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1. Introduccion.

Actualmente en el mercado financiero local existen productos de inversion llamados fondos
mutuos, que son accesibles a las personas naturales y las personas juridicas (Empresas),
estos productos financieros son ofrecidos por entidades bancarias, que son reguladas por
organismos publicos como la superintendencia de valores y seguros, y la superintendencia

de bancos.

Los fondos mutuos en Chile, estdn manejando actualmente mas de 35,7 Billones de pesos,
son mas de 17 administradoras, que algunas pertenecen a bancos, como BanChile AGF
que es una filial del banco de Chile. Al igual que la AGF de Ital que es una empresa filial

del banco ltau.

Cada administradora ofrece distintos fondos mutuos para invertir, es decir, las personas
naturales pueden acercarse y aportar a un fondo que la persona desee o cliente desee, con
la intencioén de recibir un interés o ganancia en el tiempo, es por eso que existen fondos
mutuos que ofrecen distintos tipos de portafolios (conjunto de instrumentos financieros
como acciones y depdsitos), asociados al nivel de riesgo que quiera correr cada aportante
al fondo.

Si una persona con un perfil de riesgo agresivo, es decir, dispuesto a perder algo a cambio
de ganar algo mayor, los fondos ideales para estas personas son los fondos accionarios,
ya que son los que tienen mayor volatilidad (cambios bruscos en los precios al corto plazo),
si un inversionista tiene un perfil conservador, es decir no esta dispuesto a perder de su
dinero invertido, para eso elige fondos mutuos con instrumentos de renta fijo o de deuda
(Instrumentos de deuda son los depdsitos, bono), existen otro tipo de aportantes a estos
fondos que tienen un nivel de riesgo moderado, es decir, buscan fondos mutuos que
contengan en su composicion de la cartera (portafolio), tanto acciones (renta variable),

como instrumentos de deuda (renta fija), buscan fondos llamado balanceados.

La importancia de esta tesis es poder llegar a comprender que son los fondos mutuos,
cuales son los volumenes de dinero que manejan por tipo de fondo, averiguar cuales son
las principales administradoras del pais y por sobre todo en qué paises o tipos de
instrumentos invierten, para después poder analizar las variables macroeconémicas que

influyen en los cambios de precios de estos activos financieros.



Con las variables identificadas, se analiza en este estudio, la evolucién de los ultimos afios
(datos desde el afio 2000 se tienen considerados en el estudio). Con esta ventana de tiempo
se podra determinar que variables son las mas influyentes a la hora de analizar la
composicion de inversion que tienen los fondos mutuos y ademas se estudiaron las

correlaciones entre estas variables.

El estudio arrojo que los instrumentos financieros mas operados son los de deuda (32
billones de pesos), luego los fondos accionarios o de renta variable (2,5 billones de pesos)

y los balanceados con (2,4 billones de pesos).

Los instrumentos de renta variable en donde mas se invierten son en acciones de Chile,
este 2017 se concentraron las inversiones en el mercado local, los gestores de los fondos
mutuos (Los porfolios manager o los operadores de la mesa de dinero), apostaron a que en
Chile este 2017 sera un buen afo en este tipo de inversion, por ejemplo comprando

acciones de Falabella, de Copec, entre otras acciones Chilenas.

La intencion de esta investigacion, es poder entregar una vision clara a los futuros
inversionistas en fondos mutuos, de que variables macroeconémicas deben conocer y
dominar, para que a la hora de comprar o vender los instrumentos financieros, lo puedan

hacer con el maximo de informacion posible que avale dicha decision.



2. Definicion del Titulo y sus Objetivos.

IL1) Titulo.

“Variables macroeconémicas que son relevantes en la gestién de portafolios de

fondos mutuos en Chile”.

ILIl) Objetivo General.

Analizar a fondo las variables macroeconémicas mas importantes, que afectan la

valorizacién de activos financieros ocupados en fondos mutuos.

ILII) Objetivos especificos.

1. Identificar los tipos de instrumentos financieros que manejan los fondos mutuos en
Chile.
2. Analizar en detalle las variables macroecondmicas que afectan al mercado

financiero en donde invierten los fondos mutuos.

3. Determinar las relaciones entre cada una de las variables macroeconémicas y
analizar estadisticamente.



3. Estado del Arte.

li.I) Fondos Mutuos, una alternativa de Inversion.

Los fondos mutuos son un producto financiero que se compone por instrumentos
financieros, un fondo mutuo puede ser accionario, si su composicién interna es de
instrumentos llamados acciones, que son instrumentos de capitalizacion bursatil, que
transan en la bolsa de Santiago o en la Bolsa de los Estados Unidos, son productos que a

nivel mundial se compran o se venden.

Un portafolio de inversion entonces es una composicion de uno o mas instrumentos
financieros, algunos de estos y los mas relevantes mercados en los que se invierten los

dineros administrados son:

Cuadro: Patrimonio administrado por los fondos mutuos a Julio del 2017 en Chile.

Patrimonio total administrado

Patrimonio Participacion | Var. mensual Var. YTD Var. anual
(millones de de mercado
pesos) (porcentaje)

Accionario 2.514.829 7,0 6,4 31,3 28,2
Balanceado 2.473.982 6,9 3,8 23,4 15,7
Deuda 30.066.540 84,0 -1,4 12,5 12,0
Estructurado (1) 75.822 0,2 -3,2 -28,0 -39,7
Inv. calificado 413.231 1,2 31,7 64,8 66,0
Otros (2) 229.208 0,6 N/A N/A N/A
Total 35.773.612 100 -0,4 14,7 13,9

Fuente: Asociacion de fondos mutuos de Chile. www.aafm.cl

Se puede apreciar que el tipo de inversion mas ocupado en el mercado de fondos mutuos.
Son los instrumentos de deuda, como los depdsitos a plazos, que son inversiones en las
cuales se compra un depdsito emitido por algun banco local, y luego se espera un interés

de ganancia por dicho monto entregado al banco para que administre. Se debe entender




que los fondos mutuos se financian con los aportes u ahorros que realizan las empresas o

personas naturales.

Otro instrumento de deuda conocido en el mercado de renta fija, son los bonos de deuda,
un bono es una emisién de deuda de una empresa, por ejemplo, Codelco para realizar un
nuevo proyecto minero, si necesita financiamiento para esta inversién, puede ir al mercado
financiero y emitir un bono que diga expresamente la cantidad de dinero que se esta
consiguiendo y la tasa de interés que esta dispuesta a entregar por que le presten ese flujo
de recursos para llevar a cabo la inversién, los bonos por lo tanto lo emiten empresas
sociedades andnimas en Chile o en el extranjero, lo emite el gobierno de Chile por medio
del banco central. EI que acepta entregar el dinero a Codelco, se transforma en el
comprador del bono o tenedores de estos, es aqui en donde los bancos de la plaza local,
como el banco de Chile, el banco estado, banco Itad, banco Santander, entre otros, estan
dispuestos a comprar a prestar el dinero y asumir el riesgo de no pago de la compaifiia en
caso de que quiebre, es por tal motivo que el riesgo también se transforma en una variable
importante a considerar, a mayor riesgo que tenga una empresa que emita un bono, mayor

debe ser la tasa a ofrecer al mercado de compradores del bono.

El mercado de deuda es el mas grande utilizado por los fondos mutuos, administrando 30

billones de pesos.

El segundo actor de instrumentos mas importantes a estudiar, son las acciones, el mercado
de fondos mutuos invierte actualmente mas de 2,5 billones de pesos, estos instrumentos
son acciones locales e internacionales, es decir, los fondos mutuos compran acciones que
transan en la bolsa de Santiago, como por ejemplo la accién de la tienda Falabella, su
identificacion en bolsa es FALAB CI EQUITY, ese es el nemotécnico o identificador de la

accion, con ese nombre se compra o vende dicho instrumento.

En la siguiente figuras se muestra la informacion financiera de Falabella, esta fue obtenida
con bloomberg (Software usado en el mercado financiero, es la base de datos financiera y

econémica mas grande del mundo).



FALAB CI Equi 98 Report Page 1/4 Secunty Description: Equity
2 Issue Info 3) Ratios 4 Revenue & EPS
S.A.C.I. FALABELLA FIGIBBGOOOHIJFWF6
Classification Department Store
S.A.C.I. Falabella owns and operates department stores, home improvement stores, hypermarkets
and Shopping centers. The company has operations in Chile, Peru, Argentina, Colombia, Uruguay and
Brazil through its subsidiaries. The company also has a financial branch that includes banks and
credit card operations. ... More
8) Price Chart | GP » 9 Estimates | EE » 13) Corporate Info
. ' Date (E) 11/16/17 14 www.falabella.cl
P/E 23.49 Santiago, Chile
Est P/E 12/17 26.47 Empls 96,794 (06/30/17)
T12M EPS (CLP) 258.90 15 Management | MGMT »
Est EPS 229.77 16) Sandro Solari Donaggio
S o Est PEG 1.63
Px/Chg 1D (CLP) 6082.9/+.32% 17) Alejandro Gonzalez Dale
52wk H (08/28/17) 6500 12 Dividend | DVD »
52wk L (10/03/16) 4783.58 Ind Gross Yield 1.15% 18 Jordi Gaju Nicolau
YTD Change/% 801.75/15.18% 5Y Net Growth 2.71%
Mkt Cap (CLP) 14,808.6B Cash 05/04/17 35.03 12M Tot Ret
Shrs Out/Float 2,434.5M/1,002.9M Beta vs IPSA
No short interest information Round Lot 1
available from exchange.
Australia 61 2 9777 8600 Brazil S511 2395 9000 Europe 44 20 7330 7500 Germeny 49 69 9204 1210 Hong Kong 352 2977 6000

Japan &1 3 3201 5900 Singapore 65 6212 1000 U.5. 1 212 318 2000 Copyright 2017 Bloombera Finance L.F.
SN 353044 H755-2831-0 22-5ep—17 17:04:45 CLST GMT-3:00

La evolucion del precio de la accién de Falabella en el ultimo afio, el precio se encuentra
en $6.082 al 20/09/2017 pesos cada una, el 30/09/2016 estaba en $4.750 pesos, ha subido
un 28% ($6.082 / $4.750 — 1), esto ha pasado en un afio.

FALAB CI Equity 95 Compare 96 Actions ~ 97) Edit -~ Line Chart

09/22/2016|CHN09/22/2017 | v v v AV Key Events
SACI Falabella Last Price 6082.90 +19,70  +,32% volume 1.02M
1D 3D 1M éM YTD 5Y Max Daily v Iz 1+ w Table <4 4. Chart Content tod




El tercer grupo importante y no menor son los fondos mutuos balanceados con 2,4 billones

de pesos. Estos son fondos mixtos, es decir un % lo invierten en renta fija o instrumentos

de deuda y otro porcentaje lo invierten en acciones. Si un fondo mutuo tiene 100 millones

de pesos de patrimonio (aportes de los participes del fondo), este dinero puede ser invertido

en renta fija y renta variable).

La cantidad de participes en Chile (personas naturales y empresas) que invierten en fondos

mutuos a julio del 2017:

Tabla: Participes en chile.

Participes Participacion | Var. mensual Var. YTD Var. anual
de mercado
(porcentaje)
Accionario 317.759 13,4 3,8 24,8 22,0
Balanceado 196.462 8,3 16,9 16,9 22,0
Deuda 1.821.194 77,1 84 8,4 10,7
Estructurado (1) 4.723 0,2 -35,2 -35,2 -46,2
Inv. calificado 1.596 0,1 34,0 34,0 49,5
Otros (2) 21.386 0,9 N/A N/A N/A
Total 2.363.120 100 1,2 11,2 13,2

Fuente: Asociacion de fondos mutuos.

liL.Il) fondos mutuos compuesto por instrumentos deuda (renta fija).

Evolucién de los fondos de deuda en miles de millones de pesos:

Fondos mutuos distintos a deuda

(miles de millones de pesos)
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Fuente: Asociaciéon de fondos mutuos.
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Los fondos accionarios el 2017 presentan un alza con respecto a lo invertido el 2016,
el 2017 anda cerca de los niveles invertidos en 2015, las inversiones en los fondos

balanceados aumentaron en julio del 2017 con respecto a julio 2016.

Se puede apreciar en los fondos de deuda, como son invertidos miles y miles de
millones en papeles o instrumentos de inversion, que vencen en distintos plazos, es decir,
a menor plazo en una inversion, la tasa de retorno conocida es menor que los instrumentos
de deuda a mas plazo, es por un efecto un poco légico, ya que si presto dinero a mayor
plazo, se corre el riesgo que no me lo paguen, por condiciones del mercado, por motivos
que pueden ocurrir en el futuro, 6sea, a mayor incertidumbre, mayor es la tasa que se le
exige a estos instrumento. Es por tal motivo que un deposito en pesos a 90 dias, entrega
tasas tan bajas como retorno, ya que el tiempo es poco comparado con prestar dinero por
medio de un bono a 5 afios, obviamente un bono entregaria mayor tasa de interés que un

deposito al corto plazo.

Los fondos mutuos, invierten en mayor proporcion en instrumentos de corto plazo,
esto se debe a que los clientes necesitan su capital en menos de 90 dias. Las inversiones
menores a 365 dias y mayores a 90 dias, son las menores en el mercado de deuda. Las
inversiones que realizan los fondos mutuos en instrumentos de deuda mayores a 1 afio,
son volumenes muy representativos, miles de millones por debajo a los depédsitos cortos a
90 dias.

El mundo de los fondos mutuos es un mundo financiero que administra dinero de terceros,
es decir de personas como usted que lee esta investigacion, que se acerca a un banco,
invierte dinero propio en un fondo mutuo, que lo administra el banco, y este se encarga de

generar intereses que beneficien a todos los inversionistas de cada fondo mutuo.

[1.11I) fondos mutuos compuesto por instrumentos accionarios (renta variable).

A continuacion, se muestra como esta compuesta en forma mas detallada la renta variable:

Grafico: Composicion fondos mutuos accionarios:
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Fuente: asociacion de fondos mutuos.

Se puede apreciar como las acciones del mercado nacional, aumentaron a julio del 2017
comparado con julio del 2016, graficamente aumento al doble la concentracién de
inversiones de los fondos mutuos en el mercado accionario nacional, esto se debe

principalmente a la buena rentabilidad que ofrece dicho mercado en la actualidad.

Las inversiones en los estados unidos cayeron el 2017 con respecto a los afios anteriores,
las inversiones en paises desarrollados son menores a las invertidas en Chile o EEUU,
también existen inversiones en Europa que han disminuido, con los afios anteriores, en
conclusioén la renta variable crecié solo el 2017 en el mercado nacional, los administradores
de estos fondos mutuos, llamados operadores de mesas de dinero, apostaron el 2017 mas
en Chile que tener estas inversiones en Europa por ejemplo o en paises desarrollados. Se

aprecian inversiones en Asia, Brasil, América Latina, Europa emergente, entre otros.

A continuacién se mostrara una variable macroecondmica relacionada al mundo accionario
local el indice de precios de la bolsa Chilena, es llamado IPSA (indice de precios de
sociedades anodnimas), este indicador macro financiero se relaciona con el mercado
accionario en Chile, es un indice compuesto por las acciones mas representativas en el
pais, que mira los niveles de tamano de capitalizacion bursatil (o tamafio del patrimonio de
la empresa), este indice es llamado IPSA Index en bloomberg, a continuacién se muestra
informacioén del IPSA:

Emergente



IPSA Index Page 1/2 Security Description: Index
1 Profile 2 Characteristics

Santiago Stock Exchange IPSA Index FIGI BBGOOOLKXL53

The IPSA Index is a Total Return Index and is composed of the 40 stocks with the highest average
annual trading volume in the Santiago Stock Exchange (Bolsa de Comercio de Santiago). The index

has been calculated since 1977 and is revised on a quarterly basis. The weights on MEMB <GO> are
approximate.

J) Price Chart | GP » Index Information
[.. Volume 732.60MLN (09/21/17)
Index Market Cap  528.79BLN
Divisor 100.02246284
Trading Hours 09:30 - 19:30
Currency CLP
N R TR e Composite Vol N.A. 5 IPS2VOLC
Period Level % Change Net Change @) Members | MEMB » 40 119 21 -0
Year to Date 4151.39 +27.43 +1138.53 No Industry Groups
52 Week Ago 4100.17 +29.02 +1189.75 § Movers | MOV »
52 Week High 5299.01(09/22/17) Leaders % Chg Laggers % Chg
52 Week Low 4006.69 (09/30/16) 9) ECL CC +3.51 13SQM/B CC
4 Financial Analysis | FA » 10) SMCHILEB CC  +2.13 149 OROB CcC
P/E 23.76 Ex-Dividend -1.32 1) CHILE CcC 15) AESGENER CC
T12 Div Yld 2.35 09/22/17 12 SMS
AuS 2 512 rope 44 20 733

ST GMT=3:00

95 Compare 96 Actions - 97) Edit -~ Line Chart
B 0o/ 22/2017 =] cLp [ 0 s #/ WKe g

SA Index Last Price 2

5 Max Dailly v [[2£] 1} w Table « 4% Chart Content

e Tttt o d=—th - st
1 T e AT LR

Fuente: Bloomberg.



Se puede apreciar como el indice que muestra la evolucion de las acciones Chilena, se
encentra en los niveles mas alto de toda su historia. Este 2017 ha sido un buen afo para
renta variable nacional, lo que motivo a que las inversiones de los fondos mutuos se
concentren en empresas chilenas y no extranjeras, este estudio de flujos es muy importante

para entender hacia a donde apunta el mercado financiero local.

ll.IV) Fondos Mutuos balanceados (renta variable y renta fija).

Ahora bien, los fondos mutuos que tienen inversiones en renta fija y renta variable son
llamados fondos mutuos balanceados, estos presentan la siguiente composicién de
distribucién, por tipo de riesgo del inversionista, es decir, agresivo, moderado y
conservador. Los fondos mutuos balanceados agresivos, son fondos que su mayor
porcentaje de inversion es en acciones o renta variable, luego los fondos mutuos
moderados, son fondos que tienen una inversion en renta fija similar a la de renta variable,
y los fondos menos riesgosos dentro de la categoria balanceados son los fondos
conservadores, dichos fondos estdn compuesto en su mayor proporcién en renta fija, en

instrumentos de deuda mas que en instrumentos accionarios.
Grafico: Fondos mutuos balanceados
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Fuente: Asociaciéon de fondos mutuos.



Primero se observa como aumento la inversion en estos tipos de fondos, el 2017 es mayor
a los afios 2015 y 2016.

La mayor cantidad de dinero se invierte en fondos de bajo perfil de riesgo, es decir, fondos
conservadores, fondos que tienen mas instrumentos de deuda en su composicién

propiamente tal, que instrumentos de renta variable.

Conocer los volumenes invertidos en cada tipo de fondo mutuo, es muy importante, ya que
con esto se le dara foco a conocer las variables macroecondémicas que se relacionan a los
cambios en los precios de dichos instrumentos, en simples palabras, si la renta variable
nacional, son acciones que estan presentes en el IPSA, y el IPSA comienza a caer, significa
que la mayor cantidad de dineros invertidos en renta variable se verian afectados, ya que

actualmente es en donde mas se invierte.

ll.LV) Administradoras generales de fondos mutuos (AGF) en Chile.

Las administradoras de fondos mutuos en Chile, son empresas que se especializan con sus
funcionarios en manejar instrumentos de inversion, comprando y vendiendo en el mercado
local e internacional. Las 3 administradoras de fondos mutuos mas grandes en Chile son:
BanChile AGF, Santander AGF, BCI Asset Management.

A continuacion se muestra informacion relevante de las administradoras, para tener una

vision clara de este mercado.

Cuadro: Listado de las administradoras de fondos mutuos en Chile a julio 2017, con la

participacién del mercado en patrimonio.



Patrimonio por administradora

Porcentaje MMS
Administradora Participacién Variacién Variacién Aporte al Diferencia anual
de anual mensual crecimiento Inv. en fondos
mercado anual de la mutuos propios (1)
industria
Banchile 20,8 11,4 -0,1 17,4 758.254
BancoEstado 7,1 13,8 2,7 7,1 308.122
BBVA Asset Management 3,5 15,6 -10,4 3,9 171.082
Bci Asset Management 13,5 11,8 -0,4 11,7 3,3 509.902
BICE Inversiones 5,6 18,2 0,8 7,1 1,4 310.280
BTG Pactual Chile 2,2 67,0 2,5 7,3 317.316
CorpBanca 1,4 -13,7] -1,1 -19 -81.822
Credicorp Capital Asset Management 0,9 90,1 5,7 3,4 1,0 146.893
EuroAmerica 1,6 10,5 0,2 1,3 1,8 54.668
Itau Chile 4,0 15,6 -1,8 4,4 6,0) 190.231
Larrain Vial Asset Management 5,7, 5,0 -0,1 2,2 3,8 97.589
Principal 3,2 23,4 1,5 5,0 0,1 218.476
Santander Asset Management 15,8 12,1 0,2 14,0 609.580
Scotia 3,1 -9,2 -4,7 -2,6 -113.617
Security 6,7 25,6 0,1 11,2 2,3 489.124
Sura 3,7 23,0 -1,9 5,7 246.505
Zurich 0,6 20,6 1,4 0,8 36.048
AGF no asociadas 0,6 N/A 1,7 N/A 0,4 N/A

(1) Incluye informacion de Compass Group, Toesca y Vision Advisors. Vision Advisors y Toesca comenzaron a administrar fondos mutuos en agosto y diciembre de 2016,

respectivamente. Fuente: Asociacion de Administradoras de Fondos Mutuos.

Fuente: Asociacion de fondos mutuos.

Se puede apreciar que la administradora mas relevante del mercado en patrimonio
administrado en fondos mutuos son: en primer lugar BanChile, con una participacion del
20,8% del mercado, luego lo sigue Banco Santander con un 15,8%, en tercer lugar BCI

Asset Managment.

Ahora bien, el ranking con las administradoras con mas participes o mas clientes que

invierten en los fondos mutuos se presentan a continuacion:

Cuadro: Participes por administradora de fondos mutuos en Chile.




Participes por administradora

Porcentaje
Administradora Aporte al Diferencia
Participacion Variacion Variacion crecimiento anual
de mercado anual mensual anual de la
industria

Banchile 25,3 19,6 1,4 35,6 98.069
BancoEstado 18,2 26,6 2,4 32,9 90.645
BBVA Asset Management 4,6 5,9 0,5 2,2 6.044
Bci Asset Management 9,7 8,7 -0,3 6,7 18.417
BICE Inversiones 1,8 4,7 0,6 0,7 1.966
BTG Pactual Chile 2,0 -14,2 -0,5 -2,8 -7.778
CorpBanca 1,8 -8,6 -0,9 -1,5 -4.072
Credicorp Capital Asset Management 0,2 8,3 1,9 0,1 297
EuroAmerica 1,5 22,8 0,1 2,3 6.354
Itad Chile 1,5 -8,5 -0,8 -1,2 -3.248
Larrain Vial Asset Management 3,4 -9,9 -0,2 -3,2 -8.900
Principal 7,7 23,5 1,5 12,6 34.725
Santander Asset Management 12,0 18,5 2,9 16,1 44.297
Scotia 3,8 -4,0 -0,9 -1,4) -3.768
Security 3,2 -1,3 0,2 0,4 -981
Sura 2,8 4,4 -0,1 1,0 2.814
Zurich 0,3 8,9 1,7 0,2 589
AGF no asociadas (1) 0,03 N/A 1,4 N/A N/A

(1) Incluye informacién de Compass Group, Toesca y Vision Advisors. Vision Advisors y Toesca comenzaron a administrar fondos mutuos en
agosto y diciembre de 2016, respectivamente. Fuente: Asociacion de Administradoras de Fondos Mutuos.

Fuente: Asociaciéon de fondos mutuos.

Se puede apreciar que BanChile con un 25% del mercado de cantidad de clientes, Banco

Estado con un 18% y Santander con un 12%.




4. Desarrollo del Tema

IV.l) Identificacién de las Variables Macroeconémicas que afectan a los
Fondos Mutuos.

Se realizaron entrevistas reales con algunos operadores de mesas de inversiones del banco
Itat Chile, los cuales como expertos en el mercado financiero, llegamos a un acuerdo de
listar los indices, mas usados para mirar el mercado y entender como afectara a las
inversiones de fondos de renta variable o accionarios, renta fija o de deuda, y por ultimo a

los fondos balanceados.

A continuacion se muestran las variables seleccionadas con los especialistas en

inversiones.

Cuadro: Variables macroeconémicas.

Cod Bloomberg Nombre de la variable Mediciones que realiza Precio  Moneda Volatilidad Volatilidad
21/09/2017 del Indice (30 dias). (260 dias).

IPSA Index CHLE STOCK MKT SELECT  Mide la ewolucion del mercado accionario Chileno. 5.289,92 CLP 8% 10%
SPX Index S&P 500 INDEX Mide las evolucion de las 500 empresas més grande de los EEUU.  2.502,22  USD 8% 8%
SX5E Index Euro Stoxx 50 Pr Mide la evolucion del mercado accionario de Europa. 3.541,42 EUR 9% 12%
INDU Index DOW JONES INDUS. AVG ~ Mide el mercado industrial de los EEUU. 22.349,59 usb 8% 8%
IBOV Index BRAZIL BOVESPA INDEX  Mide la evolucion del mercado accionario Brasilefio. 75.389,75 BRL 12% 22%
MERVAL Index ~ ARGENTINA MERVAL INDEX  Mide la evolucion del mercado accionario Argentino. 2499448  ARS 17% 22%
COLCAP Index ~ COLOMBIA COLCAPINDEX ~ Mide la ewolucion del mercado accionario Colombiano. 1.486,15  COP % 10%
DAX Index DAX INDEX Mide la evolucion del mercado accionario Aleman. 12.592,35 EUR 10% 12%
NKY Index NIKKEI 225 Mide la evolucion del mercado accionario Japdn. 20.296,45 JPY 12% 15%
HSI Index HANG SENG INDEX Mide la evolucion del mercado accionario Hong Kong China. 27.880,53  HKD 1% 12%
SHSZ300 Index  CSI 300 INDEX Mide la evolucion del mercado accionario Shanghai China. 3.837,73  CNY % 10%
KOSP! Index KOSPI INDEX Mide la evolucion del mercado accionario Korea 2.388,71  KRW 9% 10%
MXWO Index MSCI WORLD Mide la evolucion del mercado accionario Mundial 1.994,58  USD 6% 6%
MXEF Index MSCIEM Mide la evolucion del mercado accionario paises emergentes. 1.102,25 usb % 1%
VIXIndex CBOE SPX VOLATLLITY INDX - Mide el miedo en el mercado accionario mundial. 959  USD 149% 118%
HG1 Comdty Generic 1st'HG' Future Mide la evolucion del precio del Cobre. 292,45  USD 18% 20%
CL1 Comdty Generic 1st'CL' Future Mide la evolucion del precio del petroleo. 50,66 ~ USD 21% 30%
USDCLP Cumcy  USD-CLPX-RATE Mide la evolucion del precio del Délar Peso Chileno 624,34  CLP 8% 8%
EURUSD Cumncy EUR-USD X-RATE Mide la evolucion del precio del Euro Délar. 1,20  USD 8% 8%

Fuente: Elaboracion propia.

En el cuadro anterior se pueden apreciar varios indices que se desean analizar, estos son
los principales indicadores que deberian mirar los gestores de los fondos mutuos, para

cuidar dia a dia las inversiones de los clientes.



IV.1I) indice Accionario: IPSA Index (Chile).

El indice accionario de Chile, es la que representa el IPSA, muestra la evolucion de las

acciones Chilenas. Su evolucion en los ultimos 5 afos es:

Cuadro: Evolucion del indice del IPSA.

IPSA Index 95 Comparar 98 Acc Grafico de lineas

Contemido

Fuente: Bloomberg.

Se puede apreciar que el indice esta en niveles histdricos, lo que significa que la renta

variable nacional, pasa por uno de sus mejores desempenios.

Cuadro: Rendimientos del indice IPSA.

IPSA Index Pg 2/2 Descripcion del valor: indice
) Perfil

3) Analisis de retorno | TRA »

Rango Nivel Anual Rango Nivel Var % Anual

Un dia 5,288.00 +14.16 Un aiio 4,094.00 +29.21 +29.21

Cinco dias 5,162.91 +167.96 2 anos 3,716.38  +42.34 +19.28

5,153.15 +54.43 5 afios 4,199.13  +25.98 +4.72

4,747.24 +60.05 Trim 1: 3,937.49 +34.35 +22.09

4,151.39 +39.45 Trim 2: 3,995.91 +32.38 +25.61

5,176.11 +29.19 Trim 3: 4,015.25 +31.75 +32.56

meses 4,766.20 +51.23 Trim 4: 4,151.39 +27.43 +39.45

6 meses 4,760.87 +23.25 Trim 1: 4,783.42 +10.59 +23.36

Fuente: Bloomberg.



Se puede apreciar que en lo que va del ano 2017 (Enero — Septiembre), el indice ha rentado
un 27,43% (YTD), en 5 anos el indice a retornado 25,98%. (Ver la columna nivel del cuadro

anterior). Son valores muy alentadores los vividos en el ultimo ano.

IV.II) indice Accionario: SPX 500 (EEUU).

Una de las economias mas influyentes en los fondos mutuos es la de los estados unidos,
hay miles de millones invertidos en empresas de este pais, su principal indice el SPX 500,

es observado por todo el mundo financiero.
A continuaciéon se muestra informacion relacionada al indice.

Cuadro: Descripcion del indice SPX 500 en bloomberg.

SPX Index Page 1/2 Security Description: Index
1) Profile ) Characteristics

S&P 500 Index FIGI BBGOOOH4FSMO|

Standard and Poor's 500 Index is a capitalization-weighted index of 500 stocks. The index is

designed to measure performance of the broad domestic economy through changes in the aggregate

market value of 500 stocks representing all major industries. The index was developed with a base

level of 10 for the 1941-43 base period.

3 Price Chart | GP » Index Information
t=n  \olume 463.95MLN (09/21/17)
Index Market Cap  N.A.
Divisor N.A.
Trading Hours 10:30 - 17:15
Currency uUsD
. e L e T B Composite Vol 1.66BLN 5 SPXVOLC
Period Level % Change Net Change 6) Members | MEMB » 505 1298 205 =2
Year to Date 2238.83 +11.76 +263.39 1) Groups | GWGT » 158
52 Week Ago 2177.18 +14.93 +325.04 § Movers | MOV »
52 Week High 2508.85(09/20/17) Leaders % Chg Laggers % Chg
52 Week Low 2083.79(11/04/16) 9) KMX UN +7.77 13 DVA UN
4 Financial Analysis | FA » 10) LB UN +7.51 14 INCY uw
P/E 21.47 Ex-Dividend -0.06 1) EFX +6.91 19 SCG UN
T12 Div Yld 1.98 Ex-Date 09/22/17 1)) NAVI ) +5.35 16 WRK UN

00 Bra 00 Europe 44 2i Y 1210 Hong

T GMT-3:00

Fuente: Bloomberg.



Cuadro: Evolucion del precio del indice de SPX 500.

SPX Index Line Chart

5Y Max Daly v : #% Chart Content

ST GMT=3:00

Fuente: Bloomberg.

Se puede apreciar que los EEUU, esta en niveles histérico las empresas accionarias, esto
es bueno, ya que le da estabilidad a las inversiones en renta variable que se tengan en

empresas de ese pais, como por ejemplo la accion de la compafiia APPLE.

Cuadro: Rendimientos del indice SP&500.

SPX Index Pg 2/2 Descripcion

) Perfil

3) Analisis de retorno | TRA »
Rango Nivel Rango Nivel Var %
Un dia 2,500.60 Un afio 2,164.69  +15.59
Cinco dias 2,500.23 2 afos 1,931.34 +29.56

2,471.65 5 anos 1,441.59  +73.57
2,423.41 Trim 1:16 2,059.74 +21.48
2,238.83 Trim 2:16 2,098.86 +19.22
2,443.05 Trim 3:16 2,168.27 +15.40
3 meses 2,438.30 Trim 4:16 2,238.83 +11.76
6 meses 2,343.98 Trim 1:17 2,362.72 +5.90

Fuente: Bloomberg.



Se puede apreciar que el retorno en lo que va del 2017 es de (YTD) 11,76%, en 5 afios han

rentado un 73,57% lo que es muy positivo en este mercado.

IV.IV) indice Accionario: INDU Index (EEUU. evolucion industrial).

Este indice mide la evolucion de las acciones mas representativas de los EEUU, en especial

las del rubro industrial, la informacién relacionad a este indice es la siguiente:

Cuadro: Informacién general del indice accionario INDU Index (EEUU. evolucion industrial).

INDU Index Pg 1/2 Descripcion del valor: indice
) Caracteristicas

Dow Jones Industrial Average FIGI BBGOOOH59SG1

El Dow Jones de Valores Industrial es es un promedio ponderado por precios de 30 empresas que

generalmente son lideres del sector que les corresponde. Ha sido un indicador muy seguido del

mercado bursatil a partir del 1 de octubre de 1928. Vea DIA US Equity para el equivalente

cambiable.

J) Grafico de precios | GP » Informacion del indice
Volumen 84.55MLN (09/22/17)
Cap merc 6.28TRI
Divisor .14523397
Sesion 10:30 - 17:15

v Divisa usD
- TR e e e N e - Vol Composite 295.35MLN 5 INDUVOLC
Periodo Nivel Cambio % Cambio neto 6 Miembros | MEMB ..30 114 16 0
En el afo 19762.60 +13.09 +2586.99 No hay grupos ind
Hace 52 sema.. 18261.45 +22.39 +4088.14 § De mayor impacto | MOV »
Max de 52 se.. 22419.51(09/21/17) Mejores Var % Peores Var %
Min de 52 sem.. 17883.56(11/04/16) 9) CSCO UW +2.05 13) UNH UN
49 Analisis financiero | FA » 10) VZ UN +1.96 14 AAPL UwW
P/E 19.03 Ex dividendo -1.65 11 CVX UN +0.70 19 MRK UN
T12 Div Yld 2.29 Fecha corte 09/15/17 1)HD UN +0.49 16 WMT UN

Australia 61 2 9777 8600 Brazil SS11 2335 9000 Europe 44 20 7330 7500 Germeny 49 639 9204 1210 Hong Kong 852 2977 6000
Japan 81 3 3 89 Singapore 65 6212 1000 U.S. 1 212 318 2000 Copyright 2017 Bloomberg Finance L.F.
SN 383044 H7S5-2831-0 22-5ep—17 20:56:01 CLST GMT-3:00

Fuente: Bloomberg.



Cuadro: Evolucion del precio del indice accionario INDU Index (EEUU. evolucion industrial).

Gréfico de lineas

s Industr 0
M &M SA Max Diario ¥ ||

B N i | f | L 5
i '\'"“ yr""'\l"rl“h"‘- Jll I'uf'(y,»"j' WIS -aﬁa‘.'r"“.:"'“l,f"‘"--' g B 2 S B

Australia 61 8600 Brazil SS11 2395 9000 Europe 44 20 73 Ger Y 49 04 1210 Hong 7 6000
Japan & 8 Singapore 65 6212 1000 us. 12 00 ght 2017 Blool i L.F.
44 H7S5-2831-0 22-5ep 20:56:21 CLST GMT-3:00

Fuente: Bloomberg.

Se puede apreciar que el indice se encuentra en maximos histoéricos, lo que es positivo para

el mercado.

Cuadro: Rendimientos del indice accionario INDU Index (EEUU. evolucién industrial).

INDU Index Pg 2/2 Descripcion del valor: indice
) Perfil

3) Analisis de retorno | TRA »

Rango Nivel Rango Nivel Var % Anual

Un dia 22,359.23 Un afio 18,261.45 +22.39 +22.39

Cinco dias 22,268.34 2 Year 16,314.67  +36.99 +17.02

21,948.10 83 5 anos 13,457.55 +66.07 +10.67

21,349.63 Trim 1:16 17,685.09  +26.38 +17.14

19,762.60 8. Trim 2:16 17,929.99  +24.65 +19.62

21,813.67 Trim 3:16 18,308.15 +22.07 +22.62

meses 21,394.76 Trim 4:16 19,762.60 +13.09 +18.39
6 Month 20,596.72 Trim 1:17 20,663.22 +8.16 +17.78

Fuente: Bloomberg.

En el cuadro anterior se aprecia que la evolucion en el 2017 es de un 13% (YTD),ya 5

afios tiene un retorno del 66%, claramente es positivo para la economia de los EEUU.



IV.V) indice Accionario: SX5E Index (Europa).

Este indice accionario mide la evolucion de la economia europea, es muy importante, ya

que Europa representa gran cantidad de flujos de fuentes Chilenas invirtiendo en empresas

de esa zona, a continuacidon se muestran detalles técnicos del indice.

Cuadro: Informacion general del indice accionario de Europa: SX5E Index.

SXSE Index
1) Perfil 7)) Caracteristicas
EURO STOXX 50 Price EUR

Pg 172 Descripcion del valor: indice

FIGI BBGOOOP5SMYD

The EURO STOXX 50 Index, Europe's leading blue-chip index for the Eurozone, provides a blue-chip
representation of supersector leaders in the Eurozone. The index covers 50 stocks from 12 Eurozone
countries. The Index is licensed to financial institutions to serve as underlying for a wide range of
investment products such as Exchange Traded Funds (ETF), Futures and Options and structured

products.
J) Grafico de precios | GP »

Cambio % Cambio neto
+7.62 +250.90
+16.79 +509.11

Nivel
3290.52
3032.31
3666.80(05/08/17)
2922.82(09/30/16)
4 Analisis financiero | FA »

Periodo

En el afio

Hace 52 sema..
Max de 52 se..
Min de 52 sem.

P/E
T12 Div Yld

18.16 Ex dividendo
3.32 Fecha corte

8600 Bra
Singay

o
09/18/17

00 Europe 44 2
2 1000

Fuente: Bloomberg.

Informacion del indice

Volumen 360.37MLN (09/22/17)

Cap merc indice N.A.

Divisor N.A.

Sesion 04:00 - 13:00

Divisa EUR

Vol Composite 488.92MLN

6 Miembros | MEMB ..50 125

No hay grupos ind

% De mayor impacto | MOV »

Mejores Var %

9 OR +2.46
10) EOAN +1.24
1) AD

5 SX5EVOLC

Peores
13) NOKIA
19 VIV
15 SU
16 UNA

FP
GY
NA
FP

FH

FP

$:11 CLST GMT-3:00

Cuadro: Evolucion del precio del indice accionario de Europa: SX5E Index.



Grafico de lineas

( 50 Price EUR Y
6M YID 1A 5A Max [Diario ¥

Fuente: Bloomberg.

Se puede apreciar que el afho 2015, fue el momento mas alto de la bolsa europea, dentro
de estos 5 afos graficados, el 2016 estuvo con problemas serios la zona Euro, por las
distintas crisis econdmicas de paises como Espana, ltalia, Grecia, que aun no tienen una

economia estable, se aprecia en el indice que el 2017 tiende a mejorar la gestion del 2016.

Cuadro: Rendimientos del indice accionario de Europa: SX5E Index

SX5E Index Pg 2/2 Descripcion del valor: indice
) Perfil

3) Analisis de retorno | TRA »

Rango Nivel Rango Nivel Var %

Un dia 3,539.59 Un afio 3,032.31  +16.79

Cinco dias 3,515.55 2 afos 3,113.16  +13.76

3,421.47 5 afios 2,568.48  +37.88

3,441.88 Trim 1:16 3,004.93 +17.85

3,290.52 Trim 2:16 2,864.74 +23.62

3,438.55 Trim 3:16 3,002.24 +17.96

meses 3,543.68 Trim 4:16 3,290.52 +7.62

6 meses 3,444.15 Trim 1:17 3,500.93 +1.16

Fuente: Bloomberg.

Se puede apreciar que el indice en lo que va del 2017 ha tenido un retorno del 7,62% (YTD),

en los ultimos 5 afios ha tenido un retorno del 37,88%.



IV.VI) indice Accionario: IBOV Index (Brasil).

Los fondos mutuos en Chile, tienen inversiones en paises de la region, uno de estos es

Brasil, a continuacién se muestra la informacién relacionada al indice.

Cuadro: Informacion general del indice accionario IBOV Index (Brasil).

I1BOV Index
JNETIMN 2 Caracteristicas

Ibovespa Brasil Sao Paulo Stock Exchange Index

pg 1/2 Descripcion del valor: indice

FIGI BBGOOOL8K6MS|

Es un indice de retorno total bruto ponderado por volumen negociado y se compone de las acciones
mas liquidas operadas en la Bolsa de Sdo Paulo. El indice Ibovespa se ha dividido 10 veces por un
factor de 10 a partir del 1 de enero de 1985:2/12/85, 29/8/88, 14/4/89, 12/1/90, 28/05/91,
21/1/92, 26/1/93, 27/8/93, 10/2/94 y 3/3/97. Véase IBOVHIST <INDEX> para saber historia

adicional entre los afios 1968-1989.
3) Grafico de precios | GP »

Nivel Cambio % Cambio neto
60227.29 +25.18 +15162.46
58697.00 +28.44 +16692.75
76419.58(09/20/17)
56828.55(12/22/16)

Periodo

En el afio

Hace 52 sema..
Max de 52 se..
Min de 52 sem.
4 Andlisis financiero | FA »

P/E
T12 Div Yld

Australia
Japan &1

23.53 Ex dividendo

2.64 Fecha corte
2 9777 8600 Brazil SS11 23
Singapore

-1.78
09/19/17

00 Europe 44 21

Fuente: Bloomberg.

Informacion del indice

Volumen 288.83MLN (09/22/17)

Cap merc indice 124.07BLN

Divisor 1.64571312

Sesion 10:00 - 18:20

Divisa BRL

Vol Composite 288.84MLN

6 Miembros | MEMB ..59 121

No hay grupos ind

% De mayor impacto | MOV »

Mejores Var %

9) RAIL3 +4.33
10) ESTC3 +2.25
11) SBSP3 BS +2.15
12 SANB11 BS

ermeny 49
00

5 IBOWOLC
37 =1

Peores Var %
13) CSNA3
14) CSAN3

15 CMIG4

BS
BS

F.
45 CLST GMT-3:00



Cuadro: Evolucién del precio del indice accionario IBOV Index (Brasil).

IBOV Index 95 Comparar 9 Acc -~ 9N Ca Gréfico de lineas
- I ec % Med mov « -

o Paulo Stoc > Ultimo precii

YTD 1A |5A 1ari =8 15 v T #v Contenido

CLST GMT-3:00

Fuente: Bloomberg.

Cuadro: Rendimientos del indice accionario IBOV Index (Brasil).

IBOV Index Pg 2/2 Descripcion del valor: indice
) Perfil

3) Analisis de retorno | TRA »

Rango Nivel Var % Anual Rango Nivel Var % Anual

Un dia 75,604.34 Un afo 58,697.00 +28.44 +28.44

Cinco dias 75,756.52 2 Year 44,831.46  +68.16 +29.63

70,835.05 +181.20 5 afos 60,501.10 +24.61 e
62,899.97 +119.69 Trim 1:16 50,055.27 +50.61 +31.89
60,227.29 +35.93 Trim 2:16 51,526.93 +46.31 +36.26
71,073.65 +100.20 Trim 3:16 58,367.05 +29.16 +29.91
3 meses 61,087.14 +130.39 Trim 4:16 60,227.29 +25.18 +35.93
6 Month 63,853.77 +39.02 Trim 1:17 64,984.07 +16.01 +36.31

Fuente: Bloomberg.

Se puede apreciar que el indice en lo que va del 2017 ha tenido un retorno del 25,18%

(YTD), en los ultimos 5 afios ha tenido un retorno del 24,61%.



IV.VII) indice Accionario: MERVAL Index (Argentina).

Otro actor importante en la regién es Argentina, la bolsa y las principales acciones, se

representan en este indice, a continuacion se entrega informacion detallada.

Cuadro: Informacion general del indice accionario MERVAL Index (Argentina).

MERVAL Index Pg 172 Descripcion del valor: indice
2 Caracteristicas
Buenos Aires Stock Exchange Merval Index FIGI BBGOOOKKD775
El indice Merval de Argentina, ponderado por cesta, es el valor de una cartera de acciones en el
mercado, elegido segin la participacion de la Bolsa de Valores de Buenos Aires, el nimero de
transacciones y el valor operacional. El indice tiene un valor base de $0,01 a partir del 30 de junio
de 1986. El indice se revisa cada 3 meses, teniendo en cuenta los volimenes de operacion en los
altimos 6 meses.
J) Gréfico de precios | GP » Informacién del indice

Volumen 17.40MLN (09/22/17)

Cap merc indice 25.03BLN

Divisor 1.00133467

Sesion 11:00 - 17:00

Divisa ARS

il e e e e e e Vol Composite N.A.
Periodo Nivel Cambio % Cambio neto 6 Miembros | MEMB ..26 117

En el afio 16917.86 +47.74 +8076.62 No hay grupos ind

Hace 52 sema.. 16441.71 +52.02 +8552.77 § De mayor impacto | MOV »

Max de 52 se.. 25034.67(09/22/17) Mejores Var % Peores
Min de 52 sem.. 15188.55(11/14/16) 9 MIRG AR +13.57 13 CEPU

49 Analisis financiero | FA » 10) BMA AR +4.87 14 DGCU2
P/E 85.08 Ex dividendo -19.95 1DCTIO AR  +3.39 19AUSO
T12 Div Yld 0.80 Fecha corte 08/18/17 12 COME AR  +3.28 16 ALUA

Australia 61 2 9777 8600 Brazil SS11 2395 9000 Europe 44 20 7330 Germany 49 63 9204 1210 Hong Kong 852 2977 6000
Japan &1 3 3201 8900 Singapore 65 6212 1000 U.S. 1 212 318 2000 yri 017 B Finance L.F
SN 383044 H755-2831-0 22-Sep—17 20:57:30 CLST GMT-3:00

Fuente: Bloomberg.



Cuadro: Evolucion del precio del indice accionario MERVAL Index (Argentina).

MERVAL Index 95 Comparar 96 Acc -~ Gréfico de lineas
B 09/22/2017 =l Ultimo precllARs
ck Exchange Me 0 recio 2 8 .
YID 1A 5A X 1t v Y. Contenido

CLST GMT-3:00

Fuente: Bloomberg.

Se puede apreciar como el indice de Argentina se encuentra en uno de sus mejores

niveles en los ultimos 5 anos.

Cuadro: Rendimientos del indice accionario MERVAL Index (Argentina).

MERVAL Index pg 2/2 Descripcion del valor: indice
) Perfil

3) Analisis de retorno | TRA »

Rango Nivel Anual Rango Nivel Var %

Un dia 24,578.70 +45,513.82 Un aio 16,441.71 +52.02

Cinco dias 23,715.54 +1,446.80 2 Year 9,799.31 +155.06

23,588.98 +161.22 5 afnos 2,533.42 +886.59
21,912.63 +77.14 Trim 1:16 12,992.43  +92.38
16,917.86 +70.50 Trim 2:16 14,683.49 +70.22
23,500.95 +106.57 Trim 3:16 16,675.68  +49.89
3 meses 21,066.14 +97.07 Trim 4:16 16,917.86 +47.74
6 Month 19,705.10 +60.27 Trim 1:17 20,265.32  +23.3

Fuente: Bloomberg.



Se puede apreciar que el indice en lo que va del 2017 ha tenido un retorno del 47,74%
(YTD), en los ultimos 5 afios ha tenido un retorno del 886,59%, claramente el mercado

accionario de nuestro vecino Argentina esta en buen camino.

IV.VIIl) indice Accionario: COLCAP Index (Colombia).

Colombia es otro pais en donde los fondos mutuos invierten sus dineros.

Cuadro: Informacion general del indice accionario COLCAP Index (Colombia).

COLCAP Index Pg 1/2 Descripcion del valor: indice

) Caracteristicas

Colombia COLCAP Index FIGI BBGOOOT314N6|
El indice COLCAP Colombia esta ponderado por capitalizacién de mercado que incluye las 20 acciones
mas liquidas que cotizan en la Bolsa de Valores de Colombia (BVC). La capitalizacién de mercado de

la empresa representa la ponderacion en el indice.

J) Grafico de precios | GP » Informacién del indice
Volumen 9.30MLN (09/22/17)
Cap merc indice 88.88TRI
Divisor 59805.08057659
Sesion 10:30 - 17:01
Divisa cop
- - e e e 0 e Vol Composite N.A.
Periodo Nivel Cambio % Cambio neto 6 Miembros | MEMB ..24 19
En el afio 1351.68 +9.95 +134.47 No hay grupos ind
Hace 52 sema.. 1351.60 +9.95 +134.55 § De mayor impacto | MOV »
Max de 52 se.. 1508.94 (09/06/17) Mejores Var % Peores
Min de 52 sem.. 1271.11(11/29/16) 9 PFAVH CB +1.56 13 CEMARGOSCB
49 Anélisis financiero | FA » 10) BCOLO CB +1.53 19 PFDAVVND CB
P/E 15.45 Ex dividendo -0.69 1) PFBCOLO CB +1.42 19 GRUPOSURCB
T12 Div Yld 2.17 Fecha corte 09/15/17 1) CONCONC CB +0.99 16 BVC CB

Australia 61 2 9777 8600 Brazil SS11 2395 9000 Europe 44 20 7330 7500 Germeny 49 69 9204 1210 Hong Kong 852 2977 6000
Japan &1 3 3201 8900 $ingapore 65 6212 1000 U.S. 1 212 318 2000 Copyright omberg Finance L.P.
SN 383044 H7S -0 22-5ep-17 20:58:18 CLST GMT-3:00

Fuente: Bloomberg.



Cuadro: Evolucion del precio del indice accionario COLCAP Index (Colombia).

COLCAP Index 95 Comparar 96 Acc - Gréfico de lineas
B 0o/22/2017 =Wl Ultimo precBll cor EEEY v 4 \

Colombia COLC, Ultimo precio 1
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Fuente: Bloomberg.

En el afio 2017 esta por debajo de lo que fue en los afios 2012 al 2015, se aprecia una

caida brusca en este mercado a principios del 2016.

Cuadro: Rendimientos del indice accionario COLCAP Index (Colombia).

COLCAP Index Pg 2/2 Descripcion del valor: indice
1 Perfil

3) Analisis de retorno | TRA »

Rango Nivel Rango Nivel Var %

Un dia 1,483.90 Un afio 1,351.60 +9.95

Cinco dias 1,492.96 2 Year 1,215.27  +22.29

1,482.27 5 afnos 1,686.10
1,462.90 Trim 1:16 1,336.27 +11.22
1,351.68 Trim 2:16 1,313.18  +13.17
1,475.17 Trim 3:16 1,338.83  +11.00
meses 1,435.12 Trim 4:16 1,351.68 +9.95
6 Month 1,355.53 Trim 1:17 1,365.61 +8.83

Fuente: Bloomberg.

Se puede apreciar que el indice en lo que va del 2017 ha tenido un retorno del 9,95% (YTD),

en los ultimos 5 afios ha tenido un retorno del -11,86%.



IV.IX) indice Accionario: DAX Index (Alemania).

Una de las economias mas relevantes del mundo es Alemania, también es una de las
economias que se deben monitorear, el indice de sus principales acciones tiene la siguiente

informacién en el mercado.

Cuadro: Informacion general del indice accionario DAX Index (Alemania).

Pg 1/2 Descripcion del valor: indice

1) Caracteristicas
Deutsche Boerse AG German Stock Index DAX FIGI BBGOOOHY4HW(
El indice de acciones alemanas es de retorno total e incluye las 30 acciones de gran capitalizacion
bursatil que operan en la Bolsa de Valores de Francfort. Las acciones usan el capital de libre
flotante en el calculo del indice. El DAX tiene un valor base de 1000 a partir del 31 de diciembre de
1987. A partir del 18 de junio de 1999, sélo se usan los precios bursatiles de XETRA para calcular
todos los indices DAX.
J) Grafico de precios | GP » Informacion del indice
. ™ Volumen 78.84MLN (09/22/17)

Cap merc indice N.A.

Divisor N.A.

Sesion 04:00 - 12:45

Divisa EUR
N = = \lol Composite 127.23MLN 5 DAXVOLC
Periodo Nivel Cambio % Cambio neto 6 Miembros | MEMB ..30 115 15
En el afio 11481.06 +9.68  +1111.29 No hay grupos ind
Hace 52 sema.. 10626.97 +18.49 +1965.38 § De mayor impacto | MOV »
Max de 52 se.. 12951.54(06/20/17) Mejores Var % Peores
Min de 52 sem.. 10174.92(11/09/16) 9) IFX GY +1.29 13 DB1
4 Analisis financiero | FA » 10) EOAN GY +1.24 14LIN
P/E 17.58 Ex dividendo -24.15 1) LHA GY +1.02 19SIE
T12 Div Yld 2.67 Fecha corte 06/01/17 1)DTE GY . 16 ADS

8600 Brazil S511 2 9000 Europe 44 20 7330 7500 Germeny 4!
Singapore 65 12 1000 U.5. 1 212 315 2000
SN

Fuente: Bloomberg.

Cuadro: Evolucion del precio del indice accionario DAX Index (Alemania).



DAX Index 95 Comparar 99 Acc - 9) Camb - Gréfico de lineas
05/ 25 /2017 =Ml Ultimo preclBllEuR RIERETE T G ventos clave
German Stock Index D Ultimo precio 12 7 Yolumen 7
MD 1A (584 |Max Diarioc v |12 1} v : Contenido o

100 Europe 44
12 1000 u.s
CLST GMT-3:00

Fuente: Bloomberg.

Se aprecia como la bolsa Alemana, se encuentra en uno de sus mejores periodos en

estos ultimos 5 afios.

Cuadro: Rendimientos del indice accionario DAX Index (Alemania).

pg 2/2 Descripcion del valor: indice
) Perfil
J) Analisis de retorno | TRA »
Rango Nivel Rango Nivel Var % Anual
Un dia 12,600.03 Un aio 10,626.97 +18.49 +18.49
i 12,518.81 2 Year 9,688.53 +29.97 +13.98

12,055.84 5 anos 7,425.11  +69.59 +11.13
12,325.12 Trim 1: 9,965.51  +26.36 +17.13
11,481.06 Trim 2: 9,680.09  +30.09 +23.84

12,167.94 Trim 3: 10,511.02  +19.80 +20.29
3 meses 12,733.41 Trim 4: 11,481.06 +9.68 +13.52
6 Month 12,064.27 . Trim 1 12,312.87 +2.27 +4.79

Fuente: Bloomberg.

Se puede apreciar que el indice en lo que va del 2017 ha tenido un retorno del 9,68% (YTD),

en los ultimos 5 afios ha tenido un retorno del 69,59%.



IV.X) indice Accionario: NKY Index (Japon).

El mercado asiatico, siempre ha sido un mercado importante a nivel global, Chile también
tiene inversiones en empresas japonesas a través de los fondos mutuos, ya que estos

compran acciones alocadas en ese pais.

Cuadro: Informacion general del indice accionario NKY Index (Japén).

NKY Index Pg 1/2 Descripcion del valor: indice
1) Perfil 1) Caracteristicas

Nikkei 225 FIGI BBGOOOHX8KM

El Nikkei-225 acciones promedio esta ponderado por precios de 225 empresas japonesas superiores

que aparecen en la primera seccion de la Bolsa de Valores de Tokio. El Nikkei promedio de acciones

fue publicado por primera vez el 16 mayo de 1949, en donde el precio promedio fue 176,21 yenes

con un divisor de 225. * Usamos el divisor oficial para este indice.

3) Grafico de precios | GP » Informacion del indice
(™ \lolumen 984.16MLN (09/22/17)
Cap merc 362.36TRI
Divisor 26.581
Sesion 21:00 - 03:30
Divisa JPY
S oE e W B e e & o s o Vol Composite 1.48BLN 5 NKYVOLC
Periodo Nivel Cambio % Cambio neto 6 Miembros | MEMB ..225 198 116 -11
En el afio 19114.37 +6.18 +1182.08 No hay grupos ind
Hace 52 sema.. 16754.02 +21.14 +3542.43 § De mayor impacto | MOV »
Max de 52 se.. 20481.27(09/21/17) Mejores Var % Peores Var %
Min de 52 sem.. 16111.81(11/09/16) 9) 8303 T +2.92 133099
4 Analisis financiero | FA » 10) 3101 JT  +1.99 145411
P/E 18.34 Ex dividendo -0.56 11) 8253 T 19 4911
T12 Div Yld 1.71 Fecha corte 09/15/17 122269 T

8600 Brazil S511 2 9000 Europe 44 20
Singapore 65

Fuente: Bloomberg.

Cuadro: Evolucion del precio del indice accionario NKY Index (Japén).
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Fuente: Bloomberg.
Japdn también es un pais que este afio 2017, va bien con respecto a los 5 afios anteriores.

Cuadro: Rendimientos del indice accionario NKY Index (Japon).

Pg 2/2 Descripcion del valor: indice
) Perfil
3) Analisis de retorno | TRA »
Rango Nivel Anual Rango Nivel Var % Anual
Un dia 20,347.48 Un afo 16,754.02 +21.14 +21.08
Cinco dias 19,807.44 +204.26 2 Year 17,880.51 +13.51 +6.50

19,646.24 . +71.63 5 afos 9,091.54 +123.25 +17.40

20,033.43 +5.83 Trim 1:16 16,758.67  +21.11 +13.82

19,114.37 +8.58 Trim 2:16 15,575.92  +30.31 +24.01

19,452.61 +64.87 Trim 3:16 16,449.84 +23.38 +23.97

meses 20,132.67 +3.27 Trim 4:16 19,114.37 +6.18 +8.58
6 Month 19,262.53 +10.93 Trim 1:17 18,909.26 +7.34 +15.91

Fuente: Bloomberg.

Se puede apreciar que el indice en lo que va del 2017 ha tenido un retorno del 6,18% (YTD),

en los ultimos 5 afios ha tenido un retorno del 123,25%.



IV.XI) indice Accionario: HSI Index (bolsa Hong Kong China).

China, es uno de los principales socios comerciales de Chile, también los fondos mutuos
invierten en empresas de este pais, pero ademas de invertir en China, se debe tener claro
que si a ellos les va bien en su economia cotidiana, Chile se benéfica porque les exportamos

alimentos y el cobre, es una de las fuentes principales de ingresos del pais.

Cuadro: Informacion general del indice accionario HSI Index (Hong Kong China).

HSI Index Pg 1/2 Descripcion del valor: indice
1 Perfil ) Caracteristicas

Hong Kong Hang Seng Index FIGI BBGOOOJFV5GH

El indice Hang Seng, ponderado por capitalizacion y con libre flotacién, es una seleccion de

empresas de la Bolsa de Hong Kong. Sus componentes se dividen en cuatro subindices: Comercio e

industria, finanzas, servicios publicos y propiedades. Se desarrollé con un nivel base de 100 a partir]

del 31 de julio de 196.

J) Grafico de precios | GP » Informacion del indice
Volumen 1.42BLN (09/22/17)
Cap merc indice 8.80TRI
Divisor 315.57610906
Sesion 22:15 - 05:15
b0 Divisa HKD
R R R Vol Composite 1.42BLN 5 HSIVOLC
Periodo Nivel Cambio % Cambio neto 6 Miembros | MEMB ..50 12
En el afio 22000.56 +26.73 +5879.97 1 Grupos | GWGT » 4
Hace 52 sema.. 23686.48 +17.71 +4194.05 § De mayor impacto | MOV »
Max de 52 se.. 28248.12(09/19/17) Mejores Var % Peores
Min de 52 sem. 21488.82(12/28/16) 917 HK +1.63 13 144
49 Analisis financiero | FA » 10) 288 HK +1.00 141109
P/E 13.88 Ex dividendo -6.31 11)1928 HK 15 175
T12 Div Yld 3.62 Fecha corte 09/21/17 104 HK 16 2018

Australi 8600 Brazil S511 2395 9000 Europe 44 20 7330 7500 Germeny 49 & 3204 1210 Hong Kong
Japan §1 Singapore 65 6212 1000 U.5. 1 212 315 2000
4 HJSS"’&JI—O 22-5ep—17 20:59:02 CLST GMT-3:00

Fuente: Bloomberg.

Cuadro: Evolucién del precio del indice accionario HSI Index (Hong Kong China).
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Fuente: Bloomberg.

En el ultimo afo China, ha tenido un crecimiento en su bolsa local, lo que es bueno para

las inversiones que realice Chile.

Cuadro: Rendimientos del indice accionario HSI Index (Hong Kong China).

HSI Index Pg 2/2 Descripcion del valor: indice
) Perfil

3) Analisis de retorno | TRA »

Rango Nivel Var % Rango Nivel Var %

Un dia 28,110.33 Un aio 23,686.48 +17.71

Cinco dias 27,807.59 +0.26 2 Year 21,186.32 +31.60

27,970.30 5 afios 20,698.68 +34.70

25,764.58 +8.21 Trim 1:16 20,776.70  +34.19

22,000.56  +26.73 Trim 2:16 20,794.37 +34.08

27,848.16 +0.12 Trim 3:16 23,297.15  +19.67

meses 25,670.05 +8.61 38. Trim 4:16 22,000.56 +26.73
6 Month 24,358.27 +14.46 Trim 1:17 24,111.59  +15.63

Fuente: Bloomberg.

Se puede apreciar que el indice en lo que va del 2017 ha tenido un retorno del 26,73%

(YTD), en los ultimos 5 afios ha tenido un retorno del 34,7%.



IV.XIl) indice Accionario: SHSZ300 Index (China).

Otro indice importante de la bolsa de China es el SHSZ300 el cual representa a las 300

acciones mas relevantes del pais asiatico.

Cuadro: Informacion general del indice accionario SHSZ300 Index (China).

SHSZ300 Index Pg 1/2 Descripcion del valor: indice
1) Perfil ) Caracteristicas
Shanghai Shenzhen CSI 300 Index FIGI BBGOOOV96124
El indice CSI 300 esta ponderado por libre flotacion y se compone de 300 acciones A que cotizan en
la Bolsa de Valores de Shanghai o Shenzhen. Tiene un nivel base de 1000 a partir del 31/12/2004. =
Debido a nuestro acuerdo con CSI, las acciones en el indice no estan disponibles; vaya a SSIS<go>
para obtener mas informacion. El ticker tiene los precios provenientes de la Bolsa de Valores de
Shenzhen.
J) Grafico de precios | GP » Informacion del indice
[™ Volumen 10.06BLN (09/22/17)
Cap merc indice 10.90TRI
Divisor 2840.39711972

Sesion 22:15 - 04:05

Divisa CNY

= i N R R TR = Vol Composite N.A. 5 SHSZVOLC
Periodo Nivel Cambio % Cambio neto 6 Miembros | MEMB ..300 1118 165 -17
En el afio 3310.08 +15.94 +527.65 1) Grupos | GWGT » 10
Hace 52 sema.. 3275.67 +17.16 +562.06 § De mayor impacto | MOV »
Max de 52 se.. 3866.94(08/28/17) Mejores Var % Peores Var %
Min de 52 sem.. 3214.44(09/27/16) 9600522 CH +8.78 13600100
4 Analisis financiero | FA » 10) 000063 CH +6.93 14000792

16.39 Ex dividendo -0.37 11600498 CH 15 600233

1.91 Fecha corte 09/20/17 12002465 CH

8600 Brazil S511 2 9000 Europe 44 20 7330 7500 Germeny 49 &
Singapore 65 12 1000 U.5. 1 212 315 2000

Fuente: Bloomberg.

Cuadro: Evolucion del precio del indice accionario SHSZ300 Index (China).
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Fuente: Bloomberg.

En la grafica se aprecia como el afio 2015 llego a estar en uno de los niveles mas altos en
estos ultimos 5 anos, pero a fines de ese ano cae a niveles similares al 2014. Luego el

2016 tiene una lenta recuperacion al igual que en lo que va del 2017 (a septiembre).

Cuadro: Rendimientos del indice accionario SHSZ300 Index (China).

SHSZ300 Index Pg 2/2 Descripcion del valor: indice
) Perfil

3) Analisis de retorno | TRA »

Rango Nivel Var % Rango Nivel Var % Anual

Un dia 3,837.82 Un afo 3,275.67 +17.16 +17.16

Cinco dias 3,831.30 +0.17 2 afios 3,231.95 +18.74 +8.96

3,822.09 +0.41 5 afos 2,210.15 +73.64 +11.65
3,666.80 +4.66 Trim 1: 3,218.09  +19.25 +12.64
3,310.08 +15.94 Trim 2: 3,153.92  +21.68 +17.30
3,795.75 +1.11 Trim 3: 3,253.28 +17.96 +18.40
3 meses 3,622.88 +5.93 Trim 4: 3,310.08 +15.94 +22.50
6 meses 3,489.60 +9.98 Trim 1: 3,456.05 +11.04 +24.42

Fuente: Bloomberg.

Se puede apreciar que el indice en lo que va del 2017 ha tenido un retorno del 15,94%

(YTD), en los ultimos 5 afios ha tenido un retorno del 73,64%.



IV.XIIl) indice Accionario: KOSPI Index (Korea).

Otro actor relevante en el mercado asiatico es Korea.

Cuadro: Informacion general del indice accionario KOSPI Index (Korea).

KOSPI Index Pg 1/2 Descripcion del valor: indice
1 Perfil 1) Caracteristicas
Korea Stock Exchange KOSPI Index FIGI BBGOOOJBMYGS,
El indice KOSPI esta ponderado por capitalizacion de todas las acciones ordinarias en las Bolsas de
Corea. Se desarrollé con un valor base de 100 a partir del 4 de enero de 1980. Nota: Las acciones
preferentes se excluyen en el calculo del indice KOSPI de 14 de junio de 2002. El volumen en linea
de cotizacion esta en cientos. Véase PEKS <index> DES <GO> para PER KOSPI2 de Bolsa de Valores
de Corea incluyendo beneficios negativos.
J) Grafico de precios | GP » Informacion del indice
[ Volumen 333.62MLN (09/22/17)
Cap merc indice 1494.04TRI
Divisor 625618.91622776

Sesion 20:30 - 03:35

Divisa KRW
SR e e e - Vol Composite N.A.
Periodo Nivel Cambio % Cambio neto 6 Miembros | MEMB ..759 1111 602 -46
En el afio 2026.46 +17.88 +362.25 1) Grupos | GWGT » 19
Hace 52 sema.. 2054.07 +16.29 +334.64 § De mayor impacto | MOV »
Max de 52 se.. 2453.17(07/25/17) Mejores Var % Peores Var %
Min de 52 sem.. 1931.07(11/09/16) 9006740 KS +17.46 13003720
4 Analisis financiero | FA » 10) 028100 KS +10.00 14 109070
P/E 15.45 Ex dividendo -0.00 11010600 KS +9.15 19005610
T12 Div Yld 1.48 Fecha corte 09/19/17 12005980 KS

8600 Brazil S51 9000 Europe 44 20
Singapore 12 1000 u.s.

Fuente: Bloomberg.

Cuadro: Evolucion del precio del indice accionario KOSPI Index (Korea).



KOSPI Index 95 Comparar 9 Acc - 9) Camb - Gréfico de lineas
- v/ ™ Med mov # \ e
0SPI Index Ultimo precio 17 Yalurnen
14 5A Max |Diario ¥ | |22 1} v

)00 Europe Germeny 49
2 1000 ) 000 C

Fuente: Bloomberg.

Se puede apreciar el alza obtenida en el ultimo afo dicho mercado, en comparacion con

los ultimos 5 anos.

Cuadro: Rendimientos del indice accionario KOSPI Index (Korea).

KOSPI Index Pg 2/2 Descripcion del valor: indice
) Perfil

3) Analisis de retorno | TRA »

Rango Nivel Var % Rango Nivel Var % Anual

Un dia 2,406.50 Un aifo 2,054.07 +16.29 +16.29

Cinco dias 2,386.07 +0.11 2 anos 1,942.85 +22.95

2,363.19 +1.08 5 anos 1,991.41  +19.95
2,391.79 Trim 1: 1,995.85 +19.68
2,026.46 +17.88 Trim 2: 1,970.35 +21.23
2,378.51 +0.43 Trim 3: 2,043.63 +16.89
3 meses 2,378.60 +0.43 Trim 4: 2,026.46 +17.88
6 meses 2,168.95 +10.13 Trim 2,160.23  +10.58

Fuente: Bloomberg.

Se puede apreciar que el indice en lo que va del 2017 ha tenido un retorno del 17,88%

(YTD), en los ultimos 5 afios ha tenido un retorno del 19,95%.



IV.XIV) indice Accionario: MXWO Index (Mundial).

Este indice financiero, estd compuesto por las empresas mas grandes del mundo, es un

buen indicador para analizar, como ha evolucionado la economia a nivel global.

Cuadro: Informacion general del indice accionario MXWO Index (Mundial).

MXWO Index
?) Caracteristicas
MSCI World Index

Pg 172 Descripcion del valor: indice

FIGI BBGOOORKBX00

The MSCI World Index is a free-float weighted equity index. It was developed with a base value of
100 as of December 31, 1969. MXWO includes developed world markets, and does not include
emerging markets. MXWD includes both emerging and developed markets.

3) Grafico de precios | GP »

Periodo
En el afio
Hace 52 sema...

Nivel Cambio % Cambio neto

1751.22 +13.90

1729.70 +15.31

Max de 52 se.. 1999.38(09/20/17)
Min de 52 sem.. 1657.06(11/07/16)
4 Analisis financiero | FA »

P/E 21.01 Ex dividendo
T12 Div Yld 2.43 Fecha corte

+243.36
+264.88

-0.04
09/22/17

00 Brazil 5511 2395 9000 Europe 44 20

Singapore 65 6212 1000

Fuente: Bloomberg.
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Informacion del indice

Volumen 3.90BLN (09/22/17)
Cap merc indice 38.26TRI

Divisor 19162.53125613
Sesion 19:00 - 18:30
Divisa UsD
Vol Composite N.A.

6 Miembros | MEMB ...-

7 Grupos | GWGT » 11

% De mayor impacto | MOV »

r_

Necesita permiso para ver los integrantes

000

:32 CLST GMT-3:00

Cuadro: Evolucion del precio del indice accionario MXWO Index (Mundial).
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Fuente: Bloomberg.

En la grafica en los ultimos 5 afos, este 2017 se encuentra en los mejores niveles, es
decir, es un efecto mundial o global que a la renta variable, este afio sea uno de los

mejores comparando los ultimos 5 periodos.

Cuadro: Rendimientos del indice accionario MXWO Index (Mundial).

MXWO Index Pg 2/2 Descripcion del valor: indice
) Perfil
3) Analisis de retorno | TRA »
Rango Nivel Anual Rango Nivel Var % Anual
Un dia 1,990.33 +117.99 Un afio 1,729.70  +15.31 +15.31
1,987.72 +19.67 2 anos 1,594.70 +25.08 +11.82

1,959.74 +33.96 5 aros 1,327.25  +50.28 +8.48
1,916.43 +18.97 Trim 1: 1,648.12  +21.02 +13.77

1,751.22 +19.55 Trim 2 1,653.23  +20.65 +16.48
1,944.56 +34.85 Trim 3: 1,725.67  +15.58 +15.96
1,925.02 +15.12 Trim 4: 1,751.22  +13.90 +19.55
6 meses 1,845.81 +16.62 Trim 1 1,853.69 +7.60 +16.51

Fuente: Bloomberg.

Se puede apreciar que el indice en lo que va del 2017 ha tenido un retorno del 13,9% (YTD),

en los ultimos 5 afios ha tenido un retorno del 50,28%.



IV.XV) indice Accionario: MXEF Index (Paises Emergentes).

Este indice nos entrega una clara visién de como la economia emergente, evoluciona en el

tiempo su mercado accionario.

Cuadro: Informacion general del indice accionario MXEF Index (Paises emergentes).

MXEF Index Pg 1/2 Descripcion del valor: indice
1) Perfil ) Caracteristicas

MSCI Emerging Markets Index FIGI BBGOOORS9NC5

The MSCI Em (Emerging Markets) Index is a free-float weighted equity index that captures large and

mid cap representation across Emerging Markets (EM) countries. The index covers approximately

85% of the free float-adjusted market capitalization in each country.

3) Grafico de precios | GP » Informacion del indice
Volumen 19.95BLN (09/22/17)
Cap merc indice 5.11TRI
Divisor 4636.06793794
Sesion 21:00 - 17:30
Divisa UsD
= T R R Vol Composite N.A.
Periodo Nivel Cambio % Cambio neto 6 Miembros | MEMB ..842 1242 543 -57
En el afio 862.27 +27.83 +239.98 1) Grupos | GWGT » 11
Hace 52 sema.. 917.50 +20.14 +184.75 § De mayor impacto | MOV »
Max de 52 se.. 1114.09(09/18/17) Mejores Var % Peores Var %
Min de 52 sem.. 837.12(11/14/16) 9) 2498 +Q, 13 028670 KP
49 Analisis financiero | FA » 10) YY A +5. 14) SHTF IS
P/E 16.09 Ex dividendo -0.03 11763 +4, 15 SCMA 1]
T12 Div Yld 2.38 Fecha corte 09/22/17 12005830 +4, T

Australia 61 2 9 00 Brazil 5511 2395 8000 Europe 44 20
Japan 81 3 Singapore 65 6212 1000 us. 1

Fuente: Bloomberg.

Cuadro: Evolucién del precio del indice accionario MXEF Index (Paises emergentes).



IMXEF Index 95 Comparar 99 Acc -~ 970 Camb Gréafico de lineas
MSCI Emerging S ex Oltimo precio 11
1D 30 1M 6 A |54 Max Diario ¥ [|22] 1} w Tabla

S T RSV S WSS VE. ) X EPU U RIS P T

100 Europe 44 Germeny 49
12 1000 u.s 000 C
CLST GMT-3:00

Fuente: Bloomberg.

En los ultimos 5 afios las economias emergentes, han tenido altos y bajos, se puede
apreciar en la grafica como a principios del afno 2016, cae el indice, pero el segundo
semestre de ese mismo afio comienza a retomar fuerzas, llegando a septiembre del 2017

a niveles maximos en estos ultimos 5 afos.

Cuadro: Rendimientos del indice accionario MXEF Index (Paises emergentes).

MXEF Index Pg 2/2 Descripcion del valor: indice
) Perfil

3) Analisis de retorno | TRA »

Rango Nivel Rango Nivel Var % Anual

Un dia 1,108.19 Un aio 917.50 +20.14 +20.14

Cinco dias 1,102.16 2 anos 789.15 +39.68 +18.16

1,087.70 5 afnos 1,001.85 +10.02 +1.93

1,010.80 Trim 1:16 836.80 +31.72 +20.47

862.27 Trim 2:16 834.10 +32.15 +25.43

1,085.37 Trim 3:16 903.46 +22.00 +22.55

meses 1,011.67 Trim 4:16 862.27 +27.83 +40.06
6 meses 969.13 Trim 1:17 958.37 +15.01 +33.88

Fuente: Bloomberg.



Se puede apreciar que el indice en lo que va del 2017 ha tenido un retorno del 27,83%
(YTD), en los ultimos 5 afos ha tenido un retorno del 10,02%, es bajo por la gran caida
sufrida el 2016.

IV.XVI) indice VIX (indice que mide el miedo en el mercado).

El indice VIX es conocido como el indice que mide el miedo en el mercado financiero, a
mayor nivel este indice, significa que los mercados a nivel global se encuentran con mucha

volatilidad (cambios en los precios de las acciones, suben y bajan con mayor frecuencia).

Cuadro: Informacion general del indice VIX.

VIX Index Descripcion del valor: indice
Chicago Board Options Exchange SPX Volatility Index FIGI BBGOO0JW9B7
El indice de volatilidad de Chicago Board Options Exchange refleja una estimacion de mercado de
volatilidad futura, segtin el promedio ponderado de las volatilidades implicitas para una amplia
gama de precios de ejercicio. Los vencimientos del ler y 2do mes se utilizan hasta 8 dias a partir
de vencimiento y luego se usan el 2do y el 3ro.
3) Grafico de precios | GP » 6) Analisis de retorno | TRA »

Periodo Nivel Var % Anual

1 Day 9.67

5 Days 10.17

MTD 10.59

QTD 11.18

YTD 14.04

1 Month 11.28

G - TR e w ; 3 Month 10.02
Precios 6 Month 12.96
4) Intradia | GIP » Ult 9.59(17:14:49) 1 Year 12.29
5 Barra | GPO » Max de 52 s.. 23.01(11/04/16) 2 Year 23.62

Min de 52 se. 8.84(07/26/17) 5 Year 15.43
Informacion del indice Qtr 2:16 15.63
Sesion 04:15 - 17:15 Qtr 3:16 13.29
Divisa UsD Qtr 4:16 14.04

- Qtr 1:17 12.37

600 Brazil 5511 2 9000 Europe 44 20 733 0 Germeny 49 & 4 1210 Hong Kol 000
Singapore 65 6212 1000 Uu.s. 121 & 2000 aht 2017 Bloomb: .F.
4 H755-2831-0 22 7 :13 CLST GMT-3:00

Fuente: Bloomberg.



Cuadro: Evolucion del precio del indice VIX.

VIX Index 95 Comparar 9 Acc -~ 90 Camb - Gréfico de lineas
. Ultimo precio
l2] 1} w Tabla

9000 Europe 44 2
‘e 65 6212 1000 u.s.
CLST GMT-3:00

Fuente: Bloomberg.

Se puede apreciar que el 2015 el indice del miedo llego a sus niveles mas altos en los
ultimos 5 afos, lo que no es bueno, ya que a mayor incertidumbre, menores son los retornos

que se obtienen.

Cuadro: Rendimientos del indice VIX.

6) Analisis de retorno | TRA »
Periodo Nivel Var $ Anual
1 Day 9.67
5 Days 10.17
MTD
QTD 11.18
YTD 14.04
Month 11.28
Month 10.02
6 Month 12.96
Year 12.29
Year
Year
Qtr 2:16
Qtr 3:16
Qtr 4:16
Qtr 1:17

Fuente: Bloomberg.



Se puede apreciar que el indice en lo que va del 2017 ha tenido un cambio en el precio de
un -31,7% (YTD), en los ultimos 5 afos ha caido un -37,85%. Mientras menor sea este
indice, es mejor, ya que la economia se encontrara mas estable, en caso de alguna guerra

o alguna crisis financiera mundial, este indice sube.

IV.XVII) Futuro HG1 Comdty (indice que mide el precio del Cobre).

En esta etapa se esta analizando un futuro, es mas que nada un instrumento financiero

para transar el precio del cobre.

El cobre es la principal materia prima que exporta Chile al extranjero, principalmente a
China, es por esto que el precio del cobre si sube las empresas mineras y el estado de
Chile, se beneficia, pero si el precio que se tema para transar el cobre a nivel mundial cae,
esto le afecta al pais de Chile, por lo tanto a las inversiones locales que se tengan, es por

esto que se debe analizar este futuro.

Cuadro: Informacion general del futuro HG1 Comdty (indice que mide el precio del Cobre).

HG1 COMB Comdty Pg 1/2 Descripcién de valor
1) Informacion de contrato 2) Instrumentos vinculados

HG1 Comdty Generic 1st 'HG' Future CMX-Commodity Exchange, Inc.
) Notas
Después del hierro y del aluminio, el cobre es el metal de mayor uso en todo el mundo; ademas, es
el mas utilizado en los sectores de marcado cardcter ciclico, como los de la construccién y la
fabricacion de maquinaria industrial. La extraccidn rentable del metal depende de técnicas de ...
Especificaciones de contrato Horario bursatil 5 Grafico de precios | GP »
Subyacente HGU7 Comdty |® Bolsa Local Intradia Historia Curva
Tamafio 25,000 lbs.|| Electrénico 19:00 - 18:00 ‘ o [
Valor de 1.0 pt $ 250 ' [
Tamafio Tick 0.05
Valor Tick $ 12.5 Limites de precios diarios
Precio USd/1b.| Lim superior N.A.
Valor contrato $ 73,112.5||Lim inferior N.A. ) R
Ultima hora 09/22/17| Contratos Cmb prc 1D +1.05/+0.36%
Método renov Expiracién |HGU7 07/28/17 - 09/22/17||Max 52 sem 315.80
Genéricos 39/ /HGN7 05/30/17 - 07/27/17/|Min 52 sem 208.45
Simb de bolsa HG| HGK?7 03/30/17 - 05/26/17
FIGI BBGOOOHV3Z47| HGH7 12/29/16 - 03/29/17

HGZ6 09/29/16 - 12/28/16

12 Todo contrato

Fuente: Bloomberg.

Cuadro: Evolucién del precio del futuro HG1 Comdty (indice que mide el precio del Cobre).



HGL COMB Comdty EEAKESIETETS 9 Acc -~ 9) Camb -~ Gréfico de lineas

Med moév #

st 'HG' Future Oltimo precio 2,92 Wolumen
1M 6M YID 1A 53 Max |Diario ¥ | 22| 1} w Tabla y ontenid %

00
ra Finance L.F.
21:10:51 CLST GMT-3:00

Fuente: Bloomberg

El precio del cobre ha evolucionado negativamente desde el ano 2012 al 2016, pero a fines
del 2016 tiende a recuperar el precio del metal, lo que a mediados de septiembre del 2017,

se encuentre en niveles similares a los transados el 2014.

IV.XVIII) Futuro CL1 Comdty (indice que mide el precio del petréleo).

Entender la evolucion de uno de los principales conmodities del mundo, el cual es el
petroleo, los barriles de petréleo se transan dia a dia en el mercado financiero. Si cae el
precio de este bien, paises como Colombia u Argentina que son productores, se ven
afectados.

Cuadro: Informacion general del futuro CL1 Comdty.



CL1 COMB Comdty Pg 1/2 Descripcion de valor
1) Informacion de contrato 2) Instrumentos vinculados

CL1 Comdty Generic 1st 'CL' Future NYM-New York Mercantile Exchange
3 Notas
El crudo constituye la principal materia prima de operaciones, y el contrato de crudo ligero y dulce
de la Division NYMEX es el foro de mayor liquidez para las operaciones con crudo, asi como el
contrato de mas volumen de operaciones sobre una materia prima fisica. Debido a su liquidez ...
Especificaciones de contrato Horario bursatil 5 Grafico de precios | GP »
Subyacente CLX7 Comdty||® Bolsa Local Intradia Historia Curva
Tamafio 1,000 Barrels| Electrénico 19:00 - 18:00 | iy .
Valor de 1.0 pt $ 1,000
Tamafio Tick 0.01
Valor Tick $ 10 Limites de precios diarios
Precio USD/bbl.| | Lim superior 55.66
Valor contrato $ 50,660/ Lim inferior 45.66 nEE T we| ww wwm W
Ultima hora 09/22/17| Contratos Cmb prc 1D +0.11/+0.218%
Método renov Expiracién||CLX7 09/21/17 - 09/22/17 |Médx 52 sem 55.24
Genéricos 78||CLv7 08/23/17 - 09/20/17/|Min 52 sem 42.05
Simb de bolsa CLi|cLu7 07/21/17 - 08/22/17
FIGI BBGOOOHV1554 06/21/17 - 07/20/17

05/23/17 - 06/20/17

12 Todo contrato
9000 Europe 44 2 0 7 77 6000

12 1000 u.s. igh 7 Bloo i L.P.
S $:49 CLST GMT-3:00

Fuente: Bloomberg.

Cuadro: Evolucién del precio del futuro CL1 Comdty.

CL1 CoMB Comdty IEENCIUTEIETS 99 Acc - 90 Camb - Gréfico de lineas
00/25/2017 l=l v v ™ Med mév # re

st 'CL' Future Ultimo precio 50.6 Wolurnen458. 65k

1M 6M YID 1A 5A Max | Diario ¥ | 1t w Tabla v Contemdo Lo

CLST GMT=3:00




Fuente: Bloomberg

Se analiza que en el 2017 en septiembre se tiene un precio de 52 USD el barril de crudo de
petroleo, el 2015 y parte del 2016, el precio cayo bruscamente, es por eso que la economia
Colombiana se vio afectada en dicha época, ya que uno de sus principales productos a
exportar es el petréleo. En el 2012 y 2013 los precios por barril estaban por sobre los 100
USD, uno de los principales factores de caida del precio, es la acumulacion de inventarios
a nivel mundial del crudo, a mayor cantidad del bien disponible a vender, menor es el precio

ofrecido.

IV.XIX) indice de Moneda USDCLP Curncy (Es el délar pesos).

El valor del tipo de cambio délar peso chileno, es una de las variables mas importantes, ya
gue si se tienen compradas acciones extranjeras, estas en su mayoria se pagan en ddlares,
y se reciben por la venta de ellas ddlares, si los fondos estan en pesos chilenos y el tipo de
cambio cae, se esta en frente de una perdida por concepto de tipo de cambio, es un riesgo
qgue las mesa de inversiones pueden manejar utilizando algunos instrumentos financieros
de coberturas llamados forward, son un tipo de derivado financiero, es decir es un tipo de

inversion.

Cuadro: Informacion general indice de Moneda USDCLP Curncy (Es el délar pesos).

USDCLP BGHN Curncy 98 Calendar

USDCLP Spot Exchange Rate - Price of 1 USD in CLP

1) Currency Details 2 Trading Activity 3 IMF Report
The Chilean peso is the official currency of the Republic of Chile.
currency of the United States of America.

Currency Info
Type

Settle Date
Settles

FIGI

Security Description

4 Related Instruments
The US dollar is the official

08:30-13:3
Mon-Sun
ACT /360

Hours
Days
Day Count

Cross Rate
09/27/17

T+2
BBG0013HG348

Currency Regime USD

Structure Unitary
Classification Free floating i |
Official FX Rate No

Forwards Mkt Offshore
Convertible Yes

FX Tax No

Monetary Anchor Other moneta... ®
61) Research | BRC »

101) [

HES US, 05/12 Mitsubishi UFJ Oil & Gas Conference
CMPR U 11/20 Cimpress N.V. (CMPR) - CFO & IR Roadshow

CLP

Unitary

Free floating [ |
Yes o
NDF

Yes

No
Inflation-targ... ®

Bank of Toky
SunTrust Rob

OSK US 11/14 Oshkosh Corporation (0SK) - CEO, CFO & IR Roa SunTrust Rob

Fuente: Bloomberg.

1000 U.s. 1
CLST GMT=3:00



Cuadro: Evolucién del indice de Moneda USDCLP Curncy (Es el délar pesos).

USDCLP BGN Curncy [ERKEInETE 96) Actions ~ i Line Chart
- ov Avgs ¢ (ey Events B
st Price 624.34 .
1t w Table 4% Chart Content

Eurcpe 44 20 u 49 69 9 210 977 6000
0 u.s. 0

2 CLST GMT-3:00

Fuente: Bloomberg

Se puede apreciar como el USD/CLP a mediados de septiembre del ano 2017 se encuentra
en niveles de 620 pesos, a principios del 2016 se encontraba por sobre los 700 pesos y el
2012 en menos de 450 pesos, si Chile recibe los flujos por la venta del cobre en USD y el
délar esta bajo, las empresas mineras pierden dinero por concepto del tipo de cambio.
Tener un tipo de cambio controlado es ideal para que una economia no tenga problemas

de falta de ingresos en su moneda local.

IV.XX) indice de Moneda EURUSD Curncy (Es el valor del Euro Délar).

El euro ddlar, es el tipo de cambio existente entre los Estados Unidos y los paises de
Europa, cuando la economia de EEUU va mejor que la de Europa, es normal que este
precio caiga, es decir, se necesiten menos ddlares para conseguir un Euro, ya que el dolar

se fortalece, con las noticias econdémicas positivas para los EEUU vy viceversa.



Cuadro: Informacion general indice EURUSD Curncy (Es el valor del Euro Délar).

EURUSD BGHN Curncy 99 Calendario 99 Div europeas Descripcidén del valor
EURUSD Tipo al contado - Precio de 1 EUR en USD

VIDEEESGEGIEEE 2 Actividad bursatil 3 Informe FMI 4 Instrumentos relacionados

El euro es la divisa oficial de la Unién Econédmica y Monetaria Europea. El délar de EEUU es la
divisa oficial de los Estados Unidos de América.

Informacidn de divisa

Tipo Cross Rate Horas 18:00-17:59
Fecha de li... 09/27/17 Dias Mon-Sun
Liquida T+2 Convencion ACT/360
FIGI BBGO013HGRVS

Régimen de divisaEUR usD

Estructura Unitary Unitary
Clasificacion Floating Free floating i |

Tipos oficiales... -- No
Mrc forwards Offshore Offshore
Convertible Yes (=S
Impuesto FX -- No
Ancla monetaria -- Other moneta... ®
61) Estudios | BRC »
[4 CHF Cur Risk assessment Economist In
Y US,BX 06/22 JMP Securities Financial Services and Real Estat JMP Securitie
\ Vedbush Call: Square's Lending Business Wedbush Sec
Keefe Bruyet
600 Brazil S511 000 Europe 44 2 er Y 2977 502?

Singapore 65 1000 Uus. 1 ig 0 Bnce
S 7 21:13:37 CLST GMT-3:00

Fuente: Bloomberg.

Cuadro: Evolucién del indice EURUSD Curncy (Es el valor del Euro Dolar).

EURUSD BGN Curncy EREEeInlEleTy 96 Acc - 97) Camb - Gréafico de lineas
05/ 23/2017 =] * ST Med mov
Ultimo precio 1.1951 +.0009
1A |5A Max Diario ¥ == 1t w Tabla <<

000 Europe 44 20 7 0 Germeny 49
1000 u.s. 1 00

CLST GMT-3:00

Fuente: Bloomberg



En la grafica se aprecia que a mediados de septiembre el tipo de cambio EUR/USD se
encuentra en niveles de 1,19 ddlares por cada euro. En el 2014 llego a valer mas de 1,4
délares por euro, es decir la economia de EEUU, desde mediados del 2014 hasta fines del
2016, su paridad del tipo de cambio se fortalecio con respecto al EURO, moneda ocupada
en la zona Euro, en donde se encuentran los principales paises de Europa, como Alemania.

Francia, Espanfa, entre otros.



5. Analisis de Resultados.

V.l) Analisis estadisticos de las variables macroeconémicas.

En este capitulo se entregaran analisis estadisticos de cada una de las variables
seleccionadas, el muestreo es de mas de 4.000 registros de precios diarios por cada una
de las variables, es decir, se recopilo la muestra de precios desde enero del afio 2000, el

estudio consta con mas de 17 afnos de datos analizados.

La fuente de precios, es obtenida gracias al terminal bloomberg, que cuenta con historia
detallada por cada instrumento financiero que se transa. Una vez descargados los precios

diarios, se procesaron para realizar analisis mensuales.

V.Il) Anadlisis de Retornos Mensuales.

Un retorno mensual se obtiene de la siguiente manera:

Si el 31/01/2000 el precio del IPSA fue de 1151,36 y el 29/02/2000 el precio es de 1106,23
el retorno obtenido es de: (1106,23 / 1151,36) — 1 = -3,9% perdié ese porcentaje el IPSA

en 1 mes.

A continuacion se muestran los promedios de los retornos mensuales por cada indice desde
el afio 2000 a septiembre del 2017.



Cuadro: promedio de retornos mensuales de cada variable.

Indice Mide Prom. Mensual
MERVAL Index |Mide la evolucién del mercado accionario Argentino. 2,300%
VIX Index Mide el miedo en el mercado accionario mundial. 1,546%
COLCAP Index [Mide la evolucidn del mercado accionario Colombiano. 1,528%
SHSZ300 Index |Mide la evolucidn del mercado accionario Shanghai China. 0,979%
IBOV Index Mide la evolucidn del mercado accionario Brasilefo. 0,923%
HG1 Comdty Mide la evolucién del precio del Cobre. 0,897%
IPSA Index Mide la evolucidn del mercado accionario Chileno. 0,806%
CL1 Comdty Mide la evolucién del precio del petroleo. 0,717%
KOSPI Index Mide la evolucidn del mercado accionario Korea 0,650%
MXEF Index Mide la evolucion del mercado accionario paises emergentes. 0,577%
DAX Index Mide la evolucidn del mercado accionario Aleman. 0,463%
HSI Index Mide la evolucién del mercado accionario Hong Kong China. 0,456%
INDU Index Mide el mercado industrial de los EEUU. 0,414%
SPX Index Mide las evolucidn de las 500 empresas mas grande de los EEUU. 0,363%
MXWO Index |Mide la evoluciéon del mercado accionario Mundial 0,280%
NKY Index Mide la evolucién del mercado accionario Japén. 0,171%
USDCLP Curncy |Mide la evolucién del precio del Délar Peso Chileno 0,164%
EURUSD Curncy [Mide la evolucién del precio del Euro Délar. 0,139%
SX5E Index Mide la evolucién del mercado accionario de Europa. -0,003%

Fuente: Elaboracion propia.

V.1II) Anadlisis de Matriz de Correlaciones.

Con los retornos mensuales, se us6 la herramienta estadistica de Excel, llamada
correlaciones, con dicha tabla podemos apreciar como se relacionan sus comportamientos
de retornos, unas variables con otras, se podra analizar esta informacion en forma

compacta, dando como resultado la siguiente matriz.



Tabla de correlaciones de las variables analizadas.

Varables INDU [ SPX | IPSA | SX5E [ IBOV [MERVAL|COLCAP| DAX | NKY [ HSI |SHSZ300] KOSPI [ HG1 | VIX |USDCLP EUEUS CL1 | MXWO | MXEF
Index | Index | Index [ Index | Index | Index | Index | Index | Index | Index | Index | Index |Comdty | Index | Cumcy Cumey Comdty | Index | Index

INDU Index 1,001 095| 047| 077] 061 032 027 076] 05| 063 031 05| 043|- 061f 045| 028] 019 091 071
SPXIndex 09| 1,00 048] 082] 065 039 033 080 062 069] 030 062] 045)- 067)- 046] 031] 024] 097] 077
IPSA Index 047 048[ 1,00 045] 053 031] 034 044] 031 051 026 05| 029]- 039|- 032| 023] 024] 053] 060
SX5E Index 077] 082 045] 1,00] 057 040| 030 09| 060 062] 024 057 029|- 058 033] 014] 016] 08| 068
[BOV Index 061] 065 053] 057) 1,00 045| 047 057 044 069] 034 05] 041 049 054] 038] 028] 071| 081
MERVALIndex | 032| 039 031] 040( 045) 4,000 031] 038 03] 04| 027] 042 030f- 028 037 024 02 045 056
COLCAP Index 027 033 034 030 047 031 1001 025 026 041 018] 042 028)- 026)- 034 030 024] 040 053
DAX Index 076] 080 044] 094] 057 038] 025] 100 058 062] 02| 060 027)]- 054)- 03] 007] 011] 08| 069
NKY Index 05| 062 031] 060] 044 032] 02| 058] 1,00 05| 02| 053] 026 044)- 029] 014] 028] 068] 060
HSI Index 063] 069 051| 062] 069 041 041 062] 056 100 049 062] 045)- 052)- 052] 040] 034] 077] 086
SHSZ300Index | 031 030] 026| 024 034] 027 018 026 026| 049) 400 034| 03| 014} 028 023| 018 033 043
KOSPI Index 059| 062 050| 057| 059 042] 042 060| 053 062] 034[ 100] 040|- 040)- 040] 018] 025| 065] 079
HG1 Comdty 043 045 029 029 041 030] 028 027 026] 045 035 040) 4,00f- 029|- 049| 037 040 049| 053
VIX Index - 061)- 067( 039]- 058 049]- 028|- 026]- 054(- 044]- 052|- 014]- 040f- 029( 1,00 039f- 021[- 018f- 066 057
USDCLP Cumcy |- 045|- 046 032]- 033(- 054]- 037|- 034 033[- 029]- 052|- 028]- 040(- 049 039 100[- 042(- 022(- 052 060
EURUSD Cumcy | 028| 031| 023] 014 038 024 030] 007 014] 040( 023] 018 037f- 021f- 042( 1,00 032 044 045
CL1 Comdty 019] 024 024 016] 028 029] 024 011] 028 034] 018 025] 040)- 048] 022] 03| 100] 032 041
MXWO Index 091] 097 053] 085 071 045| 040 081 068 077] 033 065 049|]- 066 052) 044] 032 100] 085
MXEF Index 07| 077 060 068 081 05| 053] 069 060f 08| 043 079 053] 057 060 045 041| 085 1,00

Fuente: Elaboracion propia.

Se puede apreciar que el indice IPSA, tiene mayor correlacién con el indice que mide los

paises emergentes MXEF index, un 0,6.

S&P tiene una correlacion de 0,97 con el indice de acciones globales MXWO Index, un 0,8

con el DAX Index, 6sea con la bolsa de Alemania y un 0,77 con el indice de paises

emergentes el MXEF index.

El indice de Europa SX5E Index tiene una correlacion de 0,85 con el indice mundial y un
0,82 con S&P 500 6sea con los EEUU.

El indice de la bolsa de Brasil (IBOV Index) tiene una correlacion de 0,81 con el indice de

acciones emergentes y un 0,71 con el indice global.

La bolsa de Argentina tiene una correlacion de 0,53 con el indice de mercados emergente.

La bolsa de Colombia tiene una correlaciéon de 0,56 con el indice de mercados emergente.

Alemania (DAX Index), esta fuertemente correlacionado con los resultados de EEUU.

Japon (NKY Index) se correlaciona un 0,6 con los EEUU y un 0,68 con el indice mundial
(MXWO Index).




Se puede apreciar que el indice de China (HSI Index), tiene mayor correlacion con el indice

que mide los paises emergentes MXEF index, un 0,86 y un 0,69 con la bolsa de EEUU.

El indice de Korea (KOSPI), tiene mayor correlacion con el indice que mide los paises
emergentes MXEF index, un 0,79 y un 0,62 con los EEUU.

El futuro del cobre (HG1 Comdty), tiene mayor correlacién con el indice que mide los paises

emergentes MXEF index, un 0,53.

El futuro del petréleo (CL1 Comdty), tiene mayor correlacion con el indice que mide los

paises emergentes MXEF index, un 0,41.
El indice bursatil del mundo se relaciona un 0,91 con S&P 500, ésea con los EEUU.

El indice que mide los paises emergentes se relaciona un 0,81 con Brasil, un 0,86 con

China y un 0,79 con Korea.



6. Conclusiones.

En el presente estudio se pudo comprender que son los fondos mutuos, en Chile, son una
herramienta de inversién para personas naturales y personas juridicas, permiten invertir

con el fin de generar ahorros al corto, mediano o largo plazo.

Las distintas administradoras de fondos mutuos del pais compiten dia a dia en sus oficinas
0 sucursales bancarias, para captar a la mayor cantidad de personas posibles, para que
estas aporten econémicamente en los fondos mutuos que ofrecen, dentro de las personas
que toman la decisidn de invertir, muchas veces no conocen bien el concepto de riesgo, en
una inversién, es por tal motivo, que en esta tesina se explica, las principales variables

macroecondémicas que se deben considerar al momento de tomar una decisién de invertir.

Los retornos, tienen asociado un nivel de riesgo, estos riesgos en los fondos mutuos de
Chile, traspasa las fronteras del pais, ya que como estamos insertos en una economia
abierta, globalizada, afectan a las inversiones financieras por ejemplo el indice de S&P 500
de los EEUU, en aquellos fondos mutuos que tienen acciones o posiciones financieras en
ese pais, silos EEUU, sufre una contraccioén, su principal indice tendera a perder valor, la
economia del norte tendra problemas, las empresas accionarias que transan en esa bolsa
extranjera, podrian contagiarse y tener una desvalorizacién en su valor de la accion, todos
aquellos fondos mutuos que tengan esas acciones o el indice de S&P 500 comprado con

un futuro, caeran, perderan valor financiero, por valorizacion de sus precios.

Es por tal motivo, que conocer no solo basta conocer el tipo de fondo mutuo que ofrece a
banca local, sino que también se debe conocer la composicion de sus instrumentos, en
donde invierten habitualmente, existen reglamentos internos de cada fondo mutuo que
sefala en detalle, en que paises pueden invertir, en los tipos de instrumentos financieros a
usar en la gestion del fondo, es ahi en donde las variables mas importantes

macroecondmicamente, entran en el analisis de esta tesina.

Para medir la evolucién de los indicadores econdmicos mas relevantes se usaron los
precios histoéricos publicados dia a dia, estos precios fueron captados con el terminal

Bloomberg, tomando una data historica de precios desde el afio 2000 en adelante.

El principal indice econdmico que afecta a los fondos mutuos de renta variable chilena es
el IPSA, dicho indicador tiene una volatilidad del 10% anual, lo que significa que un fondo

de inversion de esta categoria podria perder o ganar un 10% segun el monto de la inversion.



Los fondos mutuos que invierten en Europa, sus indices relacionados en esta economia es
SX5E Index, en donde este indice representa las principales acciones de la Zona Euro., la
volatilidad en este mercado anualmente es de un 12% segun este estudio, otro indice de la
zona Euro, es el indice de Alemania llamado DAX Index, también tiene una volatilidad del

12%, estos son niveles altos comparando con la economia chilena.

Los fondos mutuos que tienen acciones en el mercado colombiano deben estar atentos al

indice de Colombia llamado COLCAP Index, con una volatilidad anual del 10%.

Hay otros indices estudiados y analizados, que ayudan a tener una vision mas global como
lo son los mercados emergentes, el indice que mide la evolucién de este indice, es el
llamado MXEF Index, el otro indice se llama MXWO Index, este indice mide el mercado
accionario global, por lo tanto aquellos fondos mutuos que ofrezcan sus inversiones en
estos mercados, deben considerar que los niveles de riesgos son 11% para los mercados

emergentes y un 6% de volatilidad anual para el mercado accionario global.

Los riesgos asociados a los fondos mutuos no son solo locales, sino mas bien, son riesgos

que provienen de la economia internacional y son medibles y cuantificables.



Bibliografia.

Terminal Bloomberg, base de datos financiera que se usa en todo el mundo,

consultando Precios de Activos Financieros y mucha mas informacién del mercado.

Bolsa de Santiago de Chile.

Banco Central De Chile.

Servicio de Impuesto Internos.

Asociacion de Fondos Mutuos de Chile.

Superintendencia de Valores y Seguros (SVS).



8. Anexos.

VIIL.I) Cuadro consolidado de datos histéricos con sus retornos.

Retornos mensuales de cada uno de los indices desde el aifio 2000.

29-02-2000
31-03-2000
30-04-2000
31-05-2000
30-06-2000
31-07-2000
31-08-2000
30-09-2000
31-10-2000
30-11-2000
31-12-2000
31-01-2001
28-02-2001
31-03-2001
30-04-2001
31-05-2001
30-06-2001
31-07-2001
31-08-2001
30-09-2001
31-10-2001
30-11-2001
31-12-2001
31-01-2002
28-02-2002
31-03-2002
30-04-2002
31-05-2002
30-06-2002
31-07-2002
31-08-2002
30-09-2002
31-10-2002
30-11-2002
31-12-2002
31-01-2003
28-02-2003
31-03-2003
30-04-2003
31-05-2003
30-06-2003
31-07-2003
31-08-2003
30-09-2003
31-10-2003
30-11-2003
31-12-2003
31-01-2004
29-02-2004
31-03-2004
30-04-2004
31-05-2004
30-06-2004
31-07-2004
31-08-2004
30-09-2004
31-10-2004
30-11-2004
31-12-2004
31-01-2005
28-02-2005
31-03-2005
30-04-2005
31-05-2005
30-06-2005
31-07-2005
31-08-2005

INDU Index SPXIndex

-7,4%
7,8%
-1,7%
-2,0%
-0,7%
0,7%
6,6%
-5,0%
3,0%
-5,1%
3,6%
0,9%
-3,6%
-5,9%
8,7%
1,6%
-3,8%
0,2%
-5,4%
-11,1%
2,6%
8,6%
1,7%
-1,0%
1,9%
2,9%
-4,4%
-0,2%
-6,9%
-5,5%
-0,8%
-12,4%
10,6%
5,9%
-6,2%
-3,5%
-2,0%
1,3%
6,1%
4,4%
1,5%
2,8%
2,0%
-1,5%
5,7%
-0,2%
6,9%
0,3%
0,9%
-2,1%
-1,3%
-0,4%
2,4%
-2,8%
0,3%
-0,9%
-0,5%
4,0%
3,4%
-2,7%
2,6%
-2,4%
-3,0%
2,7%
-1,8%
3,6%
-1,5%

-2,0%
9,7%
-3,1%
-2,2%
2,4%
-1,6%
6,1%
-5,3%
-0,5%
-8,0%
0,4%
3,5%
-9,2%
-6,4%
7,7%
0,5%
-2,5%
-1,1%
-6,4%
-8,2%
1,8%
7,5%
0,8%
-1,6%
-2,1%
3,7%
-6,1%
-0,9%
-7,2%
-7,9%
0,5%
-11,0%
8,6%
5,7%
-6,0%
-2,7%
-1,7%
0,8%
8,1%
5,1%
1,1%
1,6%
1,8%
-1,2%
5,5%
0,7%
5,1%
1,7%
1,2%
-1,6%
-1,7%
1,2%
1,8%
-3,4%
0,2%
0,9%
1,4%
3,9%
3,2%
-2,5%
1,9%
-1,9%
-2,0%
3,0%
0,0%
3,6%
-1,1%

IPSA Index

-3,9%
2,1%
-4,9%
4,6%
-1,4%
-3,1%
4,5%
-1,2%
-4,4%
2,4%
-0,2%
5,0%
-3,7%
-3,1%
4,1%
9,3%
-3,2%
2,7%
3,2%
-13,6%
4,7%
6,3%
-0,8%
-2,5%
-0,7%
1,7%
-2,2%
-3,4%
-6,2%
0,7%
-1,7%
-9,3%
3,4%
0,2%
4,1%
0,2%
1,3%
-0,6%
15,3%
5,8%
-0,2%
7,6%
3,7%
4,4%
6,0%
-3,8%
1,8%
-5,1%
9,5%
-5,5%
-1,9%
-0,1%
3,8%
2,6%
7,3%
4,6%
3,6%
1,3%
0,3%
0,7%
4,7%
3,5%
-0,2%
0,6%
4,5%
5,7%
-4,1%

SXS5E Index

10,6%
1,3%
1,0%

-1,9%

-1,1%

-0,4%
1,0%

-5,0%
2,9%

-5,3%

-0,4%
0,2%

-9,6%

-3,1%
8,1%

-2,2%

-4,1%

-3,6%

-8,5%

11,9%
5,5%
5,2%
4,0%

-3,6%

-1,2%
4,4%

-5,5%

-4,2%

-8,5%

14,3%
0,9%

18,6%

14,3%
5,5%

10,2%

-5,8%

-4,8%

-4,9%

14,1%
0,3%
3,8%
4,1%
1,5%

-6,3%
7,5%
2,2%
4,9%
2,8%
1,9%

-3,7%
0,0%

-1,4%
2,2%

-3,2%

-1,8%
2,1%
3,1%
2,3%
2,6%
1,1%
2,5%

-0,1%

-4,1%
5,0%
3,4%
4,6%

-1,9%

IBOV Index MERVAL Index COLCAP Inde DAX Index

7,8%
0,9%
12,8%
-3,7%
11,8%
-1,6%
5,4%
-8,2%
-6,7%
10,6%
14,8%
15,8%
10,1%
-9,1%
3,3%
-1,8%
-0,6%
-5,5%
-6,6%
17,2%
6,9%
13,8%
5,0%
-6,3%
10,3%
-5,5%
-1,3%
-1,7%
13,4%
12,4%
6,3%
16,9%
17,9%
3,4%
7,2%
-2,9%
-6,0%
9,7%
11,4%
6,9%
-3,3%
4,6%
11,8%
5,5%
12,3%
12,2%
10,2%
-1,7%
-0,4%
1,8%
11,4%
-0,3%
8,2%
5,6%
2,1%
1,9%
-0,8%
9,0%
4,2%
-7,0%
15,6%
-5,4%
-6,6%
1,5%
-0,6%
4,0%
7,7%

11,5%
-9,9%
-10,5%
-8,9%
7,0%
1,0%
-5,4%
0,2%
-7,3%
-9,4%
4,3%
27,8%
-18,2%
1,8%
-1,8%
0,8%
-8,4%
-20,3%
-0,3%
-23,9%
-7,7%
-9,9%
45,9%
48,7%
-9,3%
9,5%
-11,1%
-18,1%
10,4%
2,5%
4,4%
5,3%
10,0%
14,5%
5,5%
4,7%
8,0%
-4,6%
12,3%
6,7%
12,9%
-1,3%
-5,6%
16,0%
12,3%
7,2%
7,6%
6,4%
3,7%
1,6%
-10,3%
-11,6%
-0,8%
2,2%
-1,4%
20,0%
12,7%
-5,8%
13,4%
-0,1%
13,5%
-10,2%
-3,7%
10,2%
-8,0%
10,3%
4,9%

0,0%
7,5%
9,3%
3,5%
7,5%
-0,3%
-2,3%
0,2%
6,5%
15,7%
1,0%
2,3%
-1,8%
0,8%
5,6%
3,8%
5,4%
17,8%
11,1%
10,2%
1,1%
-11,4%
0,9%
-1,9%
1,9%
17,1%
5,2%
15,5%
0,2%
2,0%
15,0%
-11,5%
6,1%
-3,4%
15,9%
11,5%
7,7%

11,8%
-0,6%
-2,4%
-4,1%
-3,0%
4,2%
0,4%
-5,8%
4,1%
10,0%
1,0%
5,6%
-8,6%
-6,1%
7,5%
-2,3%
-1,1%
-3,3%
11,5%
17,0%
5,8%
9,4%
3,4%
-1,0%
-1,3%
7,1%
-6,6%
-4,4%
-9,0%
15,6%
0,3%
25,4%
13,9%
5,3%
12,9%
-5,0%
-7,3%
-4,8%
21,4%
1,4%
8,0%
8,3%
-0,1%
-6,5%
12,3%
2,5%
5,9%
2,4%
-1,0%
-4,0%
3,3%
-1,6%
3,3%
-3,9%
-2,8%
2,8%
1,7%
4,2%
3,2%
0,0%
2,2%
0,0%
-3,8%
6,6%
2,8%
6,5%
-1,2%

NKY Index
2,1%
1,9%

-11,6%
-9,1%
6,6%
-9,7%
7,2%
-6,6%
-7,7%
0,7%
-5,9%
0,4%
-6,9%
0,9%
7,2%
-4,8%
-2,2%
-8,5%
-9,7%
-8,8%
6,1%
3,2%
-1,4%
-5,2%
5,9%
4,1%
4,2%
2,4%
-9,7%
-7,0%
-2,6%
-2,5%
-7,9%
6,7%
-6,9%
-2,8%
0,3%
-4,7%
-1,8%
7,6%
7,8%
5,3%
8,2%
-1,2%
3,3%
-4,3%
5,7%
1,0%
2,4%
6,1%
0,4%
-4,5%
5,5%
-4,5%
-2,2%
-2,3%
-0,5%
1,2%
5,4%
-0,9%
3,1%
-0,6%
-5,7%
2,4%
2,7%
2,7%
4,3%

HSI Index

10,5%
1,4%
-10,8%
-5,2%
9,8%
4,2%
1,5%
-8,5%
-4,8%
-6,1%
7,9%
6,7%
-8,2%
-13,7%
4,9%
-1,6%
-1,0%
-5,6%
-10,0%
-10,3%
1,2%
12,0%
1,0%
-5,9%
-2,3%
5,3%
4,2%
-1,7%
-6,2%
-3,1%
-2,2%
-9,7%
4,1%
6,7%
-7,4%
-0,7%
-1,5%
-5,4%
1,0%
8,8%
0,9%
5,8%
7,6%
2,9%
8,6%
1,0%
2,1%
5,7%
4,6%
-8,8%
-5,8%
2,1%
0,7%
-0,4%
5,0%
2,1%
-0,5%
7,7%
1,2%
-3,6%
3,5%
-4,8%
2,9%
-0,3%
2,4%
4,8%
0,2%



30-09-2005
31-10-2005
30-11-2005
31-12-2005
31-01-2006
28-02-2006
31-03-2006
30-04-2006
31-05-2006
30-06-2006
31-07-2006
31-08-2006
30-09-2006
31-10-2006
30-11-2006
31-12-2006
31-01-2007
28-02-2007
31-03-2007
30-04-2007
31-05-2007
30-06-2007
31-07-2007
31-08-2007
30-09-2007
31-10-2007
30-11-2007
31-12-2007
31-01-2008
29-02-2008
31-03-2008
30-04-2008
31-05-2008
30-06-2008
31-07-2008
31-08-2008
30-09-2008
31-10-2008
30-11-2008
31-12-2008
31-01-2009
28-02-2009
31-03-2009
30-04-2009
31-05-2009
30-06-2009
31-07-2009
31-08-2009
30-09-2009
31-10-2009
30-11-2009
31-12-2009
31-01-2010
28-02-2010
31-03-2010
30-04-2010
31-05-2010
30-06-2010
31-07-2010
31-08-2010
30-09-2010
31-10-2010
30-11-2010
31-12-2010
31-01-2011
28-02-2011
31-03-2011
30-04-2011
31-05-2011
30-06-2011

0,8%
-1,2%
3,5%
-0,8%
1,4%
1,2%
1,1%
2,3%
-1,7%
-0,2%
0,3%
1,7%
2,6%
3,4%
1,2%
2,0%
1,3%
-2,8%
0,7%
5,7%
4,3%
-1,6%
-1,5%
1,1%
4,0%
0,2%
-4,0%
-0,8%
-4,6%
-3,0%
0,0%
4,5%
-1,4%
-10,2%
0,2%
1,5%
-6,0%
-14,1%
-5,3%
-0,6%
-8,8%
-11,7%
7,7%
7,3%
4,1%
-0,6%
8,6%
3,5%
2,3%
0,0%
6,5%
0,8%
-3,5%
2,6%
5,1%
1,4%
-7,9%
-3,6%
7,1%
-4,3%
7,7%
3,1%
-1,0%
5,2%
2,7%
2,8%
0,8%
4,0%
-1,9%
-1,2%

0,7%
-1,8%
3,5%
-0,1%
2,5%
0,0%
1,1%
1,2%
-3,1%
0,0%
0,5%
2,1%
2,5%
3,2%
1,6%
1,3%
1,4%
-2,2%
1,0%
4,3%
3,3%
-1,8%
-3,2%
1,3%
3,6%
1,5%
-4,4%
-0,9%
-6,1%
-3,5%
-0,6%
4,8%
1,1%
-8,6%
-1,0%
1,2%
-9,1%
-16,9%
-7,5%
0,8%
-8,6%
-11,0%
8,5%
9,4%
5,3%
0,0%
7,4%
3,4%
3,6%
-2,0%
5,7%
1,8%
-3,7%
2,9%
5,9%
1,5%
-8,2%
-5,4%
6,9%
-4,7%
8,8%
3,7%
-0,2%
6,5%
2,3%
3,2%
-0,1%
2,8%
-1,4%
-1,8%

3,2%
-3,7%
-2,2%
-3,1%

7,8%

2,3%

0,7%

0,9%
-2,0%
-1,4%

0,3%

3,5%

3,4%

4,4%

7,5%

5,2%

7,5%
-2,9%

4,2%

7,9%

3,7%

5,8%
-3,7%
-0,9%
-1,8%

6,2%
-7,1%
-4,8%
-8,6%

1,7%

2,3%

3,0%

2,0%
-1,6%

0,5%
-4,0%
-4,9%%
-9,6%
-3,3%
-1,2%

7,3%
-3,2%

0,4%

7,7%
16,1%
-0,3%

4,4%
-1,6%

6,2%
-1,7%
-1,8%
10,0%

6,4%

0,5%
-1,7%

2,7%

0,6%

4,6%

7,4%

3,7%

6,0%

2,4%

0,9%
-0,6%
-5,2%
-4,9%

4,0%

4,3%

0,5%
-1,1%

5,0%
-3,2%
3,8%
3,8%
3,1%
2,3%
2,1%
-0,4%
-5,3%
0,3%
1,2%
3,2%
2,4%
2,7%
-0,4%
3,3%
1,4%
-2,2%
2,3%
5,1%
2,7%
-0,5%
-3,9%
-0,5%
2,0%
2,5%
-2,1%
0,1%
-13,8%
-1,8%
-2,6%
5,4%
-1,2%
-11,3%
0,4%
-0,1%
-9,7%
-14,7%
-6,2%
0,7%
-8,6%
-11,7%
4,8%
14,7%
3,2%
-2,0%
9,8%
5,2%
3,5%
-4,5%
2,0%
6,0%
-6,3%
-1,7%
7,4%
-3,9%
-7,3%
-1,4%
6,6%
-4,3%
4,8%
3,5%
-6,8%
5,4%
5,8%
2,0%
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