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Con nuevos fondos de managers internacionales

Fondo mutuo disenado para clientes a los que les gusta ser
precavidos y no quieren tomar mayores riesgos.

Mirlo: es un ave muy reservada,
tanto en comportamiento como
en patron de caza.

Los mercados accionarios mundiales anotaron rentabilidades en délares levemente negativas durante abril. A nivel global y medido en ddlares,
el desempeno de los mercados desarrollados fue sélo algo inferior al de mercados emergentes. Asi, el MSCI World, que representa acciones
grandes y medianas de economias desarrolladas registré un retorno en dolares de -0,3%, mientras que el MSCI Emerging Markets, tuvo un

desempeno en dolares de -0,2%.

Principales noticias de abril

En Estados Unidos, los indicadores econdmicos contindan mostrando
fortaleza, pero con cierta desaceleracién a lo visto en meses anteriores. El PIB
correspondiente al primer trimestre de 2025, en su primera estimacion,
registré una caida anualizada del 0,3%, lo que refleja una desaceleracion
importante respecto de la expansion del 2,4% registrado en el cuarto
trimestre de 2024.

En la Zona Euro, la actividad econémica continda mostrando debilidad debido
a la limitada confianza y una baja demanda observada en los ultimos meses.
Lo anterior, llevé a que el Banco Central Europeo decretara un nuevo recorte
de 25 puntos en su tasa de referencia en su ultima reunion.

Respecto de China, la historia de los ultimos meses no ha presentado mayores
cambios. La economia sigue reflejando debilidad debido a una demanda
interna que se mantiene por debajo de los niveles pre-pandemia, lo que se
refleja en una inflacion del -0,1% anual en marzo, muy lejos del 2,0% que
esperan las autoridades.

En Latinoamérica, en Brasil, los ultimos datos siguen mostrando fortaleza en
la economia del pais, donde alguno de éstos sigue siendo una amenaza
importante para la inflacion. Lo anterior, genera que la expectativa de que la
tasa SELIC llegué hasta 15% y se mantenga ahi hasta finales de afo. Por otro
lado, en México se ha observado una mejora en los datos econémicos, donde
destaca una inflacion que ha mostrado senales deflacionarias en los ultimos
meses. En Chile, la actividad econdmica de marzo se ubicé por sobre el rango
de las expectativas, con un incremento interanual de 3,8% segun el Imacec.
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@ ¢{Qué esperamos para el mes?

* Continuidad de la politica monetaria en Estados
Unidos y evolucion de sus principales cifras
econdémicas.

* Evolucion de las negociaciones entre Estados Unidos
y algunos de los paises que verian aplicadas tarifas al
comercio.

» Evolucion del escenario global de bajo crecimiento y
mayor persistencia inflacionaria.

* Evoluciéon del precio de petréleo.

* Evoluciéon de los conflictos y tensiones geopoliticas.

Desde su
inicio*

Rentabilidad abril 3 meses 1 ano

Cartera Defensiva

) o 1,10% 1,71% 8,84% 33,88%
serie Inversionista

Inférmese de las caracteristicas esenciales de la inversion en este fondo
mutuo, las que se encuentran contenidas en su reglamento interno. La
ella se repita en el futuro. Los valores de las cuotas de los fondos mutuos son
variables.
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° Subponderar e Neutral O Sobreponderar

Respecto de nuestra estrategia de inversiones, el escenario para 2025 se ha vuelto mas incierto en términos econémicos y geopoliticos.
En Estados Unidos, los ultimos datos econémicos contindan entregando senales mixtas con confianza de consumidores y empresas
que siguen debilitandose y expectativas de inflacion que contindan al alza, mientras que los datos de actividad y del mercado laboral
aun no muestran senales de debilidad, por lo menos en el sector privado. Los anuncios del presidente Donald Trump contindan siendo
el principal driver del mercado y es probable que esto continde en el corto plazo.

En consecuencia, la Reserva Federal mantiene una postura cauta, sin senalizar nuevos recortes de tasa de interés en el corto plazo,
hasta tener mayor claridad sobre la tasa final de aranceles y su consecuente impacto en inflacion, mientras que al mismo tiempo
requieren observar la evolucion del mercado laboral, que por ahora se mantiene en niveles saludables, pero con riesgos de deterioro en
los proximos meses. Finalmente, el mercado adn internaliza uno o dos recortes de tasa adicional a lo senalado por la Reserva Federal
en su ultimo dotplot para el ano 2025.

En cuanto a nuestra estrategia, favorecimos la renta variable sobre la renta fija. A nivel geografico, preferimos las acciones
estadounidenses por su fortaleza econdmica relativa y Europa ante valoraciones que se mantienen atractivas y el buen momentum
ligado al estimulo fiscal. Por otro lado, en Latinoamérica mantuvimos la subexposicion ante la incertidumbre sobre el impacto de
aranceles a México y riesgo geopolitico en Brasil. Finalmente, en Chile mantenemos la sobre exposicion ante el mejor dinamismo
econémico y empresas con buenos reportes de ganancias.

Respecto a la renta fija internacional aumentamos la preferencia por instrumentos Investment Grade ante la mayor volatilidad e
incertidumbre, tomando ganancias desde instrumentos High Yield y deuda emergente, que tienden a verse mas afectados en
ambientes de menor crecimiento econémico e incertidumbre.

Por dltimo, en renta fija local la estrategia fue mantener posicionamiento en la parte media de la curva con preferencia por UF ante la
mayor inflacién a inicios de ano.

Principales riesgos (1) Volatilidad que se mantendria elevada en el corto y mediano plazo: Mercados con bruscos movimientos ante
anuncios y politicas erraticas del nuevo gobierno de Estados Unidos. (2) Escenario de recesién ante una estricta politica arancelaria en
Estados Unidos que deteriore los planes de inversion y contratacion de las empresas ante mayores costos de insumos, al tiempo que
consumidores disminuyan su gasto al enfrentar costos mas elevados de bienes importados.
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56% » BlackRock con US$ 6,52 mil millones de activos bajo
357 administracién’, es una compafia global que administra los
| 30.0% recursos de clientes en mas de 100 paises y cuenta con

’ presencia en Chile desde 1995.

Deuda Internacional Sobre los principales managers internacionales en el portfolio:

Deuda Mediano Plazo CLP
Deuda Mediano Plazo UF
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3,2% * J.P. Morgan es una empresa lider global en servicios
36%

Permanencia Deuda Extra Largo Plazo
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1 Fuente: BlackRock al 31/03/19.
La informacién entregada no debe ser considerada como un consejo o recomendacion para la adquisicion o venta de valores. Principal no garantiza la exactitud de la informacion, la que
no debe ser entendida como una recomendacion de inversién ni como un pronéstico cierto o proyeccién de rentabilidad. Esta informacion no pretende representar el funcionamiento de
ninguna inversién en particular. La rentabilidad pasada no es un indicador confiable de la rentabilidad futura y no resulta confiable para adoptar decisiones de inversién. La rentabilidad

de las inversiones es variable.
Fondos internacionales inscritos en el registro de valores extranjeros que lleva la comision para el mercado financiero (CMF)

Cartera en Movimiento

Encuentra el fondo que mejor se ajuste a tu perfil, y deja que tus inversiones lleguen lejos,
de la mano de nuestros expertos.

®

Cartera Prudente Cartera -ada Cartera Audaz
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