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Semana con desempeno mixto en Renta Fija y Renta Variable

Datos positivos de ventas retail contrastan con preocupaciones por futuras decisiones de politica econémica en EE.UU. y aumento de casos covid en Europa

Activos Internacionales Octubre 3 Meses 12 Meses
Renta Fija Global -03 -0.1 0.0 -0.1 -0.8 1.2 7.4 12.3 -1.8 6.6 8.1
o Tesoro 10 afios -2.4 0.2 0.1 -0.1 -0.7 -2.4 8.0 6.9 0.9 2.3 1.0
L‘é US Investment Grade -1.2 0.0 -0.1 0.2 -0.5 0.2 9.9 14.5 -2.5 6.4 6.1
& US High Yield 4.3 -0.4 0.0 -0.2 0.3 7.1 7.1 14.3 -2.1 7.5 17.1
Emergente -0.2 -0.1 -0.1 -0.2 -1.3 2.0 6.2 14.1 -3.0 9.1 9.9
Renta Variable Global 18.4 -0.2 1.4 5.1 2.9 25.6 16.3 26.6 -9.4 24.0 7.9
EE.UU. 25.4 0.3 2.0 6.9 4.5 331 20.7 30.9 -5.0 21.2 10.9
Europa y Asia Des. 1.6 -0.8 0.5 2.5 0.5 17.6 7.8 22.0 -13.8 25.0 1.0
K] Reino Unido 14.7 -1.2 -1.7 4.0 0.0 19.1 -10.5 21.0 -14.2 223 -0.1
:g Japén 5.4 0.7 3.0 -3.4 3.8 1.7 14.5 19.6 -12.9 24.0 2.4
¢>3 Europa ex. RU 15.1 -1.2 0.5 4.6 -0.4 215 10.9 24.8 -15.1 26.8 -0.6
é Mercados Emergentes 0.1 -1.3 0.4 1.0 -0.1 7.3 18.3 18.4 -14.6 373 1.2
LATAM -11.1 -4.7 -0.6 -5.3 -14.1 -0.2 -13.8 17.5 -6.6 237 31.0
Asia Emergente -2.0 -0.7 1.0 1.3 0.7 4.7 28.4 19.2 -15.5 42.8 6.1
EMEA 28.8 -2.4 -2.5 33 4.9 36.0 -7.6 19.3 -8.1 15.9 22.2
indice de Commodities 3111 -0.5 -1.0 2.6 8.0 38.0 -3.1 7.7 -11.2 1.7 1.8
_ﬁ Petroleo WTI 56.8 -5.8 -8.9 1.4 1.2 82.0 -20.5 345 -24.8 12.5 45.0
-é Petroleo Brent 523 -4.0 -6.5 7.5 9.2 77.9 -21.5 22.7 -19.5 17.7 52.4
§ Oro -2.8 -1.0 35 1.5 3.1 -1.4 251 18.3 -1.6 13.5 8.1
Cobre 25.9 -0.9 -0.6 9.7 4.2 38.0 26.0 34 -17.5 305 17.4
g DXY 6.8 0.9 2.0 -0.1 3.5 4.0 -6.7 0.2 4.4 -9.9 3.6
8 TIPS 6.1 -0.1 1.4 1.1 2.2 8.3 1.0 8.4 0.0 3.0 4.7
Fuente: Bloomberg. Elaboracion propia. Informacion al 19/11/2021. ‘ CI’GdiCOI’pCG pit(]l
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RV US: Sector de tecnologia mantuvo liderazgo en desempeno ante
preferencia por sesgo factorial Growth

Sector - Absoluto % Ticker WTD% MTD% MesAnt% 3meses% YTD % Sector - Relativo % Ticker WTD% MTD% MesAnt% 3meses% YTD %
Energy XLE -5.0 -4.9 103 15.2 49.1 Energy XLE -5.3 -7.0 33 2.8 22.4
Financials XLF -2.8 -3.1 73 1.8 34.1 Financials XLF -3.2 -5.2 0.2 -3.6 7.4
Consumer Discretionary XLY 37 5.1 121 17.5 321 Consumer Discretionary XLY 34 3.0 5.1 121 5.4
Industrials XLI -1.1 1.2 6.8 1.8 20.5 Industrials XLI -1.4 -0.9 -0.2 -3.6 -6.2
Materials XLB -2.0 37 7.6 4.6 23.6 Materials XLB -2.3 1.6 0.6 -0.9 -3.1
Technology XLK 2.4 6.1 8.2 9.7 325 Technology XLK 2.0 39 1.1 4.2 5.8
Communication Serv XLC -1.9 -0.8 0.2 -4.3 18.7 Communication Serv XLC -2.2 -2.9 -6.8 -9.7 -8.0
Health Care XLV -0.6 -0.6 5.1 -1.0 18.5 Health Care XLV -1.0 -2.7 -1.9 -6.4 -8.2
Real Estate XLRE 0.0 0.8 7.6 4.4 34.8 Real Estate XLRE -0.3 -1.3 0.5 -1.1 8.1
Consumer Staples XLP -1.1 1.1 35 1.4 8.8 Consumer Staples XLP -1.4 -1.0 -3.5 -4.1 -17.9
Utilities XLU 1.0 0.6 4.7 -1.1 9.8 Utilities XLU 0.6 -1.5 -2.3 -6.5 -16.9
S&P 500 SPY 03 2.1 7.0 5.4 26.7 S&P 500 SPY 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
High Beta SPHB -1.5 2.0 75 9.2 423 High Beta SPHB -1.8 -0.1 0.5 3.8 15.6
Low Beta SPLV -0.1 1.1 4.7 1.6 16.0 Low Beta SPLV -0.5 -1.0 -2.3 -3.8 -10.7
Mega Cap DIA -1.5 -0.6 5.9 1.5 17.9 Mega Cap DIA -1.8 -2.8 -11 -39 -8.8
Mid Cap MDY -1.1 2.8 5.9 6.0 25.6 Mid Cap MDY -1.4 0.7 -1.2 0.6 -1.1
Small Cap IWM -2.8 2.0 43 6.0 19.5 Small Cap IWM -3.2 -0.1 -2.8 0.6 -7.2
Secular Growth QQQ 2.4 4.6 79 8.6 29.2 Secular Growth QQQ 2.0 2.5 0.8 3.2 2.5
Dividend Yield SDY -1.2 1.7 4.8 2.2 20.7 Dividend Yield SDY -1.5 -0.4 -23 -33 -6.0
Value IWD -1.9 -0.4 5.1 1.6 21.4 Value IWD -2.2 -25 -1.9 -39 -53
Growth IWF 1.8 37 8.7 8.3 28.7 Growth IWF 1.5 1.6 1.7 2.8 2.0
Quality QUAL 0.0 25 7.7 4.4 26.5 Quality QUAL -0.4 0.4 0.7 -1.1 -0.2
Momentum MTUM -1.2 -1.7 8.6 3.8 16.6 Momentum MTUM -1.6 -3.8 1.5 -1.6 -10.1
S&P 500 SPY 0.3 2.1 7.0 5.4 26.7 S&P 500 SPY 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

4ad CredicorpCapital

Fuente: Bloomberg. Elaboracion propia. Informacion al 19/10/2021. Rentabilidad corresponde a ETFs, por lo que pueden diferir ligeramente de la rentabilidad de los indices. RGBT MalmEEMENT 3



Avanza Nov-21 con Chile y EEUU (US) a la vanguardia

En lo corrido del afo, EEUU lidera con ventaja. Chile, el mejor de Latam después de México

RETORNOS (USD) vs VOL (MTD) RETORNOS (USD) vs VOL (YTD)
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Fuente: Bloomberg. Elaboracién propia. Informacion al 19-nov-21. 4



Fundamentos macro y evolucion

Esta semana se publicaran los PMIs preliminares nov-21 en algunos DM

En US se espera un fortalecimiento tanto de manufactura como en servicios, lo cual estaria en linea con lo positivos resultados que se han observado en
otros indicadores. En la Eurozona, por el contrario, se estima que el deterioro continie, aunque Alemania y Francia permanecerian en terreno expansivo,
tanto en servicios como en manufactura. En UK se pronostica un deterioro, pero ain en lecturas relativamente altas; mientras que en Japon esperamos
que los PMIs sigan fortaleciéndose, después de volver hace poco a la zona expansiva.

PMIs compuestos* por pais
(>50 expansion; <50 contraccion)

Mundo Desarrollados U Eurozona Alemania Reino Unido Japon Emergentes China Brasil

oct-20 533 527 56.3 50 55 521 48
nov-20 53.1 522 58.6 453 517 49 48.1

dic-20 527 52 553 49.1 52 50.4 48.5

ene-21 523 524 58.7 47.8 50.8 41.2 47.1 521 52.2 489 523 55.8
feb-21 53.2 53.8 59.5 48.8 511 49.6 48.2 52 517 49.6 526

mar-21 54.8 55.9 59.7 53.2 57.3 56.4 49.9 526 53.1 45.1 54.6 56
abr-21 51 535 547 445 54 55.4
may-21 48.8 52.8 53.8 49.2 56.2 48.1
jun-21 489 50.8 50.6 55 431

jul-21 48.8 52 53.1 517 49.2
ago-21 45.5 493 472 48.2 55.4
sep-21 479 523 51.4 50.5 553
oct-21 50.7 52.8 515 53.4 495 | 587

*EL PMI compuesto se puede entender como una suma ponderada de los PMIs manufacturero y de servicios. Se considera uno de los datos relevantes mas adelantados disponibles de actividad econémica agregada mensual. — . — .
**Se entiende que la actividad estaria expandiéndose frente al mes previo (terreno de expansion), cuando el indicador se sitGa por encima de 50 puntos. Por el contrario, la actividad se estaria contrayendo frente al mes ‘ \_red ICO rp\_q p|tq|
previo cuando el indice esta por debajo de 50 puntos (terreno de contraccion). ASSET MANAGEMENT
Fuente: Bloomberg. Elaboracion propia. Informacion al 22/11/2021. Mapa de calor evaluado desde ene-2012. 5



Fundamentos macro y evolucion

Powell fue nominado para otros cuatro anos al frente de la Fed

Aunque se habia puesto en duda esta decision, considerabamos que Powell seguia siendo la opcién mas viable, pues su posicion era la mas hawkish entre
los candidatos, con cada vez mas presiones desde el lado politico para que la Fed adopte un lenguaje mas agresivo. Algunos miembros del FOMC han
sugerido que se podria considerar acelerar el ritmo de normalizacion monetaria como respuesta a la fortaleza que ha mostrado la economia y las
sorpresas al alza en la inflacion. El vicepresidente, Richard Clarida, el gobernador, Christopher Waller, y el presidente de la Fed de St. Louis, James Bullard,
sugirieron que en la reunion de dic-21 se podria discutir una aceleracion en el Tapering.

Del lado dovish, el presidente de la Fed de Richmond, Thomas Barkin, defendio que el emisor puede ser "paciente” al evaluar la reduccion; mientras que el
presidente de la Fed de Minneapolis, Neel Kashkari, sostuvo que el FOMC no deberia reaccionar de forma exagerada a lo que probablemente sera un
factor temporal.

Hoja de balance (1) ACWI vs hoja de balance Fed+BCE+BoJ+BoE
(porcentaje del PIB) (puntos; USD billon)
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dic m dic-20 10 SharesMSCIACWIETE 27.500
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70 69 20,000
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(1) PEPP: Pandemic Emergency Purchase Programme - APP: Asset Purchase Programme . — . — .
Fed: Reserva Federal de US; ECB: Banco Central Europeo; BoJ: Banco de Japon; BoE: Banco de Inglaterra. ACWI: All Country World Index. Principal indice accionario global. ‘ \_red ICO rp\_q p|tq|
*Linea punteada corresponde a proyecciones ASSET MANAGEMENT

Fuente: Bloomberg, Fed , ECB., Bo] y BoE Elaboracién propia. Informacion al 22/11/2021 6



Fundamentos macro y evolucion

El ddlar se favorece de una Fed que se esta viendo presionada por la inflacion

El EURUSD (1.12) anot6 una desvaloracion importante, lo cual sigue asociado a un diferencial de crecimiento econémico a favor de US frente a la
Eurozona, pero también a una percepcion que la Fed tendra que volverse algo mas agresiva. Asi, si bien esperabamos un EUR débil, aunque con cierta
tendencia de estabilidad a corto plazo alrededor de 1.16, y mas bien una debilidad mas marcada hacia el 1.13 en 2022, las recientes condiciones
macroecondmicas han terminado por acelerar la depreciacion de la divisa, y ya esta en nuestra expectativa para cierre de 2022 (1.13). Mas que considerar
que esto ha terminado por ponerle piso, las condiciones que veiamos a favor de la debilidad del EUR en 2022 parecen no haber cambiado, por lo que seria
mas probable un 1.10 que un 1.18 el otro afio.

Evolucion del DXY vs otras monedas
(Variables en base 100 = 31-dic-2020)
108

106
104
102
100 ,;,b“ " !‘*’
98
96
94
92
90

88
dic-20  ene-21 feb-21  mar-21  abr-21  may-21 jun-21 jul-21 ago-21  sep-21 oct-21
4ad CredicorpCapital

ASSET MANAGEMENT 7
Fuente: Bloomberg . Elaboracion propia . Informacion al 22/11/2021

e EURUSD JPYUSD GBPUSD e DXY oM



Fundamentos macro y evolucion

La Camara aprobo plan de infraestructura social

Polémica por mas estimulo para una economia con una inflacion anual acelerada

(1) Budget Reconciliation Process (BRP): aprobacion mediante mayoria simple en el Senado. Es decir, los 48 asientos controlados por los

El gasto equivaldra a USD 2.4 trillion a 10 anos. El plan esta dentro de nuestra cota previa entre 2.0 — 2.5 trillion, aunque este rango ya habiamos
advertido que se habia quedado obsoleto, pues lo mas probable es que el plan tenga recortes importantes en el Senado hasta un rango entre USD

1.50 —1.75 trillion.

Hubo adiciones que se habian descartado previamente en el plan recortado que presenté Biden a principios de nov-21 por USD 1.75 trillion, pues se
volvié a incluir la licencia familiar remunerada y un plan para reducir el costo de los medicamentos recetados (probablemente vuelvan a eliminarlos

en el Senado). Aprobacion en la Camara alta seria por BRP (1).

Expectativa de aprobacion final para el plan de infraestructura social en US
(montos aproximados calculados)

Pilares de gasto (USD 1.5 - 1.75 trillion ):

Lucha contra el cambio climatico -incentivos fiscales para fuentes de energja renovables

y de reduccion de emisiones-/ USD 555 billion

Pilares de ingresos (USD 1.0 - 1.5 trillion ):

Un impuesto minimo del 15% sobre las ganancias declaradas de las grandes empresas

(>USD 1 billion anual)

Cuidado infantil y preescolar gratuito / USD 400 billion

1% de impuesto sobre recompras de acciones corporativas

Construccion de un millon de viviendas asequibles / UsD 150 billion

Extender por un afio el Chjld Tax Credit / USD 200 billion

Impuesto adicional del 5% sobre ingresos individuales anuales de mas de USD 10

millones y una tasa adicional del 3% para superiores a USD 25 millones

Ampliar el Affordable Care Act premium tax credits hasta 2025.

Reducir la evasion fiscal por parte de las grandes corporaciones y altos patrimonios

Principales propuestasde gasto que volverian a eliminar:

Licencia familiar remunerada

Plan para reducir el costo de los medicamentos recetados

Principales propuestas de impuestos que volverian a eliminar

Aumentar la deduccion de impuestos estatales y locales (SALT), que los republicanos

limitaron a USD 10 mil por contribuyente para ayudar a pagar la TCJA (2) de 2017

demodcratas, 2 independientes y un voto de desempate que emite la Vicepresidenta, Kamala Harris.
(2) Tax Cuts and Jobs Act (TCJA)
Fuente: Reuters. Elaboracién propia. Informacion al 22/11/2021

4ad CredicorpCapital
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o o o Fundamentos macro y evolucion
Consumo no es el motor del crecimiento en China '
Con el balance del primer mes del trimestre, la economia se dirige a cumplir con las expectativas de una recuperacion en el
crecimiento en el 4T21.
* A pesar del moderado comportamiento de los PMI de octubre, las ventas minoristas y la producciéon industrial sorprenden al alza (4.9% a/a 'y 3.5%
a/a, respectivamente) y alivian la percepcion de debilidad del crecimiento de la economia.

* En linea, las exportaciones sorprendieron al alza al mercado con una variacién de 27.1% a/a vs BBG: 22.8% a/a. Las exportaciones hasta EE.UU se
moderaron mientras que hacia la UE repuntaron.

Balance Principales Indicadores de la Economia Detalle PMI Caixin/Markit NBS
20 PMI Manufacturero 50.6 0.6 49.2 -0.4
. PMI Produccion 48.8
S Rendimiento suberior Financiacién Total” PMI Nuevas Ordenes 51.4 0.6 .
N > P - PMI Ordenes de Exportacion 48.1 04 46.6 04
- \ oracones B - PMI Empleo 49.7 0.8 48.8 -0.2
Xportaciones . .
s © P Ventas Minorist . PMI Precios de Insumos 651 [ 65 | 721 [ 86
< Importaciones Il entas finonstas = .- .
© - , L B FAI Real State PMI Servicios/No Manufacturero 53.8 04 52.4 -0.8
OD 5 Produccion Industrial I
& FAI Manufactura @ entas Catering 150
o s m f Produccién Acero e Citi Economic Surprise Index - China
-é Y T FAI Infraestructura Produccién Cemento 100
g_ B VentaAutos ” 50
o _
g -5 B 0
R, -
£ - \ -50
o -10
O o -
L Rendimiento inferior 100
-15 -150
-15 -10 -5 0 5 10 15 20
Crecimiento YTD % a/a 2019 ~200
13 14 15 16 17 18 19 20 21
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Reunidn virtual EE.UU. - China

Dentro de las declaraciones publicas de ambos paises no se evidencid alglin pronunciamiento sobre el acuerdo comercial; sin

embargo, se espera que hayan alivios econémicos para China en los proximos meses.

Fundamentos macro y evolucion

» En dicho contexto, se estableceria un beneficio mutuo para las economias: 1) en EE.UU representaria un alivio para el consumidor y 2) los productos
de China serian mucho mas competitivos.

Tema

Seguridad

EE.UU

Medidas de seguridad para garantizar que “la competencia
no se convierta en conflicto”.

China

“No conflicto, no confrontacion”.

Geopolitica (Taiwan, Tibet,

Compromiso de EE.UU con la politica de “una sola China”,
pero “determinacion de EE.UU de mantener los

Pidi6 a EE.UU que “implemente su posicion de no luchar en

Hong Kong) compromisos con la regién’” una ‘nueva guerra fria”.

Economia Insté a EE.UU a "dejar de abusar y generalizar el concepto de
seguridad nacional para reprimir a las empresas chinas".

Clima Naturaleza existencial de la crisis climatica y el papel que “El cambio climatico puede convertirse en un nuevo punto

juega EE.UU y China.

culminante de la cooperacion entre China 'y EE. UU.”

Intercambios diplomaticos

“Importancia de conversaciones sustantivas y concretas”

"Se debe alentar a nuestra generacién mas joven a que se
comunigquen mas entre si y comprendan las culturas de los
demas, a fin de hacer del mundo un lugar mejor"

Seguridad energética

® W ¥-HQ@

Simplemente sefial6 “la importancia de tomar medidas para
abordar los suministros energéticos globales”.

Trabajar “para salvaguardar conjuntamente la seguridad
energética global, fortalecer la cooperacion en los campos
del gas natural y las nuevas energias, y trabajar con la
comunidad internacional para mantener la seguridad y
estabilidad de la cadena y suministro industrial global
cadena”.

Fuente: GS, Elaboracién propia.

4ad CredicorpCapital
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o o ’ undamentos macro y evolucion
India: consolidando después del repunte e
El progreso de reapertura de las diferentes regiones ha sido divergente, las diferentes variantes del virus han ocasionado leves
interrupciones en la recuperacion econémica. Asia es la region que se encuentra ampliamente rezagada del mundo, su proceso de
vacunacion sigue por debajo del promedio en la mayoria de los paises lo que ha ocasionado mayor controles en la movilidad.

* En India, el PMI compuesto continud repuntando en oct-21y se ubico en 58.7 pts (+3.4pts vs sep-21), reflejando efectivamente la tendencia al alza
en los datos de movilidad del dltimo mes. El comienzo de nov-21 es prometedor y los datos finalmente apuntan al regreso de la normalidad.

« En términos regionales, Asia parece mejorar su posicion gracias a los grandes avances de algunas economias como Corea, China e India.
Latinoamérica habria mejorado con respecto al mes de septiembre y supera a Europa en términos de resiliencia frente al Covid con un notable
avance en el proceso de vacunacion dentro de las principales economias emergentes.

Covid Ranking Progreso de Reapertura

Tendencias de Movilidad vs PMI Compuesto

Vaccinated

Bloomber People .
> Moers P Lockdown Flight 10 70
Economia Resilience | Covered by Severit Capacit Travel 0 = A
Score Vaccines Y pactty Routes 0 5 Yo
Corea -44.4% 58.7
20 50
China 30
India 37.6% 40 40
Taiwan 47.2% 49 50
. 30
Indonesia 34.2% 60
Malasia | T56% 70 70
Tailandia 50.6% -80
Y 10
Filipinas 90
(0]
Europa 48.4% 100 0
Latam 59.7% Feb-20 Abr-20  Jul-20  Set-20 Nov-20  Feb-21  Abr-21  Jun-21  Ago-21  Nov-21
H o - (o)
Asia 53.3% 57.8 55.2% 178.4 = Tendencias de Movilidad (Ventas Minoristas y Recreacion)  ===PMI| Compuesto (eje der.)
~ o S~ .
* Los datos por region son calculados por promedio simple. Los paises que se tienen en cuenta son: 1) Asia: China, Corea, Taiwan, India, Indonesia, Tailandia, Malasia, Filipinas; 2) Latam: Brasil, Mexico, Colombia, Perd, ‘ \_red ICO rp\_CI pltCIl
Chile; 3) Europa: Turquia, Republica Checa, Rumania, Polonia, Rusia. ASSET MANAGEMENT

Fuente: Google Mobility Trends, Our World in Data, Bloomberg, Datos actualizados al 27/10/2021 1



Fundamentos macro y evolucion

Petroleo: vientos de frente para los precios

Discusion conjunta entre EE.UU y China para una eventual liberacion de reservas estratégicas, desencadena anuncio publico de China
de iniciar el proceso sin aclarar volumen o fecha exacta. Entretanto, la OPEP+ anuncia posibles cambios a la recuperacion de la oferta.

* Asimismo, Japon e India comienzan a considerar sumarse a la iniciativa del Presidente Biden y Xi de liberar reservas estratégicas que junto con el
nuevo confinamiento en Europa, ha ocasionado que la OPEP+ considere cambiar el rumbo de su ajuste de produccion para comienzos del 2022

(incrementos mas lentos en oferta).

* Rusia y la Agencia Internacional de Energia consideran que a pesar de haber una demanda robusta, la oferta se esta recuperando. Mientras que la
Administracion de Informacion de Energia de Estados Unidos considera los Gltimos acontecimientos como impacto de “corta duracion” dentro del
comportamiento al alza en los precios del combustible.

Comportamiento Energia 2021 Mercado del Petroleo segin la OPEP
(base 100 = dic 20) (equilibrio global entre la oferta y la demanda)
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Fuente: Bloomberg, IEA, EIA, OPEP ASSET MANAGEMENT 12



Fundamentos macro y evolucién - Coyuntura

Petrodleo: escenario de crisis energética pierde fuerza

La liberacion de reservas y la posible disminucion de la demanda por los nuevos confinamientos en Europa han representado vientos
de frente para el alza de los precios del petréleo.
» Los movimientos recientes en el precio muestran la incertidumbre de los inversiones sobre la posibilidad de un aumento de la oferta junto con una

disminucién de la demanda. Bajo este escenario, perdemos conviccion de un fuerte repunte en las alzas de los precios del petréleo como lo
habiamos incorporado en medio de la crisis energética, por lo que esto supone maximos mas bajos pero no una caida sustancial.

Evolucion Precio del Petroleo WTI ante Shock Energético Evoluci6n Perspectivas del Petréleo WTI
(USD/b) 100
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90
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60 WTI con shock WTI sin shock Ponderado por conviccién = = = Promedio trimestre
40 Conviccion Escenario Shock Energético
Neutral
20
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e | e00eee Sin shock energético  eeecee Con shock energético
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Fuente: Bloomberg, Elaboracién propia. ‘ \—redlcorp\—q pltql
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COVID: Continua la alarma en Europa... ahora pueden venir cierres

Latam muestra algiin repunte, pero parece controlado. Asia es la de mejor comportamiento.

Evolucion del COVID-19

(NUmero de casos semanales por cada 100.000 habitantes | Promedio 14 dias)
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Riesgos de nueva ola, aceleran procesos de vacunacion en las regiones

En Latam, Peru acelera y México se retrasa

Vacunas administradas
(NUmero de vacunados por cada 100 habitantes )
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RFI: Tasas de bonos globales se mantienen bajas con sesgo alcista

Recuperacion econémica sostenida impulsaria el alza en tasas, aunque Politica Monetaria laxa limitaria el espacio para subidas marcadas.

Tasa de Interés por plazo de vencimiento
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Fuente: Bloomberg, Credicorp Capital. Datos al 19/11/2021. Flechas indican variaciones respecto a dic-20.
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[.a Curva del Tesoro Americano se mantuvo estable

Preocupacion sobre futuras decisiones de politica monetaria ante un cambio de presidente de la Fed sopeso presiones alcistas
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Fuente: Bloomberg. Elaboracion propia. Informacion al 19/11/2021.
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Tesoro Americano a 10 anos se mantiene entre 1.60% y 1.40%
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Multiplos elevados y spreads cerca a minimos
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Fuente: Bloomberg. Elaboracion propia. Informacion al 19/11/2021.
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Posicionamiento Recomendado

Caja RF Global RV Global
H N W |
A A A
RF Global RV Global
— o e .
A A
e Cm e .
A A
s R m - -
A A
—T Cm e -
A A
cever [ Ol B Nl -
A A
Minimo| -20% [ -10% [ 5% | 2% | 0% | 0% | 2% | 5% | 10%
maximo| -10% | -5% | -2% | 0% | 0% | 2% | 5% | 10% | 20%
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Peru: Evolucion v estrategia actual

. Activo Subponederar Neutral Sobreponderar
Activos
RF Local v
RF Soberana -15.79% 1.02% -0.89% -0.48% 14.61% 15.87% -- --
Soberanos CP -10.41% -012% -168% -1.45% 11.87% 14.43% A RV Local
Soberanos MP -15.68% 1.00% -0.83% -0.73% 15.11% 16.46%
Activo Subponederar Neutral Sobreponderar
Soberanos LP -16.86% 1.22% -1.45% 1.76% 10.14% 10.53%
RF Corporativos Soberanos -- --
- A
Muy corto plazo (1 afio) -1.70% -0.06% -1.03% -0.63% 214% 125% RF Local
Corto plazo (3 afios) -9.09% 0.12% -168% -3.40% 339% 3.90% corporativos ||| N e
Mediano Plazo (5 afios) -20.24% 126% -0.92% -5.01% 7.09% 7.55% A
L Pl 7 ai _ o, o, 0 _ o, o, 0
argo Plazo (7 afios) 26.78% 176% 0.06% 7.55% 9.90% 8.85% Activo Subponederar Neutral Sobreponderar
P Construccién
S&P/ BVL Peri Select -12.96% -279% -4.17% 19.04% -511% 5.73% -- A --
MSCI Perd -23.75% -6.40% -5.71% 13.36% -9.53% 115%
Ishares MSCI ETF Perd -14.45% -294% -201% 13.87% -431% 7.30% Bancos T L
A
Datos al 19-11-2021
A
RV Local
Caia N N
A
A
A
V¥ Posicionamiento Actual -~ * i H
A Posicionamiento Previo ‘ \_I'edICOI'p\_CIpItCﬂ
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Colombia: Evolucién y estrategia actual

Activos YTD WTD MTD oct-21 2020 2019 Yield Actual
indice General RF Colombia (4.43) -401% 0.00% -033% -109%  901% 7.73% 6.92%
RF Deuda Pablica (6.10) -700%  0.04% -0.22% -1.42% 9.93% 8.78% 7.60%
Deuda Pablica CP (1.86) 0.66% 0.03% -0.42% -0.54% 717% 6.05% 6.35%
Deuda Pablica MP (3.70) -5.07% 0.16% -0.41% -1.49% 10.12% 9.21% 7.42%
Deuda PablicaLP (6.37) -8.37% 0.24% -0.16% -1.43% 12.24% 1.12% 8.06%
Deuda Pablica MLP (10.70) -11.51% -0.34% -0.01% -1.85% 9.84% 16.79% 8.56%
RF Deuda Corporativa (1.92) 0.57% -0.07% -0.49% -0.62% 7.64% 6.20% 5.91%
Deuda Corporativa MCP (0.52) 1.97% 0.00% -0.04% -0.03% 5.24% 5.19% 4.25%
Deuda Corporativa CP (1.34) 1.02% -0.05% -0.47% -0.57% 6.94% 557% 5.65%
Deuda Corporativa MP (2.59) -0.62% -0.11% -0.75% -1.06% 9.15% 6.81% 6.76%
Deuda Corporativa LP (4.11) -1.42% -0.15% -0.58% -0.97% 10.88% 8.37% 7.31%
Deuda Corporativa IPC (2.62) 2.91% -0.05% -0.71% -0.26% 6.58% 6.70% 6.47%
Deuda Corporativa TF (1.80) -092% -0.09% -032% -0.83% 9.34% 6.75% 5.99%
Deuda Corporativa IBR (1.22) 1.05% -0.03% -0.69% -0.48% 5.05% 4.63% 4.67%
EMBI Global (8.20) -378% 0.02% -0.06% 030% 281% 12.07% 4.89%
EMBILATAM (9.52) 0.23% 0.33% 0.04% 0.41% 6.19% 13.97% 5.67%
EMBI Colombia (9.60) -1228% -0.25% -1.81% 0.91% 8.77% 19.40% 4.89%
CEMBI Global (4.93) 112% 0.08% 0.06% -0.46% 713%  13.09% 4.01%
CEMBI LATAM (5.73) 0.71% -019% -0.09% -0.47% 7.84% 13.80% 4.85%
CEMBI Colombia (4.87) 0.03% 0.55% 0.27% -0.75% 6.87% 1.31% 4.89%
COLCAP -715%  -426% -6.83% 2.83% -876% 30.35%
cop -1257% -075% -376% 1.08% -3.65% -1.46%
TPM 2.50% 1.75% 4.25% 4.25%
Inflacion™ 458% 451% 3.80% 3.18%

Datos al 21-nov-21

Subponderar Neutral Sobreponderar
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A
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Infraestructura | D Voo
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SeniciosPiblicos NN . .
A
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A Posicionamiento Previo
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Chile: Evolucidén y estrategia actual

Activos
Rendimientos por Clase de Activo
Renta Fija Local (Indice Renta Fija Chilena)
Renta Variable Local (Credicorp Capital IM1 O)
Renta Fija Internacional (Fondo Renta Internacional)
Renta Variable Internacional (Fondo Acciones Globales)
Rendimiento por Categoria de Renta Fija Local
Depésitos a Plazo
Bonos Bancarios
Bonos Corporativos
Deuda de Gobierno

Inflacién (Variaciéon UF)

YTD

-11,00%
-11,50%
15,30%

36,52%

-2,71%
-7,95%
-11,00%
-12,96%

541 %

WTD

0,00%
-3,25%
4,08%

3,79%

0,00%
-0,47%
-0,50%
-0,81%

030%

MTD

0.07%
6,12%
2,35%

3,82%

-0,03%
1.41%
2,06%
1,44%

087%

oct-21

-1,47%
-8,91%
217%

4,73%

-1,20%
-1,15%
-2,27%
-0,89%

097%

2020

6,22%
-12,65%
2,40%

8,87%

3,61%
8,46%
8,43%
6,58%

2,69%

2019

9,73%
-13,72%
20,80%

36,20%

4,47%

9,60%

9,82%
13,81%

2.70%

Activo Subponderar Neutral Sobreponderar
RF Global v
A RV Global
Activo Subponderar Neutral Sobreponderar
v
RF Local (NN |
A
v
RV Local - _
A
M Portafoli
RF Internacional- _ ortatotlo
Global
A
RV M
ernacions; R - .
A
v
tiquidez (NI -
A
Activo Subponderar Neutral Sobreponderar
v
Depssitos [ NN - .
A
v
Bancarios - _
A
Corporativos T - I
Renta Fija
Gobi / v Local
Tesoreria -
A
v
Exposicion UF [N -
A
v
puracion (NI - .
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A Posicionamiento Previo
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Portfolio Solutions — Asset Management
Nuestro Equipo

Klaus Kaempfe

Director de Portfolio

Solutions
13 anos

Lideres por pais

Gustavo Sorzano %
VP Portfolio Manager |
12 anos

Diego Bobadilla
VP Portfolio Solutions
11 afos

Equipo de Mandatos Equipo de Estrategia
José A. Guiza G Lucero Quispe @ Andrés Herrera ‘f‘)
Asociado Analista Sr Asociado Sr
Oscar Figueroa G Sandra Moreno ‘f‘) Jorge Chero ‘f‘)
Asociado Analista Sr Analista Sr Analista Sr
Nicolas Torres G Alfredo Shiroma @ Camilo Ramirez G
Analista Sr Analista Analista Sr
Vairo Bravo g José Luna G Eliana P. Bernal G
Operador Sr Analista Analista Sr

Jorge Beingolea (t_?) Juan Camilo Rojas G Luisa Arenas
VP Portfolio Solutions VP Portfolio Solutions VP Portfolio Solutions
12 aflos 16 afos 15 anos

Andrés Naveros Q
Analista Sr

Sebastian Moreno G

Gustavo Escandon @
Analista

Ivan Correa G
Asociado

Andrés Guarin G
Analista
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) | Importante.

Este reporte es propiedad de Credicorp Capital Asset Management S.A. Administradora General de Fondos y/o sus personas relacionadas (en adelante
denominadas conjuntamente, “Credicorp Capital”), por tanto, ninguna parte del material ni su contenido, ni ninguna copia del mismo puede ser alterada en forma
alguna, transmitida, copiada o distribuida a terceros sin el previo consentimiento expreso de Credicorp Capital.

Al realizar el presente reporte, Credicorp Capital ha confiado en la informaciéon proveniente de fuentes publicas. Credicorp Capital no ha verificado la veracidad, la
integridad ni la exactitud de la informacion a la que ha tenido acceso, ni ha adelantado o realizado procedimientos de auditoria respecto de ésta. En consecuencia,
este reporte no importa una declaracion, aseveracion ni una garantia (expresa o implicita) respecto de la veracidad, exactitud o integridad de la informacion que
aqui se incluye, o cualquier otra informacion escrita u oral que se brinde a cualquier interesado y/o a sus asesores.

A menos que esté expresamente indicado, no se ha utilizado en este reporte informacion sujeta a confidencialidad ni informacion privilegiada que pueda significar
lainfraccion a las normas del mercado de valores, o aquella que pueda significar incumplimiento a la legislacion sobre derechos de autor.

Salvo que esté expresamente indicado, el reporte no contiene recomendaciones de inversion u otras sugerencias que deban entenderse hechas en cumplimiento
del deber especial de asesoria que asiste a los intermediarios del mercado de valores frente a los clientes clasificados como cliente inversionista. Cuando asi sea, se
especificara el perfil de riesgo del inversionista al cual se dirige la recomendacion. El inversionista debe tener en cuenta que Credicorp Capital podria efectuar
operaciones a nombre propio con las companias que son analizadas en este tipo de reportes las que eventualmente podrian incluir transacciones de compra y
venta de titulos emitidos por éstas.

Al analizar el presente reporte, el lector debe tener claro que el objetivo buscado no es predecir el futuro, ni garantizar un resultado financiero operativo especifico,
asi como tampoco garantizar el cumplimiento de los escenarios presentados en la evaluacién. Tampoco lo es brindar asesorias de inversion, ni opiniones que deban
tomarse como recomendaciones de Credicorp Capital.

La informacion contenida en este reporte es de caracter estrictamente referencial y asi debe ser tomada. Asimismo, es necesario considerar que la informacion
contenida en este reporte puede estar dirigida a un segmento especifico de clientes o a inversionistas con un determinado perfil de riesgo distinto del suyo.

Es de entera y absoluta responsabilidad del cliente determinar cual es el uso que hace de la informacion suministrada y por ende es el Gnico responsable de las
decisiones de inversion o cualquier otra operacion en el mercado de valores que adopte sobre la base de ésta.

El resultado de cualquier inversion u operacion efectuada con apoyo en la informacion contenida en este reporte es de exclusiva responsabilidad de la persona que
la realiza, no siendo responsabilidad de Credicorp Capital, dicho resultado, por lo que tampoco asume ningln tipo de responsabilidad, por cualquier accién u
omision derivada del uso de la informacion contenida en este documento.

En ningln caso la informacién aqui publicada puede considerarse como un concepto u opinién de tipo financiero, juridico, contable o tributario, ni mucho menos
COMO un consejo o una asesoria de inversion.
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