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MERCADO INTERNACIONAL: ENTORNO MACROECONOMICO
| Trimestre — 2022

Estados Unidos de América.: El Banco de la Reserva Federal (Fed) elevd a
mediados de marzo, tal como lo esperaba el mercado, su tasa de interés de
referencia en 25 puntos base, al rango de 0,25% a 0,50%, en respuesta a la
aceleracion en la inflacion. Asimismo, la Fed actualizd sus prondsticos de
variables macroecondémicas entre los que destaca una revisién a la baja del
crecimiento econémico para este afio desde 4,0% hasta 2,8%, y lo contrario para
la inflacidn, para la cual pronostica una variacion interanual de 4,3% desde el
2,6% que anticipaba en diciembre, de acuerdo con la medicién del indice de
gastos de consumo personal (PCE), que anoté una variacion interanual del 5,4%
en febrero, la mas elevada de los ultimos 40 anos. En tanto que el indice de
precios al consumidor (CPI) alcanzd un aumento interanual del 8,5% en marzo.
Dada la fuerte presion alcista en los precios, el mercado espera que la Fed
anuncie un incremento de 50 puntos base en su rango de tasas de interés tras la
reunién que esta agendada para inicios de mayo. También en marzo, el mercado
laboral agregd 431.000 empleos, menor que la expectativa de 490.000 segln
CNBC; sin embargo, la tasa de desempleo descendid hasta 3,6%, inferior al
pronostico de 3,7%. Al respecto, la Fed estima que el 2022 cerrara con una tasa
de desempleo del 3,5%, similar a la que registraba de previo a la pandemia.

Euro Zona: La actividad econdémica mostré una desaceleraciéon en marzo con
respecto al mes previo (55,5 puntos), al anotar 54,9 puntos segun el indice PMI
elaborado por IHS Markit, en respuesta a una caida en el sector manufacturero,
pues el sector servicios mantuvo su dinamismo. No obstante, el indicador se
mantiene sobre la barrera de los 50 puntos que separa el crecimiento de la
expansion. Al respecto se han generado preocupaciones por el impacto que el
conflicto bélico Rusia-Ucrania tendra en el continente. EI Banco Mundial revisé
recientemente a la baja su prondstico de crecimiento econdémico mundial desde
4,1% (enero) hasta 3,2% (abril) debido a la guerra generada por Rusia. La entidad
proyecta una contraccién cercana al 4% para la regién conformada por Europa y
Asia central, informd Bloomberg. Adicionalmente, el Banco Central Europeo
anuncio que finalizara su programa de compra de activos en el tercer trimestre,
tras lo cual el mercado espera que inicie el incremento en las tasas de interés de
referencia. La inflacion registré en marzo un maximo histérico de 7,5% interanual.

China: El Producto Interno Bruto (PIB) goz6 de un crecimiento interanual del 4,8%
en el primer trimestre, superando las expectativas de 4,4%, informé CNBC; sin
embargo, la politica ‘Cero Covid’ es una de las principales amenazas para el
desemperio economico, tanto de China como del resto del mundo, pues los
recientes bloqueos han afectado ciudades importantes como Shanghai. En
general, los bloqueos parciales o totales “afectan a una cuarta parte de la
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poblacion del pais y alrededor del 40% de la economia china (USD 7,2 billones)”
detalld CNBC.

Comercio Mundial: El shock ocasionado por la pandemia en la cadena logistica
global se ha agravado con la guerra entre Rusia y Ucrania, asi como con la politica
‘Cero Covid’ de China, ejerciendo presion en la oferta de insumos y hacia el alza
en los precios. En relacion con el tema, la Organizacion Mundial de Comercio
(OMC) ajusto a la baja la expectativa de crecimiento en el volumen del comercio
de bienes para 2022 hasta 3,0% desde 4,7%, haciendo énfasis en la elevada
incertidumbre que rodea el conflicto bélico y su impacto en la economia mundial,
ya que “a pesar de su pequefa participacién en el comercio y la produccion
mundiales, Rusia y Ucrania son proveedores clave de bienes esenciales, incluidos
alimentos, energia y fertilizantes, cuyo suministro ahora estd amenazado por la
guerra’, sefald la OMC.

Informe trimestral del 1 Enero al 31 de Marzo de 2022

La alta inflacion a nivel mundial, el tratamiento de los rebrotes de COVID en
China y el conflicto armado entre Rusia y Ucrania son algunos de los principales
motivos por los cuales el nerviosismo ha estado presente en las sesiones de los
mercados accionarios durante gran parte del primer trimestre. A pesar de que
desde el inicio de afio ya se daba por hecho que el 2022 no iba a ser un afo en el
que se volvieran a ver crecimientos de dos digitos en los principales indices, los
factores ya planteados mas bien han provocado que se vean desempefios
negativos.

El panorama en Europa se observa mas complejo que en el resto de las
principales plazas debido a la influencia directa del conflicto Rusia-Ucrania y su
incierta duracion, mientras que las severas medidas anti-COVID en China se
suman a los argumentos que dejan ver que la mejor expectativa del afio se vuelve
a centrar en los mercados de los Estados Unidos.

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 inversién, la cual podria
en algun momento verse afectada negativamente. El Fondo invierte
exclusivamente en acciones o Iindices accionarios de los Mercados
Internacionales.
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Objetivo del Fondo

El Fondo de Inversién No Diversificado Scotia Exposicién a Acciones Globales estd
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 inversién, 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 Inversién y ETFs estructurados con base en este tipo
de valor (acciones) con lo cual se estd 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

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 Dolares de los Estados Unidos de
América.

Administrado por Scotia Fondos Sociedad de fondos de Inversién, S.A.
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Mecanismos existentes para que los inversionistas puedan
expresar sus inquietudes, quejas y denuncias.

Presentar sus observaciones a:

Direccion fisica: Edificio Scotiabank 1, tercer piso, entrada al Bulevar de
Rohrmoser.

Apartado postal: 12397-1000 San José

Direccion electrénica: scotia.fondos@scotialbank.com

Teléfono 2210-4600. Fax 2210-4560.

Valores de participacién al 31 de Marzo 2022

Valor de participacion

C1 1,406098268371
C2 1,446513295571
C3 0,972699473793
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Valor de las inversiones separadas por emisor

Emisor Valor de Porcentaje Porcentaje

Activo 31/03/2022 | 31/12/2021
Scotiabank Global Growth Fund 5.566.816,27 62,87% 68,82%
Efectivo 957.894,85 10,82% 8,01%
Alphabet Inc. CI. A 157.797,92 1,78% 1,72%
Veeva Systems Inc. Class A 154.697,08 1,75% 0,00%
Guidewire Software Inc. 149.394,15 1,69% 0,00%
BlackRock Inc. 148.808,79 1,68% 0,00%
Boeing Co. 148.748,60 1,68% 0,00%
T.Rowe Price Group Inc. 147.308,84 1,66% 0,00%
Gilead Sciences Inc. 146.658,19 1,66% 1,71%
Intel Corp. 146.512,04 1,65% 1,57%
The Western Union Co. 146.144,05 1,65% 1,34%
Equifax Inc. 144.848,41 1,64% 0,00%
Alphabet Inc. CI. C 144.147,93 1,63% 0,00%
Salesforce.com Inc. 143.981,62 1,63% 1,51%
Lam Research Corp. 140.748,37 1,59% 0,00%
Teradyne Inc. 140.417,60 1,59% 0,00%
Amazon.com Inc. 138.561,36 1,56% 0,00%
Etsy Inc. 130.834,00 1,48% 0,00%
Merck & Co. 0,00 0,00% 1,72%
Wells Fargo & Co. 0,00 0,00% 1,70%
Kellog Co. 0,00 0,00% 1,63%
Lockheed Martin Corp. 0,00 0,00% 1,63%
Polaris Inc. 0,00 0,00% 1,45%
MercadoLibre Inc. 0,00 0,00% 1,40%
Zimmer Biomet Holdings Inc. 0,00 0,00% 1,39%
Comcast Corp. 0,00 0,00% 1,37%
Meta Platforms Inc. Class A 0,00 0,00% 1,36%
Yum China Holdings Inc. 0,00 0,00% 1,36%
Enterprise Products Partners LP 0,00 0,00% 0,32%
TOTAL 8.854.320,07 100,00%

Pagina 6 de 12 Fondo de Inversion No Diversificado Scotia Exposicion a Acciones Globales



Valor de mercado de las inversiones separadas por instrumento

Valor del activo

Fondos de Inversion 5.566.816,27 62,87%
Acciones 2.329.608,95 26,31%
Efectivo 957.894,85 10,82%
TOTAL 8.854.320,07 100,00%

Monto minimo de inversién segun la serie

Serie Inversién en ddlares

C1 $1.00
C2 $50,001.00
C3 $495,001.00
C4 $995,001.00

Tabla de rendimientos al 31 de Marzo del 2022

Serie Del fondo Industria
C1 4,45% 3,95%
C2 4,71% 3,95%
C3 -3,74% 3,95%

Fondo de Inversién No Diversificado Scotia Exposicién a Acciones Globales
Rendimientos anualizados de la serie C1de los Gltimos 12 meses
De 1de Eneroal 31de Marzo del 2022

01/01/22
08/01/22
15/01/22
22/01/22
29/01/22
05/02/22
12/02{22
19/02/22
26/02/22
05/03/22
12/03/.
19/03/22
26/03/22

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
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Calificadora de riesgo y clasificacion al 31 de Marzo 2022

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

Indicadores de riesgo

Del fondo Del fondo

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

. 0,20% 0,19% 0,21% 0,20%
terceros:

Desviacion estandar de rendimientos de Ultimos 12 meses

Serie Delfondo = Industria Del fondo @ Industria

C1 11,20 12,63 10,53 12,68
C2 11,23 12,63 10,56 12,68
C3 11,88 12,63 13,88 12,68
C4 - 12,63 11,07 12,68
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Rendimiento ajustado por riesgo ultimos 12 meses

Serie  Delfondo  Industria Del fondo Industria
C1 1,89 1,33 2,30 1,59
C2 1,92 1,33 2,32 1,59
C3 - 1,33 0,14 1,59
C4 - 1,33 0,04 1,59

Comisiones

Por administracion

Del fondo

C1 2,60% 2,12%
C2 2,35% 2,12%
C3 2,10% 2,12%
C4 1,00% 2,12%

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

Custodia -
Calificacion 558,00
Auditoria 720,00

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 diversificacion 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 vy los relacionados con su entorno. Nivel muy
bueno.

scr A (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 adecuada probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion,
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 administracién,
presentan una suficiente probabilidad de cumplir con sus objetivos de inversion,
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 inversién en la categoria 2, se consideran con una
moderada sensibilidad a condiciones cambiantes en el mercado. Es de esperar
que 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 inversién 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 posicién 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 calificacion 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 inversién.

La autorizacion para realizar oferta publica no implica calificacion sobre la
bondad de las participaciones del fondo de inversion 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 segln su valor actual.

Duracién Modificada: Medida de sensibilidad que indica la variaciéon porcentual
que puede sufrir el precio de un bono o portafolio como reaccidon 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 inversién 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 serad esa medicion.

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