materias primas

INVESTIGACION SOBRE ETF DE GLOBAL X

Inversion en materias primas: el punto de
arranque para las tecnologias emergentes

La naturaleza fisica de las materias primas las distingue de otras clases de activos. Invertir en materias
primas requiere una comprension fundamental de los factores que tienen impacto sobre los precios y las
valoraciones de las materias primas. Los papeles esenciales que desempefan las materias primas en las
tecnologias disruptivas de ultima generacion y las oportunidades de inversion derivadas de esta dinamica
hacen que este entendimiento sea fundamental para los inversionistas. En este articulo, buscamos
explorar a profundidad los mercados de materias primas y los diferentes aspectos que los participantes
del mercado deben tener en cuenta a la hora de invertir en estos mercados.

Conclusiones clave

=  El camino desde el descubrimiento inicial hasta la comercializacion de una materia prima es
largo. Las etapas de la cadena de valor son las siguientes: corriente ascendente, corriente
media y corriente descendente. Los desastres naturales, los conflictos geopoliticos, las crisis
economicas o las nuevas tecnologias pueden interrumpir o transformar el suministro de materias
primas.

= Los indicadores de demanda de materias primas pueden variar en funcion de la geografia y la
industria. Dar seguimiento al consumo de China es crucial debido a la necesidad del pais de
adquirir mas materias primas de las que produce. Cuando la economia lo permita, podrian
intercambiarse materias primas similares, lo que alteraria la demanda.

= Histéricamente, los precios de las materias primas cambian en proporcién inversa a la fortaleza
del délar estadounidense. Las materias primas pueden ser una cobertura contra la inflacién
debido a su valor inherente, ya que sus precios fluctian con la actividad econémica. Los
desequilibrios estructurales entre la oferta y la demanda pueden causar superciclos de
décadas de duracion para las materias primas.

Factores importantes de las materias primas que hay que tener en cuenta

El camino desde el descubrimiento inicial hasta la comercializacién de una materia prima es largo y
complejo. La cadena de valor consta de tres etapas. La corriente ascendente se refiere a la extraccion de
un producto, como petréleo crudo o mineral metalico, a la superficie de la corteza terrestre. La corriente
media se refiere al transporte y almacenamiento de materias primas antes de continuar con el
procesamiento. La corriente descendente se refiere a cuando una materia prima se transforma en
productos terminados para su venta a los consumidores.'

Los acontecimientos como desastres naturales, conflictos geopoliticos y recesiones econémicas pueden
interrumpir el suministro de una mercancia. Los gobiernos mantienen reservas estratégicas como
cobertura contra interrupciones impredecibles del suministro. Los inventarios y la capacidad de reserva
permiten a las empresas mitigar los desajustes en la oferta y la demanda.

Las nuevas tecnologias pueden alterar el equilibrio geopolitico. Por ejemplo, la extraccion eficiente y de
bajo costo del petréleo de esquisto impulsé a los Estados Unidos a la lista de principales productores de
petréleo del mundo.?
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El consumo de materias primas a menudo varia en funcién de la industria y la region, lo que significa que
los indicadores de demanda varian. Por ejemplo, los vuelos programados ayudan a estimar la demanda
de combustible para aviones.* Un mercado como China importa mas materias primas de las que produce,
por lo que es esencial monitorear el consumo de dicho pais. Los precios de las materias primas suelen
subir cuando las importaciones a China aumentan en respuesta al endurecimiento de los mercados.*

CUOTA DE OFERTA Y DEMANDA DE METALES BASICOS DE CHINA
Fuentes: Global X ETFs con informacion obtenida de JP Morgan Base Metals Primer (6 de mayo de 2022). Cuota de
oferta y demanda de metales basicos de China (refinacién o fundicién), 2021. Unidad: porcentaje a nivel mundial.
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La demanda también se ve alterada debido a que las materias primas con atributos similares pueden
sustituirse cuando es necesario recortar costos. Por ejemplo, en lugar de cobre, se puede utilizar el
aluminio para el cableado y los tubos de los automoviles. La sustitucion de combustibles es una opcién
para usuarios industriales y de generacion eléctrica. Los servicios publicos suelen sustituir el carbon por
gas natural cuando los precios del gas son bajos.®

Los precios de las materias primas tienden a fluctuar a una tasa que es inversamente proporcional a la
fortaleza del dolar estadounidense, un estandar universal para los precios de las materias primas. Debido a
su valor inherente, las materias primas pueden considerarse una cobertura contra la inflacion y tienden a
generar valor cuando los precios al consumidor suben.
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LAS MATERIAS PRIMAS Y LA INFLACION EN EE. UU. A MENUDO SE
CORRELACIONAN POSITIVAMENTE

Fuentes: Global X ETFs con informacion obtenida de Bloomberg L.P, (sin fecha). Funcion PX_LAST,

la clase de activos de materias primas estd representada por el indice BCOM y la inflacidn estadounidense
estd representada por el indice de precios al consumidor de EE, UU. [conjunto de datos].

Datos del 29 de diciembre de 2000 al 30 de diciembre de 2022, Unidad: cambio porcentual interanual.
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El indice Bloomberg Commodity Index (“BCOM™ o el “Indice”) estd disefiado para ser un indice de referencia
altamente liquido y diversificado para inversiones en materias primas. BCOM ofrece una amplia exposicion a las
materias primas y ninguna de ellas o ningtin sector domina el Indice. Las siguientes 21 materias primas se
encuentran en el Indice para el afio 2022 tras la aplicacidn de las normas del Indice: aluminio, café, cobre, maiz,
algoddn, petrdleo crudo, oro, cerdos magros, ganado vivo, gasdleo con bajo contenido de azufre, gas natural,
niquel, gasolina RBOB, plata, harina de soya, aceite de soya, soya, azlicar, trigo, diésel ULS y zinc.

CORRELACION MOVIL DE 12 MESES ENTRE LAS MATERIAS PRIMAS Y
EL DOLAR ESTADOUNIDENSE

Fuentes: Global X ETFs con informacién obtenida de Bloomberg L.P. (sin fecha). Funcion PX_LAST,
las materias primas estan representadas por el indice BCOM y los dolares estadounidenses estan
representados por DXY Curncy [conjunto de datos]. Correlacion mensual continua (12 meses).
Datos del 29 de diciembre de 2000 al 30 de diciembre de 2022.
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Las materias primas son ciclicas. Por lo general, sus precios suben y bajan en funcién de la actividad
econdémica. Las materias primas han mostrado una apreciacién constante de final de ciclo durante varios
ciclos empresariales. Al final de un ciclo econdmico, el inventario es bajo y la oferta es menor que durante
la expansion.®

Los superciclos son periodos de décadas de auge y desaceleracion de los precios de las materias primas
provocados por los desequilibrios entre la oferta y la demanda. Por ejemplo, cuando un pais o region no
industrializado comienza a industrializarse, su demanda de materias primas aumenta junto con su
competencia por los suministros globales. A medida que la demanda aumenta mas rapido que la oferta,
los precios suben. Las deficiencias estructurales pueden ser un factor que impulsa un aumento en los
precios.

La transicion de la economia global a la energia limpia, incluida la movilidad eléctrica, la energia edlica y
solar, y las actualizaciones de la red eléctrica, puede provocar un nuevo superciclo de materias primas
dados los papeles esenciales que desempefian en la tecnologia limpia.”

Coémo obtener exposicién a materias primas

Hay varias formas de invertir en materias primas en funcién del tipo de exposicion que desee un
inversionista. Los derivados son los instrumentos mas utilizados. Los futuros, contratos a plazo, opciones y
permutas financieras (swaps) son ejemplos disponibles de derivados de materias primas. Una de las
desventajas de los futuros es el potencial de contango, cuando los precios de los futuros de una materia
prima son mas altos que el precio al contado (actual). Esta dinamica puede erosionar las ganancias con el
tiempo, incluso si el precio al contado de la materia prima sube.

Los inversionistas pueden comprar y mantener materias primas fisicas si pueden gestionar el
almacenamiento y afrontar los costos asociados. Ademas, los inversionistas pueden obtener exposicion a
materias primas indirectamente comprando acciones de empresas mineras, lo que también significa
exposicion a los riesgos caracteristicos de las empresas.

Dada la complejidad de las materias primas, los ETF son un medio de inversion eficiente para que los
inversionistas encuentren exposicion directa e indirecta a una sola materia prima o a un grupo
diversificado.

Un ETF en acciones de mineria puede hacer un seguimiento indirecto de los precios de las materias
primas. Debido a los costos de extraccion fijos, estas acciones se apalancan en materias primas. Los
mineros pueden aumentar la produccién a medida que aumentan los beneficios, utilizando el
apalancamiento operativo para mejorar los beneficios en mercados alcistas. Por este motivo, a pesar de
producir niveles de volatilidad mas altos que sus materias primas subyacentes, los ETF de acciones
mineras suelen ser una solucién atractiva para que los inversionistas expresen sus opiniones de
sentimiento positivo en los mercados de materias primas.
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INVERSION EN MATERIAS PRIMAS
Fuente: Global X ETFs.

Fisicas

Brindan la exposicion mas
directa a los precios de
contado de materias
primas, aungque los gastos

de almacenamiento, seguro

y transporte pueden
resultar altos.

Se consideran
principalmente comao una
estrategia de compray
mantenimiento.

*No todos los productos cumplen la definicién de diversificados en virtud de la Ley de 1940

Opciones y futuros

Se utilizan principalmente
para operaciones ticticas de
corto plazo o cobertura.

Pueden brindar a los
inversionistas exposicion a
las variaciones del precio de
las materias primas con un
compromiso de capital bajo
o minimao.

Brindan la posibilidad

de tener mds liquidez

que con la posesion
directa y de aprovechar el
apalancamiento, sujeto

al contango.

No obstante, la volatilidad en
los mercados de opciones a
menudo puede ser un desafio
para los inversionistas en
materias primas.

ETF fisicos

Ofrecen una mejor liguidez
gue la posesidn fisica directa
y gestiona las cuestiones de
almacenamiento y seguro,
aungue se cobra una
comision de administracion.

Mantienen una variedad
de inversiones, lo que
hace que el instrumento
ya esté diversificado.*

Acciones mineras

Invertir en empresas que
forman parte de diversos
aspectos de la cadena de
suministro de materias

primas brinda una exposicidn

indirecta al mercado de
dichas materias primas.

Esta renta variable puede

estar muy vinculada al precio

de la materia prima
correspondiente, pero los
inversionistas también estan
expuestos a los riesgos
operativos de determinadas
empresas mineras.

ETF de empresas mineras

y de exploracion

Ofrecen exposicion a

una categoria de empresas
que forman parte de la
cadena de suministro de
materias primas (o una
matetia prima especifica),
1o que puede mitigar los
riesgos operativos de
cualguier empresa,

Los ETF pueden ser

de distintos tipos para
lograr exposiciones

mas especificas,

como los centrados
especificamente en el
sector minero en general,
las mineras de pequefia
capitalizacidn y las
empresas de exploracion.

Los ETF implican
comisiones y pueden ser
més voldtiles que el precio
de la materia prima.

Mantienen una variedad de
inversiones, lo que hace
que el instrumento ya esté
diversificado.”

Las materias primas siguen siendo una posible cobertura atractiva contra la inflacion y el
almacenamiento de valor en tiempos de recesién econdmica e inestabilidad geopolitica, por lo que
muchos inversionistas estan interesados en comprarlas. Dado que han tenido correlaciones negativas
con el dolar estadounidense, son un activo que puede ayudar a diversificar una cartera. Por ultimo,
invertir en diferentes materias primas, por ejemplo metales basicos, uranio, maiz, etc., puede
proporcionar una amplia exposicion a una amplia gama de sectores, como mineria, agricultura, energia 'y

mas.
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