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Halcén: es un ave inteligente
Fondo mutuo especial para clientes que estan dispuestos a al momento de cazar, capaz

correr riesgos con el fin de obtener un mayor retorno potencial. de adaptar su tipo de caza
demostrandolo en la cetreria.

Durante mayo gran parte de los indices volvieron a mostrar rentabilidades positivas, mientras que, en la renta fija, las tasas de los
instrumentos ajustaron a la baja, aumentando sus valorizaciones. Los movimientos del mercado respondieron a los datos econdémicos,
resultados corporativos y publicaciones relevantes relacionadas al recorrido que pudiese adoptar la politica monetaria en Estados Unidos.
Luego de la ultima reunidn de la Reserva Federal estadounidense, donde se tomd la decisién de mantener los niveles de la tasa rectora, se
publicaron las minutas de la reunién en cuestion y que destacaron que hay miembros del comité que, en caso de ser necesario, estarian
dispuestos a incrementar aiin mas la TPM luego de las negativas lecturas de inflacion del primer trimestre. En Europa, se dieron a conocer las
expectativas de inflacion para mayo, ubicandose por sobre las expectativas del mercado. Lo anterior, ocurre en un contexto donde los
analistas esperan que para la reunion de junio comiencen las disminuciones de TPM, por lo que estas cifras podrian afectar la confianza de los
inversionistas con relacion al futuro de la suavizacion monetaria.

Principales noticias de mayo @ ¢{Qué esperamos para el mes?

En Estados Unidos la economia comienza a entregar luces de ralentizacion, « Continuidad de la politica monetaria en Estados
pero aun no contundentes, tanto en algunos indicadores de actividad y Unidos y evolucién de sus principales cifras
confianza como en el mercado laboral. La inflacién refleja lo anterior, con una econdmicas.

lectura menor a lo esperado, por primera vez en 2024.
» Continuacion del ciclo de recortes de tasas de interés

Enla E , L L habr. d teri : .
n la Eurozona, en general, parece que lo peor habria pasado en materia T —

econdmica, con la caida de la inflacion y un mayor gasto en general. Al
respecto de la politica monetaria se esperan, de momento, entre dos y tres «  Evolucién del escenario global de bajo crecimiento y

A O, . . N .
recortes para este ano de 0,25%. mayor persistencia inflacionaria.

La economia en China muestra senales mixtas con los ultimos datos. Por un
lado, el sector industrial ha mostrado una soélida recuperacion, junto con
algunos PMI vy las exportaciones. Mientras que la demanda y la inversion
privada se han mantenido en terreno débil y sin senales de mejora en el
margen.

En Brasil, en relacién la politica monetaria, en la ultima reunién el Banco * Evolucion de los conflictos y tensiones geopoliticas.
Central tomé la decision de recortar 25 puntos base la tasa Selic hasta

10,50%. En México, la demanda interna se mantiene firme apoyada por el

mayor gasto fiscal y un fuerte mercado laboral, que se ha reflejado en una

inflacion mas persistente durante los ultimos meses.

e Evolucién de la situacion del sistema bancario en
Estados Unidos y Europa.

* Evolucion del precio de petroleo.

En Chile, el ultimo Imacec correspondiente a abril registré un avance de 3,5%
anual evidenciando una contribucién positiva para el crecimiento en todas las
actividades. En términos de politica monetaria, Banco Central continud con su
flexibilizacion monetaria, recortando la TPM en 50 bps hasta el 6,0%, pero los
futuros recortes de TPM podrian ser moderados en magnitud y temporalidad,
dependiendo también de los futuros datos econémicos.

Variacion Valor Cuota desde su inicio* - _ Desde su
1,500 Rentabilidad Mayo 3 meses Tano .~~~
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1,300 Arteratquiubrada — g3se  -0,98% 14,05%  3525%
1200 serie Inversionista
1100 M * Valor Cuota serie Inversionista. Fecha de inicio operacion serie: 11-04-2018.
1,000 AN r Valor Cuot Inférmese de las caracteristicas esenciales de la inversion en este fondo mutuo,

900 aori-uota las que se encuentran contenidas en su reglamento interno. La rentabilidad o

7 2 7 2 76 o 2. 5 ganancia obtenida en el pasado por este fondo, no garantiza que ella se repita
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Exposicion a moneda:

Pesos e UF e Délar e

Respecto de nuestra estrategia de inversiones, el escenario muestra una leve reduccion en el ritmo de crecimiento de la actividad
global hacia finales de 2024. La inflacion ha mostrado converger a las metas de los respectivos bancos central, pero con algo de
volatilidad y mostrando cierta persistencia en las dltimas lecturas. La actividad econémica por su parte refleja cierta resiliencia y
sorprendente fortaleza desde EE.UU.. Creemos que las tasas de interés no caerian con la fuerza ni en los plazos que el mercado estaria
estimando y permanecerian en niveles elevados por mas tiempo del anticipado. Los desarrollos de las dltimas semanas confirman que
la tasa de politica monetaria en EE.UU. no se recortaria con la velocidad estimada hace unos meses y que por ahora deberan
mantenerse elevadas esperando lograr la convergencia inflacionaria en el horizonte de politica monetaria, sin grandes presiones por el
lado de la economia real. La Reserva Federal ha sido enfatica en la importancia de monitorear que los datos econémicos muestren que
tanto la actividad como el nivel de precios evolucionen en el sentido correcto y no tomar decisiones apresuradas.

Para el posicionamiento entre las principales clases de activo, para el mes sobreponderamos nuestra posicién en acciones,
subpoderamos renta fija y mantenemos neutral la posicion en caja.

En cuanto a exposicion geografica, mantenemos selectivamente nuestra exposicion en renta variable de EE.UU., considerando la
fortaleza que han mostrado los dltimos datos econdmicos. Y mantenemos levemente la exposicién a renta variable de Europa
desarrollada. El sentimiento en la region ha mejorado en vista de que la inflacion muestra ceder con algo mas de fuerza y ello se ha
visto reflejado en una accién de recorte de tasas desde el Banco Central Europeo antes que la Reserva Federal. Las valoraciones
ofrecen puntos de entrada atractivos, y la actividad econdmica parece mostrar que la debilidad de principios de afo ya no seria un
problema.

Para Asia Emergente mantenemos un posicionamiento neutral. Sin embargo, se mantiene la sub exposicion a China en vista de los
problemas estructurales que muestra su economia y su falta de recuperacion. En Japén mantenemos nuestra exposicion en terreno
neutral. Con respecto a Latinoamérica, mantenemos una leve sub exposicion, en vista de un escenario econémico global algo mas
incierto. Finalmente, en relacion con la renta variable local, mantenemos nuestra posicion neutral con un leve sesgo al alza en vista de
las sorpresas positivas que hemos visto en actividad.

Respecto de la porcién invertida en renta fija internacional, subpoderamos instrumentos Investment Grade, principalmente la porcién
de bonos del tesoro, y mantenemos una ligera sobre ponderacion a High Yield, mientas que mantenemos neutral la deuda emergente.

En cuanto a la renta fija nacional, la estrategia de cara a 2024, aumenta paulatinamente las duraciones de modo de aprovechar de
mejor forma el ciclo mas lento de recortes en las tasas de interés y su potencial impacto en la media de la curva. En términos de
moneda, se neutralizan las posiciones entre UF y peso, en vista de que la primera mitad del 2024 demostré ser mas inflacionario que
las expectativas para el segundo semestre. Ademas, se privilegia mas bonos corporativos sobre soberanos.

Los principales riesgos para el mes: (1) Rebrotes inflacionarios: Datos inflacionarios que reflejen que el nivel de precios se mantiene
elevado y que esto conlleve a que los bancos centrales deban seguir incrementando sus tasas rectoras.(2) Nuevo cambio en el
sentimiento en contra de la toma de riesgos: Un escalamiento en las tensiones geopoliticas que impliquen nuevamente volver a un
posicionamiento mas defensivo, a mas preocupaciones en relacién con el precio de las materias primas, la apreciacion del délar, y a
expectativas de mayor inflacién.
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-é Principal Real Estate USA Wl 93%

E Principal Data Centers USA | (%% ‘ 18.3%

< Principal Global Property Securities I 9:8% 311%
g % g Principal Capitales Acciones Chilenas 28% 0.6%
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€ JP Morgan Latam Equity 3.6% m Deuda Nacional Peso; 9,6%
Principal Latam Equity 18% m Deuda Internacional; 17,2%

4.7%

BlackRock Acciones Japon 5.5% Renta Variable Nacional; 10,6%
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SR 3 Principal Acciones Europa 3.8% -
r>U ;Q) = 3.0% Renta Variable Desarrollados; 31,1%
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&C) g Principal Acciones USA 1655 m Alternativos: 2.7%
Deuda Internacional Emergente
- 1.89 45% 52% 3%
g Deuda Preferente 17688
© 8 o o
% & Global High Yield Corto Plazo | 872% mRenta Fija mRenta Variable  Alternativos
[l o,
2 Global High Yield |, 40% — . . .
= . Sobre los principales managers internacionales en el portfolio:
Deuda Internacional Al
Deuda Soberana Local 4% + BlackRock con US$ 6,52 mil millones de activos bajo
i . administracion’, es una compania global que administra los
Permanencia Deuda Extra Largo Plazo [ 8% : : >
5 % recursos de clientes en mas de 100 paises y cuenta con
= . 0, . .
s Progresién Deuda Largo Plazo 89% presencia en Chile desde 1995.
©
< Deuda Mediano Plazo UF ; _
s * J.P. Morgan es una empresa lider global en servicios
3 Deuda Mediano Plazo CLP financieros, ofrece soluciones a corporaciones, gobiernos y las
Deuda Corto Plazo instituciones mas importantes del mundo en mas de 100
Caja paises. JP Morgan ha desarrollado su negocio en Chile durante
cerca de 150 afos.
m Mayo | Abril

1 Fuente: BlackRock al 31/03/19.

La informacion 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 inversion. 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.
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Cartera Prudente & ada Cartera Audaz
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