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Plazo recomendado de inversién: Mayor a 3 meses

QUE PASO EN EL MES

e Noviembre se caracterizdé por el alza en el precio de los
activos de riesgo motivado por la menor incertidumbre
politica luego de la eleccion presidencial en EE.UU. (donde
gano Joe Biden) y con noticias positivas sobre la efectividad
de las principales vacunas (Moderna y Pfizer); de hecho,
durante diciembre comenzaran las primeras vacunaciones en
Europa. Por otro lado, entre los inversionistas se retomé la
discusion sobre la ponderacién de acciones con mayor
correlacién a la recuperacion econémica.

e China sigue reportando buenos resultados, destacan los
relacionados a la producciéon industrial y las expectativas
econdmicas, ubicadas en terreno positivo.

e En Latinoamérica continlan los procesos de reapertura.
Indicadores de movilidad muestran alzas sostenidas en el
dinamismo econdémico, lo que se refleja en los positivos datos
de actividad industrial y de retail (como el caso de Brasil).

e En dolares, el ETF que agrupa las principales acciones del
mundo subid +11,8% (Ishare MSCI ACWI) mientras que en
Latinoamérica el alza fue de +25% (Ishare ILF). En Chile, el
IPSA rentd +14% (en pesos) mientras que el tipo de cambio
cerré en $767 (una caida de 0,9% en el mes).

QUE VEMOS HACIA ADELANTE

e  El Ultimo mes del ano deberfa ser positivo para los mercados.
Los flujos muestran mayor asignacién hacia activos y regiones
que estaban més castigadas en sus precios, pero al comparar
en términos histéricos, ese movimiento estd lejos de agotarse.
Los principales riesgos estan vinculados a la politica monetaria
(especialmente del Fed en EE.UU.), y a la direccion de la
inflacion y las expectativas durante 2021.

e En Chile el mercado seguird volatil. Tres factores afectaran la
direccién de los precios: incertidumbre politica, capacidad de
crecimiento econémico vy nivel de deuda publica. A nuestro
juicio, el resultado de esa “ecuacién” sugiere oportunidades
acotadas en los activos locales.

RENTABILIDAD DE LA ESTRATEGIA*

2‘8;3‘ 1 mes 3 meses 6 meses
2,38% 0,92% 0,20% 2,06%

*Rentabilidad Serie A al 30/11/2020

/

Servicio Fondo Dinamico - Desempeiio Mensual Fondo Dindmico Conservador

LarrainVial ®

ASSET MANAGEMENT

Noviembre 2020

NUESTRA GESTION EN EL MES

e En noviembre incrementamos la exposicion a acciones en
Asia emergente y redujimos el posicionamiento en acciones

chilenas.
NIVEL DE RIESGO
Bajo Medio Alto
A
RANGO DE INVERSION
Min: 0% Max: 10% Min: 90% Max: 100%
EVOLUCION DEL VALOR CUOTA*
110
108
106
104
102
100
[ [ [ [
12 meses 2019 2018
3,39% 5,70% 1,72%

Inférmese de las caracteristicas esenciales de inversiones en este fondo mutuo, las que se encuentran contenidas en su reglamento interno. La rentabilidad o ganancia obtenida en el
pasado por este fondo, no garantiza que ella se repita en el futuro. Los valores cuotas de los fondo mutuos son variables. La rentabilidad de esta estrategia, se calculd basado en el
movimiento efectivo del patrimonio invertido en cada uno de los perfiles ajustado por el diferencial de comision.
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ASSET MANAGEMENT

COMPOSICION POR ACTIVO

e El posicionamiento del fondo nos parece adecuado para los proximos meses. Para diciembre no hemos hecho cambios. La exposicion a
mercados emergentes continla caracterizando nuestro asset allocation.

Deuda 94,40% Capitalizacion 5,60%
18,94%
2,01% 20,02%
7.96% > 2,50% 63,43%
4,07% .,
63,43% 16.55%
1,09%
B Deuda Internacional - Desarrollados 1 B Capitalizacion Chilena d B Moneda Extranjera 1
B Deuda Internacional - Emergentes T B Capitalizacion Desarrollados 7 M Pesos J
Deuda Local en Pesos J Capitalizacion Emergentes T UF T
B Deuda Local en UF T
*Flechas indican cambio respecto al mes anterior
COMPOSICION MES A MES INSTRUMENTOS EN LA ESTRATEGIA
100%
MR
80% Deuda Local (Ahorro Dindmico CNS) 53,8% = 53,3%
«  Deuda Local (Ahorro Largo Plazo LV) 27.9% 277% J,
he)
60% 2 Deuda Corporativa Emergente (Blackrock) 3,4% 3,5%
’ = Deuda High Yield Global (LarrainVial) 3,4% 3,5%
Deuda Latinomerica - Low Carbon ESG (LV)  3.4% 3,5%
40% Caja 3,4% 1,9% N
_5 Deuda Asiatica (Blackrock) 0,9% 1,0%
20% § Acciones Asia Emergente (UBS) 1,8% 2,5%
o =
8 Acciones US (ETF SPDR) 1,0% 2,0%
Q
& Acciones Chile (ETF Itau) 1,1% 1,1% =
0% Acciones Chile (Consorcio) 0,0% 0,0% =
IS S S S S, S S S S &
¥ @ E YOS YL SO
.Dcuda Local en UF .Cap\'tah’zacién Emergentes
.Deuda Local en Pesos .Capita\izacién Desarrollados
Deuda Internacional - Emergentes .Cap\'taHzacic’m Chilena
.Dcuda Internacional - Desarrollados
EQUIPO DE INVERSION
José Manuel Silva Andrés Vicencio Fernanda Bilbao Samuel Moran
Director de Inversiones Gerente de Asset Allocation Analista de Inversiones Analista de Inversiones

Signatory of:
u
PRI
L1

Inférmese de las caracteristicas esenciales de inversiones en este fondo mutuo, las que se encuentran contenidas en su reglamento interno. La rentabilidad o ganancia obtenida en el
pasado por este fondo, no garantiza que ella se repita en el futuro. Los valores cuotas de los fondo mutuos son variables. La rentabilidad de esta estrategia, se calculd basado en el
movimiento efectivo del patrimonio invertido en cada uno de los perfiles ajustado por el diferencial de comision.

Principles for
Responsible
Investment
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Fondo Dinamico

Moderado

Cierre al 30 de noviembre de 2020

LarrainVial ®

ASSET MANAGEMENT

Servicio Fondo Dindamico - Desempeiio Mensual Fondo Dinamico Moderado

Plazo recomendado de inversion: Mayor a 6 meses

QUE PASO EN EL MES

e Noviembre se caracterizdé por el alza en el precio de los
activos de riesgo motivado por la menor incertidumbre
politica luego de la eleccion presidencial en EE.UU. (donde
gand Joe Biden) y con noticias positivas sobre la efectividad
de las principales vacunas (Moderna y Pfizer); de hecho,
durante diciembre comenzaran las primeras vacunaciones en
Europa. Por otro lado, entre los inversionistas se retomé la
discusion sobre la ponderacién de acciones con mayor
correlacién a la recuperacion econémica.

e China sigue reportando buenos resultados, destacan los
relacionados a la producciéon industrial y las expectativas
econdmicas, ubicadas en terreno positivo.

e En Latinoamérica continlan los procesos de reapertura.
Indicadores de movilidad muestran alzas sostenidas en el
dinamismo econdmico, lo que se refleja en los positivos datos
de actividad industrial y de retail (como el caso de Brasil).

e En dolares, el ETF que agrupa las principales acciones del
mundo subid +11,8% (Ishare MSCI ACWI) mientras que en
Latinoamérica el alza fue de +25% (Ishare ILF). En Chile, el
IPSA rentd +14% (en pesos) mientras que el tipo de cambio
cerré en $767 (una caida de 0,9% en el mes).

QUE VEMOS HACIA ADELANTE

e  El Ultimo mes del ano deberfa ser positivo para los mercados.
Los flujos muestran mayor asignacién hacia activos y regiones
que estaban més castigadas en sus precios, pero al comparar
en términos histéricos, ese movimiento estd lejos de agotarse.
Los principales riesgos estan vinculados a la politica monetaria
(especialmente del Fed en EE.UU.), y a la direccion de la
inflacion y las expectativas durante 2021.

e En Chile el mercado seguird volatil. Tres factores afectaran la
direccién de los precios: incertidumbre politica, capacidad de
crecimiento econémico vy nivel de deuda publica. A nuestro
juicio, el resultado de esa “ecuacién” sugiere oportunidades
acotadas en los activos locales.

RENTABILIDAD DE LA ESTRATEGIA*

2‘8;3 1 mes 3 meses 6 meses
2,35% 2,31% 1,22% 4,22%

“Rentabilidad Serie A al 30/11/2020

Noviembre 2020

NUESTRA GESTION EN EL MES

e En noviembre incrementamos la exposicion a acciones en
Asia  emergente vy Latinoamérica, vy redujimos el
posicionamiento en acciones chilenas.

NIVEL DE RIESGO
Bajo Medio Alto
A
RANGO DE INVERSION
Min: 10% Max: 30% Min: 70% Max: 90%
EVOLUCION DEL VALOR CUOTA*
110
108
106
104
102
100
[ [ [ [ [ [ [
12 meses 2019 2018
2,05% 8,37% 0,19%

Inférmese de las caracteristicas esenciales de inversiones en este fondo mutuo, las que se encuentran contenidas en su reglamento interno. La rentabilidad o ganancia obtenida en el
pasado por este fondo, no garantiza que ella se repita en el futuro. Los valores cuotas de los fondo mutuos son variables. La rentabilidad de esta estrategia, se calculd basado en el
movimiento efectivo del patrimonio invertido en cada uno de los perfiles ajustado por el diferencial de comision.
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COMPOSICION FONDO DINAMICO MODERADO
COMPOSICION POR ACTIVO

e El posicionamiento del fondo nos parece adecuado para los proximos meses. Para diciembre no hemos hecho cambios. La exposicion a
mercados emergentes continla caracterizando nuestro asset allocation.

Deuda 77,50% Capitalizacién 22,50%
14,95% 17,01%
3,85%
10,10% 13,69% 47.82%
’ 2,06% ' ,67%
47,82%
4.62% ’ 3517%
2,91%
B Deuda Internacional - Desarrollados |, B Alternativo T B Moneda Extranjera T
B Deuda Internacional - Emergentes | B Capitalizacion Chilena A M Pesos J
Deuda Local en Pesos l Capitalizacion Desarrollados T UF T
B Deuda Local en UF T B Capitalizacion Emergentes T
*Flechas indican cambio respecto al mes anterior
COMPOSICION MES A MES INSTRUMENTOS EN LA ESTRATEGIA
o -—---
80% I I I I I I I I Deuda Local (Ahorro Dindmico CNS) 41,6%  41,5% 1
Deuda Local (Ahorro Largo Plazo LV) 20,3% 18,8% J
60% © Deuda High Yield Global (LarrainVial) 44%  3,9% N
o
’ 2 Deuda Corporativa Emergente (Blackrock) 34% @ 34% =
e Caja 33%  32% l
40% Deuda Latinoamericana (LarrainVial) 3,0%  29% 1
Deuda Latinomerica - Low Carbon ESG (LV) 24% = 2,4% =
20% Deuda Asiatica (Blackrock) 1,5%  1,4% l
° Deuda High Yield US (Axa) 2,0% @ 0,0% A
5 Acciones Emergentes - ESG (Nordea Stars) | 53%  5,8% T
0% o S o § Acciones Asia Emergente (UBS) 43%  4.8% )
> eV P ¢ ,\,%Q Afb Q,(LQ \,q,g gV S @9 Y g Acciones US (ETF SPDR) 32%  39% T
F & @& & é\% ¥ AR A OIS S Acciones Latinoamerica (LarrainVial) 1,4%  31% T
.D - o .D . b Acciones Chile (ETF Itau) 23% | 21% N
euda Local en eu' a.nte‘r/nacwona - Emergentes Acciones Chile (Consorcio) 00% | 00% _
.Deuda Local en Pesos .Cap\tahzaoon Desarrollados X
Lo L . . Alternativo (Janus Henderson) 1,5%  1,6% T
Capitalizacion Emergentes .Cap\tahzacwon Chilena Alternativo X . 5
.Dcuda Internacional - Dcsarro\lados.Altcmativo Alternativo (The Partners Fund) 00% | 1,3% i
EQUIPO DE INVERSION
José Manuel Silva Andrés Vicencio Fernanda Bilbao Samuel Moran
Director de Inversiones Gerente de Asset Allocation Analista de Inversiones Analista de Inversiones

Signatory of:

=PRI

Inférmese de las caracteristicas esenciales de inversiones en este fondo mutuo, las que se encuentran contenidas en su reglamento interno. La rentabilidad o ganancia obtenida en el
pasado por este fondo, no garantiza que ella se repita en el futuro. Los valores cuotas de los fondo mutuos son variables. La rentabilidad de esta estrategia, se calculd basado en el
movimiento efectivo del patrimonio invertido en cada uno de los perfiles ajustado por el diferencial de comision.

Principles for
Responsible
Investment
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Fondo Dinamico

Balanceado
Cierre al 30 de noviembre de 2020

LarrainVial ®

ASSET MANAGEMENT

Servicio Fondo Dinamico - Desempeiio Mensual Fondo Dindmico Balanceado

Plazo recomendado de inversiéon: Mayor a 1 aio

QUE PASO EN EL MES

e Noviembre se caracterizdé por el alza en el precio de los
activos de riesgo motivado por la menor incertidumbre
politica luego de la eleccion presidencial en EE.UU. (donde
gand Joe Biden) y con noticias positivas sobre la efectividad
de las principales vacunas (Moderna y Pfizer); de hecho,
durante diciembre comenzaran las primeras vacunaciones en
Europa. Por otro lado, entre los inversionistas se retomé la
discusion sobre la ponderacién de acciones con mayor
correlacién a la recuperacion econémica.

e China sigue reportando buenos resultados, destacan los
relacionados a la producciéon industrial y las expectativas
econdmicas, ubicadas en terreno positivo.

e En Latinoamérica continlan los procesos de reapertura.
Indicadores de movilidad muestran alzas sostenidas en el
dinamismo econdémico, lo que se refleja en los positivos datos
de actividad industrial y de retail (como el caso de Brasil).

e En dolares, el ETF que agrupa las principales acciones del
mundo subid +11,8% (Ishare MSCI ACWI) mientras que en
Latinoamérica el alza fue de +25% (Ishare ILF). En Chile, el
IPSA rentd +14% (en pesos) mientras que el tipo de cambio
cerré en $767 (una caida de 0,9% en el mes).

QUE VEMOS HACIA ADELANTE

e  El Ultimo mes del ano deberfa ser positivo para los mercados.
Los flujos muestran mayor asignacién hacia activos y regiones
que estaban més castigadas en sus precios, pero al comparar
en términos histéricos, ese movimiento estd lejos de agotarse.
Los principales riesgos estan vinculados a la politica monetaria
(especialmente del Fed en EE.UU.), y a la direccion de la
inflacion y las expectativas durante 2021.

e En Chile el mercado seguird volatil. Tres factores afectaran la
direccién de los precios: incertidumbre politica, capacidad de
crecimiento econémico vy nivel de deuda publica. A nuestro
juicio, el resultado de esa “ecuacién” sugiere oportunidades
acotadas en los activos locales.

RENTABILIDAD DE LA ESTRATEGIA*

2‘8;8 1 mes 3 meses 6 meses
3,52% 4,66% 3,08% 8,66%

*Rentabilidad Serie A al 30/11/2020

Noviembre 2020

NUESTRA GESTION EN EL MES

e En noviembre incrementamos la exposicion a acciones en
Asia  emergente vy Latinoamérica, y redujimos el
posicionamiento en acciones chilenas.

NIVEL DE RIESGO
Bajo Medio Alto
A
RANGO DE INVERSION
Min: 35% Max: 50% Min: 50% Max: 65%
EVOLUCION DEL VALOR CUOTA*
110
108
106
104
102
100
98
96
[ [ [
12 meses 2019 2018
2,01% 8,69% -2,35%

Inférmese de las caracteristicas esenciales de inversiones en este fondo mutuo, las que se encuentran contenidas en su reglamento interno. La rentabilidad o ganancia obtenida en el
pasado por este fondo, no garantiza que ella se repita en el futuro. Los valores cuotas de los fondo mutuos son variables. La rentabilidad de esta estrategia, se calculé basado en el
movimiento efectivo del patrimonio invertido en cada uno de los perfiles ajustado por el diferencial de comision.
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ASSET MANAGEMENT

3] CONSORCIO

COMPOSICION FONDO DINAMICO BALANCEADO
COMPOSICION POR ACTIVO

e El posicionamiento del fondo nos parece adecuado para los proximos meses. Sin embargo, hemos hecho algunos ajustes al fondo,
reduciendo marginalmente la exposicion a mercados desarrollados.

Deuda 55,60% Capitalizacion 44,40%
0, o)
9,23% 10,61% 13.12%
27,75% 3,89% 59,13%
11,95% ’ . > ’
2,94% 26,96% 27,75%
6,66%
B Deuda Internacional - Desarrollados |, B Alternativo T B Moneda Extranjera T
B Deuda Internacional - Emergentes | B Capitalizacion Chilena A M Pesos J
Deuda Local en Pesos J Capitalizacion Desarrollados T UF T
B Deuda Local en UF T B Capitalizacion Emergentes T

*Flechas indican cambio respecto al mes anterior

COMPOSICION MES A MES INSTRUMENTOS EN LA ESTRATEGIA

o -—.--
80% Deuda Local (Ahorro Dindmico CNS) 245% 23,7% 1
Deuda Local (Ahorro Largo Plazo LV) 12,8% 11,6% J
60% ks Deuda High Yield Global (LarrainVial) 50% 4,9% l
2 Deuda Latinoamericana (LarrainVial) 4,5%  4,5% =
o Deuda Corporativa Emergente (Blackrock) 40% | 4,0% =
40% Caja 2,7%  2,5% 1
Deuda Asiatica (Blackrock) 20% @ 2,0% =
20% Deuda Latinomerica - Low Carbon ESG (LV) 1,5% = 1,5% =
° Deuda High Yield US (Axa) 20% @ 1,0% J
Acciones Asia (LarrainVial) 9.8%  10,3% T
0% o o S o S Acciones Emergentes - ESG (Nordea Stars) = 59% = 6,4% 1T
’\O\ v "1/0 v q/g % %Q q,Q v q/O v 5 Acciones Latinoamerica (LarrainVial) 3.8%  6,1% 1T
Y {\6 Q\/Q ’bK RO '§ A\}Q \}\ QOO Q,Q & Q4 o

IS R\ NSNS S S > S [N g Acciones Asia Emergente (UBS) 41%  41% =
.D - o .D . D . % Acciones Chile (ETF Itau) 3.2% @ 2,6% N
cu. a‘ oc.a/ en euda In emaciona - Desarrollados 8 RV Japon UP Morgan) 20%  21% S

.Capmahzacwon Emergentes .Deuda Internacional - Emergentes .
Lo Lo . Acciones Europa (Blackrock) 19%  21% T

Capitalizacion Desarrollados .Cap\tahzacwon Chilena .
.Dcuda Local en Pesos .Altcmativo Acciones US (ETF SPDR) 18%  21% T
Acciones US (Factor ETF Ishares) 12%  14% T
Acciones Chile (Consorcio) 1,5%  1,3% l
. Alternativo (Nordea) 1,6% 1,8% T

Alternativo 5
Alternativo (The Partners Fund) 12%  11% N
Acciones US - ESG Aware (ETF Ishares) 1,0%  1,0% =
Tendencias  Acciones US - HealthCare (ETF Ishares) 1,0% | 1,0% =
Acciones US - Technology (ETF Ishares) 1,0%  1,0% =
José Manuel Silva Andrés Vicencio Fernanda Bilbao Samuel Moran

Director de Inversiones Gerente de Asset Allocation

Analista de Inversiones

Signatory of:

Analista de Inversiones

Principles for
Responsible
Investment

=PRI

Inférmese de las caracteristicas esenciales de inversiones en este fondo mutuo, las que se encuentran contenidas en su reglamento interno. La rentabilidad o ganancia obtenida en el
pasado por este fondo, no garantiza que ella se repita en el futuro. Los valores cuotas de los fondo mutuos son variables. La rentabilidad de esta estrategia, se calculd basado en el
movimiento efectivo del patrimonio invertido en cada uno de los perfiles ajustado por el diferencial de comision.
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ASSET MANAGEMENT

Fondo Dinamico

Crecimiento
Cierre al 30 de noviembre de 2020

Servicio Fondo Dinamico - Desempefio Mensual Fondo Dinamico Crecimiento Noviembre 2020
Plazo recomendado de inversion: Mayor a 2 aios
QUE PASO EN EL MES NUESTRA GESTION EN EL MES
e Noviembre se caracterizdé por el alza en el precio de los e En noviembre incrementamos la exposicion a acciones en
activos de riesgo motivado por la menor incertidumbre Asia  emergente vy Latinoamérica, vy redujimos el
politica luego de la eleccion presidencial en EE.UU. (donde posicionamiento en acciones chilenas.

gand Joe Biden) y con noticias positivas sobre la efectividad
de las principales vacunas (Moderna y Pfizer); de hecho,

durante diciembre comenzaran las primeras vacunaciones en NIVEL DE RIESGO

Europa. Por otro lado, entre los inversionistas se retomé la Bajo Medio Alto

discusion sobre la ponderacién de acciones con mayor

correlacién a la recuperacion econémica. m
e China sigue reportando buenos resultados, destacan los A

relacionados a la producciéon industrial y las expectativas .

econdmicas, ubicadas en terreno positivo. RANGO DE INVERSION

e En Latinoamérica continlan los procesos de reapertura.

Indicadores de movilidad muestran alzas sostenidas en el Capitalizacién

dinamismo econdmico, lo que se refleja en los positivos datos . . o . o o
de actividad industrial y de retail (como el caso de Brasil). Min: 50% Max: 70% Min: 30% Max: 50%

e En dolares, el ETF que agrupa las principales acciones del
mundo subid +11,8% (Ishare MSCI ACWI) mientras que en EVOLUC|6N DEL VALOR CUOTA*
Latinoamérica el alza fue de +25% (Ishare ILF). En Chile, el
IPSA rentd +14% (en pesos) mientras que el tipo de cambio
cerré en $767 (una caida de 0,9% en el mes).

QUE VEMOS HACIA ADELANTE

e  El Ultimo mes del ano deberfa ser positivo para los mercados.
Los flujos muestran mayor asignacién hacia activos y regiones 100
que estaban més castigadas en sus precios, pero al comparar
en términos histéricos, ese movimiento estd lejos de agotarse. 95
Los principales riesgos estan vinculados a la politica monetaria
(especialmente del Fed en EE.UU.), y a la direccién de la
inflacion y las expectativas durante 2021.
e En Chile el mercado seguird volatil. Tres factores afectaran la
direccién de los precios: incertidumbre politica, capacidad de
crecimiento econémico vy nivel de deuda publica. A nuestro
juicio, el resultado de esa “ecuacién” sugiere oportunidades
acotadas en los activos locales.

110

105

nov-20 —

dic-17 —
jun-18 —
nov-18 —
may-19 —
nov-19 —
may-20 —

RENTABILIDAD DE LA ESTRATEGIA*

Acum.
2020

2,98% 6,64% 4,07% 11,14% 0,44% 10,71% -3,56%

1 mes 3 meses 6 meses 12 meses 2019 2018

“Rentabilidad Serie A al 30/11/2020

Inférmese de las caracteristicas esenciales de inversiones en este fondo mutuo, las que se encuentran contenidas en su reglamento interno. La rentabilidad o ganancia obtenida en el
pasado por este fondo, no garantiza que ella se repita en el futuro. Los valores cuotas de los fondo mutuos son variables. La rentabilidad de esta estrategia, se calculd basado en el
movimiento efectivo del patrimonio invertido en cada uno de los perfiles ajustado por el diferencial de comision.



3] CONSORCIO LarrainVial®
COMPOSICION FONDO DINAMICO CRECIMIENTO
COMPOSICION POR ACTIVO

e El posicionamiento del fondo nos parece adecuado para los proximos meses. Para diciembre no hemos hecho cambios. La exposicion a
mercados emergentes continla caracterizando nuestro asset allocation.

Deuda 37,25% Capitalizacién 62,75%
5,.98%
19,14% 12,85%
(o)
11,45% 12,65% 34,92% 74,50%
12,65%
6,88%
717% 1,83%
B Deuda Internacional - Desarrollados |, B Alternativo d B Moneda Extranjera 1
B Deuda Internacional - Emergentes T B Capitalizacion Chilena N B Pesos N
Deuda Local en Pesos l Capitalizacion Desarrollados T UF T
B Deuda Local en UF T B Capitalizacion Emergentes T
*Flechas indican cambio respecto al mes anterior
o -—.--
80% Deuda Local (Ahorro Dindmico CNS) 12,3% 10,9% 1
Deuda Corporativa Emergente (Blackrock) = 6,1% = 5,8% J
60% é“ Deuda High Yield Global (LarrainVial) 70% | 57% l
’ 8 Deuda Local (Ahorro Largo Plazo LV) 56% 50% l
Caja 40%  4,1% T
40% Deuda Asiatica (Blackrock) 21%  2,9% T
Deuda Latinomerica - Low Carbon ESG (LV) 29% @ 2,7% J
20% Deuda High Yield US (Axa) 1,5% 0,0% l
’ Acciones Asia (LarrainVial) 13,0% 14,1% T
Acciones Emergentes - ESG (Nordea Stars) = 7,4%  7,7% T
0% o S o kS Acciones Latinoamerica (LarrainVial) 3,8% 7,1% T
AC\O\ @q/ - > L > Aﬂ/ Q,q/Q \‘19 oq/ S &ﬂxo A/q/ § Acciones Asia Emergente (UBS) 56%  61% T
F & @& & é\% ¥ NS AN % Acciones Europa (Blackrock) 57%  60% T
53 Acciones Chile (Consorcio 53%  52%
.Capita\izadc’)n Desarrollados .Deuda Internacional - Emergentes “ Acciones US (E'(I'F SPDR) ) 3 OO/O 3 2; *
.Capita\izadén Emergentes .Capita\izadén Chilena . : OO : OO
Deuda Local en UF B Deuda Local en Pesos Acciones US (Factor ETF Ishares) 30%  3,1% T
.Dcuda Internacional - Dcsarro\lados.Altcmativo RV Japon (P Morgan) 20% | 2.0% -
Acciones Chile (ETF Itat) 3,0% | 1,7% l
Alternativo  Alternativo (Nordea) 1.9% 1.8% l
Acciones US - ESG Aware (ETF Ishares) 1,6%  1,6% =
Tendencias | Acciones US - Technology (ETF Ishares) 1,6% | 1,6% =
Acciones US - HealthCare (ETF Ishares) 1,6% | 1,5% N
EQUIPO DE INVERSION
José Manuel Silva Andrés Vicencio Fernanda Bilbao Samuel Moran
Director de Inversiones Gerente de Asset Allocation Analista de Inversiones Analista de Inversiones
Signatory of:

Principles for
Responsible
Investment

=PRI

Inférmese de las caracteristicas esenciales de inversiones en este fondo mutuo, las que se encuentran contenidas en su reglamento interno. La rentabilidad o ganancia obtenida en el
pasado por este fondo, no garantiza que ella se repita en el futuro. Los valores cuotas de los fondo mutuos son variables. La rentabilidad de esta estrategia, se calculd basado en el
movimiento efectivo del patrimonio invertido en cada uno de los perfiles ajustado por el diferencial de comision.
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Fondo Dinamico

Agresivo
Cierre al 30 de noviembre de 2020

Servicio Fondo Dindmico - Desempeio Mensual Fondo Dinamico Agresivo

Plazo recomendado de inversién: Mayor a 3 ainos

QUE PASO EN EL MES

e Noviembre se caracterizdé por el alza en el precio de los
activos de riesgo motivado por la menor incertidumbre
politica luego de la eleccion presidencial en EE.UU. (donde
gano Joe Biden) y con noticias positivas sobre la efectividad
de las principales vacunas (Moderna y Pfizer); de hecho,
durante diciembre comenzaran las primeras vacunaciones en
Europa. Por otro lado, entre los inversionistas se retomé la
discusion sobre la ponderacién de acciones con mayor
correlacién a la recuperacion econémica.

e China sigue reportando buenos resultados, destacan los
relacionados a la producciéon industrial y las expectativas
econdmicas, ubicadas en terreno positivo.

e En Latinoamérica continlan los procesos de reapertura.
Indicadores de movilidad muestran alzas sostenidas en el
dinamismo econdémico, lo que se refleja en los positivos datos
de actividad industrial y de retail (como el caso de Brasil).

e En dolares, el ETF que agrupa las principales acciones del
mundo subid +11,8% (Ishare MSCI ACWI) mientras que en
Latinoamérica el alza fue de +25% (Ishare ILF). En Chile, el
IPSA rentd +14% (en pesos) mientras que el tipo de cambio
cerré en $767 (una caida de 0,9% en el mes).

QUE VEMOS HACIA ADELANTE

e  El Ultimo mes del ano deberfa ser positivo para los mercados.
Los flujos muestran mayor asignacién hacia activos y regiones
que estaban més castigadas en sus precios, pero al comparar
en términos histéricos, ese movimiento estd lejos de agotarse.
Los principales riesgos estan vinculados a la politica monetaria
(especialmente del Fed en EE.UU.), y a la direccion de la
inflacion y las expectativas durante 2021.

e En Chile el mercado seguird volatil. Tres factores afectaran la
direccién de los precios: incertidumbre politica, capacidad de
crecimiento econémico vy nivel de deuda publica. A nuestro
juicio, el resultado de esa “ecuacién” sugiere oportunidades
acotadas en los activos locales.

RENTABILIDAD DE LA ESTRATEGIA*

2‘8;? 1 mes 3 meses 6 meses
3,47% 8,39% 5,06% 13,70%

*Rentabilidad Serie A al 30/11/2020

LarrainVial ®

ASSET MANAGEMENT

Noviembre 2020

NUESTRA GESTION EN EL MES

e En noviembre incrementamos la exposicion a acciones en
Asia  emergente vy Latinoamérica, vy redujimos el
posicionamiento en acciones chilenas.

NIVEL DE RIESGO
Bajo Medio Alto
A
RANGO DE INVERSION
Min: 70% Max: 90% Min: 10% Max: 30%
EVOLUCION DEL VALOR CUOTA*
115
110
105
100
95
90
[ [ [ [
12 meses 2019 2018
0,03% 14,56% -4,66%

Inférmese de las caracteristicas esenciales de inversiones en este fondo mutuo, las que se encuentran contenidas en su reglamento interno. La rentabilidad o ganancia obtenida en el
pasado por este fondo, no garantiza que ella se repita en el futuro. Los valores cuotas de los fondo mutuos son variables. La rentabilidad de esta estrategia, se calculd basado en el
movimiento efectivo del patrimonio invertido en cada uno de los perfiles ajustado por el diferencial de comision.



3] CONSORCIO

COMPOSICION FONDO DINAMICO AGRESIVO
COMPOSICION POR ACTIVO

LarrainVial®

ASSET MANAGEMENT

e El posicionamiento del fondo nos parece adecuado para los proximos meses. Sin embargo, hemos hecho algunos ajustes al fondo,

reduciendo marginalmente la exposicion a mercados desarrollados.

Deuda 19,85% Capitalizacién 80,15%
4,21%
28,39%
11,91%
0, [©) o) )
9.83% 2,59% 42,20% 85,50%
2,59%
3,22% 7719
{:65%
B Deuda Internacional - Desarrollados |, B Alternativo d B Moneda Extranjera 1
B Deuda Internacional - Emergentes T B Capitalizacion Chilena N B Pesos N
Deuda Local en Pesos T Capitalizacion Desarrollados |, UF T
B Deuda Local en UF T B Capitalizacion Emergentes T

*Flechas indican cambio respecto al mes anterior

COMPOSICION MES A MES

B I I I I I

80% I I I I I I I

60%

40%

20%

o o o S
SIS S S S SN S S S S
O R P O N N R A U

.Capita\izadén Desarrollados .Dcuda Internacional - Desarrollados

.Capita\izadén Emergentes .Deuda Local en Pesos
Capitalizacion Chilena .Deuda Local en UF
.Dcuda Internacional - Emergentes .Altcmativo

EQUIPO DE INVERSION
José Manuel Silva
Director de Inversiones

Andrés Vicencio
Gerente de Asset Allocation

INSTRUMENTOS EN LA ESTRATEGIA

Deuda Corporativa Emergente (Blackrock) 57% 52% 1

S Caa 38% 43% 1

A Deuda High Yield Global (LarrainVial) 40%  2,8% N
Deuda Local (Ahorro Dindmico CNS) 3,1%  2.8% l

Deuda Latinomerica - Low Carbon ESG (LV) 3,0% @ 2,7% N

Deuda Asiatica (Blackrock) 1,0%  1,8% 1T

Acciones Asia (LarrainVial) 18,1% 18,6% T

Acciones Emergentes - ESG (Nordea Stars) = 8,9% = 8,6% l

IS Acciones Asia Emergente (UBS) 77%  79% T

§ Acciones Europa (Blackrock) 7.5% | 7.8% T

S Acciones Latinoamerica (LarrainVial) 48% | 71% 0

§ Acciones US (Factor ETF Ishares) 65%  6,5% =
Acciones US (ETF SPDR) 6,6%  6,4% N

Acciones Chile (Consorcio) 64% | 6,1% N

RV Japdn (JP Morgan) 3,0%  3,0% =

Acciones Chile (ETF Itat) 30%  1,6% l

Alternativo  Alternativo (Nordea) 20% @ 1,9% J
Acciones US - ESG Aware (ETF Ishares) 1,6% | 1,6% =

Tendencias | Acciones US - Technology (ETF Ishares) 1,6%  1,6% =
Acciones US - HealthCare (ETF Ishares) 1,6%  1,5% l

Samuel Moran
Analista de Inversiones

Signatory of:

=PRI

Fernanda Bilbao
Analista de Inversiones

Inférmese de las caracteristicas esenciales de inversiones en este fondo mutuo, las que se encuentran contenidas en su reglamento interno. La rentabilidad o ganancia obtenida en el
pasado por este fondo, no garantiza que ella se repita en el futuro. Los valores cuotas de los fondo mutuos son variables. La rentabilidad de esta estrategia, se calculd basado en el
movimiento efectivo del patrimonio invertido en cada uno de los perfiles ajustado por el diferencial de comision.

Principles for
Responsible
Investment
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Volatilidad *

Moderado Balanceado Crecimiento Agresivo

3,32% 5,06% 8,07% 11,34% 14,29%

Retornos mensuales e histdricos

» Serie A

Afo Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic  Acumulado
2017 -0,03% 0,05% -0,25% -0,22% -0,14% 0,34% -0,27%
2018 0,50% -0,23% 0,12% 0,10% 0,53% 0,35% 0,33% 0,63% -0,14% -0,35% -0,18% 0,07% 1,72%
2019 0,82% 0,11% 1,14% 0,80% 1,32% 1,17% 1,77% 1,11% 0,21% -2,28% -1,56% 0,99% 5,70%
2020 1,14% -1,65% -3,51% 3,29% 1,18% 0,26% -0,10% 1,69% -1,16% 0,44% 0,91% 2,37%%
2017 0,17% -0,21% 0,22% 0,13% -0,25% 0,03% 0,10%
2018 1,03% -1,26% 0,13% 0,29% 043% 0,34% 041% 1,30% -041% -0,57% -0,77% -0,69% 0,19%
2019 1,31% 0,15% 1,17% 0,88% 0,65% 0,97% 184% 0,88% 0,57% -1,30% 1,16% -0,29% 8,37%
2020 1,95% -2,05% -5,50% 3,64% 0,40% 1,14% -0,43% 2,23% -1,28% 0,21% 2,31% 2,35%%
2017 0,34% -0,52% 1,03% 0,83% -0,87% 0,11% 0,91%
2018 1,57% -2,44% 0,02% 0,67% 0,19% 0,17% 046% 187% -0,79% -1,15% -1,30% -1,54% -2,34%
2019 188% 0,10% 1,23% 087% -0,39% 0,88% 1,66% 0,34% 1,22% -0,64% 2,64% -145% 8,69%
2020 2,60% -2,73% -8,40% 4,43% -0,21% 2,77% -0,70% 3,28% -1,33% -0,18% 4,65% 3,51%
2017 0,78% -0,98% 1,65% 1,04% -1,17% 0,26% 1,56%
2018 2,25% -3,48% -0,14% 1,13% 0,58% 0,18% 0,54% 2,69% -1,12% -1,81% -1,68% -2,54% -3,54%
2019 2,51% 0,23% 140% 1,15% -1,26% 0,76% 1,88% 0,04% 1,89% -0,01% 4,10% -2,46% 10,71%
2020 3,27% -3,67% -11,14% 5,74% -0,89% 4,27% -1,62% 4,10% -1,39% -1,03% 6,63% 2,97%%
2017 0,73% -121% 2,22% 1,83% -1,11% -0,62% 1,81%
2018 2,79% -4,54% -0,25% 1,35% 0,97% 0,25% 0,56% 3,64% -146% -2,43% -2,14% -3,17% -4,66%
2019 2,62% 0,30% 2,18% 1,24% -1,61% 0,68% 2,15% -0,23% 2,42% 0,94% 6,39% -3,32% 14,56%
2020 3,90% -4,46% -12,81% 6,92% -1,68% 5,15% -2,08% 5,10% -1,55% -1,55% 8,39% 3,46%%

Moderado

Balanceado

Crecimiento

Agresivo

» Serie F

Ao Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic  Acumulado
2017 -0,02% 0,08% -0,22% -0,19% -0,11% 0,37% -0,09%
2018 0,53% -0,20% 0,15% 0,13% 0,56% 0,38% 0,36% 0,66% -0,11% -0,32% -0,15% 0,10% 2,13%
2019 0,85% 0,14% 1,18% 0,83% 1,36% 1,20% 1,80% 1,14% 0,24% -2,24% -1,52% 1,02% 6,13%

2020 1,18% -1,62% -3,48% 3,32% 1,21% 0,29% -0,07% 1,72% -1,12% 0,47% 0,95% 2,75%
2017 0,19% -0,16% 0,27% 0,18% -0,20% 0,08% 0,37%
Moderado 2018 1,08% -1,22% 0,18% 0,34% 0,48% 039% 046% 1,35% -0,36% -0,52% -0,72% -0,64% 0,80%
2019 1,36% 0,20% 122% 0,93% 0,70% 102% 189% 0,93% 0,62% -125% 121% -0,24% 9,02%
2020 2,00% -2,00% -546% 3,69% 045% 1,19% -0,38% 2,28% -1,23% 0,26% 2,36% 2,91%
2017 0,37% -0,43% 1,12% 0,92% -0,79% 0,19% 1,37%
Balanceado 2018 1,63% -2,36% 0,10% 0,75% 0,27% 0,25% 0,55% 1,89% -0,71% -1,06% -1,22% -1,46% -1,44%
2019 1,96% 0,17% 1,32% 0,95% -0,30% 0,91% 1,69% 042% 129% -0,56% 2,71% -1,37% 9,63%
2020 2,67% -2,66% -8,32% 4,51% -0,13% 2,85% -0,61% 3,37% -1,25% -0,10% 4,65% 4,35%
2017 0,78% -0,88% 1,74% 1,14% -108% 0,35% 2,05%

2018 2,32% -3,40% -0,04% 1,23% 0,68% 027% 0,63% 2,79% -103% -1,71% -1,59% -2,44% -2,45%
2019 2,61% 0,32% 150% 125% -1,16% 086% 1,95% 0,14% 188% 0,08% 4,18% -2,36% 11,82%
2020 3,37% -3,61% -11,05% 5,84% -0,79% 4,37% -153% 4,20% -1,30% -0,94% 6,73% 4,03%
2017 0,74% -1,10% 2,33% 1,94% -100% -0,51% 2,37%
2018 2,88% 2,05% -0,14% 356% 1,08% 530% 0,67% 721% -136% -2,32% -2,04% -3,07% -3,44%
2019 2,73% 040% 229% 135% -150% 0,79% 2,26% -0,12% 2,42% 1,02% 6,49% -3,21% 1586%
2020 4,02% -4,39% -12,71% 7,03% -1,57% 5,26% -1,97% 5,22% -1,44% -1,44% 8,50% 4,67%

Crecimiento

Agresivo

* Lavolatilidad es anualizaday es calculada a partir de retornos diarios.
Informese de las caracteristicas esenciales de lainversion en este fondo mutuo, las que se encuentran contenidas en su reglamento interno y contrato de suscripcion de cuotas. La rentabilidad o
ganancia obtenida en el pasado por este fondo, no garantiza que ella se repita en el futuro. Los valores de las cuotas de los fondos mutuos son variables.
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» SerieP

Afo Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic  Acumulado
2017 -0,03% 0,06% -0,24% -0,21% -0,13% 0,35% -0,20%
2018 0,51% -0,22% 0,13% 0,11% 0,54% 0,36% 0,34% 0,64% -0,13% -0,34% -0,17% 0,08% 1,87%
2019 0,83% 0,12% 1,16% 081% 1,34% 1,18% 1,78% 1,12% 0,22% -2,27% -1,54% 1,00% 5,86%

2020 1,15% -1,64% -3,50% 3,30% 1,19% 0,27% -0,09% 1,70% -1,14% 0,45% 0,93% 2,51%
2017 0,18% -0,19% 0,24% 0,15% -0,23% 0,05% 0,21%
Moderado 2018 1,05% -1,25% 0,15% 0,31% 0,45% 0,36% 043% 1,32% -0,39% -0,55% -0,75% -0,67% 0,44%
2019 133% 0,17% 1,19% 0,90% 0,67% 0,99% 186% 0,90% 0,59% -1,28% 1,18% -0,27% 8,64%
2020 1,97% -2,03% -548% 3,66% 042% 1,16% -041% 2,25% -1,26% 0,23% 2,33% 2,58%
2017 0,35% -0,48% 107% 087% -0,84% 0,14% 1,09%
Balanceado 2018 1,60% -2,41% 0,05% 0,70% 0,22% 0,20% 0,50% 1,87% -0,76% -1,11% -127% -1,51% -1,98%
2019 191% 0,13% 126% 0,90% -0,35% 0,91% 1,65% 037% 125% -0,61% 2,67% -142% 9,06%
2020 2,63% -2,70% -8,37% 4,46% -0,18% 2,80% -0,66% 3,31% -1,30% -0,15% 4,65% 3,84%
2017 0,78% -0,95% 1,68% 107% -1,14% 0,28% 1,70%

2018 2,27% -3,46% -0,11% 1,16% 0,61% 0,20% 057% 2,72% -1,09% -1,78% -1,65% -2,51% -3,21%
2019 2,54% 025% 143% 1,18% -1,23% 0,79% 1,91% 0,07% 188% 0,02% 4,12% -2,43% 11,05%
2020 3,30% -3,65% -11,11% 5,77% -0,86% 4,30% -1,59% 4,13% -1,36% -1,00% 6,66% 3,29%
2017 0,73% -1,18% 2,24% 186% -109% -0,59% 1,93%
2018 2,81% -4,52% -0,22% 1,38% 1,00% 0,27% 0,59% 3,66% -144% -241% -2,12% -3,15% -4,38%
2019 2,64% 033% 220% 127% -158% 0,71% 2,17% -0,21% 244% 0,94% 6,41% -3,30% 14,86%
2020 3,93% -4,44% -12,79% 6,94% -1,65% 517% -2,05% 5,13% -1,52% -1,52% 8,41% 3,74%

Crecimiento

Agresivo

» Serie APV

Afo Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic  Acumulado
2017 -0,01% 0,11% -0,19% -0,16% -0,08% 0,40% 0,07%
2018 0,56% -0,17% 0,18% 0,16% 0,59% 0,41% 0,39% 0,69% -0,08% -0,29% -0,12% 0,13% 2,48%
2019 0,88% 0,17% 1,21% 086% 1,39% 123% 1,83% 1,17% 0,27% -2,22% -1,50% 1,05% 6,50%
2020 1,21% -1,59% -3,45% 3,35% 1,24% 0,32% -0,04% 1,75% -1,09% 0,50% 0,98% 3,08%
2017 0,20% -0,13% 0,30% 0,21% -0,18% 0,11% 0,52%
2018 1,11% -1,19% 0,21% 0,37% 0,51% 0,42% 0,49% 1,38% -0,33% -0,49% -0,69% -0,61% 1,15%
2019 1,39% 0,22% 125% 0,96% 0,73% 1,04% 1,92% 0,96% 0,65% -1,22% 1,24% -0,21% 9,40%
2020 2,03% -1,97% -543% 3,72% 0,48% 1,22% -0,35% 2,31% -1,20% 0,29% 2,39% 3,24%
2017 0,38% -040% 1,15% 0,95% -0,76% 0,23% 1,55%
2018 1,85% -2,33% 0,14% 0,79% 0,31% 0,28% 0,58% 2,04% -0,62% -1,03% -1,19% -1,43% -0,70%
2019 2,00% 0,20% 1,35% 0,99% -027% 1,00% 1,92% 047% 1,48% -0,52% 3,15% -1,34% 10,97%
2020 2,76% -2,52% -8,29% 4,55% -0,09% 2,89% -0,58% 3,40% -1,22% -0,06% 4,79% 5,00%
2017 0,78% -0,84% 1,79% 1,18% -1,02% 0,40% 2,27%
2018 2,60% -3,36% 0,00% 1,27% 0,72% 0,31% 0,68% 2,90% -0,92% -1,67% -1,55% -2,40% -1,61%
2019 2,65% 0,35% 154% 1,29% -1,12% 0,90% 2,03% 0,18% 2,11% 0,13% 4,93% -2,32% 13,41%
2020 3,42% -3,43% -11,01% 5,88% -0,75% 4,41% -148% 4,24% -1,26% -0,90% 6,78% 4,67%
2017 0,74% -1,06% 2,36% 1,98% -0,97% -0,48% 2,54%
2018 3,15% -4,42% -0,10% 1,50% 1,12% 0,39% 0,71% 3,88% -1,24% -2,29% -2,00% -3,04% -2,67%
2019 2,76% 043% 233% 1,38% -147% 0,82% 2,29% -0,09% 256% 1,18% 7,57% -3,18% 17,76%
2020 4,05% -4,20% -12,68% 7,07% -1,54% 5,29% -1,94% 5,26% -1,41% -1,40% 8,54% 5,22%

Moderado

Balanceado

Crecimiento

Agresivo

Inférmese de las caracteristicas esenciales de lainversion en este fondo mutuo, las que se encuentran contenidas en su reglamento internoy contrato de suscripcion de cuotas. La rentabilidad o
ganancia obtenida en el pasado por este fondo, no garantiza que ella se repita en el futuro. Los valores de las cuotas de los fondos mutuos son variables.



:Qué es un Fondo Dinamico?

Es una cartera gestionada de Fondos Mutuos que se construye segun tu perfil de inversionista
y bajo una administracién activa y permanente en el tiempo.

:Por qué escoger un Fondo Dinamico?

Expertos de LarrainVial Asset Management gestionaran activamente tus
inversiones, monitoreando las oportunidades del mercadoy construyendo
consistentemente en el tiempo una cartera de Fondos Mutuos acorde a tu perfil de
inversionistay Fondo Dinamico escogido.

Las estrategias de inversion de Fondos Dindmicos invertiran en diversas clases de
activos, tanto en Chile como en el extranjero, lo que permitira disminuir el riesgo de
tus inversiones y conseguir retornos mas estables en el tiempo.

o Te mantendremos informado peridédicamente sobre la composicion, cambios 'y

rendimientos de tu inversion.
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LarrainVial Asset Management Administradora General de Fondos S.A.
Isidora Goyenechea 2800 Piso 15 Las Condes, Santiago, Chile



