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Feller Rate ratificd en “BBBfm"” el riesgo crédito y en “M5" el riesgo de mercado de las
cuotas del Fondo Mutuo Security Deuda Corporativa Latinoamericana.

El Fondo Mutuo Security Deuda Corporativa Latinoamericana tiene como objetivo
invertir indirectamente en instrumentos de deuda emitidos por sociedades o
corporaciones cuyos principales activos se encuentren localizados en Latinoameérica,
denominados en dodlares estadounidenses, mediante la modalidad feeder fund del
fondo “Pareturn Security Latam Corporate Debt”, domiciliado en Luxemburgo.

La clasificacion “BBBfm” asignada al riesgo crédito del Fondo esta basada en una cartera
que cumple con su objetivo de inversion, con una alta diversificacion por emisor del
fondo subyacente. Asimismo, incorpora la gestion de su administradora, filial de un
importante grupo financiero nacional, que cuenta con adecuadas y conservadoras
politicas para la gestion de fondos. En contrapartida, considera la alta concentracion por
participe, el moderado perfil crediticio de la cartera del fondo subyacente, un menor
indice ajustado por riesgo respecto al benchmark, el riesgo regional de sus inversiones y
el escenario de incertidumbre econdmica que amplia la volatilidad de activos.

La clasificacion “M5" otorgada al riesgo de mercado se sustenta en la duracion de su
carteray su nula exposicion cambiaria.

El Fondo es gestionado por Administradora General de Fondos Security S.A. Al cierre de
noviembre 2022, gestiond 31 fondos mutuos por un monto cercano a los $2.598.482
millones en activos bajo administracion, representando un 5,3% de esta industria. Por
otro lado, a septiembre de 2022 manejo 21 fondos de inversion por $628.837 millones
en activos, representando un 2,0% de este mercado.

Al cierre de noviembre 2022, el patrimonio gestionado por el Fondo alcanzé un total de
US$58,1 millones, posicionandose como un fondo mediano para su administradora y
grande para el segmento de deuda mayor a 365 dias internacional, mercados
emergentes, representando un 2,3% y un 13,0%, respectivamente.

Entre noviembre 20271 y noviembre 2022, el patrimonio promedio mensual tuvo una
calda anual de 32,4%, en similar medida que el segmento, el cual disminuyo un 37,8%,
debido principalmente al alza de tasas por parte de la Reserva Federal (FED) que incidio
en una menor rentabilidad del Fondo y con ello salidas de aportantes y rescates. Por
otro lado, el aporte promedio por participe tuvo una caida de 17,8%, mientras que el
numero de aportantes se redujo un 12,3%, situandose en 661 participes al cierre de
noviembre 2022.

La cartera del Fondo ha cumplido consistentemente con su objetivo de inversion. A
partir de noviembre 2017, el Fondo comenzd a invertir en cuotas del fondo Pareturn
Security Latam Corporate Debt, convirtiéndose en un fondo feeder.

Durante el periodo de andlisis, la cartera del fondo subyacente ha exhibido una alta
diversificacion, tanto por emisor como por pafs. Al cierre de noviembre 2022, la cartera
del fondo Pareturn estaba compuesta por 54 emisores pertenecientes a 9 paises, donde
las cinco mayores inversiones representaron un 20,6% del activo.

En los Ultimos 12 meses, el Fondo subyacente ha exhibido un moderado perfil de
solvencia, con un alto porcentaje invertido en instrumentos bajo grado de inversion,
consistente con su objetivo. Al cierre de noviembre 2022, un 27,1% de los instrumentos
en cartera estaban clasificados en categoria grado de inversion en escala global.
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Por su parte, la duracion de la cartera del fondo subyacente ha sido alta, promediando
5,8 afios (2.101 dias) en el ultimo afio, manteniéndose entre 5,6 y 59 afios. Por otra
parte, la cartera estuvo invertida en un 100% en instrumentos denominados en dolares
de Estados Unidos, anulando el riesgo cambiario.

En los Ultimos 36 meses, el Fondo presentd una rentabilidad inferior al benchmark
construido por Feller Rate para caracterizar al segmento de deuda mayor a 365 dias en
mercados emergentes y al indice JP Morgan CEMBI Broad Latam. Ademas, la volatilidad
fue superior, resultando en un indice ajustado por riesgo inferior al benchmark y al
indice en el largo plazo. Durante 2022 (hasta el cierre de noviembre), el Fondo ha
exhibido una rentabilidad negativa de -11,53%, mientras que el segmento y el indice han
rentado -7,34% y -11,28%, respectivamente.
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