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MANAGEMENT

PROCESO DE INVERSION: Un

Fase 1- Definicion de objetivos de inversion

Definicidn de los objetivos de rendimiento ajustados al riesgo para determinar una cartera
de inversiones adecuada: conservadora, moderada y de crecimiento.

Composicion del portafolio estratégico basado en los objetivos personales de cada cliente y
su tolerancia al riesgo.

Fase 2 — Asignacion tactica de activos Parte |

Anédlisis continuo de asignacidn de activos realizado por nuestro comité de inversiones que
incorpora perspectivas de mercado, andlisis de indicadores econémicos y datos histéricos
del mercado.

Las distribuciones por clases de activos (acciones, renta fija, divisas) se ajustan en funcién del
analisis macroeconémico dentro del rango de distribuciones del modelo propuesto.

Fase 3 — Asignacion tactica de activos Parte Il

Después de elegir la asignacion a cada clase de activo, el comité de inversiones analizard y
asignard la exposicion ascendente de la siguiente manera. i) Acciones: regiones, sectores e
industrias, tamafio y estilo. ii) Renta Fija: Regiones, Calidad Crediticia, Duracion.

simple proceso con analisis

profundo

Fase 4 — Seleccion de inversiones

Nuestro comité de inversiones se retne periédicamente para decidir qué vehiculos
de inversion se utilizardn. Tendemos a favorecer fondos con bajos costos,
rentabilidades histdricas atractivas ajustadas al riesgo y excelente trayectoria de
gestion.

Si creemos poco probable la probabilidad de que un manager activo supere a un
indice, favoreceremos el fondo indexado.

Fase 5 — Analisis del portafolio y gestion de riesgos

Una evaluacién adecuada de la gestion de la exposicion al riesgo se realiza
utilizando herramientas de analisis de riesgos. Algunos de los indicadores utilizados
para realizar la evaluacion son el valor en riesgo (VaR), los riesgos de cola, la
concentracion de tenencias subyacentes, los derivados y las estrategias de
cobertura, y la tolerancia a la asignacidn de activos.

Supervisamos continuamente los cambios en los objetivos y la tolerancia al riesgo
de los clientes a través del seguimiento de sus circunstancias: objetivos de
inversion, horizonte de inversién y tolerancia al riesgo.

RENDIMIENTOS HISTORICOS (NETOS DE COMISIONES)

CONSERVADORA MODER, CRECIMIEN
2014 2.25% 2.35% 3.13%
2015 (1.93%) (1.74%) (1.59%)
2016 4.59% 4.23% 5.25%
2017 8.70% 13.13% 17.90%
2018 (2.64%) (3.54%) (5.49%)
2019 13.81% 16.79% 19.28%
2020 10.18% 13.45% 16.90%
2021 7.62% 9.59% 10.49%
2022 (10.39%) (12.68%) (16.22%)
2023 10.61% 12.49% 16.13%
ENE 2024 0.12% 0.21% 0.31%
YTD 2024 0.12% 0.21% 0.31%
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PORTAFOLIOS MODELOS:
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e CRECIMIENTO DE UNA INVERSION MODERADA

DISTRIBUCION ESTRATEGICA DE ACTIVOS

Rendimiento

® EFECTIVO & EQUIVALENTES
® RENTA FIJA

® RENTA VARIABLE

® OTROS

Riesgo (volatilidad)

COMENTARIO MENSUAL

Perspectivas Macro y Acontecimientos Recientes

. Estadisticas macroeconémicas clave: IPC +3,4% interanual, IPC subyacente
+3,9%, EE.UU., USD +1,92%, rendimiento del Tesoro a 10 afios 3,99% (desde N
3,88% en diciembre), PIB T4 3,3% anualizado y WTI +5,86%

. Desempefio del mercado en enero: indice S&P 500 +1,68%, indice NASDAQ °
+1,04% e Indice Dow Jones +1,31%. Por otra parte, la Renta Fija siguié una
trayectoria diferente, con el Bloomberg US Agg TR -0,27%.

. Asuntos de actualidad: la Reserva Federal mantuvo las tasas y su presidente
sugirié en una entrevista que “sélo queremos algo mas de confianza antes de dar
ese paso tan importante de comenzar a recortar las tasas de interés”.

Distribucién Tactica de los Activos

. Efectivo y Equivalentes: NW con una posicidn significativa en Letras del Tesoro.

Acciones: NW en acciones en general. OW en renta variable estadounidense, UW DM excluyendo

EE. UU.y NW en ME.

Renta Fija: ligeramente UW en Fl en general. Duracién media de 6,4 y calidad crediticia media A-.

Todavia OW en IGy NW en EM y HY.

Cambios recientes

. Acciones: Cambiamos una proporcién de Salud a Tecnologia y Comunicaciones para lograr un
posicionamiento ponderado mas neutral en relacién con el S&P500.

. Renta Fija: Incrementamos nuestro posicionamiento hasta ponderacion neutral a través de bonos

del Tesoro a dos afios.
. Materias primas: redujimos nuestra exposicion al aumento de la renta fija hacia una ponderacién

neutral y equilibramos nuestra exposicion al oro y nuestra cesta de materias primas.
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