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Feller Rate ratificd la clasificacion "BBBfm" del riesgo crédito y "M5" del riesgo de
mercado del Fondo Mutuo Security Deuda Corporativa Latinoamericana.

El Fondo Mutuo Security Deuda Corporativa Latinoamericana estd orientado a la
inversién en instrumentos de deuda, de mediano vy largo plazo, de emisores
latinoamericanos, denominados en doélares estadounidenses.

La clasificacion "BBBfm" asignada al riesgo crédito se sustenta en una cartera que
cumple con su objetivo de inversion y que mantiene una alta diversificacion de sus
instrumentos a través de la inversion en un fondo subyacente. Ademas, considera la
gestion de su administradora, filial de un importante banco nacional, que cuenta con
apropiadas politicas para el manejo de las inversiones objetivo del Fondo. En
contrapartida, considera una alta concentracion por aportantes, el moderado perfil
crediticio de su cartera subyacente, un menor indice ajustado por riesgo respecto al
benchmark, los riesgos regionales de sus inversiones y el impacto econémico por Covid-
19 en desarrollo.

La clasificacion "M5" otorgada al riesgo de mercado considera la alta duracion
ponderada de cartera y el nulo riesgo cambiario.

El Fondo es manejado por Administradora General de Fondos Security S.A. Al cierre de
noviembre 2020, gestiond 28 fondos mutuos por un monto cercano a los $2.793.968
millones, representando un 5,4% de esta industria. Por otro lado, a septiembre 2020
manejo 15 fondos de inversion por un patrimonio de $412.347 millones, representando
un 1,8% de este mercado. La administradora pertenece a Banco Security, que a su vez
forma parte del Grupo Security, matriz nacional de compafiias de inversion, seguros y
servicios financieros.

Al cierre de noviembre 2020, el Fondo manejo un patrimonio de US$85,7 millones,
posicionandose como un fondo mediano para su administradora y como el mayor para
su segmento. Durante los Ultimos 12 meses, se observa un comportamiento volatil en el
patrimonio promedio, coincidente con el inicio de la crisis politica y social por la que se
encuentra atravesando el pais, y luego con la expansion del Covid-19 a nivel mundial.
Asf, desde el 17 de octubre y hasta el cierre de 2019, el Fondo registréd una caida
patrimonial de 11,4%. Luego el patrimonio se observo relativamente estable hasta fines
de febrero de 2020 para luego evidenciar nuevamente volatilidad. Con todo, durante el
ano el Fondo experimento un alza de 25,8% hasta el cierre de noviembre, mientras que
el segmento subid un 39,2% en igual periodo.

La cartera del Fondo ha cumplido con su objetivo, invirtiendo en cuotas del fondo
Pareturn Security Latam Corporate Debt. Durante el periodo de andlisis, la cartera del
fondo subyacente ha exhibido una alta diversificacion, tanto por emisor como por pais.
Al cierre de noviembre 2020, las 5 mayores posiciones representaban un 26,5% del
activo. Asimismo, ha exhibido un moderado perfil de solvencia, con un alto porcentaje
invertido en instrumentos bajo grado de inversion.

Por otra parte, la duracion de la cartera ha sido alta, promediando cerca de 6,0 afios en
los dltimos doce meses. Ademds, el Fondo ha mantenido solamente instrumentos
denominados en ddlares estadounidenses, anulando la existencia de riesgo cambiario.
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El Fondo presento una rentabilidad superior al benchmark construido por Feller Rate para
caracterizar al segmento de deuda mayor a 365 dias en mercados emergentes vy al
indice JP Morgan CEMBI Broad Latin American. Por otro lado, al considerar la volatilidad,
resulta en un indice ajustado por riesgo inferior a ambos, en todos los plazos
considerados. Desde el inicio de la crisis social hasta el fin de 2019, el Fondo alcanzé una
rentabilidad de 2,1% (Serie S), superior al segmento (1,5%). En 2020 el Fondo ha
evidenciado una rentabilidad acumulada de 1,7%, mientras que el segmento alcanzd un
2,4%, hasta el cierre de noviembre.
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