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MERCADO INTERNACIONAL: ENTORNO MACROECONOMICO
[V Trimestre — 2020

Estados Unidos: En su Ultima reunion del afio, el Banco de la Reserva Federal
(Fed) anuncié que mantendria las tasas de interés en el rango de 0% a 0,25% v,
tal como esperaba el mercado, informdé que acelerara la reduccion en la compra
de activos, con lo que se tendria previsto finalizar el programa en marzo, para
darle paso al alza gradual en las tasas de interés. De acuerdo con el grafico de
puntos, que refleja las consideraciones de los miembros de la Fed sobre el rango
de tasas de interés, se espera que en 2022 se realicen cerca de 3 aumentos,
pasando a 2 para 2023, detalld CNBC. Las medidas estdn encaminadas a
controlar la inflacién, que en noviembre registré una tasa de 6.8% interanual, la
mas elevada de los ultimos 40 afios. Adicionalmente, la Fed reviso ligeramente a
la baja su prondstico de crecimiento econdmico para el afio 2027, a 5,5% desde el
5,9% que estimaba en septiembre, mientras que espera una inflacién mas
elevada, de 5,3% en comparacién con el 4,2% anterior. Con respecto al 2022, la
entidad estimd que la economia lograra un crecimiento de 4,0%, mejorando su
perspectiva de septiembre (3,8%), ademas la inflacion se moderara a 2,6%, poco
mas del 2,2% que anticipaba hace 3 meses, y el desempleo retornaria a la tasa en
que se encontraba de previo a la pandemia (3,5%). En diciembre, la ndmina no
agricola crecio en 199.000 puestos, para una tasa de desempleo de 3,9%, menor
que la esperada por la Fed (4,3%), quedando unos 3,5 millones de empleos por
debajo del nivel pre-pandemia (feb-20).

Europa: La actividad econdmica medida a través del indice PMI elaborado por IHS
Markit registré 53,3 puntos en diciembre 2021, superando la barrera de los 50
puntos que separa el crecimiento de la expansion, pero anotando un minimo de 9
meses en respuesta a las medidas tomadas para afrontar la mas reciente ola de
Covid. Si bien en esta ocasion en muchos paises los cierres de negocios no han
sido mandatorios, muchos propietarios decidieron efectuarlos debido a la poca
afluencia y elevadas cancelaciones. La actividad de servicios marco 53,1 puntos,
desacelerandose desde los 55,9 de noviembre. Mientras que manufactura anoté
58,0 puntos, una ligera desmejora desde los 58,4 de noviembre. Por otra parte, la
inflacion registro una tasa interanual de 5,0% en diciembre, marcando un récord
historico, asi como uno de los riesgos para el desempefio econdémico de 2022,
ademas de superar el objetivo meta del Banco Central Europeo del 2% en el
mediano plazo. No obstante, algunos analistas consideran que este indicador se
moderara este afio a medida que lo hagan los precios de la energia.

China: El Banco Mundial revisd en diciembre sus estimaciones de crecimiento
econoémico ligeramente a la baja para 2021y 2022 debido al posible impacto de
la variable dmicron, sumado a una posible recesion del sector inmobiliario, puesto
que este representa cerca de la tercera parte del Producto Interno Bruto (PIB) del
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pais, informd CNN. La entidad estima que la economia china creceria cerca de
8,0% en comparacion con el 8,1% que esperaba en octubre, mientras que para
2022 la tasa estimada es de 5,1%, menor al 5,4% previsto anteriormente. Con
respecto a la inflacion, seguin el Banco Mundial el indice de Precios al Consumidor
registro variaciones moderadas en 2021 con una aceleracion hacia finales de afio,
anotando un maximo de 15 meses en noviembre 2021 al registrar una tasa
interanual de 2,3%, aunque bajo la meta oficial de 3,0%.

COVID & Cadena Logistica Global: Un nuevo indice de la Reserva Federal de
Nueva York mostré que las presiones en la cadena logistica global se moderaron
en octubre y noviembre de 2021, pero aln permanecen mas altas que lo usual.
Nuevas olas de Covid y la politica de ‘Cero Covid’ por parte de China contintan
afectando la cadena logistica global, lo cual ejerce presion al alza en los precios a
nivel mundial. Expertos consideran que la disrupcion en la logistica permanecera
en 2022.

Materias primas: Los precios de las materias primas y en particular de la energia,
registraron fuertes aumentos en 2021, en parte por la brecha entre oferta y
demanda debido a la rapida recuperacién de las economias a nivel mundial, y
también por secuelas de los cierres generados por la pandemia, que llevaron a
una crisis en la logistica global, aumentando tiempos de entrega, asi como precios
en general. El indice de materias primas del FMI registré en noviembre del 2021
una tasa interanual de 60%, mientras que la de energia fue de 137%.

Informe trimestral del 1 Octubre al 31 de Diciembre de 2021

El fondo logra alcanzar un rendimiento anual de dos digitos, en medio de
tropiezos que ha llegado a experimentar la recuperacion de la economia mundial
cada vez que aparece una nueva variante del virus causante de la pandemia, que
es enfrentado de diversas formas por los diferentes paises, pero que casi siempre
lleva a restricciones de movilidad y actividad, aunque menos severas que las
vistas en el aflo 2021.

Las acciones de empresas basadas en los Estados Unidos de Ameérica siguen
siendo las que, en mayor medida, aportan beneficios al fondo, pero igualmente
no han estado exentas de volatilidad. De hecho, para el futuro inmediato, se
espera una mayor volatilidad en los indices accionarios mundiales conforme se
retiran los programas de estimulo por parte de los gobiernos, por lo que la
inversion constante y periddica en el fondo se presente como una estrategia mas
relevante para poder aprovechar estos vaivenes de precios.
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Estrategia

Este fondo esta dirigido a personas fisicas y juridicas que quieran participar en el
mercado accionario de paises desarrollados y en el mercado accionario de paises
emergentes, con un horizonte de inversion de largo plazo (mayor a 10 afios), que
buscan alcanzar el maximo potencial de crecimiento del capital aceptando
fluctuaciones frecuentes e importantes en el valor de su inversion, la cual podria
en algun momento verse afectada negativamente. El Fondo invierte
exclusivamente en acciones o Iindices accionarios de los Mercados
Internacionales.

Objetivo del Fondo

El Fondo de Inversion No Diversificado Scotia Exposicion a Acciones Globales esta
dirigido a personas fisicas y juridicas que quieran participar en el Mercado
Accionario de Paises Desarrollados y en el Mercado Accionario de Paises
Emergentes, con un horizonte de inversion de largo plazo (mayor a 10 afios), que
buscan alcanzar el maximo potencial de crecimiento del capital aceptando
fluctuaciones frecuentes e importantes en el valor de su inversion, la cual podria
en algun momento verse afectada negativamente. Este fondo no estd dirigido a
inversionistas que requieren liquidez en el corto plazo. No se requiere experiencia
previa en el mercado de valores para poder participar en este producto.

Por Exposicion a Acciones Globales se entiende que se da tanto por la inversion
directa en acciones de este mercado, asi como la inversion indirecta en estos a
través de otros Fondos de Inversion y ETFs estructurados con base en este tipo
de valor (acciones) con lo cual se esta expuesto a los riesgos que afecten al
mercado accionario.

Custodia del Fondo

El Custodio de los Fondos de Inversion administrados por Scotia Fondos
Sociedad de Fondos de Inversién es BN Valores S A.

Inicio de operaciones del Fondo

15 de Abril de 2010
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Tipo de Fondo

Abierto.

De Crecimiento.

Seriado C1, C2, C3,C4

Cartera 100% en acciones mercado accionario internacional excluyendo USA
Participaciones suscritas y redimidas en Délares de los Estados Unidos de
América.

Administrado por Scotia Fondos Sociedad de fondos de Inversién, S.A.

Mecanismos existentes para que los inversionistas puedan
expresar sus inquietudes, quejas y denuncias.

Presentar sus observaciones a:

Direccion fisica: Edificio Scotiabank 2, cuarto piso, entrada al Bulevar de
Rohrmoser.

Apartado postal: 12397-1000 San José

Direccion electronica: scotia.fondos@scotiabank.com

Teléfono 2210-4600. Fax 2210-4560.

Valores de participacién al 31 de Diciembre 2021

Valor de participacion

1 1,454332919896
C2 1,495212288095
C3 1,004827185788
C4 1,008906672163

Pagina 5de 12 Fondo de Inversién No Diversificado Scotia Exposicién a Acciones Globales



Valor de las inversiones separadas por emisor

Emisor

Valor de

Activo

Porcentaje
31/12/2021

Porcentaje
30/9/2021

Scotiabank Global Growth Fund
Efectivo

Alphabet Inc. CI. A

Merck & Co.

Gilead Sciences Inc.

Wells Fargo & Co.

Kellog Co.

Lockheed Martin Corp.

Intel Corp.

Salesforce.com Inc.

Polaris Inc.

MercadoLibre Inc.

Zimmer Biomet Holdings Inc.
Comcast Corp.

Meta Platforms Inc. Class A
Yum China Holdings Inc.

The Western Union Co.
Enterprise Products Partners LP
Amazon.com Inc.

Cerner Corp.

Compass Minerals International
Dominion Energy

Microsoft Corp.

TOTAL

©.599.578,44

767.885,50
165.107,60
164.757,19
164.161,02
163.107,43
156.277,20
156.226,50
150.646,16
144.366,08
139.092,72
133.876,94
133.530,36
130.896,05

130.368,00

130.141,55
128.376,33
30.565,50
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
9.588.961,17

68,82%
8,01%
1,72%
1,72%

1,71%
1,70%
1,63%
1,63%
1.57%
1,51%
1,45%
1,40%
1,39%
1,37%
1,36%
1,36%
1,34%
0,32%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
100,00%

68,14%
5,02%
1,72%
1,87%
1,82%
1,79%
1,82%
1,78%
1,79%
1,77%
1,79%
0,00%
1,77%
0,00%
0,00%
1,80%
0,00%
0,00%
1,73%
0,30%
1,86%
1,82%
1,42%

Valor de mercado de las inversiones separadas por instrumento

Valor del activo

Fondos de Inversion 6.599.578,44 68,82%
Acciones 2.221.497,23 23.17%
Efectivo 767.885,50 8,01%
TOTAL 9.588.961,17  100,00%
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Monto minimo de inversién segun la serie

Serie Inversion en ddlares

C1
C2
C3
C4

$1.00
$50,001.00
$495,001.00
$995,001.00

Tabla de rendimientos al 31 de Diciembre del 2021

Ultimos 12 meses

Del fondo

Seri
C1
C2
C3
C4

30,00
28,00
26,00
24,00
22,00
2200
18,00
16,00
14,00
12,00

10,00
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e

01/10/21

08/10/21

21,79%
22,10%
-5,80%
-5,91%

Industria
10,07%
10,07%
10,07%
10,07%

Fondo de Inversién No Diversificado Scotia Exposicién a Acciones Globales
Rendimientos anualizados de la serie C1de los Gltimos 12 meses

15/10/21

22/10/21

De 1de Octubre al 31 de Diciembre del 2021

29/10/21
05/11/21

12/11/21
19/11/21
26/11/21
03/12/21
10/12/21
17/12/21
24/12/21
31/12/21

Fecha
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Fondo de Inversion No Diversificado Scotia Exposicion a Acciones Globales
Rendimiento de los ultimos 12 meses vs. Industria
Por serie vigente para el fin de los Gltimos 4 trimestres

45,00%
37,63% 37,98% 37,59%

40,00% 31 72%
35,00% 31,39% 3514%
30,00% 22, 10/
25,00% R 14, 28/
20,00%
14,00%
15,00% 10,07% 10,56%
10,00% 1.01%
5,00% -L i 41%
0,00%
5 00% I Trimestre 2021 Il Trimestre 2021 11} Tr|m e IV Trimestre 2021
-5,00%
-10,00% -5,80% - -5,91%

M Serie 1 Serie2 MSerie3 MSerie4 MIndustria

Calificadora de riesgo y clasificacion al 31 de Diciembre 2021

Sociedad Calificadora de Riesgo Centroamericana S. A. scr AA+4 (CR) Estable

Indicadores de riesgo

Del fondo Del fondo

Duracion: N.A. N.A. N.A. N.A.
Duracién modificada: N.A. N.A. N.A. N.A.
Coeficiente de obligacién frente a

. 0,21% 0,20% 0,20% 0,20%
terceros:

Desviacion estandar de rendimientos de Ultimos 12 meses

Serie Delfondo @ Industria Del fondo @ Industria

C1 10,53 12,68 13,34 14,05
C2 10,56 12,68 13,38 14,05
C3 13,88 12,68 19,53 14,05
C4 11,07 12,68 14,94 14,05
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Rendimiento ajustado por riesgo ultimos 12 meses

Serie  Del fondo

C1 2,30
C2 232
C3 0,14
C4 0,04
Comisiones

Por administracion

Industria

1,59
1,59
1,59
1,59

Del fondo Industria
1,56 1,30
1,58 1,30
0,08 1,30
-0,11 1,30

Del fondo

C1
C2
C3
C4

2,60%
2,35%
2,10%
1,00%

2,01%
2,01%
2,01%
2,01%

El fondo incurrié en los siguientes gastos adicionales durante el trimestre:

Custodia
Calificacién
Auditoria

570,40
736,00

Categorias de clasificacién para Fondos segun la sociedad
calificadora

scr AAA (CR): La calidad y diversificacion de los activos del fondo, la capacidad
para la generacién de flujos, las fortalezas y debilidades de la administracion,
presentan la mas alta probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion,
teniendo una muy buena gestién para limitar su exposicion al riesgo por factores
inherentes a los activos del fondo y los relacionados con su entorno. Nivel

Excelente.

scr AA (CR): La calidad y diversificacién de los activos del fondo, la capacidad
para la generacién de flujos, las fortalezas y debilidades de la administracion,
presentan una alta probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion,
teniendo una buena gestién para limitar su exposicién al riesgo por factores
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inherentes a los activos del fondo y los relacionados con su entorno. Nivel muy
bueno.

scr A (CR): La calidad y diversificacion de los activos del fondo, la capacidad para
la generacion de flujos, las fortalezas y debilidades de la administraciéon,
presentan una adecuada probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversién,
teniendo una adecuada gestién para limitar su exposicién al riesgo por factores
inherentes a los activos del fondo.

scr BBB (CR): La calidad y diversificacion de los activos del fondo, la capacidad
para la generacién de flujos, las fortalezas y debilidades de la administracion,
presentan una suficiente probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversién,
teniendo una moderada gestion para limitar su exposicién al riesgo por factores
inherentes a los activos del fondo y los relacionados con su entorno. Nivel
Moderado.

Calificacion de riesgo de mercado:

Nivel: Categoria 1: Baja sensibilidad a condiciones cambiantes en el mercado: los
fondos de inversion en la categoria 1, se consideran con una baja sensibilidad a
condiciones cambiantes en el mercado. Es de esperar que el fondo presente
estabilidad a través de cambios en los escenarios de mercado, ademas de una
muy baja exposicion a los riesgos del mercado al que pertenecen de acuerdo a la
naturaleza del fondo.

Nivel: Categoria 2: Moderada sensibilidad a condiciones cambiantes en el
mercado: los fondos de inversidén en la categoria 2, se consideran con una
moderada sensibilidad a condiciones cambiantes en el mercado. Es de esperar
qgue el fondo presente alguna variabilidad a través de cambios en los escenarios
de mercado, ademas de una moderada exposicion a los riesgos del mercado al
que pertenecen de acuerdo a la naturaleza del fondo.

Nivel: Categoria 3: Alta sensibilidad a condiciones cambiantes en el mercado: los
fondos de inversion en la categoria 3, se consideran con una alta sensibilidad a
condiciones cambiantes en el mercado. Es de esperar que el fondo presente una
variabilidad significativa a través de cambios en los escenarios de mercado,
ademas de una alta exposicion a los riesgos del mercado al que pertenecen de
acuerdo a la naturaleza del fondo.

Nivel: Categoria 4: Muy alta sensibilidad a condiciones cambiantes en el mercado:
los fondos de inversion en la categoria 4, se consideran con una muy alta
sensibilidad a condiciones cambiantes en el mercado. Es de esperar que el fondo
presente una gran variabilidad a través de cambios en los escenarios de mercado,
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ademas de una muy alta exposicion a los riesgos del mercado al que pertenecen
de acuerdo a la naturaleza del fondo.

Posicion relativa:

Las calificaciones desde “scr AA (CR)” a “scr C (CR)” pueden ser modificadas por la
adicion del signo positivo (+) o negativo (-) para indicar la posicion relativa dentro
de las diferentes categorias.

Perspectivas de calificacién:

La perspectiva de la calificacidon corresponde a una opinién sobre la direccion de
cambio mas probable que puede presentar la calificacion de riesgo en el mediano
plazo (expectativa de cambio entre seis y dieciocho meses). Es necesario aclarar
que una perspectiva no corresponde necesariamente, a una anticipacion o el

paso previo a un cambio en la calificacion.

Perspectiva Positiva: Se percibe una alta probabilidad de que la calificacion
mejore en el mediano plazo.

Perspectiva Estable: Se percibe una baja probabilidad de que la calificacién varie
en el mediano plazo.

Perspectiva Negativa: Se percibe una alta probabilidad de que la calificacion
desmejore en el mediano plazo.

Perspectiva en Observacion: Se percibe que la probabilidad de cambio de la

calificacion en el mediano plazo depende de la ocurrencia de un evento en
particular.

Notas a considerar

dnd: datos no disponibles.

Antes de invertir solicite el prospecto del fondo de inversion.

La autorizacion para realizar oferta publica no implica calificacién sobre la
bondad de las participaciones del fondo de inversién ni sobre la solvencia del

fondo o de su sociedad administradora.

Los rendimientos producidos en el pasado no garantizan un rendimiento similar
en el futuro.
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Definiciones

Duracién: Vencimiento promedio del portafolio medido en afios. Cada elemento
conformante de cada uno de los bonos (cupones y/o pagos de principal) pondera
individualmente su plazo al vencimiento seglin su valor actual.

Duracién Modificada: Medida de sensibilidad que indica la variacién porcentual
que puede sufrir el precio de un bono o portafolio como reacciéon ante cambios
en las tasas de interés del mercado en los plazos de referencia.

Coeficiente de obligacién frente a terceros: Es el indicador que relaciona las
obligaciones que un fondo de inversion ha contraido con terceros con los activos
totales del mismo Fondo. Es una manera de medir el alcance que tienen las
disponibilidades del fondo para cubrir sus deudas con agentes ajenos a él. La
medicion de las obligaciones es neta, o sea, descuenta las cuentas por pagar que
es50s mismos terceros hayan adquirido con el Fondo.

Desviacion estandar: Es una medida de dispersion que promedia la distancia en
que los datos de una serie se alejan de la media. Entre mayor sea la desviacion
estandar de una serie de observaciones, mas dispersa serd esa medicion.

Rendimiento ajustado por riesgo: Es la medicion del rendimiento de una
determinada inversién a la que se le descuentan las eventualidades que
significarfan resultados adversos a esa misma inversion. En otras palabras,
muestra el rédito que reportaria una inversién luego de que las situaciones
adversas que podria enfrentar efectivamente sucedan.
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