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A PESAR DE LA DESACELERACION ECONOMICA, MERCADOS DESARROLLADOS Y ASIA
EMERGENTE MUESTRAN BUEN DESEMPENO EN EL MES.

RESUMEN ESTRATEGIA ‘ RECOMENDACION
¢ Los mercados han reaccionado favorablemente al mensaje Q e o
de tasas mas estables por parte de los principales bancos SUBPONDERAR NEUTRAL SOBREPONDERAR
centrales del mundo y el avance en [as NEGOCIACIONES ENEFE 77 m o o
China y EE.UU. Sin embargo, el crecimiento econémico TIPO DE ACTIVO [ Marzo |

global aun se mantiene débil, lo que ha generado eventos
de volatilidad en las ultimas semanas. Asi, mantenemos ©
nuevamente una posicion neutral entre mercados acciona- (=)

rios y de Renta Fija. Emergente Moneda Dura

¢ En la Renta Variable, nuestras preferencias favorecen a los - Emergente Moneda Local
mercados emergentes, en donde hemos aumentado nuestra T

. . . High Yield
exposicion a Asia en desmedro de Europa Emergente, mien- e
tras que mantenemos una posicion constructiva en Latinoa- _Investment Grade o .9 ..
mérica. En el caso de los paises desarrollados, sobreponde- - Tesoro Americano (-]
ramos Estados Unidos, lo que contrasta con una vision mas o
negativa para Europa y Japén. Por Ultimo, creemos que la
Renta Fija Emergente ofrece las mejores oportunidades en (+]
esta clase de activos. Asia Emergente (+)
“latinoamérica . @
Europa Emergente (-]
EE.UU. o
Europa Desarrollada ()
Asia Desarrollada ()

o EUROPA EMERGENTE
EE.UU. Q
EUROPA Q JAPON

Acercamiento en materia de
@ comercio internacional impulsa a

LATAM @ ASIA EMERGENTE la bolsa de China.

0

CHILE@ 0,59%

Tensiones politicas en Brasil
terminaron por afectar el
desempeno de su mercado.
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Recomendacion de Inversiones
Abril 2019

@ ‘ RECOMENDACION SIMPLE

» Esta recomendacion esta hecha para inversionistas que quieran delegar completamente la gestion de sus inversiones.
Nuestra area de estrategia se preocupa de recomendar uno o dos fondos en base a horizonte y perfil de riesgo. La principal
caracteristica de los fondos es que son autogestionados, donde el equipo de inversiones monitoreara semanalmente las estra-
tegias de inversion, realizando proactiva y meticulosamente los movimientos en la medida que las sefales de mercado asi lo
indiquen.

Retornos Historicos*

PROMI;DIO MESES ANOS
’| OO O/O S U RA Re nta I_O ca [ U F 30 DIAS POSITIVOS POSITIVOS
_ 0
0,58% g%‘af}; y 82% 100%

Retornos Historicos*

0 R PROMEDIO Y Meses J§  ANOS
60% Multiactivo Moderado N DAG : posiivos N PosiTIvos
0 1 1 _ 0,
40% Multiactivo Conservador 0.61% 1,47%y 72% 93%

2,70%

Retornos Histéricos*

. " PROMEDIO MESES §  ANOS
100% SURA Estrategia 30 DIAS posiTivos | PosiTivos

Equilibrada 0,67% 4 07% 72% 93%

= MODERADO
O] ‘ CARTERA RECOMENDADA

* Es una recomendacion ideal para inversionistas que buscan estar alineados con la estrategia de SURA, y a su vez, tener cierto
grado de selectividad. Parte importante de la cartera esta en un fondo autogestionado que se adecuara a las condiciones de merca-
do en los momentos oportunos, complementado con fondos que reflejan nuestras preferencias y permiten una adecuada diversifi-
cacion del riesgo.

Retornos Histdricos*

[ 70% SURA Multiactivo Moderado P%ghélﬂ)slo
B 15% NN(L) US Enhanced Core Concentrated 0,70% '%?’7%(;/; y
) 0
B 10% BlackRock Emerging Markets S
MESES ANOS
M 5% SURA Renta Local UF POSITIVOS POSITIVOS

65% 93%

Retornos Historicos*:

Promedio 30 dias: Corresponde al promedlo de Retornos a 30 dias en base a mes calendario respecto a un indice de elaboracién propia que considera los tipos de activos similares a los de la recomendacion, durante
el periodo desde el 31/12/2004 hasta el 31/12/2018.

Rango 30 dias: Corresponde al rango en que se podria encontrar el Retorno a 30 dias con un 95% de probabilidades. Se calcula utilizando el mismo periodo que el Promedio 30 dias.

Meses positivos: Corresponde al porcentaje de meses calendario en que el Retorno a 30 dfas fue positivo, considerando el mismo periodo evaluado anteriormente.

Afos positivos: Corresponde al porcentaje de afos calendario en que el Retorno fue positivo, considerando el mismo periodo evaluado anteriormente.
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RESUMEN ECONOMICO

@ ‘ DESEMPENO RENTA VARIABLE

e Aunque las preocupaciones sobre el crecimiento mundial
generaron eventos de volatilidad, las bolsas globales mostraron
avances en el mes. En mercados desarrollados, destaca el alza
de EE.UU. mientras que Europa se vio beneficiada por las
medidas del Banco Central Europeo.

¢ En tanto, Asia Emergente se vio impulsada por los avances en
las negociaciones entre EE.UU. y China y los mejores datos de
actividad en este Ultimo. Por el contrario, las recientes tensio-
nes politicas en Brasil terminaron por afectar a la region
latinoamericana en su conjunto.

RETORNOS MERCADOS ACCIONARIOS

m Ultimo Mes M Ultimos 12 meses
MERCADOS DESARROLLADOS
EE.UU.
22,8%
Europa

Asia Desarrollada

25

MERCADOS EMERGENTES

Latinoamérica
Europa Emergente
-3,8%

5,9%
4,5%

Asia Emergente

Chile
-5,1%

VALOR DEL US$
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 En la Renta Fija Internacional, las tasas en dolares regis-
traron caidas, reflejando las preocupaciones respecto la
economia global y la sefal de estabilidad de tasas por parte
de la FED. Asi, los bonos de gobierno de EE.UU. presentaron
un buen desempeno en el mes, principalmente aquellos de
mayores plazos. De todos modos, las preocupaciones sobre
la actividad terminaron por moderar el desempefo de las
categorias corporativas, en la medida que los spreads de las
compahias presentaron un aumento en el periodo.

RETORNOS RENTA FIJA

M Ultimo Mes M Ultimos 12 meses

MERCADO LOCAL

Bono UF 5 Anos

Bono UF 10 Afos
9,17%

Bono CLP 5 afnos

Bono CLP 10 afos
7,53%

-5 0 5 10

MERCADO INTERNACIONAL

Treasury 10 afos
High Yield de EE.UU.
Deuda Emergente HC 15,99%

Deuda Emergente LC

Mercado Cambiario

-5 0 5 10 15 20

680
655
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RESUMEN ECONOMICO

TASAS DE INTERES

Durante marzo tanto las tasas en UF como en CLP (en el plazo
de cinco anos) siguieron la tendencia a la baja experimentada
desde principio de 2019. Los BCU 5, cayeron 20 puntos base,
mientras que su par nominal sigui6 la misma tendencia,
perdiendo 25 puntos bases. Con todo, desde el inicio de ano
los papeles en UF han retrocedido desde 1,24% a 0,84%,
movimiento levemente mayor a los bonos en CLP (de 4,09% a
3,73%).

Para el caso de las curvas, la caida de los papeles en UF fue
de forma paralela, mientras que en los papeles nominales, los
bonos de largo plazo fueron los mas afectados, con un retro-
ceso promedio de 27 puntos base.

SPREAD CORPORATIVOS

En general, los bonos corporativos siguen viendo una reduc-
cion en sus spreads, como ha sido la tonica desde inicio de
ano. Los papeles con la mas alta clasificacion de riesgo (AAA)
quedaron a solo 43 puntos base por sobre los bonos de gobier-
no, y a solo un punto base de alcanzar el punto minimo desde
2015. Para el caso de los bonos BBB, al término de marzo las
tasas cerraron con su diferencial minimo desde el afo 2011,
alcanzando los 158 puntos base.

El comportamiento obedece, entre otros, al flujo desde
Renta Variable a Renta Fija en el plano local, asi como
también a la baja oferta de papeles en el mercado.

CRECIMIENTO ECONOMICO

Tal como lo esperaba el mercado, el crecimiento del PIB para
el ultimo trimestre del 2018 anoto 3,6%, acumulando un 4%
durante el afo, en linea con la meta de crecimiento del
gobierno. Como se venia reforzando en los Gltimos informes
de actividad, el Banco Central recalcé que, a pesar de que
todas las actividades exhibieron cifras positivas, la inversion
fue clave, dado que aumentd de forma significativa luego de
cuatro afnos de lecturas menores.

Proporcion

sura =
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INFLACION

EL INE informo que el IPC de febrero no registr6 variacion en
el mes (0,0%), situandose bajo las expectativas del consenso
que esperaban un alza de 0,1%. El indicador medido a 12
meses alcanzo un nivel de 1,7%, menor al avance de 1,8%
anterior. Siete de las doce divisiones que componen la canas-
ta contribuyeron positivamente al IPC, destacando los
avances en Vestuario y Calzado.

En cuanto a los indicadores subyacentes, tanto el IPC que no
incorpora Alimentos ni Energia, como el de bienes No Transa-
bles registraron un avance mensual de 0,3%, lo que en 12 meses
se tradujo en una variacion de 1,9% y 3,0%, respectivamente.

TASA DE POLITICA MONETARIA

El Banco Central decidid mantener su Tasa de Politica Mone-
taria (TPM) en 3,00%, como era ampliamente esperado por el
mercado.

El comunicado destaco que las expectativas de crecimiento en
los principales paises se han corregido a la baja, mientras que,
en el plano local, las perspectivas de crecimiento se han mode-
rado, en linea con el deterioro del sector minero y la inflacion
que se ha mantenido bajo lo proyectado previamente.

En funcion de lo anterior, el Banco Central menciona que se
requerird mantener el estimulo monetario por un plazo mas
prolongado, es decir, que no se esperarian cambios en la TPM
en los proximos meses, tal como incorporan los precios de
mercado.

EXPECTATIVAS PROXIMOS 3-6 MESES

En base a lo expuesto en el IPoM, para la actividad economi-
ca, el crecimiento esperado para este afno se redujo en 25Pb
a un rango de 3,0% a 4,0%, variacion que se explicaria por el
menor dinamismo del sector minero y la desaceleracion que
ha mostrado la economia global. Para el caso de la inflacion,
se menciona que un menor impacto de la depreciacion de la
moneda local al historicamente observado, mayor compe-
tencia en algunos sectores y el menor avance en los salarios
se transformarian en las principales variables para asumir
que la inflacion finalizaria el ejercicio actual en niveles de
2,6%, bajo el 2,9% proyectado anteriormente.

Con esto, el Banco Central asume que la TPM se mantendria
estable en los proximos dos trimestres, pudiendo aumentar
una vez hacia fines de ano, para situarse en niveles de 3,25%
al cierre de 2019.

Rentabllldad

i [ el o]

Renta Deposito Chile 30% / 70% 82 dias 0,20% 0,59% 2,39%
Renta Corto Plazo Chile 54% / 46% 330 dias 0,38% 0,89% 2,80%
Renta Local UF 91% 1 9% 2,22 anos 0,68% 1,31% 3,62%
Renta Nominal 37% 1 63% 2,00 anos 0,60% 1,20% 3,52%
Renta Activa 73% 1 27% 2,65 anos 0,78% 1,52% 4,05%
Renta Bonos Chile 91% / 9% 3,61 anos 1,04% 1,96% 5,10%
Renta Corporativa Largo Plazo 94% | 6% 6,24 anos 1,63% 2,85% 6,83%
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« EE.UU. continGia presentando los fundamentales mas
solidos dentro de los paises desarrollados. De hecho, el
mercado laboral se mantiene en buen estado, con lo
que la tasa de desempleo se encuentra en los minimos
de los uUltimos anos, situacion que favorece el desem-
peno del consumo privado. Estos datos si bien mues-
tran una desaceleracion, no indican una recesion en el
futuro cercano, a lo que se ha adicionado el anuncio de
la FED de mantener su tasa estable este ano. Las nego-
ciaciones comerciales entre EE.UU. y China han
presentado una mejoria, situacion que ha detonado un
mayor apetito por activos de riesgo. Bajo este entorno,
y sumado al buen desempefio de las utilidades corpora-
tivas, sostenemos nuestra preferencia por acciones de
EE.UU.

EE.UU. mantiene un ritmo de crecimiento econéomico
superior a otras regiones desarrolladas

= P|B EE.UU.
[QoQ Anualizado)

m P|B Zona Euro

m— P|B Japon
[QoQ Anualizado)

(QoQ Anualizado)
5%
4%
3%

% A
1% %W /

0% \/

-1%
-2% V

-3%
1T16 2T16 3T16 4T16 1T17 2T17 3T17 4T17 1718 2T18 3T18 4T18 1T19

Fuente: Reuters
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EUROPA

eLa Euro Zona ha sido uno de los protagonistas en lo
que tiene relacion con la ralentizacion del crecimien-
to mundial. Lo anterior, se ha confirmado con la publi-
cacion de los Gltimos indices de actividad, los cuales
no solo se han situado en niveles inferiores a los espe-
rados por el mercado, sino que ademas han afectado
el desempeiio operacional de las compaiiias. Mas alla
de que los analistas esperan una salida ordenada del
Reino Unido desde la Union Europea, los riesgos para
un quiebre en la region se mantienen, lo que ha
quedado reflejado con las Gltimas votaciones en el
Parlamento Britanico. Asi, mantenemos una vision
negativa para la Zona Euro.

e Japén ha sufrido un retroceso importante en sus
volimenes de exportaciones y produccion, debido a la
desaceleracion de la demanda externa, principalmente
de China. Esta situacion continta golpeando al sector
manufacturero y, aunque se espera que el sector servi-
cios sea lo suficientemente resiliente para permitir a
su economia sortear la coyuntura global actual, la
tendencia de crecimiento es poco auspiciosa. Final-
mente, sus niveles de inflacion permanecen rezagados
y las nuevas medidas impositivas a implementarse
hacia el 4T19 podrian impactar, de manera negativa,
en el consumo de los hogares. En ese sentido, nos
mantenemos subponderando Japon.
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EMERGENTES

e La respuesta mas laxa de los principales bancos
centrales, ha mejorado las condiciones financieras
globales, beneficiando principalmente a los mercados
emergentes. Es mas, los avances en los dialogos de
comercio internacional, junto con el respaldo de
acciones fiscales y monetarias en China, podrian
comenzar a controlar la desaceleracion registrada por
el gigante asiatico en los Ultimos meses. Por otro lado,
las ultimas tensiones politicas de Brasil terminaron
por afectar su mercado. Sin embargo, las perspectivas
de recuperacion econémica de Latinoamérica se man-
tienen, al mismo tiempo que el desempeno de sus
companias, las que han presentado una mejora. Con
esto, hemos aumentado nuestra exposicion a Asia
Emergente, mientras que mantenemos favorables
perspectivas para Latinoamérica.

indice de Sorpresas Economicas Citigroup

m \ercados w— MEA — APAC | ATAM

Emergentes

« El Banco Central anuncié que mantendra su nivel de
Tasa de Politica Monetaria actual (3%) por un periodo
prolongado, debido a que la inflacion se ha mantenido
contenida y a que las perspectivas de crecimiento a
nivel local, se han ido moderando en linea con el dete-
rioro del sector minero. El IMACEC de febrero da
cuenta de lo anterior, con un crecimiento anual de
1,4%, bajo el 2% que esperaba el mercado. La activi-
dad econdmica se contrajo 0,2% respecto a enero,
mientras que la mineria retrocedié un 7,8% en un ano.
La actividad no minera, en tanto, avanzo 2,4%
interanual. Asi, el mercado no descuenta alzas en la
tasa de interés para lo que queda del 2019.

TPM Implicita en los precios de mercado a 1 aho en
septiembre, diciembre y marzo

80 3,70
60

40 3.56
20 A iy 3.42
o ) PL ! Ao
-20 | W 3.28
-0 3,14
-60

-80 3.00

SEPTIEMBRE DICIEMBRE MARZO

Fuente: Bloomberg. Fuente: Bloomberg.
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ESTRATEGIA DE INVERSIONES

+

e Las menores perspectivas de crecimiento global
sugieren una menor toma de riesgo, pero la posicion
mas expansiva por parte de la FED y los avances en las
negociaciones comerciales entre EE.UU. y China, nos
llevan a mantener una postura neutral entre renta
fija y renta variable.

¢MAS ACCIONES 0 MAS RENTA FIJA?

Pese a desaceleracion econémica global, los bajos
niveles de volatilidad en los mercados financieros
sugieren mantener una postura neutral
en Renta Variable

m [ndice de Volatilidad VIX [Puntos)

45
40
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12-14 07-15

02-16 09-16 04-17 11-17 06-18 01-19

Fuente: Bloomberg.
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«Mantenemos nuestra preferencia por mercados emer-
gentes sobre desarrollados, ya que se beneficiarian en
mayor medida de la pausa en las alzas de tasas por
parte de la FED y de un eventual acuerdo comercial
entre EE.UU. y China. Ademas, indicadores lideres de
China sugieren que los estimulos aplicados estarian
comenzando a tener impacto en la economia.

¢MAS EMERGENTES 0 DESARROLLADOS?
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indice de Confianza Manufacturera de China
muestra signos de recuperacion beneficiando
a los mercados emergentes

m {ndice de Mercados
China Emergentes

mm {ndice Confianza Manufacturera

53 1300
52 AN 1200
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49 800
481 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ~700
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Fuente: Bloomberg

*Dentro de emergentes, aumentamos nuestra exposi-
cion a Asia, debido a la mejora en las perspectivas
sobre un acuerdo comercial entre China y Estados
Unidos, y a que sus indicadores lideres muestran las
primeras sefales de estabilizacion en el crecimiento.
Para financiar la posicion, disminuimos la exposicion
a Europa Emergente. Mantenemos nuestra conviccion
en Latinoamérica, ya que es la region que muestra
mayor solidez macroeconémica y corporativa. En
cuanto a mercados desarrollados, Estados Unidos
sigue siendo nuestra principal conviccion, y pese a
mostrar cierta desaceleracion, su economia y merca-
do laboral contintan fuertes. En Japon y Europa, no
vemos signos de estabilizacion en el crecimiento, por
lo que mantenemos nuestra vision negativa para esos
mercados.

.Y DENTRO DE CADA REGION?
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ESTRATEGIA DE INVERSIONES

‘ ‘ DENTRO DE RENTA FIJA LOCAL
S —

* Mantenemos nuestra preferencia por bonos en UF
debido a que las expectativas de inflacion para los
proximos meses se han ajustado al alza, apoyado por
las dltimas subidas en el precio del petroleo. En
cuanto a duracion, nuestra recomendacion es invertir
en papeles en torno a tres anos, ya que las tasas de
interés a mayores plazos no muestran el atractivo
necesario que justifiquen la toma de un mayor riesgo
por plazo. Ademas, la decision del Banco Central de
realizar una pausa en las alzas de las tasas de interés,
ayudaria a que las tasas de corto plazo permanezcan
estables en los proximos meses.

&Y QUE SE PUEDE ESPERAR

DEL DOLAR?
<

eEsperamos que el tipo de cambio se mantenga esta-
ble, con un leve sesgo a la baja, debido a mejores
perspectivas en torno a las negociaciones comerciales
entre Estados Unidos y China, que han beneficiado al
precio del cobre, y también a que las tasas locales se
han mantenido en una posicion mas atractiva que las
norteamericanas. El principal riesgo en contra de la
tesis es que los indicadores macroeconémicos a nivel
global se sigan deteriorando y que los estimulos mone-
tarios aplicados por los principales bancos centrales
del mundo no tengan el efecto esperado en la econo-
mia.

surg=

A\

@,

o
eLa bolsa local se vio afectada el ultimo mes principal-
mente por los ruidos politicos en Brasil, debido a la
alta exposicion del indice a dicha economia. Para este
ano se espera un crecimiento en las utilidades de las
compahias en torno a un 8%, que si bien es menor al
20% del crecimiento el ano anterior, sigue siendo un
escenario favorable. Ademas, las valorizaciones del
IPSA continGan atractivas respecto de su promedio
historico. Por el momento mantenemos nuestra
posicion neutral a la espera de un acuerdo comercial
entre China y Estados Unidos, el que seria favorable
para el precio del cobre.

¢COMO SE VE LA BOLSA LOCAL?

PRINCIPALES SUPUESTOS
2
@ ‘ PARA LA ESTRATEGIA

a) Aunque la economia global continta
desacelerandose, no prevemos una recesion en los
proximos trimestres.

b) Nuevas medidas de politica monetaria y fiscal en
China, podrian estabilizar su crecimiento, lo que
beneficiaria a los mercados emergentes.

¢) Principales bancos centrales del mundo
mantendran sus tasas por un periodo prolongado,
pudiendo favorecer el desempeno de los activos de
riesgo.

d) Principales riesgos se relacionan con una
desaceleracion economica global, conflictos de
comercio internacional y las tensiones que podria
provocar la salida del Reino Unido de la Comunidad
Europea.

Este informe ha sido preparado con el objetivo de brindar informacion a los clientes de Corredores de Bolsa SURA S.A. No es una solicitud ni una oferta de ningun producto
comercializado por Corredores de Bolsa SURA S.A. La informacion que contiene este documento se ha obtenido de fuentes que consideramos confiables. Todas las
opiniones y expresiones contenidas en este informe pueden ser modificadas sin previo aviso. El resultado de cualquier decision de inversion u operacion financiera,
realizada con apoyo de la informacion que aqui se presenta, es de exclusiva responsabilidad de la persona que la realiza. Las carteras recomendadas solo buscan mostrar
las preferencias entre distintos activos. La cartera de activos recomendada para cada persona depende de su perfil de riesgo.
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En el siguiente listado encontraras conceptos y siglas clave que facilitaran la lectura de nuestros informes periodicos, para
que comprendas de mejor manera los principales hechos de los mercados y nuestra estrategia de inversion.

GLOSARIO

@

IPC: indice precios consumidor, el cual mide la variacién
de precios de una canasta fija de bienes y servicios de un
hogar urbano.

PIB: Producto Interno Bruto, el cual corresponde al valor
monetario de la produccion de bienes y servicios de deman-
da final de una region durante un periodo determinado de tiempo.
Se calcula en base a: Consumo + Inversion + Gasto Fiscal +
Exportaciones - Importaciones.

IMACEC: Indicador Mensual de Actividad Econdmica, el
cual corresponde a una estimacion que resume la activada de
distintos sectores econémicos en un determinado mes.

TPM: Tasa de Politica Monetaria, principal instrumento de
la Politica Monetaria en Chile. Es revisado mensualmente
por el Consejo del Banco Central y es una manera de orien-
tar a los agentes economicos para lograr la meta de
inflacion definida por el Banco.

IPoM: Informe de Politica Monetaria, publicacion trimestral
del Banco Central de Chile donde se explicita el analisis que
utiliza para la conduccion de la politica monetaria.

BCCh: Banco Central de Chile, autoridad monetaria que
determina, entre otras cosas, los estimulos fiscales y las
tasas de interés de Chile.

BCE: Banco Central Europeo, autoridad monetaria de la
Euro Zona que determina, entre otras cosas, los estimulos
fiscales y las tasas de interés.

BoJ: Banco Central de Japon, ente encargado de la politica
monetaria japonesa.

FED: Reserva Federal de Estados Unidos, es la maxima
autoridad monetaria de Estados Unidos, la cual determina
entre otras cosas, los estimulos fiscales y las tasas de
interés del pais norteamericano. Es el equivalente al Banco
Central de Chile.

PMI: Indicador macroeconémico que intenta reflejar la
situacion econdmica de un pais a través de una encuesta
que se realiza a los gestores de compras de las empresas
mas representativas del pais.

FMI: Fondo Monetario Internacional, institucion internacio-
nal que busca fomentar la cooperacion monetaria interna-
cional; facilitar la expansion y el crecimiento equilibrado
del comercio internacional; fomentar la estabilidad cambia-
ria; contribuir a establecer un sistema multilateral de pagos
para las transacciones corrientes entre los paises miembros
y eliminar las restricciones cambiarias que dificulten la
expansion del comercio mundial.

High Yield: Alto rendimiento, es la deuda corporativa
(bonos) cuya calificacion es inferior a BBB.

Investment Grade: Grado de Inversion, es la deuda corpo-
rativa de empresas de paises desarrollados cuya calificacion
es BBB o superior.

Treasury (Bonos del Tesoro): Titulos de deuda emitidos
por el Departamento del Tesoro y otras agencias federales
de los Estados Unidos. Los de menor vencimiento (un afo o
menos) se denominan Treasury Bills los de mediano plazo
(de dos a diez afos) son llamados Treasury Notes, y por
Gltimo los de mayor plazo (mas de diez afos) son denomina-
dos Treasury Bonds.

Spread: Diferencia entre el activos (Investment Grade y
High Yield) y Treasury del tesoro americano.

Duracion: Plazo promedio en que seran pagados los flujos
de un instrumento. A mayor duracion promedio, mayor
sensibilidad de los instrumento a los cambios en las tasas de
interés.

WTI: West Texas Intermidiate o Texas Light Sweet, es un
tipo de petroleo que se extrae en Texas (Estados Unidos). El
precio del petroleo WTI es utilizado como referencia en el
mercado norteamericano.

BRENT: Petrdleo Brent, es un tipo de petréleo que se
extrae principalmente del Mar del Norte. Marca la referen-
cia en los mercados europeos.

Hedge Fund: También llamado “Fondo de Cobertura”.
Fondo especializado en la inversién de tipo especulativa,
dirigido a grandes inversionistas.

Liquidez: Mayor o menor facilidad con que se puede
vender un activo y convertirlo en dinero en cualquier
momento.

Este documento ha sido elaborado por el area de Estudios de Corredores de Bolsa SURA S.A. (SURA), sin que haya mediado Conflicto de Interés entre estos y la
cartera recomendada. Este informe tiene la finalidad de proporcionar a sus clientes informacion general, referencial e ilustrativa de productos o instrumentos
financieros. La informacion que contiene este documento se ha obtenido de fuentes que SURA considera confiables. SURA no realiza una verificacion o auditoria
de dichos datos, por lo que no se hace responsable de la exactitud ni veracidad. Las opiniones y expresiones contenidas en este informe pueden ser modificadas
sin previo aviso. El resultado de cualquier decision de inversion u operacion financiera, realizada con apoyo de la informacion que aqui se presenta, es de exclusi-
va responsabilidad del Cliente. La cartera de activos recomendada para cada persona depende de su perfil de riesgo. Informese sobre las caracteristicas esencia-
les de la inversion de este fondo mutuo, las que se encuentran contenidas en su reglamento interno. La rentabilidad o ganancia obtenida en el pasado por este
fondo, no garantiza que ella se repita en el futuro. Los valores cuotas de los fondos mutuos son variables.





