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Volatilidad en activos de riesgo v demanda por refugio ante tensiones en sector bancario
La incertidumbre se mantiene por el traslado de preocupaciones hacia el sistema bancario Europeo

Activos Internacionales Febrero 3 Meses 12 Meses

Renta Fija Global 2.0 0.5 1.0 -2.2 1.1 -6.0 -14.1 -0.2 7.4 12.3 -1.8

o Tesoro10 afios 32 16 3.1 -23 2.1 -5.3 -12.5 -23 8.0 6.9 0.9
E US Investment Grade 2.5 0.8 1.8 -3.2 13 -6.8 -15.8 -1.0 99 14.5 -25

(7]

o US High Yield 1.4 -0.4 -1.0 -13 0.2 -51 -11.2 53 7. 14.3 =21
Emergente 12 -0.1 01 -19 0.9 -55 -15.0 -0.4 6.2 14.1 -3.0

Renta Variable Global 21 0.0 -1.9 -2.9 1.3 -10.6 -18.4 18.5 16.3 26.6 -9.4
EE.UU. 2.5 15 -1.4 =24 14 -11.9 -19.8 26.5 20.7 309 -5.0
Europa y Asia Des. 2.6 =31 -3.0 -21 2.0 -53 -14.5 n3 7.8 22.0 -13.8

% Reino Unido 0.0 -49 -6.3 0.2 -11 -4.6 -48 18.5 -10.5 21.0 -14.2
£ Japon 35 -18 14 -3.8 32 -6.2 -16.6 17 145 19.6 -129
‘:‘, Europa ex. RU 4.0 -3.8 -4.1 -0.9 3.0 -45 -18.0 15.7 109 24.8 -15.1

(7]

o Mercados Emergentes -0.3 -0.3 -11 -6.5 0.2 -12.8 -20.1 -2.5 18.3 18.4 -14.6
LATAM =21 -48 -5.0 -6.2 -25 -9.8 8.9 -8.1 -13.8 17.5 -6.6

Asia Emergente 0.9 1.0 -0.2 -6.9 1.6 -12.0 =211 -5.1 28.4 19.2 -15.5

EMEA -52 -52 -38 -2.8 -4.6 -17.3 -353 23.9 -7.6 19.3 -8.1

indice de commodities -8.1 -1.8 -3.1 -4.7 -8.3 -14.3 16.1 27.1 -3.1 7.7 -11.2
_g Petroleo WTI -16.8 -13.0 -13.4 -2.3 -14.6 -36.3 4.2 58.7 -20.5 345 -24.8
-é Petroleo Brent -15.1 -1.9 -13.0 -07 -11.2 -324 10.5 50.2 -215 227 -19.5
§ Oro 9.1 6.5 8.9 -53 9.6 35 -953 -3.6 251 18.3 -1.6
Cobre 2.5 -3.1 -4.2 -27 2.4 -17.0 -14.1 257 26.0 34 -17.5

§ DXY 0.2 -0.8 -11 2.7 -0.4 5.6 8.2 6.4 -6.7 0.2 4.4
e} TIPS 18 0.5 14 -1.4 0.9 -9.0 -11.8 6.0 0.0 8.4 -13

Fuente: Bloomberg. Elaboracion propia. Informacion al 17/3/2023.
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RV Global, en alerta por sector bancario

Riesgo sobre estabilidad financiera en varias regiones amenazan la rentabilidad del mes. En el afio, México sigue a la cabeza
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Fuente: Bloomberg. Elaboracién propia. Informacion al 17-mar-23.
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Reunion de la Fed marcara la tendencia de los mercados...

Consideramos que la actualizacion del DotPlot reflejara una tasa maxima esperada levemente mas alta del 5.1% (rango 5.00% - 5.25%)
de dic-22. Sin embargo, ya no estimamos un salto hasta el rango 5.25% - 5.50%

1. Actividad econémica habria mostrado una desaceleracion en mar-23: Se espera que el PMI compuesto de US se haya moderado ligeramente, en
medio de una caida leve estimada tanto en servicios, como en manufactura (este Ultimo seguiria en terreno contractivo), con probabilidad que el
Compuesto vuelva a estar por debajo de 50 pts. En la Eurozona se habria mantenido practicamente estable, mientras que en UK anotaria un
retroceso moderado.

2. Esperamos que la Fed aumente 25 pbs: El mercado esta dividido entre un aumento nulo y de 25 pbs. Juzgamos que la actuacion rapida de los
reguladores ha reducido la probabilidad de un riesgos sistémico, y que la Fed preferira seguir reflejando su prioridad con la inflacion, como hizo el
ECB en su reunion la semana pasada. Nuestra expectativa se esta sesgando a que el emisor terminara su ciclo contractivo con una tasa inferior al
5.50% de nuestro pronéstico, probablemente, en 5.25%. Tasas implicitas del mercado reflejan estabilidad en mar-23, un interés maximo de 5% y
caidas desde jun-23.

3. Recuperacion acelerada en China: Las ventas al por menor y la produccion industrial mostraron un incremento de 3.5% a/a y 2.4% a/a,
respectivamente. La aceleracion de ambos indicadores demuestra el efecto positivo de la reapertura en la economia. Ambos indicadores mostraron
un fuerte rebote luego de haber desacelerado en diciembre.

4. Politicas econémicas contindan en terreno expansivo: El PBoC disminuyé la tasa de requerimiento de reservas en 25% a 10.75% de manera
anticipada. Sin embargo, el movimiento no fue sorpresivo en la medida que se esperaba que la entidad tomara esta decision en 2T23. Con esto, la
entidad espera impulsar el crecimiento del crédito y evitar una desaceleracion del actual dinamismo de la economia.

5. Precios de petroleo se ven afectados por coyuntura internacional: Los precios del petroleo han sido afectados por la incertidumbre de los
mercados internacionales, causando caidas en los precios de 12.19% en la referencia Brent y 12.96% en la referencia WTI en la Gltima semana. De
otra parte, las exportaciones de petroleo ruso contindan mostrando un dinamismo acelerado a pesar de las sanciones impuestas al pais.

Fed: Reserva Federal; ECB: Banco Central Europeo; Bo): Banco de Japén; BoE: Banco de Inglaterra.
*EL PMI compuesto se estima una proxy de la actividad economia agregada.

**Se considera que la actividad estaria expandiéndose frente al mes previo (terreno de expansion), cuando el indicador se sitla por encima de 50 puntos. Por el contrario, la actividad se ‘ Cred iCO rpCG pitCIl 4
estaria contrayendo frente al mes previo cuando el indice esta por debajo de 50 puntos (terreno de contraccion). ASSET MANAGEMENT



Macro Global y Temas Coyunturales

Actividad econdmica habria mostrado una desaceleracion en mar-23

Se espera que el PMI compuesto de US se haya moderado ligeramente, en medio de una caida leve estimada tanto en servicios, como
en manufactura (este Gltimo seguiria en terreno contractivo), con probabilidad que el Compuesto vuelva a estar por debajo de 50 pts.
En la Eurozona se habria mantenido practicamente estable, mientras que en UK anotaria un retroceso moderado

Indices PMIs compuestos de S&P/Markit

(puntos)
Mundo Desarrollados Us Eurozona Alemania  Reino Unido Japon Emergentes China
mar-22 527 56 57.7 549 55.1 60.9 50.3 46.8 439 56.6
abr-22 512 55.4 56 55.8 543 58.2 511 435 372 | 585
may-22 513 537 53.6 548 537 53.1 523 46.9 422 58
jun-22 53.5 525 523 52 513 53.7 53 | 552 | 553 | 594
jul-22 50.8 49 477 499 48.1 521 50.2 54 54 553
ago-22 493 46.9 44.6 48.9 46.9 49.6 49.4 533 53 53.2
sep-22 49.6 493 49.5 48.1 457 49.1 51 50.1 48.5 519
oct-22 49 48.5 48.2 473 451 48.2 518 498 48.3 53.4
nov-22 48 473 46.4 47.8 46.3 48.2 48.9 49 47 49.8
dic-22 48.2 471 45 493 49 49 49.7 50.1 48.3 491
ene-23 49.7 48.4 46.8 50.3 499 48.5 50.7 51.8 51.1 499
feb-23 521 511 50.1 52 50.7 531 511 53.9 542 49.7
mar-23 (py) 52 51 527

*EL PMI compuesto se estima una proxy de la actividad economia agregada.

**Se considera que la actividad estaria expandiéndose frente al mes previo (terreno de expansion), cuando el indicador se sitla por encima de 50 puntos. Por el contrario, la actividad se | ‘ o~ . o~ .
estaria contrayendo frente al mes previo cuando el indice esta por debajo de 50 puntos (terreno de contraccion). \—red ICOrp\_G pltGl 5
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Macro Global y Temas Coyunturales

Esperamos que la Fed aumente 25 pbs

Consideramos que la actualizacion del DotPlot reflejara una tasa maxima esperada levemente mas alta del 5.1% (rango 5.00% - 5.25%)
de dic-22. Sin embargo, ya no estimamos un salto hasta el rango 5.25% - 5.50%

= El mercado esta dividido entre un aumento nulo y de 25 pbs. Juzgamos que la actuacion rapida de los reguladores ha reducido la probabilidad de un
riesgos sistémico, y que la Fed preferira seguir reflejando su prioridad con la inflacion, como hizo el ECB en su reunion la semana pasada.

= Nuestra expectativa se esta sesgando a que el emisor terminara su ciclo contractivo con una tasa inferior al 5.50% de nuestro prondstico,
probablemente, en 5.25%. Tasas implicitas del mercado reflejan estabilidad en mar-23, un interés maximo de 5% y caidas desde jun-23.

Proyecciones econémicas de la Reserva Federal (dic-22)

Largo

Indicador 2022 2023 2024 2025

Pl . , . . , .
— — Tasas implicitas del mercado para el interés de la Fed en sus reuniones futuras
Crecimiento del PIB (%) o5 /05 JU| 16 | 1.8 =18 =
[ D P - 18 18 MAR2023 MAY2023 JUN2023 JUL2023 SEP2023 NOV2023 DEC2023 |AN2024
Tasa de desempleo (%) 37 4| 46 1| 46 1| 45 1|40 = -6 meses 4.49 4.48 4.44 4.39 4.29 4.19 4.09
e 38 4.4 4.4 43 4.0 -3 meses 479 4.84 4.83 477 4.68 4.52 435 415
e’ o
P > : . . : -2 meses 4.80 490 492 4.86 477 463 4.44 422
Inflacion del PCE (%) 56 1|31 (25 4|11 L [20 = 1 mes 4.86 510 5.07 4.89
Estimacion de sep-22 (%) | 5.4 2.8 2.3 2.0 2.0 15 dias 4.89 515 517 5.02
-7 dias 490 516 4.89 473
Inflacion nicleo del PCE (% - =
(%) 48 |35 125 21 = - Anterior 477 493 4.81 455 439 427 419 410
Estimacion de sep-22 (%) | 4.5 3.1 2.3 2.1 Actual 473 479 452 420 405 392 383 374
Tasa de fondos federales (%) 4.4 =| 51 4| 41 1| 31 1| 25 =
Estimacion de sep-22 (%) | 4.4 4.6 3.9 2.9 2.5

Fuente: Comité Técnico de la Reserva Federal

*dovish: bajistas en tasas; hawkish: alcista en tasas.
**Fed: Reserva Federal; ECB: Banco Central Europeo; BoJ: Banco de Jap6n; BoE: Banco de Inglaterra.
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Macro Global y Temas Coyunturales

Datos oficiales confirman recuperacion acelerada en China

La aceleracion de ambos indicadores demuestra el efecto positivo que tiene la reapertura en la economia. Ambos indicadores
mostraron un fuerte rebote luego de haber desacelerado en diciembre.

= Las ventas al por menor y la produccion industrial de China mostraron un incremento de 3.5% a/a y 2.4% a/a respectivamente en feb-23.

Ventas al por menor vs Produccién Industrial
(var% a/a)
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Macro Global y Temas Coyunturales

Politicas econdmicas contindan en terreno expansivo

El PBoC disminuyé la tasa de requerimiento de reservas a 10.75% de manera anticipada. Sin embargo, el movimiento no fue sorpresivo
en la medida que se esperaba que la entidad tomara esta decision en 2T23. Con esto, la entidad espera impulsar el crecimiento del
crédito y evitar una desaceleracion del actual dinamismo de la economia.

Ratio de Requerimiento de Reservas
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Macro Global y Temas Coyunturales

Caida en precios del petréleo superan 12%

Los precios del petréleo han contintan siendo afectados por la incertidumbre de los mercados internacionales. De otra parte, las
exportaciones de petroleo ruso contintan mostrando un dinamismo acelerado a pesar de las sanciones impuestas al pais.

= La caida en los precios del Brent fueron de 12.19%, cerrando la semana en 72.7 USD/b, mientras que la referencia WTI cedi6 12.96% en la Gltima
semana, alcanzando 66.7 USD/b.

Precio Petréleo WTI y Brent Exportaciones maritimas de crudo de Rusia
(USD/barril) (miles de barriles diarios)
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Fuente Bloomberg. Informacion al 17/03/2023. ASSET MANAGEMENT



RFI: Los rendimientos del tesoro cayeron tras las tensiones en el sector financiero

Caida de tasas gatillada por mayor aversion al riesgo ante preocupaciones por estabilidad financiera y caida de algunos bancos.

Tasa 10y por Pais
(Tasa para Latam son en USD) ., _
Evolucion tasa del tesoro a 10 anos de EE.UU.

(en porcentajes)
10y Var. MTD (pbs) Var.YTD (pbs)

45
343
3
X
-t
Findalndia 270% -49 42 § )
UK 328% -54 -39
05
EE.UU 343% -49 -45
Italia 4.05% -42 -65 0
Ene-22 Mar-22 May-22 Jul-22 Set-22 Nov-22 Ene-23 Mar-23

Chile 4.86% -43 -39

—Tesoro Americano 10 afios

México 5.55% -28 -43
Brasil 6.43% -15 26

Fuente: Bloomberg, Credicorp Capital. Datos al 17/3/2023. Tasas para Latam son en USD. Flechas indican variaciones respecto a dic-20. 7~ o /o~ e
4d CredicorpCapital 10

ASSET MANAGEMENT



Curva del Tesoro Americano continua con la presion bajista

La fuerte demanda por activos refugio opaco las preocupaciones inflacionarias y la continuaciéon de la politica monetaria contractiva de
la Fed.
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Spreads en RF empiezan a ampliarse

Valorizaciones en RV corrigen aunque se mantienen en niveles neutrales en agregado
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Fuente: Bloomberg. Elaboracion propia. Informacion al 17/3/2023.
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Posicionamiento Recomendado:

Caja RF Global RV Global
I . - N
A A A
RF Global RV Global
oo [ mE m- EE
A A
O TE e . e
A A
vsev 7l Nl
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oo [ TE e B e
A A
cever [ 7l mE C
A A
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Peru: Evolucion vy estrategia actual

Activos
RF Soberana

Soberanos CP
Soberanos MP

Soberanos LP

S&P/ BVL Per Select
MSCI Per

Ishares MSCI ETF PerG

YTD

-0.11%
2.66%

2.98%

0.53%
-6.99%

-8.20%

0.13%
2.66%

2.99%

-0.69%

-3.24%

-2.09%

MTD

0.24%
2.78%

2.75%

-118%
-2.99%

-1.72%

Dic22

0.47%
0.69%

0.49%

-1.90%
-412%

-6.59%

2022 2021
-4.73% -11.50%
-10.48% -17.79%
-12.33% -17.00%
3.64% -7.56%
5.56% -21.67%
2.05% -11.81%

Datos al 17/3/2023.

Activo Subponederar Neutral Sobreponderar
RF Local v
Il 1IN
A RV Local
Activo Subponederar Neutral Sobreponderar
Soberanos -- --
RF Local
Corporativos -- --
A
Activo Subponederar Neutral Sobreponderar
Construccion -- --
A
s [N -
o [ .
A RV Local
cia [N I
A
corsormo [ -
A
sevics [N e
A
4ad CredicorpCapital 14
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Colombia: Evolucidn y estrategia actual

Activos
indice General RF Colombia (3.42)
RF Deuda Piblica (4.58)
DP Nominal CP (1.49)
DP Nominal MP (3.23)
DP Nominal LP (5.42)
DP Nominal MLP (7.04)

DP Real CP (1.97)
DP Real MP (3.52)
DP Real LP (6.92)
DP Real MLP (10.98)

RF Deuda Corporativa (1.68)
Deuda Corporativa MCP (0.60)
Deuda Corporativa CP (1.30)
Deuda Corporativa MP (2.27)
Deuda Corporativa LP (3.30)

Deuda Corporativa IPC (2.01)
Deuda Corporativa TF (1.71)
Deuda Corporativa IBR (1.22)

EMBI Global (6.95)
EMBI LATAM (7.94)
EMBI Colombia (7.71)
CEMBI Global (4.28)
CEMBI LATAM (4.96)
CEMBI Colombia (4.41)

COLCAP

CcoP
TPM
Inflacion*

Datos al 16-mar-23

YTD
7.6%
6.9%
3.8%
5.2%
5.7%
5.0%

6.1%
8.1%
N.1%
18.1%

8.9%

5.1%
7.8%
10.8%
13.8%

10.3%
8.5%
8.3%

1.0%
2.4%
-11%
1.5%
-0.2%
2.6%

-12.9%

0.3%
12.8%
13.3%

WTD
3.3%
2.9%
1.4%
2.6%
3.4%
3.3%

11%
2.5%
3.9%
4.9%

4.0%
2.0%
3.3%
5.0%
6.8%

4.0%
4.1%
3.5%

0.1%
1.5%
0.2%
0.1%
-0.5%
0.3%

-7.6%

-1.8%

MTD
3.4%
3.2%
1.5%
2.9%
4.2%
4.8%

11%
2.3%
3.8%
4.7%

3.6%
1.8%
3.0%
4.6%
6.2%

3.7%
3.7%
3.2%

-0.4%
12%
-0.3%
0.1%
-0.4%
0.5%

-5.8%

0.5%

feb-23
-0.1%
-1.9%
0.6%
-1.5%
-4.1%
-6.9%

0.8%
-0.6%
-2.1%
-1.3%

3.3%
1.9%
3.0%
3.9%
4.8%

3.9%
3.1%
3.2%

-3.3%
-1.5%
-3.7%
-1.6%
-2.4%
-1.5%

-7.9%

-3.9%
12.8%
13.3%

2022
-0.2%
-4.1%

2.2%
-5.0%

-13.8%
-22.1%

18.6%
N.2%
5.6%
0.0%

7.5%
10.6%
8.8%
5.1%
0.7%

16.3%
2.1%
N.5%

-15.0%
-13.2%
-13.8%
-12.3%
-8.2%
-10.1%

-2.7%

-16.1%
3.0%
5.6%

2021
-3.3%
-5.1%
-1.3%
-5.8%
-9.7%
-1.8%

5.0%
1.7%
-1.3%
-3.8%

0.5%
2.5%

1.4%

-1.0%

-2.9%

2.9%
-1.2%
1.6%

-3.3%
0.4%
-14.7%
0.9%
0.8%
-0.1%

1.5%

-15.9%
1.8%
1.6%

Yield Actual
12.7%
12.1%
1.2%
12.0%
12.5%
12.8%

3.7%
4.6%
5.0%
5.3%

13.7%
12.7%
13.4%
13.9%
14.7%

16.0%
12.5%
13.8%

7.8%
8.5%
8.1%
7.2%
8.2%
9.4%

Subponderar Neutral Sobreponderar
RF Local v
- I
- A RV Local
Subponderar Neutral Sobreponderar
Tasa Interbancaria de v
- I
Liquidez - A
v
Tasa Fija [ - I
A
v
Indexados a Inflacion | |
v = Renta Fija Local
Deuda Piblica Real | |
A
Deuda Puablica v
- I
Nominal A
v
Duracién [N .
A
Subponderar Neutral Sobreponderar
v
Financieras [ |
A
v
Otras Financieras || |
A
v
Consumo [ D - I
A
v .
Infraestructura | - Renta Variable
N Local
v
Servicios Publicos | |
A
v
Telecom [ O
A
v
Energia [ - I
A

V¥ Posicionamiento Actual
A Posicionamiento Previo
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Chile: Evolucidén vy estrategia actual

Activos
Rendimientos por Clase de Activo
Renta Fija Local (indice Renta Fija Chilena)
Renta Variable Local (IPSA)
Renta Fija Internacional (Fondo Renta Intemacional)

Renta Variable Intermnacional (Fondo Acciones Globales)

Rendimiento por Categoriade Renta Fija Local
Depésitos a Plazo
Bonos Bancarios
Bonos Corporativos

Deuda de Gobierno

Inflacién (Variaciéon UF)

0,86%
-1,80%
-2,10%

-2,26%

1,62%
-0,22%
-0,92%

1,13%

137%

1,23%
-420%
4,54%

391%

0,39%
1,20%
1,52%
173%

-0,02%

1,43%
-4,22%
0,44%

-2,16%

0,31%
1,01%
1,35%
2,23%

0,23%

feb-23

-0,30%
1,36%
0,55%

-0,20%

0,21%
0,01%
-0,46%
-0,39%

0,63%

-7,75%
3,14%
16,59%

37.41%

-2,02%

-4.91%

-7.59%
-10,86%

6,61%

6,22%
-10,55%
2,40%

8,87%

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

2,69%

Activo Subponderar Neutral Sobreponderar
e T
. RV Global
Activo Subponderar Neutral Sobreponderar
v
RFLocal [N - I
A
v
RV Local - _
A
v
RF Internacional - _ Portafolio Global
A
RV Internacional - _
v
oucer [ .
A
Activo Subponderar Neutral Sobreponderar
v
epsstos [ e
A
v
Bancarios - _
A
a— .
Renta Fija Local
B -
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v
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A
v
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Portfolio Solutions — Asset Management
Nuestro Equipo

Klaus Kaempfe

Director de Portfolio

Solutions
13 afnos

Lideres por pais

Camilo Garcia %
VP Portfolio Solutions |

Jorge Beingolea (t_?) Juan Camilo Rojas G TBD {
VP Portfolio Solutions VP Portfolio Solutions VP Portfolio Solutions
12 aflos 16 anos

Diego Bobadilla
VP Portfolio Solutions
11 afos

Equipo de Mandatos Equipo de Estrategia
Marcela Ramirez Q Yenhs Pelaez @ Andrés Naveros Q Andrés Herrera @
Asociado Sr Analista Sr Asociado Asociado Sr
José A. Guiza G Sandra Moreno ‘f‘) Camilo Ramirez G Ivan Correa 0
Asociado Al S Analista Sr Asociado
Oscar Figueroa G Cristobal O'Ryan G Daniel Lombana G TBD @
Asociado Analista Sr Analista Sr Analista Sr
Nicolas Torres Q Felipe Ramirez G Alexander Rojas G Jorge Chero ‘9
Analista Analista Analista Sr
Vairo Bravo G Alfredo Shiroma @
Operador Sr Analista

12 afnos

Analista Sr
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Anexo: Retornos Sectores/Factores

20.00%

15.00%

10.00% 8.9%

4.4%
1.7%

5.00% 3 0%

9.1%
2.0%

I =y 1%

0.00%
. 9%2 0%
-2.9% -2.6 e
-5.00% -4.3% 3 7% -4, O
5.2%
-5 3%‘5 7%

-7.7% -7.7%
-10.00%
-15.00%
& RS > N o @ o e ) o ) >
SR SN S I AT A R R
& S :
<& S £ N S ~ > C AR S A &
N & O . N N\ < N < & b
& o & & L g < S R
& f—}’& <&@ @ &
2 S
(}O
mYTD mMTD

Fuente: Bloomberg. Elaboracion propia. Informacioébn al 17/3/2023. ' Credicorqu pital 18
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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 informacién proveniente de fuentes piblicas. 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 accion u
omision derivada del uso de la informacion contenida en este documento.

En ningln caso la informacion 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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