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Parte |

La inflacion, pese a mostrar ciertos sintomas de mejora, sigue siendo un
desafiéo para los principales Bancos Centrales, puesto que los niveles
actuales siguen estando muy por encima de los objetivos del 2%.

En este sentido, siguen estando obligados a mantener una actitud mas
agresiva, y por mas tiempo del inicialmente previsto por el mercado,
aumentando la probabilidad de recesion en proximos trimestres.




La inflacion sigue presionando a los principales BBCC 1 ettt

Ultimos datos reportados de inflacién subyacente en el G20

Country Last Previous Reference Unit
Argentina + 00.6 Jani23 L™
Turkey + 51.03 Jan/23 L™
Russia 14.31 Jani23 %
Mexico L 8.35 Jani23 %
Brazil 781 Jani23 %
spain L 75 Fen/23 %
Australia + 6.1 Dec/22 £
Netherlands L 6.4 6.2 Jani23 %
Italy L 6.02 5.85 Jani23 %
United Kingdom 58 6.3 Jan/23 £l
France + 5.6 53 Janiz3 %
Germany + 5.6 5.2 Jan/z3 %
United States 56 57 Jani23 %
Singapore + 55 5.1 Jan/23 %
Euro Area + 53 52 Jani23 o5
Canada 5 54 Jani23 %
South Korea + 495 476 Jani23 L™
South Africa 4.9 4.9 Jani23 %
i + 42 A Jan/23 o + Palse_§ gue aumentan tasa de
inflacion subyacente

Indonesia 3.27 3.36 Jani23 bl
Switzerland = 22 2 Jani23 %
China L 1 0.7 Jani23 %



La inflacion sigue presionando a los principales BBCC
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La inflacion sigue presionando a los principales BBCC

Probabilidades a 8 de febrero 2023

MEETING PROEBAEBILITIES

MEETING DATE  400-425 425-450 450-475

22032023
03032023
14/06/2023
26/0772023
20/09/2023
011172023
131272023

0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.5%

0,0%
0.0%
0,0%
0,0%
0,0%
1.2%
T2%

0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
2.8%
10,1%
23 4%

4?5-50525-550 550-575 S5T5-600

a0 8%
24 4%
12,8%
11,9%
19,9%
29 9%
34 9%

92%
63.8%
47.8%
452%
432%
37 4%
24.9%

0,0%
6.8%
36,2%
I 1%
29.5%
158,8%
7.9%

0,0%
0,0%
3,2%
5,7%
4.4%
2,6%
0,8%

0.0%
0.0%
0.0%
0.2%
0.2%
0.1%
0.0%

Probabilidades a 28 de febrero 2023

MEETING PROEBAEBILITIES

MEETING DATE | 450-475 475-500

2210372023
03052023
140672023
26072023
20/09/2023
011172023
13M2/2023

0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
0,7%

78.2%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
1,9%
7.8%

S00-525

21,8%
76,9%
22 2%
14,0%
13,7%
18.,2%
27.6%

525-550

0.0%
22.8%
81.2%
46,7%
46.1%
44,3%
39,0%

El mercado cotiza (1) tipos de interés superiores, ahora en el rango de los
525 / 550 pb, (2) durante un prolongado periodo de tiempo, (3) y sin punto
pivote en el 2023.

E

550-575 | 575-600 | 600-625

0.,0%

0,4%
16,3%
33.0%:
33.3%
29.6%
21,0%:

0,0%
0,0%
0,3%
G6,2%
6,5%
2, 5%
3,5%

0,0%
0.0%
0. 1%
0.2%
0.2%
0. 1%

1
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El mercado de Renta Fija descuenta mayor presion - pferlfags

La rentabilidad del bono a 2 ainos de EEUU se ha disparado en los ultimos 12 meses y, al muy corto plazo, esta
activando figuras de continuacion de tendencia que sugieren un nuevo repunte, cotizando un escenario de
recesion economica

US Government Bonds 2 YR Yield, 1W, TVC 04.803% H4.857% L4.772% C4.828% +0.008% (+0.17%) 1
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Mercado Laboral EEUU 1 e

Sorprendente dato de creacion de empleo que deja el desempleo en minimos, con aumentos salariales reales,
efecto que puede dilatarse al presentar casi 2 ofertas de trabajo por cada potencial trabajador.
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Americans Start to See Real Earnings Growth
Wages are finally beginning to outpace inflation after months of erosion
/ Inflation-adjusted average hourly earnings, production and nonsupervisory workers (MoM)

3-month maoving average
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Source: Bureau of Labor Statistics



Inversion de la curva a nivel global

La inversion de la curva de tipos de interés global se invierte por primera vez desde hace décadas
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Consumo minorista en EEUU I EsTraTECIAS

de INVERSION
El aumento de las tasas de interés provocan un repunte en los intereses de las tarjetas de créditoy en la
hipotecas
US Commercial Bank Interest Rate on Credit Card Plans for All Accounts (I:USCBIRAC) US Median Hnusing Payment as % of Median Income
ik (Note: Payment includes P&I, Taxes, Insurance, PMI)
_____________________________________________________ 50% Data Source: Atlanta Fed
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Sentimiento y posicionamiento de los inversores 1 ettt

La curva de tipos entre el rendimiento del Bono a 10 afios y del 2 afios de EEUU se encuentra fuertemente
invertida, reforzando el escenario de entrada en recesion.

US10Y-US02Y, 1W, TVC -0.795% -0.030% (-3.92%) %
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Tras los datos Macroeconémicos / Fundamental expuestos, apreciamos
una gran dispersion del sentimiento y posicionamiento de los inversores,
un contexto de abultado riesgo que invita a la maxima prudencia.




Sentimiento y posicionamiento de los inversores E1 ity

El relativo entre el NASDAQ 100 y el Dow Jones Industrial muestra claros sintomas de un cambio
de tendencia en favor de un mayor apetito por riesgo.




Sentimiento y posicionamiento de los inversores E1 ity

El diferencial entre activos de Renta Fija es favorable a los activos de alto rendimiento o HY,
evidenciando un claro apetito por el riesgo

HYG/LQD, 1W, Arca 00.70 HO.71 L0.70 CO.71 +0.00 (+0.65%) 0.76
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Sentimiento y posicionamiento de los inversores E1 pftittts

El diferencial entre activos de Renta Variable es favorable a la busqueda de mayor sensibilidad a la
volatilidad

SPLV/SPHB, 1W, Arca 00.88 HO.88 L0.88 C0.88 -0.01 (-0.96%) 1.90
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Sentimiento y posicionamiento de los inversores T it

El indice de volatilidad VIX registra nuevos minimos como si no pasara absolutamente nada.

0.82 (-3.78%)

% J") LMM h w Wi

Wit i

|
o .
ju‘m XM ! L&"I. M‘M Ih W" ml w i |

e N
ﬂ'.,NM hluiwlu*lﬂ.m.mn}‘w\ ||'ﬁ d 'MH.&'MJMWJM ‘IJ‘

|
i '-?Il.ﬂluu,mwﬁ'ﬂ” ;Jnm.wlhm lh* "



Sentimiento y posicionamiento de los inversores

Split Views

Strategists in disagreement on stock outlook to a degreee not seen in decade

M Spread between strategists' highest and lowest price target for S&P 500

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Source: Bloomberg Bloomberg m
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Analizamos el comportamiento de los activos de riesgo de Renta
Variable, desde un punto de vista sectorial y en diferentes areas
geograficas.

A partir de ese punto, centramos nuestro tiempo y capital en los sectores
con (a) mayor rentabilidad promedio y (b) menor Coeficiente Beta




Inicio mercado bajista B SsTvecias

Comportamiento bolsa EEUU entre 4 enero 2022 al 12 octubre 2022

SEP 500 Index, 1W, SP 02992.36 H4018.05 L3972.55 C3982.23 +12.18 (+0.31%) UsD
5000.00
4800.00
4600.00
4400.00
4200.00
) 4000.00

3800.00

3600.00

3400.00

i

i
ﬂn+ 3200.00
il
a4
3050.00

1 o h | o
(l WM“

2810.00

@ulﬂ
R
At

uﬁ”l:“‘
u
' '

| !
VAN
\,«

' ‘ 2470.00

2370.00
2270.00

2180.00

2100.00

Sep 2019 May Sep 2020 May Sep 2021 May Sep 2022 May Sep 2023 May Sep 2024 May



Situacion actual de mercado

Promedio variacion diaria
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Comportamiento sectorial EEUU entre 4 enero 2022 al 12 octubre 2022
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Situacion actual de mercado

Comportamiento bolsa Europa entre 4 enero 2022 al 12 octubre 2022

STOXA 600, 1W, TVC 0458.44 H464.22 L458.44 C461.44 +3.75 (+0.82%)
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Situacion actual de mercado

Promedio variacion diaria
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Cambio repentino sentimiento inversor EEUU
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Comportamiento sectorial EEUU entre 13 octubre 2022 al 24 febrero 2023

S&P 500 Index, 1W, SP 03992.36 H4018.05 L3973.55 C3982.23 +12.18 (=0.31%)
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Cambio repentino sentimiento inversor EEUU

Comportamiento sectorial EEUU entre |13 octubre 2022 al 24 febrero 2023

™
® Recursos Basicos I ll

0,30%
ESTRATEGIAS

de INVERSION

0,35% 4

0,25%
o
.E Viajes y Ocio —, L
5 Quimicos ® Servicios Financieros
= » :
% 0,20% Bancos ¢ /~ Construccién y Materiales
m e
l: .
g ® Telecomunicaciones Bienes y Servicios Industriales *
0 se : -
ﬁ o15% [ guros = N o —___P _Inmobiliario - - - - Medios de Comunicacion Tecnologia ~
E Bienes Personales y del Hogar
o
0,10%
Alimentacion y Bebidas .
Utilities
P
0,05% N
. Cuidados a la Salud Petréleo y Gas
® Minoristas ® Automdviles y Recambios
0,00% ' >
0,40 0,60 0,80 1,00 1,20 1,40 1,60 1,80

Coeficiente Beta



Seleccion sectorial EEUU 1 et

Bienes Personales y del Hogar presenta (1) una mejor rentabilidad promedio que su indice de
referencia y (2) una menor Coeficiente Beta.
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Cambio repentino sentimiento inversor Europa T it

Comportamiento bolsa Europa entre 30 septiembre 2022 al 24 febrero 2023

STOXA 600, 1W, TVC 0458.44 H464.22 L458.44 C461.44 +3.75 (+0.82%) EUR
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Cambio repentino sentimiento inversor Europa
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Seleccidn sectorial Europa 1 et

Utilities presenta (1) una mejor rentabilidad promedio que su indice de referencia y (2) una menor
Coeficiente Beta.

www.ProRealTime.com
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