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Proceso de inversion: Un simple proceso con analisis profundo

Fase 1- Definicion de objetivos de inversion

* Definicion de los objetivos de rendimiento ajustados al riesgo para determinar una cartera
de inversiones adecuada: conservadora, moderada y de crecimiento.

* Composicion del portafolio estratégico basado en los objetivos personales de cada cliente
y su tolerancia al riesgo.

Fase 2 - Asignacion tactica de activos Parte |

* Analisis continuo de asignacion de activos realizado por nuestro comité de inversiones que
incorpora perspectivas de mercado, analisis de indicadores econémicos y datos historicos
del mercado.

« Las distribuciones por clases de activos (acciones, renta fija, divisas) se ajustan en funcion
del analisis macroeconomico dentro del rango de distribuciones del modelo propuesto.

Fase 3 - Asignacion tactica de activos Parte Il

Después de elegir la asignacion a cada clase de activo, el comité de inversiones analizara y
asignara la exposicion ascendente de la siguiente manera. i) Acciones: regiones, sectores e
industrias, tamano y estilo. ii) Renta Fija: Regiones, Calidad Crediticia, Duracion.

Rendimiento historicos (Netos de comisiones)

Ao Conservadora Moderada Crecimiento
2014 2.25% 2.35% 3.13%
2015 (1.93%) (1.74%) (1.59%)
2016 4.59% 4.23% 5.25%
2017 8.70% 13.13% 17.90%
2018 (2.64%) (3.54%) (5.49%)
2019 13.81% 16.79% 19.28%
2020 10.18% 13.45% 16.90%
2021 7.62% 9.59% 10.49%
2022 (10.39%) (12.68%) (16.22%)
2023 10.61% 12.49% 16.13%
2024 8.57% 10.86% 14.05%

YTD 2025 1111% 13.03% 14.47%
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Perspectivas Macro y Acontecimientos Recientes

Key Macro Stats: CPI +2.7% y/y, Core CPI +2.6%, Unemployment 4.6%, 10-year treasury yield 4.16%,

Gold +1.89% y WTI -2.10%.

Desempeno del mercado en diciembre: S&P 500 Index +0.06%, NASDAQ Index -0.47%, y el Dow
Jones Index +0.92%. La renta fija cerr6 en terreno negativo, con el Bloomberg US Aggregate TR

-0.15%.

Panorama actual: El cierre de 2025 deja un panorama constructivo, aunque marcado por una elevada
dispersion y episodios relevantes de volatilidad. Los mercados lograron avances sélidos apoyados en la
resiliencia de la economia estadounidense, la fortaleza de los resultados corporativos y el liderazgo del
sector tecnologico, particularmente en torno a la inversion en inteligencia artificial. Sin embargo, el
desempeno no fue homogéneo entre sectores ni regiones, con activos reales y algunos segmentos

mostrando resultados mas moderados o negativos.

DICIEMBRE
2025

Fase 4 - Seleccion de inversiones

Nuestro comité de inversiones se retine periddicamente para decidir qué vehiculos

de inversion se utilizaran. Tendemos a favorecer fondos con bajos costos, rentabilidades historicas
atractivas ajustadas al riesgo y excelente trayectoria de gestion. Si creemos poco probable la
probabilidad de que un manager activo supere aun

indice, favoreceremos el fondo indexado.

Fase 5 - Analisis del portafolio y gestion de riesgos

* Una evaluacion adecuada de la gestion de la exposicion al riesgo se realiza utilizando
herramientas de analisis de riesgos. Algunos de los indicadores utilizados para realizar la
evaluacion son el valor en riesgo (VaR), los riesgos de cola, la concentracion de tenencias
subyacentes, los derivados y las estrategias de cobertura, y la tolerancia a la asignacion de
activos.

* Supervisamos continuamente los cambios en los objetivos y la tolerancia al riesgo de los
clientes a través del seguimiento de sus circunstancias: objetivos de inversion, horizonte
de inversiony tolerancia al riesgo.
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Distribucion Tactica de los Activos

¢ Cash & Equivalents: Estamos OW en los portafolios Conservador y Moderado, y mantenemos un

posicionamiento NW en el portafolio Growth y UW en el portafolio Growth Plus

* Equities: Nos encontramos OW en los cuatro portafolios Conservador, Moderado, Growth y

Growth +.

¢ Fixed Income: Estamos posicionados UW a nivel general, con una duracion promedio de 5 anos y
una calidad crediticia promedio de A. Seguimos OW en grado de inversion, NW en mercados

emergentes y UW en high yield.

Cambios recientes

Incorporamos exposicion directa a energia nuclear, aumentamos la exposicion directa a India, y

simplificamos la exposicion a mercados emergentes concentrandola en un solo vehiculo.



