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Informe Mensual noviembre 2021

Nuestros fondos de inversion:

Mercado local colones:

En el mes de noviembre disminuyo el desplazamiento de la curva de la deuda interna, ya que los precios
han disminuido su volatilidad a diferencia de meses pasados, debido principalmente a que no queda
mucho espacio para que los bonos sigan ajustandose hacia el alza. Los precios a corto plazo en
duraciones menores a 4, se encuentran por debajo de la curva, lo que los hace estar “caros”, y los
bonos de duraciones mayores a 4, no se diferencian de gran manera en sus rendimientos, ya que oscilan
desde 5.40% hasta 6.87% para duraciones de 8.

El mayor rendimiento de la curva corresponde al bono de marzo 2035 con un rendimiento de 6.87%
el cual se mantuvo igual que en el mes de octubre. Los rendimientos a un afio plazo estan por debajo
del 1.46%. Por el lado de los emisores financieros, la oferta de captaciones es casi nula, ya que sus flujos
siguen teniendo muchisima liquidez.

Por otro lado, en el mercado de reportos, los rendimientos promedio que se consiguen son de 1.67%
neto, y el promedio de volumen negociado aumento con respecto al mes de octubre, ya que paso de
un promedio diario de ¢2.5 mil millones a ¢3.0 mil millones, siendo el 17 de noviembre el dia en que
se negocio el monto mas alto, con un volumen de ¢ 6.2 mil millones, y el monto menor fue negociado
el 25 de noviembre, solamente ¢233 millones. Los reportos siguen siendo una buena opcion de
inversion ante la escasez de instrumentos de corto plazo, tanto en mercado primario como en el
mercado secundario. Las carteras de corto plazo tienen muchisima liquidez ya que estan preparadas
para las salidas tipicas de fin de afo, sin embargo no hemos visto que los reportos aumenten de
rendimiento significativamente.
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Impulso C Rendimiento Lo que va
Mensual del ano
Mercado de dinero colones

Activo $82.7 mm 0.36% 0.81%

Composicion de Carteras

Emisor

G 33.44%

CBDAVI 21.59%

Cuenta corriente 10.62%

BNCR 10.26%

SCOTI 917%

CBBAC 8.28%

CBPRO 6.23%

BPDC || 0.40%

instrumento

Inversiones a la vista [ 36.10%
00 | 1 2%
cuenta corriente | R 10.62%
tp I 0.77%
Reportos [ © 4%
cdps N ©.22%
bs17c NN 5.00%

bs17a [ 4.17%
bnc5a @ 1.05%

bp16c | 0.32%
bp008 | 0.08%
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Rendimiento

Propésito Lo que va
Anual del aiho

Ingreso colones

Activo $ 5.5 mm 16.66% 17.93%

Composicion de Cartera

Por instrumento

o | :: 7
Cuenta corriente _ 28.82%
bpicc | 8.06%
bpoos | 6.33%
psjdm |l 2.94%
bpv3v | 0.44%

bsjcl  0.03%

Por emisor
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Mercado local dolares

En el mes de noviembre, los bonos en dolares se mantuvieron muy estables, las subidas de precios que
tuvimos los ultimos cuatro meses ya no se dieron en este mes, y mas bien, vimos mucho interés en vender
en las pantallas de negociacion, principalmente para tomar las grandes ganancias que se tienen en las carteras
de inversion. Sin embargo, no vemos ninguna presion por bajar los precios de manera brusca, y las ofertas
las realizan a niveles de precios de vector.

El mayor rendimiento de la curva soberana en dolares es el del bono del 27 de mayo del 2037, situandose
en un 6.27%. Los bonos en ddlares siguen siendo muy atractivos ya que como pudimos ver, en colones el
rendimiento mayor es de 6.87% al 2035.

Por el lado de los reportos en dolares, siguen siendo una buena alternativa para el mercado ya que ofrecen
volimenes diarios en promedio de $15.4 millones y a rendimientos promedios netos de 1.59%, si tomamos
en cuenta lo que se consigue en el mercado secundario, a un anho, la curva tiene un rendimiento de 1.75%,
por lo que los reportos han sido el “refugio” a corto plazo en este excedente de liquidez que prevalece en

el mercado.
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Rendimiento Lo que va
Impulso D que
mensual del ano
Mercado de dinero délares
Activo $ 216.6 mm 0.66% 1.00%

Composicion de Carteras

Por emisor

G I 59217
CBBAC N 13.89%
CBDAV N 9.45%
CBBAP M 6.87%

MULT B 3.70%
CBPRO M 2.30%

BCR W 127%
BPDC J 0.93%
BNCR J 0.92%
BPROM § 0.92%
BIMPR | 0.55%

Por instrumento

Repos . 39.69%
Inversiones a la vista I 18.61%
tp$ I— 14.95%
Cuenta corriente I 13.89%
bde23 I 4.91%
bmu22 M 3.70%
bp$03 MW 0.93%
cdp$ M 0.92%
ci$ M 092%
tp0$ B 0.77%
b201d I 0.55%
bcol$ | 0.17%
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. Rendimiento Lo que va
Sin Fronteras
anual del aio
Ingreso doélares
Activo $ 9.9 mm 6.29% 6.37%

Composicion de Carteras

Cartera total

G — 1684%
MMKS e 15.04%

MetWest TCW [l 5.78%
BCR M 5.78%
PIMCO Mortgage Opportunities [l 5.78%
Amundi— US Aggregate [l 5.65%
PIMCO Income Fund Wl 3.71%
AB— American Income § 2.40%
Nomura - High Yield Bond Fund B 2.25%
Principal Prefered Securities B 1.93%
NN (L) Flex W 1.64%
Goldman Sachs—Emerging... @ 1.61%
AVIVA-Emerging Markets Debt B 1.58%

Renta fija

6

corriente
15%
Renta fija
internacional
32%

Renta fija local
53%
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Distribucion de la renta fija Internacional

Renta fija Internacional

MetWest TCw R 17 .88 %
PIMCO Mortgage Opportunities N 17 .37 %
Amundi— US Aggregate I 17.47%
PIMCO Income Fund | R 1 1.47%
AB— American Income | R 7.41%
Nomura - High Yield Bond Fund MM 6.97%
Principal Prefered Securities [ R 5.98%

NN (L) Flex N S.08%

Goldman Sachs — Emerging... NN 4.99%

AVIVA - Emerging Markets Debt [ RN 4.88%

Distribucion por sector

100%
90%
80%
s 70%
P 60%
- 50%
® 40%
o
5 30%
g 20%
© 10%
[ 0%
© Real
é m US Investment Grade 53.22%
X | = Emerging Markets 9.86%
m US High Yield 6.97%
m Subordinated & Perpetual 5.98%
= Unconstrained Strategies 18.89%
FRNs / Loans Floating rate notes 5.08%
Fondo Mutuo Sector Estrategia Enfoque geogréfico Peso
NN (L) Flex FRNs / Loans Floating rate notes Bank Loans International 5.08%
AB — American Income Unconstrained Strategies Aggregate U.S. 7.41%
Principal Prefered Securities Subordinated & Perpetual Corporate Global 5.98%
Nomura - High Yield Bond Fund US High Yield Aggregate U.S. 6.97%
AVIVA — Emerging Markets Debt Emerging Markets Aggregate International 4.88%
Goldman Sachs — Emerging Markets Corp Emerging Markets Aggregate International 4.99%
PIMCO Income Fund Unconstrained Strategies Aggregate Global 11.47%
PIMCO Mortgage Opportunities Fund US Investment Grade Aggregate Global 17.87%
Amundi — US Aggregate US Investment Grade Aggregate U.S. 17.47%
MetWest TCW US Investment Grade Aggregate U.S. 17.88%
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Mercado Internacional

El presidente de la Reserva Federal de Los Estados Unidos, Jerome Powell, ha dicho este mes de
noviembre, que la institucion debatira en sus proximas reuniones la aceleracion de la “reduccion
gradual” de las compras de bonos introducidas para hacer frente al impacto de la pandemia en la
economia de Estados Unidos. Una retirada que estaba prevista que durara hasta mediados del
proximo ano. La Fed comenzé a retirar sus estimulos este mes de noviembre, a razén de 15.000
millones de ddlares al mes, lo que implicaria que el tapering durara hasta mediados del proximo
ano. Hasta la fecha el programa de compras de deuda era de 120.000 millones de dolares mensuales.

“En este punto, la economia es muy fuerte y las presiones inflacionarias son altas y, por lo tanto, es
apropiado, en mi opinidn, considerar concluir la reduccion de nuestras compras de activos (...) unos
meses antes”, asegurd Powell. La proxima reunion del Comité del Mercado Abierto de la Reserva
Federal de Los Estados Unidos, tendra lugar los proximos 14y |5 de diciembre.

Una aceleracion de la retirada de los estimulos a 30.000 millones de doélares al mes a partir de la
reunién de diciembre implicaria que el plan finalizara en marzo, otorgando mas flexibilidad a la Fed
para elevar los tipos de interés en la primera mitad del préoximo ano si lo considera necesario.

Acerca del Omicron, que es la variante del Covid-19, Powell consider6 que esto podria acelerar
las interrupciones de la cadena de suministros.

Millennium Rendimiento Lo que
anual va del aiho

Renta variable internacional

Activo $ 13.2mm 14.55% 13.67%

Composicion de carteras

Fondo Millennium
VTIH(USA) ] 13.00%

MGV (USA) | 17.88%
MGK (USA) [ —  15.22%

VGK (Europa) ] 12.06%
VPL (Asia) [ 10.90%

IEV (Europa) R ©.02%

VWO (Merc Emer) | 3 .03 %

VO (USA) [ 4.87%
VB (USA) | 4.02%
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EUROPA
18%

Estrategia de los ETF’s

ETF Sector Peso
MGV Large Cap Value Empresas de Mega Capitalizaciom 18%
VTI Vanguard Total stock Market Mercados Gobales 18%
MGK Large Cap Growth Empresas de alta capitalizacidn 15%
VGK European Developed Europa desarrollada 12%
VPL Vanguard FTSE Pacific Asia 11%
IEV Ishares S&P Europe Europa 9%
VWO Emerging Markets Mercados Emergentes 8%
VO Mid Cap Empresas de mediana Capitalizacion 5%
VB Small Cap Empresas pequefias 4%
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Posible

Renta fija internacional

Activo $ 7.7 mm

Rendimiento
anual

Lo que va
del afio

1.94% 1.77%

Alternativos local

Renta fija Intl
70.55%

PIMCO Mortgage Opportunities Fund
Amundi— US Aggregate

MetWest TCW

PIMCO Income Fund

AB — American Income

Nomura - High Yield Bond Fund

Principal Prefered Securities

NN (L) Flex

Goldman Sachs — Emerging Markets Corp

AVIVA—-Emerging Markets Debt

s Alternativos Intl 0.53%
. 0

Efectivo 9.39%

Renta variable intl
18.49%

Renta fija Internacional

_—
I E  mII———h—h—h—h  ———.,— 5%
e 17.72%
e 11.47 %
_—

I 6.99%

I 5.99%

]

—

I 4.83%
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Fondo Mutuo Sector Estrategia Enfoque geografico
NN (L) Flex FRNs / Loans Floating rate notes Bank Loans International 5.05%
AB — American Income Unconstrained Strategies Aggregate u.S. 7.44%
Principal Prefered Securities Subordinated & Perpetual Corporate Global 5.99%
Nomura - High Yield Bond Fund US High Yield Aggregate u.S. 6.99%
AVIVA — Emerging Markets Debt Emerging Markets Aggregate International 4.83%
Goldman Sachs — Emerging Markets Corp Emerging Markets Aggregate International 4.94%
PIMCO Income Fund Unconstrained Strategies Aggregate Global 11.47%
PIMCO Mortgage Opportunities Fund US Investment Grade Aggregate Global 17.81%
Amundi — US Aggregate US Investment Grade Aggregate u.S. 17.75%
MetWest TCW US Investment Grade Aggregate u.s. 17.72%

Resumen mensual al 30 de noviembre 2021

Moneda Corfti.sién de Rendimien.to 30 dias Rendi'miento 30 Re’ndimien?o 365 Valor neto del fondo To.tal de

Administracién anualizado dias flat dias anualizado clientes
IMPULSO C BAC CREDOMATIC CRC 1.20 0.36 0.03 0.86 48,477,310,283.89 993
IMPULSO D BAC CREDOMATIC uUsD 0.65 0.66 0.05 1.00 216,663,328.26 1706
PROPOSITO BAC CREDOMATIC CRC 1.50 0.15 16.66 3,441,481,379.45 219
SIN FRONTERAS BAC CREDOMATIC | USD 1.25 -0.36 6.29 9,956,614.89 267
MILLENNIUM BAC CREDOMATIC usD 1.25 -2.07 14.55 13,249,305.51 412
POSIBLE BAC CREDOMATIC usD 0.50 -0.75 1.94 7,775,738.37 226

« Antes de invertir solicite el prospecto del fondo de inversion.

« La autorizacion para realizar oferta publica no implica calificacién sobre la bondad de las participaciones del fondo de inversion ni sobre la solvencia del fondo o de su Sociedad administradora.

« Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar en el futuro.

« La gestion financiera y el riesgo de invertir en este fondo de inversion, no tienen relacion con los de entidades bancarias o financieras de su grupo econémico, pues su patrimonio es independiente.

« Manténgase siempre informado. Si tiene alguna duda consulte a los representantes de la sociedad administradora de fondos de inversion. Analice cuidadosamente el informe sobre el desemperio del
fondo que trimestralmente se le envia, el cual puede ser consultado en las oficinas o sitio Web del BAC San José (w w w .bacsanjose.com) y en el sitio Web de la Superintendencia General de Valores
(www .sugevalficr).

+ Rendimiento flat es la rentabilidad real que se ha obtenido en los Gltimos 30 dias y 90 dias, sin anualizar.

« Custodio Banco BAC San José.

Fuentes: Bloomberg, YahooFinance, reporte diario BACinfobursatil, Trading View.cincodias. el pais.com



