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Bci Asset Management, primera Administradora
General de Fondos con clasificacion publica
M1(cl) de la industria local, otorgada por Fitch
Ratings en mayo 2009 utilizando metodologia que
aplica globalmente.
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Comentario del Administrador del Fondo

El fondo obtuvo una rentabilidad de -4,49% en febrero y sigue sobre ponderado en el sector minorista y commaodities, apostando a que éstos sigan
mostrando buenos rendimientos para 2011. Las primeras semanas de este afio, han estado marcadas por una serie de hechos que han influido en un
débil desempefio del mercado local, acumulando a la fecha una caida mayor a 10% en el afio. En primer lugar, es importante determinar cuales son las
razones gue habrian gatillado esta correccion del mercado y si podrian continuar afectando su desempefio en el futuro. Existen factores tanto locales
como externos detras de este comportamiento del mercado. Entre los factores externos destacamos los temores de presiones inflacionarias en paises
emergentes (una posible inflacién en alimentos)y la crisis en Medio Oriente (aumento en precio del petréleo), generaron una salida de capitales desde
mercados emergentes a paises desarrollados. A lo anterior, se agregan factores especificos de Chile tales como: 1.-Bajos volimenes transados en
febrero: inversionistas institucionales disminuyen considerablemente sus montos transados en el mes, no existiendo flujo suficiente de inversionistas
locales para soportar la caida impulsada por salida de capitales extranjeros. 2.- Apertura de economia local y coyuntura inflacionaria: la alta apertura de
la economia chilena a los mercados globales hace que el traspaso de la inflacién externa sea mas rapido que el de otras economias emergentes.
Consideramos que el ajuste del mercado chileno es excesivo en el contexto que los fundamentos econémicos y los buenos resultados esperados para
2011 en las compafiias no han cambiado. M&s auln, esta correccién debiese ser tomada como una oportunidad de entrada a invertir en activos de
calidad a mdltiplos atractivos. Hoy, Chile esta transando a 17.9x P/U, que no sélo esta por debajo de su promedio histérico (18.5x), sino que ademas
esté a niveles que no se veian desde octubre de 2009 cuando el IPSA estaba en 3.300 pts.
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“Informese de las caracteristicas esenciales de la inversion en este fondo mutuo, las que se er idas en su 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 [os fondos mutuos son variables”.




