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INVERSIONES

Comentario Global

El mercado accionario global ha mostrado retornos positivos durante el 2021, con una rentabilidad por sobre 12% a la actualidad en lo que va del afio,
producto de politicas fiscales ultra expansivas por parte de diversos gobiernos mundiales, ademas de una vigorosa recuperacion econémica. Entre los
factores que han impulsado la recuperacién, destacan el proceso exitoso de vacunacién a nivel mundial, utilidades corporativas que han sorprendido al alza,
actividad econémica muy por sobre los promedios histéricos y un exceso de liquidez y condiciones monetarias expansivas, los cuales han sido el soporte de
los mercados financieros globales, y que creemos seguiran favoreciendo los rendimientos del mercado bursatil.

La reunion de la reserva federal realizada el dia 16 de junio, mostr6 un cambiando en la actitud de politica monetaria, anticipando una aceleracion en la
actitud restrictiva, con siete de los miembros proyectando un alza de tasa durante el préximo afio y un consenso de dos alzas de tasa durante el 2023. Esto
anticipa una celeridad en las restricciones monetarias globales, pudiendo afectar los rendimientos de los mercados, sobre todo en los segmentos de renta
fija. Ante el anuncio, el mercado reaccion6é con una baja en la tasa de interés, llegando a niveles de hasta 1.45% durante el mes. Sin embargo, creemos que
para adelante el alza de la tasa por parte del bono del tesoro americano debiese ser relevante, lo que generaria una pérdida de capital importante en los
segmento de mayor duracion, ademas de una apreciacion del délar, dada la importante correlacién entre la tasa y la moneda americana.

Hacia adelante, preferimos renta variable frente a renta fija, dado que aln existe espacio en los premios por riesgo de ciertas zonas geogréaficas, mientras
gue los spread de las distintas categorias de renta fija todos se encuentran bajo los niveles promedio de los Ultimos cinco afios.

Dentro del mercado accionario, seguimos con una preferencia por los sectores mas ciclicos ligados al estilo “Value”, dado que se siguen observando
valorizaciones relativas atractivas para sectores como Financials, Industrials o Materials. En términos de exposicién geografica, favorecemos zonas con
mayor reparto de utilidades como Latinoamérica, Gran Bretafia y Europa.

En renta fija, preferimos un posicionamiento en mercados emergentes y en el segmento “High Yield”, dado mejores retornos esperados en un ambiente de
poco valor enmarcado por bajas extremadamente bajas. Por su parte, nos mantenemos atentos a los movimientos de la tasa por parte del mercado, ante un
nosible escenario inflacionario del mercado americano.
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Renta Variable Posicionamiento Anterior

Posicionamiento Estrategico

Global Equity -3-2-10}1|2 3| [-3-2-10]1]|2 3

La baja por parte del bono del tesoro a diez afios el Ultimo mes, empeoran las perspectivas de retorno para la renta fija ante un escenario de tasas al alza.
Por su lado, el premio por riesgo de las acciones aln presenta espacio respecto a sus valores historicos, lo que indicaria cierto buffer para el mercado
accionario frente a tasas subiendo.

Recomendacion: Capital Group New Perspective - LU1295551573 PDF

North America Growth 3121-1 01 2 3| |-3lk2]-1 01 2 3

Multiplos P/E y EV/Ebitda con premios de 23% y 34% sobre sus promedios histéricos, que sumado a un eventual aumento de tasa jugarian en contra la
categoria frente a la mayor duracién. Nos mantenemos sub-ponderados.

Recomendaciéon: MS INVF US Growth A - LU0073232471 PDF
North America Value -3-2-10[|1]|2 3| |[-3-2-10f1]|2 3
Si bien los precios no se muestran descontados con respecto a su historia, si vemos un mayor espacio en la categoria y un descuento evidente en el
relativo frente al comparable “Growth”. Mantenemos la sobre ponderacion.

Recomendacién: JPM US Value - LU0210536511 PDF
Europe Ex-UK -3-2-10J2|2 3| |-3-2-10}]1]|2 3
Una alta tasa de reparto de dividendos, sumado a un descuento en mdltiplos que estan por debajo de una desviacién estandar en el relativo frente a
Estados Unidos, nos llevan a ser positivos con la zona. Mantenemos la sobre ponderacion.

Recomendacion: BGF Continental European Flexible - LU1196525536 PDF

United Kingdom -3-2-101 2|8 |-3-2-10 1 2|3

Zona geografica con la mayor tasa de reparto del mundo, ademas de multiplos que se encuentran extremadamente descontados en términos relativos y
frente a su propia historia llaman a tomar una posicién. Mantenemos la sobre exposicién.

Recomendacion: BGF United Kingdom - LU0171293334 PDF

Todas las inversiones propuestas son realizables mediante la plataforma AllFunds Bank.
El presente informe no constituye una oferta de inversién o de suscripciéon de valores. El presente informe contiene Unicamente informacion relativa a la perpecion de nuestra creencia estrategica con respecto a los
rendimientos de las distintas clases de activos de forma futura, sin que ella garantice la rentabilidad futura.


https://drive.google.com/file/d/1FYeKPD6lG5z59mTq2fsyvYp3ac7sBgSR/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1LWtjjpYD5qM5JYlwOt31R7lWy4fHfVfI/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1szQXUakQ2fTFKRYciX3yQk1DOzI0RxTY/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/12z-ghK3EdkctiHCKx3WZs9x2j4biiaA7/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1HAg_KYxIMJQHuo_06DV7w5azIv_DfgQ0/view?usp=sharing
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Renta Variable Posicionamiento Anterior

Posicionamiento Estrategico

Japan -3-2-1}j0j1 2 3| |[-3-2-1]0|1 2 3

Los magros crecimientos econémicos proyectados para los afios venideros, se ven contrastados por mdltiplos que se ven atractivos. Por otro lado,
histéricamente se han visto buenos retornos para el pais con un doélar al alza. Nos mantenemos neutrales.

Recomendacion: BGF Japan Flexible Equity - LU0940328577 PDF

Emerging Markets -3-2-1f0f1 2 3| |-3-2-1]0|1 2 3

Creemos relevante segmentar los mercados emergentes, dado que el mercado asiatico muestra premio en términos de valorizaciones respecto a su
historia, mientras que otras zonas como latinoamérica muestran descuentos muy atractivos. Nos mantenemos cautos.

Recomendacion: MS INVF Emerging Leaders - LU0815263628 P

.

Asia Ex-Japan -3-2-1f0|1 2 3| [-3-2-1f0]1 2 3

LChina ha sido el gran rezagado del afio, con un retorno 13% por debajo del mundo, esto lleva a que las valoraciones en términos de mdltiplos, si bien no
se ven atractivas, no muestran los premios observados durante 2020. Nos mantenemos neutrales en la region y en el gigante asiatico.

Recomendacién: MS INVF Asia Opportunity A - LU1378878430 P

M

Technology 312]-10 12 3| [-3]2[-101 23

Multiplos P/E y EV/Ebitda con 34% y 57% de premio frente a su historia, ademas de la alta sensibilidad del sector frente a movimientos de la tasa, hacen
que sigamos cautos en la categoria. Nos mantenemos sub ponderados.

Recomendacion: BGF World Technology - LU0056508442 PDF
Trends -3-2-110|1 2 3 -3-2-110]1 2 3
Vemos ciertas tendencias como agentes disruptivos en la sociedad de forma futura, pero aceptamos la dificultad de determinar dichos ganadores y la
valorizacién de cada una de los sectores. Nos mantenemos neutrales.

Recomendacion: Pictet Global Mega Trends - LU0386859887 PDF

Todas las inversiones propuestas son realizables mediante la plataforma AllFunds Bank.
El presente informe no constituye una oferta de inversién o de suscripciéon de valores. El presente informe contiene Unicamente informacion relativa a la perpecion de nuestra creencia estrategica con respecto a los
rendimientos de las distintas clases de activos de forma futura, sin que ella garantice la rentabilidad futura.


https://drive.google.com/file/d/1Pa8MKq43SAVvTXYSbnlIIbrfsssAiO5w/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1_qzA0tRj8d-ZBfE8MyX0H2f5bqtKHrNd/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1cIOaYedK4NqTqx3G7tK9_n2GpgbatSo2/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1P7RcLSsrErapFKf3RBbPI5KJr0jABF50/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1HU6A7315lDivaXtHSsC7p_JtdoisRU5Q/view?usp=sharing
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Posicionamiento Estrategico

Renta Fija Posicionamiento Anterior

-101 2 3 -31-2]-1 0 1 2 3

-3]-2

Global Investment Grade

El retorno esperado de la categoria no logra compensar la pérdida de capital esperada ante las eventuales alzas de tasas por el mercado, lo que sumado a
que los spread se encuentran por debajo de los niveles de los Gltimos cinco afios, hace que mantengamos nuestra postura negativa en la categoria.

PDF

Recomendacion: PIMCO GIS Income - IEOOB7KFL990

3 -3-2-1]0|1 2 3

-3-2-1]0|1 2

Global High Yield

Una duracion corta respecto a sus comparables de renta fija, sumado a una baja en las expectativas de default corporativo en Estados Unidos, se ven

.

opacados por niveles de spread bastante comprimidos en términos histéricos. Nos mantenemos neutrales.
P

Recomendacion: Janus Henderson Horizon Global HY - LU0978624194

213 -3-2-10 112]3

Emerging Markets Sovereign [-3-2-1 0 1
Hard Currency

La Unica categoria que muestra espacio de compresién en spread frente a los niveles observados de 2019, sin embargo la alta duracion y la baja
expectativa de retorno de la categoria llevan a un retorno esperado poco atractivo. Mantenemos la posicion.

M

P

Recomendacién: PIMCO GIS Emerging Markets Bond - IEO0B11XYX59

112 3 -3-2-1011]2 3

Emerging Markets Corporate [-3-2-1 0
Hard Currency

Un default esperado menor para mercados emergentes frente a los afios anteriores, ademas de una duracion en torno a cinco afios hacen atractiva a la
region dentro de renta fija. Sin embargo, al igual que el de la clase de activos, el spread que muestra la region esta bastante comprimido. Mantenemos

P

T

nuestro posicionamiento.
Recomendacion: BGF Emerging Markets Corporate Bond - LU0843229542

3] [-3-2-10}f1]2 3

-3-2-1 01112

Emerging Markets Debt
Local Currency

El retorno esperado para la categoria es el mas atractivo de la renta fija, sin embargo, la correlacion positiva entre el délar y el bono del tesoro a diez afios,
implica que una eventual alza de tasas pudiese perjudicar a las monedas emergentes. Nos mantenemos levemente positivos.
PDF

Recomendacion: PIMCO GIS Emerging Local Bond - IEOOB3DD5N41

Todas las inversiones propuestas son realizables mediante la plataforma AllFunds Bank.
El presente informe no constituye una oferta de inversién o de suscripciéon de valores. El presente informe contiene Unicamente informacion relativa a la perpecion de nuestra creencia estrategica con respecto a los

rendimientos de las distintas clases de activos de forma futura, sin que ella garantice la rentabilidad futura.


https://drive.google.com/file/d/1HE8fIgKRfwQ9_aICk1T4sH6mGwci1dFr/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1dIgpHiCtCqYLE7MR7mlOdWNnJoypvAw4/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1l5EMCJX2RbrXTD3xZDilGl_L_H4VxGFK/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/11VWaJAaqmXy6ul6uVpkP_iYBTiYqwmzX/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1i_hlj-Ol7d-gs9J8DkuKkcqwi7uQQby7/view?usp=sharing
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Posicionamiento Estrategico

Alternativos Posicionamiento Anterior

Private Markets -3-2-1l0|1 2 3| |-3-2-1l0|1 2 3

Recomendacion: iShares Listed Private Equity UCITS ETF - IEOOB1TXHL60

o
=

Global Real Estate -3-2-1l0|1 2 3| |-3-2-1l0|1 2 3

o
-

Recomendacion: Janus Henderson Global Property Equities - LU0209137388

Commodities 3-2-1l0f1 2 3| |-3-2-1l0|1 2 3

o
-

Recomendacion: PIMCO Commodity Real Return - IEOOB1D7YH97

ESG -3-2-1 01|12 3 -3-2-1 01|12 3

El bajo costo y el aumento de la participacién de las energias renovables en los mercados energéticos son vientos a favor para la categoria. Por su parte,
los flujos entrantes y un cambio en la concepcién de las inversiones a nivel global son favorables para el estilo de inversién. Nos mantenemos positivos.

Recomendacién: AB Sustainable Global Thematic Portfolio - LU0102831160 PDF

Protection Securities -3-2-10J1|2 3| [-3-2-10]1]2 3

Dadas las caras valorizaciones de los mercados accionarios y los bajos niveles de retorno por parte de la renta fija, vemos valor en tomar posiciones de
proteccion frente a posibles correcciones, tanto al alza como a la baja de los rendimientos para los activos financieros. Mantenemos la sobreponderacion.

Recomendacién: Contactar a su ejecutivo, producto sujeto a disponibilidad.

Todas las inversiones propuestas son realizables mediante la plataforma AllFunds Bank.
El presente informe no constituye una oferta de inversién o de suscripcién de valores. El presente informe contiene Unicamente informacién relativa a la perpecién de nuestra creencia estrategica con respecto a los
rendimientos de las distintas clases de activos de forma futura, sin que ella garantice la rentabilidad futura.


https://drive.google.com/file/d/1i_hlj-Ol7d-gs9J8DkuKkcqwi7uQQby7/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1cHt8XXvRlBBYx-6mgCDyR9GgtVtV9hQL/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1v6eKJqKHI-3-LgHhWUJNBUH1KKPLggkd/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1b_jSiZj-dz0wxXJDIFWJ9zvaLnYS8QJe/view?usp=sharing
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Renta Variable Chile
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Recomendacion: MBI Arbitrage - CFIMBIAR-A Recomendacion: MBI Deuda Plus - CFIMBIRF-A  pPDF
PDF Recomendacion: MBI Deuda Total - CFIMBIDT-B  pDF
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Recomendacion: MBI Best Ideas LATAM - CFIMBILA-A Recomendacion: MBI Deuda LATAM - CFIMBIDL-D
PDF PDF

Todas las inversiones propuestas son realizables mediante la plataforma AllFunds Bank.
El presente informe no constituye una oferta de inversién o de suscripcién de valores. El presente informe contiene Unicamente informacién relativa a la perpecién de nuestra creencia estrategica con respecto a los
rendimientos de las distintas clases de activos de forma futura, sin que ella garantice la rentabilidad futura.


https://drive.google.com/file/d/13Cqw-1YuqCMvVgPR9MxOF9oWMyAa_NAX/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1BsPZpY-VG5TwEuia7gZhHF1GcRfKPBbK/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1aiwhNjR5Lhn9o8tgBmxrNaGjbKAQJNPZ/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1M02KhzvF_D364K7rTWtct_l9LMmscvdr/view?usp=sharing
https://drive.google.com/file/d/1xwQX7bYGlcYEBZx8k86IKCcGrwYYrCDx/view?usp=sharing
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Disclaimer

Cualquier consulta del contenido en este documento, favor contactarse directamente con su ejecutivo.

Este Informe Mensual ha sido elaborado con el propésito de entregar informacion que contribuya al proceso de evaluacién de
alternativas de inversion. Entendiendo que la vision entregada en este Informe no debe ser la Unica base para la toma de una
apropiada decisiéon de inversién y que cada inversionista debe hacer su propia evaluacion en funcién de su tolerancia al
riesgo, estrategia de inversion, situacion impositiva, entre otras consideraciones. MBI Inversiones S.A., ni ninguna de sus
relacionadas o directores, ejecutivos, empleados y/o asesores, es responsable del resultado de cualquier operacién
financiera.

Este Informe Mensual no es una solicitud ni una oferta para comprar o vender ninguno de los instrumentos financieros a los
que se hace referencia en él. Aunque los antecedentes sobre los cuales ha sido elaborado este informe fueron obtenidos de
fuentes que nos parecen confiables, no podemos garantizar que éstos sean exactos ni completos. Cualquier opinion,
expresion, estimacion y/o recomendacion contenida en este informe, constituye nuestro juicio o vision a su fecha de
publicacién y pueden ser modificadas sin previo aviso. La frecuencia de este Informe Mensual queda a discreciéon de MBI
Inversiones S.A. Se prohibe la reproduccion total o parcial de este informe sin la autorizacién expresa previa por parte de MBI
Inversiones S.A.

Todas las inversiones propuestas son realizables mediante la plataforma AllFunds Bank.
El presente informe no constituye una oferta de inversién o de suscripciéon de valores. El presente informe contiene Unicamente informacion relativa a la perpecion de nuestra creencia estrategica con respecto a los
rendimientos de las distintas clases de activos de forma futura, sin que ella garantice la rentabilidad futura.



