients. Returns do not reflect the impact
of advisory fees. Historical performance results for investment indexes and/or categories, generally do not reflect the de-
duction of the deduction of advisory fees, brokerage or other commissions, and any other expenses that a client would have
paid or actually paid, the incurrence of which would have the effect of decreasing historical performance results. There are
no assurances that a portfolio will match or outperform any particular benchmark.

For more information please visit www.axxets.ch
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