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China se suma al menor crecimiento mundial InOn

Capital

w0 Producto interno principales economias
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Crecimiento de China en los ultimos 25 aios
siempre habia superado al resto del mundo
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Menor crecimiento en China afecta fuertemente a otros paises asiaticos In Oﬂ
y exportadores de materias primas

* Entre Junio 2021 y Junio 2022 las exportaciones de China tuvieron un incremento (17,7%), mientras que las importaciones presentaron un
incremento de 1,49%.
* EnlJunio 2022, China exporto principalmente a EEUU, Hong Kong Corea del Sur, Japon y Vietnam.

Paises de donde importa China Productos
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Fuente: Word Trade. Calculos In On Capital



Expectativas de la FED. InOn

Capital

Tasa de politica esperada por el mercado Tasas forward bonos del Tesoro en 5 y 10 anos
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Se espera ampliamente que el banco central suba las tasas el préximo mes en 50 o 75 puntos basicos. Para que la Fed reduzca el ritmo de
alzas de tasas, los informes de inflacion que se publicaran antes de la préxima reunion deberian confirmar que el aumento de precios ha
alcanzado su punto maximo y que esta en declive.

Como se ve en el grafico, las tasas a futuro incorporan mayores tasas pero un techo de 4% para la referencia de 10 afios.



Inflacion PCE INOn
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El dato de inflacion PCE, principal indicador utilizado por la FED para la toma de decisiones, se aumento hasta 6,8% a/a, por su parte el dato
que excluye los precios de la energia y los alimentos se ha incrementado al 4,8% frente al 4,7% de mayo.
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Fuente: Bloomberg - Calculos In On Capital

Ultimo dato: Julio 29 Proximo: Agosto 27



Inflacion INOn
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El dato de inflacidn se debe mirar con detenimiento. Menor inflacién en carros usados, precio de hoteles y tarifas de avion.
Pero Comida vy servicios en general siguen al alza.

Jan. Feb. Mar. Apr. May Jun. Jul.
Categoria 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022
Todos los articulos 0.6 0.8 1.2 0.3 1 1.3 0
Alimento 0.9 1 1 0.9 1.2 1 1.1
comida en casa 1 1.4 1.5 1 1.4 1 1.3
Comida fuera de casa 0.7 0.4 0.3 0.6 0.7 0.9 0.7
Energia 0.9 3.5 11 -2.7 3.9 7.5 -4.6
Materias primas energéticas -0.6 6.7 18.1 -5.4 4.5 10.4 -7.6
Gasolina (todos los tipos) -0.8 6.6 18.3 -6.1 4.1 11.2 -7.7
Aceite combustible 9.5 7.7 22.3 2.7 16.9 -1.2 -11
Servicios de energia 2.9 -0.4 1.8 1.3 3 3.5 0.1
Electricidad 4.2 -1.1 2.2 0.7 1.3 1.7 1.6
Servicio de gas publico (entubado) -0.5 1.5 0.6 3.1 8 8.2 -3.6
Todos los articulos menos comida y energia. 0.6 0.5 0.3 0.6 0.6 0.7 0.3
y:;::;e's‘t::;?as menos materias primas alimentarias 1 0.4 04 0.2 0.7 0.8 0.2
Vehiculos nuevos 0 0.3 0.2 1.1 1 0.7 0.6
autos y camiones usados 1.5 -0.2 -3.8 -0.4 1.8 1.6 -0.4
Vestir 1.1 0.7 0.6 -0.8 0.7 0.8 -0.1
Productos de atencién médica 0.9 0.3 0.2 0.1 0.3 0.4 0.6
Servicios menos energia servicios 0.4 0.5 0.6 0.7 0.6 0.7 0.4
Refugio 0.3 0.5 0.5 0.5 0.6 0.6 0.5
Servicios de transporte 1 1.4 2 3.1 1.3 2.1 -0.5



Inflacion reduction Act 2022 o Ley sobre cambio climatico
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¢Qué busca?

Incrementar beneficios de medicare

Bajar factura de energia

Incrementar inversiones que favorezcan el clima y reducir las emisiones de carbon un 40% hasta 2030

Bajar los costos de salud

Crear puestos de trabajo de manufactura
Invertir en comunidades con desventajas

Colocar mas impuestos con un impuesto minimo de 15% a empresas y 1% de impuesto a recompra de acciones con mas auditores del IRS

Proteger a las familias y negocios que reciban menos de 400 mil doélares a afio

[ Ingresos ]

15% corporate tax

Reforma a los precios de los medicamentos
Refuerzo del IRS

1% de impuesto a recompra de acciones
otros

7

[ Inversiones ]

Ayudas a los més vulnerables
Fortalecer respuesta a sequias

12

[ Reduccion del déficit ]
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369
]

300

Segun Wharton — Penn University el
efecto sobre la inflacion de esta ley es
estadisticamente no diferente de cero,

es decir que no lo podriamos llamar ley
sobre reduccion de inflacion

Capital



Bancos Centrales.
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El Banco de la Republica de Colombia continua con los aumentos de tasas, unanimemente decidieron subir las tasas de interés en 150 pbs.
El Banco Central del Pertd y Banco Nacional de Polonia aumentd tasas de interés en 50 pbs
China cambia la tendencia global y reduce tasas para apoyar a su economia en desaceleracion
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Economiasavanzadas | @ | @
Economias Emergentes
I Subiendo
AN | IIIII
Bajando
Zb1S 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Estados Unidos
Canada
Colombia
México

Chile

Brasil

Peru

Eurozona
Reino Unido
Rusia

Corea del Sur
Turquia
Polonia

India

Nueva Zelanda
Indonesia
Sudafrica

pbs .
Tasa actual Proximo Dato
YTD Mensual
225 75 2.50% 21-septiembre
225 100 2.50% 07-septiembre
600 150 9.00% 26-agosto
300 75 8.50% 29-septiembre
575 75 9.75% 06-septiembre
450 50 13.75% 21-septiembre
400 50 6.50% 08-septiembre
50 50 0.50% 08-septiembre
150 50 1.75% 15-septiembre
-50 -150 8.00% 16-septiembre
125 50 2.25% 11-agosto
0 0 14.00%
475 50 6.50% 07-septiembre
130 50 5.40% 03-agosto
175 50 2.50% 16-agosto
0 0 3.50% 23-agosto
175 75 5.50% 22-septiembre
50 50 -0.25% 22-septiembre
0 0 0.00% 28-septiembre
-105 -95 2.75% |
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ACTIVIDAD ECONOMICA
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Indicadores de servicios en Estados Unidos vy

Reino Unido dan senales de una desaceleracion
fuerte

Por el contrario, sector manufacturero se

muestra resiliente y se mantiene aun en terreno
de expansion.
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Fuente Recopilado In On Capital
Actualizado al 16 agosto - Proximo dato 23 agosto
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Confianza sigue débil. InOn
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La confianza de los consumidores estadounidenses sigue débil. El indice sin embargo se recuperd frente al mes anterior.
Los niveles actuales son similares a los vistos en la crisis del 2008 y de los afios 1978-1980.

El dato de confianza en China se ubica en minimos historicos, afectaciéon de la cadena de suministros global e incertidumbre por Taiwan

Indice de confianza del consumidor Universidad de Michigan ~ Indice de confianza del consumidor en China
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Cadena de suministros y comercio. InOn
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El indice de precios al productor sigue cediendo, mostrando un gran avance, pero envia sefiales de menor
dinamismo de la industria China.

Indice de Precios al Productor en China Indice compuesto mundial del costo de un contenedor
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Sector inmobiliario sigue en detrimento con menor confianza de constructores

jul-98

Inicios de vivienda, permiso de construccién y ventas de vivienda
siguen cayendo a medida que se endurece la politica monetaria.
La confianza de los constructores de viviendas en Estados Unidos
se desplomd en julio a su nivel mas bajo desde los primeros
meses de la pandemia de coronavirus
Tasas de interés de hipotecas ya se ubican en niveles del 2008.
Hipotecas de 10 afios suben también muy rapidamente, aunque
frenan la rapida subida de meses anteriores.
Precio promedio de viviendas nuevas empiezan a bajar

Tasas de interés

= = == 30 yr mortgage 10 yr mortgage
~A
al \
! \
r! A o, : .
Ve, A Niveles de crisis 2008
, qllllllllIIIIIIIlllIIIlllIlllllllllllllllllllllll
WA, o Y
v W Alvda "
v - - [}
" ) J“ ‘d‘ [}
\\‘ " ﬂ~')" ’\" au '
4 -l 4 i
- \aw
~l‘
D o b o o < n O ~ o] D o i o~ o < LN \o) ~ o0 [e)] o i o~
2] o o o o o o o o Cl) o — — i — i — i — — i r\lj [o\] (o]
2 32 2 32 2 332 32 32 32 32 32 32 32 32 32 32 32 32 32 32 32 2 =2

100
90
80
70
60
50
40
30
20
10

160

Confianza de constructores
90} < LN Vo) ~ (o] [e)} o — o ™ < N (o] M~ [e0] (e)] o i o
3333333333333 33333733

Precio promedio nuevas viviendas familiares

e house price ratios us for rent house price index (eje derecho)

140

—
v 2

120

’\"\\\\, __JI" r
100

InOn

Capital

25
20
15
10

-10
-15



Indice de angustia del mercado de bonos corporativos (CMDI). ¢InOn
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El funcionamiento del mercado de bonos corporativos parece saludable, con el CMDI general a nivel de
mercado cerca de la media movil de 200 dias.

CMDI mercado de bonos
1.00 — Market CMDI —HY CMDI e Media Mévil 200 dias IG - Media Mévil 200 dias HY
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Fuente: Fed New York. Recopilado In On Capital — Actualizado a agosto 11
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Flujo por tipo de activos.

InOn

Se ha observado mayor entrada de recursos hacia todos los mercados
excepto metales preciosos.

En segmentos de acciones se dan los mayores flujos hacia Blend, growth vy

value.

En renta fija mayor dinamismo hacia corporativos, agregados, gobierno,
prestamos, convertibles y preferreds, pero salidas en TIPS y municipales

Salidas en metales preciosos y menor ingreso hacia energia.

Detalle Acciones

Blend

Growth

Value

Detalle Materias Primas

Energia

Broad

Metales Preciosos
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Flujos mes corrido por tipo de activo

Renta Fija

Municipales

TIPS

MB

Preferred
Convertibles
Préstamos de Bancos
Gobierno

Agregado

Corporativos

Acciones

Money Market

Materias !rimas

Detalle Renta fija

Capital
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Curva de rendi

Bonos del Tesoro

Pendiente 10/2 afios bonos del tesoro

Tasas bonos de EE.UU

BONOS 2Y (tasa) EEUU

BONOS 10Y (tasa) EEUU
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Estos niveles de inversidon de la curva no

se veian desde el 2000
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Fuente: Calculos In On Capital

Fuente: investing.com. Recopilado In On Capital Actualizado a Agosto 10



Bonos de Alemania: mayores tasas, pero por ahora curva se empina InOn
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Tasas bonos de Alemania Pendiente 10/2 afios bonos de Alemania
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Fuente: investing.com. Recopilado In On Capital Actualizado a Agosto 10 Fuente: Calculos In On Capital



Promedio de bonos paises emergentes. 1' InOn
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Fuente: investing.com. Recopilado In On Capital Actualizado a Agosto 10 Fuente: Calculos In On Capital



Capital

¢InOn
S&P 500

5000
4500
4000
3500
3000
2500
2000

Dow Jones

40000
35000
30000
25000
20000
15000

rtar pérdidas.

15.56%
8.60%

-6.49%

-17.87%

ICES aCClonarios, empiezan a reco

Ind
VIX Index
Dow Jones

rd

zz-o3e
ze-unl
cc-iqe
f44=1'C]
TZ-nou
Tz-das
Tz-Inl
Tz-Aew
Tz-Jew
0¢-oIp
0¢-120
0z-o8e
oz-unf
0c¢-iqe
0¢-934
6T-AOU
6T-das
6T-Inf
6T-Aew
6T-Jew
6T-2uUd

zz-08e
ze-unl
cc-iqe
77-9ud
TZ-Aou
Tz-das
TZ-Inf
Tz-Aew
TZ-lew
0z-p
0z-120
0z-o8e
oz-un(
0¢-iqe
0¢-934
6T-AOU
6T-das
6T-Inl
6T-Aew
6T-lew
6T-9Ud

10.64%

-10.33%

S&P500

Nasdaq

18000
16000
14000
12000
10000
8000
6000
4000

Euro Stoxx

5000
4500
4000
3500
3000
2500
2000

20.0%

12.97%
15.0%

8.28%
5.0% 10.0%

H %YTD

-5.0% 0.0%
B % mensual

-10.0%

-12.41%
-17.30%
-15.0%

-20.0%

Nasdaq

Euro Stoxx 60

zz-o3e
ze-unl
c-4qe
77-2ud
TZ-nou
Tz-das
TZ-Inf
1Z-Aew
TZ-Jew
0¢-olp
02-30
0z-08e
oz-unf
0¢-iqe
0¢-994
6T-AOU
6T-das
6T-Inl
6T-Aew
6T-Jew
6T-2Ud

zz-03e
ze-unl
cc-iqe
77-2ud
TZ-Aou
Tz-das
TZ-Inf
1Z-Aew
Tz-Jew
0¢-olp
0¢-10
0z-03e
oz-unf
0¢-iqe
0¢-934
6T-AOU
6T-das
6T-Inl
6T-Aew
6T-Jew
6T-2uUd

Fuente: Investing.com — Recopilado In On Capital — Actualizado al 17 de agosto



Desempefio sectorial mercados de acciones en EEUU (Mes corrido) In Oﬂ
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Materias primas: Precio actual incorpora principalmente factores de oferta
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Diferencia precio Petroleo hoy vs Contrato Dic 2022 Desglose de factores que afectan precio Petrdleo
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Fuente: Recopilado In On Capital. https://www.newyorkfed.org/research/policy/oil_price_dynamics_report
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Monedas. Fortaleza del dolar por busqueda de activos refugio.
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Fuente: Investing.com — Recopilado In On Capital — Actualizado al 17 de agosto



Monedas Emergentes LATAM.
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Fuente: Investing.com — Recopilado In On Capital — Actualizado al 17 de agosto
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Mercado Crypto INOn
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* Elmercado de criptoactivos, presenta la menor volatilidad desde inicios de pandemia COVID-19
* Preciode bitcoin tiende a mantenerse en tendencia lateral en nivel cercano a 20-25 mil usd.
Movimiento de mercado Bitcoin Volatilidad Bitcoin
S0 Open High Low Close 39000 —\olatilidad diaria volatilidad semanal
70000 30000
YTD -49,72% \‘
60000 |
25000
50000 ‘ |
. || 20000
40000 '| |’
‘ ‘ | 15000
30000 |
‘I! 10000
20000 ‘ N
\ | o Volatilidad diarialen
10000 |"II". . U i " o /J minimos postpandera
0o : | |I 0 — =
e N N ¥ ¥ 9 9 g g & T 3 8 S 5 5 3 8 3 3 2 8 & & & ¥
z ¢ 3 ¢ o3 ¢ 0% & 3 & 3 ¢ 3 s ¢ 3 ¢ 3 ¢ F & F o 5 @ 3
= Gc) = Gc) = Gc) = Gc) = % =, 5 =, = 5 = g = g = S =, Gc) = Gc) =



17 de agosto de 2022 |n Oﬂ

Capital

Equipo de Investigacion:

Ana Vera Juan Sebastian Mora Eduardo Gonzélez Stefan Riiegsegger Mijail Barrero
Economista Jefe Portfolio Manager Especialista de Inversiones/Portfolio Manager Analista de inversiones Analista investigaciones econdmicas
Mail: avera@inoncapital.com Mail: jsmora@inoncapital.com Mail: egonzalez@inoncapital.com Mail: sruegsegger@inoncapital.com Mail: mbarrero@inoncapital.com

Ante cualquier pregunta puede comunicarse con nosotros a través de research@Inoncapital.com y nuestras redes sociales de LinkedIn y Twitter.
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