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Lo que ven los afiliados

» ROPC 12 meses
Informacion para el estado de cuenta

22.0%
Periodo Setiembre - 2021
Unidad: Porcentajes 20.0%
Gumparativn Rentabilidad y Comision 18.0%
Comision de
oPC administracién REIIdIIIIIEI‘ItD 16.0%
14.0%
o HHE
12.0%

BAC 5] 0.35% 21.59% 13.43% 10.52% | 10.46%

PEMSIOMES 10.0%

BCR- 0.35% 17.43% 12.62%: 10.18%  10.00%:

PEMSIOMN 8.0%

BM-VITAL 0.35% 19.32% 13.46%: 10.89% | 10.50%0

0,

CCSS-0PC 0.35% 20.59% 12.09% 10.63% 10.85% 6.0%

POPULAR 0.35% 20.55% 14.14% 10.97% | 10.10% 4.0%

PENSIONES -

VIDA 0.35% 17.63% 12.80% 10.73% | 10.20% 2.0%

PLENA OPC '

Fuente: Superintendencia de Pensiones con base en 0.0%
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Lo que ven los gestores de cartera

Informacion para el estado de cuenta
Periodo Setiembre - 2021

Unidad: Porcentajes

Gumparativn Rentabilidad y Comision

Comision de
administracion

oPC

Sobre saldo

BAC 5]
PENSIOMES

BCR-
PEMNSION

BM-VITAL
CC55-0PC

POPULAR
PENSIOMES

VIDA
PLEMNA OPC

0.35%

0.35%

0.35%
0.35%
0.35%

0.35%

21.59%

17.43%

19.32%
20.59%
20.55%

17.63%

REIIdIIIIIEI‘ItD

13.43%

12.62%

13.46%
12.99%
14.14%

12.80%

Fuente: Superintendencia de Pensiones con base en
informacion suministrada por las entidades supervisadas
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10.52%

10.18%

10.89%
10.63%
10.97%

10.73%

10.46%

10.06%

10.56%
10.85%
10.10%

10.20%

ROPC 12 meses
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20.0%

18.0%
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Los ranking pueden ocultar informacion

Is four a lot? ¥ ‘Depends on the context.

5 i - 7’ P T ‘

. Incorrectwhoquotes

Dollars? No. Murders? Yes.

Grupo
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Origen de la rentabilidad

De forma muy simplificada, se puede decir gue el retorno (r)
proviene de dos fuentes:

r=wp +a
——

Retorno atribuible a la Retorno atribuible
exposicion a factores de a la destreza del
mercado. gestor.

Inicialmente desconocemos la magnitud de estas fuentes, pero un
calculo efectivo del comportamiento del mercado (B) por medio de
indices, nos permitira conocerlas y darles seguimiento.




Construccion interna

* Se encuentra mucho valor en la posibilidad de obtener
informacion de indices.

* NO existen indices locales, ni posibles proveedores.

 En coordinacion con el Comité de Inversiones, tomamos la
decision de construir y mantener los indices internamente.




ANVAL

2. La construccion

de indices locales ‘J%,

1,
\%

Z» BAC

CREDOMATIC




Se dispone de informacion suficiente

Se dispone de:

* Precios de mercado, con frecuencia diaria — Proveedor de precios
« Saldos circulantes de cada serie — SUGEVAL (Marzo 2015**)
 Caracteristicas de cada serie — SUGEVAL

Se puede definir:
* Reglas de rebalanceo — mensual, ler dia del mes

* Reglas de acumulacion de intereses — acumulacion continua (sin efecto
tributario)
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¢ Cuales indices?

Sector CRC | UND UsD Total
CCOIOneS’> Sector Financiero Privado 3.58%|0.00%| 1.21%| 4.79%
Sector Financiero Publico 3.62%(0.00%| 0.22% 3.85%
. A 2 Multilateral 0.39%(0.00%| 0.00% 0.39%
CIDOIareS - Titulos Patrimoniales 1.14%]| 0.00%| 5.66% 6.80%
Sector Real Privado 0.66%](0.00%| 0.37% 1.03%
GUDES? Sector Real Publico 1.20%)0.00%| 1.72%| 2.92%
Gobierno Fija 41.81%)| 5.82%| 17.93%| 65.56% .
C.I Pubhco’? Gobierno Flotante Soberana | 8.80%] 0.00%| 0.00% 8.80% Buscamos
Gobierno Flotante Béasica 5.86%(0.00%]| 0.00% 5.86% o . d d
¢ Privado? Total 67.06%| 5.82%] 27.12%| 100.00% Representativida
. ey g
Sector CRC | UND UusD Total lnvertlbllldad
Gobierno Fija 41.81%| 5.82%)| 17.93%| 65.56% . .
a) <1 4.98%)| 0.00%| 1.24%]| 6.22% « Continuidad
b) 1-3 10.69%| 1.33%| 6.25%| 18.27%
c) 3-5 7.60%]( 1.38%| 3.20%| 12.18%
d) 5-7 5.48%|1.01%| 2.77%]| 9.26%
e) 7-10 5.35%(0.31%]| 3.36%]| 9.02%
f) 10-15 5.67%](0.94%| 1.06%| 7.67%
g) 15+ 2.03%( 0.84%| 0.04% 2.91%
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¢ Cuales indices?

Proceso de pruebay error...

G_15+

8 G_10-15

——G_0-1 e——G_1-5 e=—G_5-10

0¢0z/v0/TT
020Z/€0/01
020Z/10/8C
6102/TT/LT
610¢/TT/S0
6102/60/v¢
610¢/80/€T
6102/L0/20
6102/S0/TC
610¢/¥0/60
6102/20/9¢
610¢/10/ST
810¢/TT/¥0
810¢/0T/€C
810¢/60/TT
810¢/L0/TE
810¢/90/6T
8107/S0/80
810¢/€0/LT
810¢/T0/€T
8T07/10/20
L10C/TT/TC
L102/0T/0T
L102/80/6C
L102/L0/8T
L102/90/90
L102/v0/St
LT0Z/€0/¥T
LT0Z/10/1€
910¢/C1/0C
9T0Z/11/80
9107/60/LT
910¢/80/91
910Z/L0/S0
910¢/S0/¥t
910C/¥0/CT
910Z/€0/10
910¢/10/6T
ST02/C1/80
S102/0T/LT
S102/60/ST
ST02/80/¥0
ST02/90/€¢
S10Z/S0/CT
ST0Z/€0/T€
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Seleccion final

Gobierno CRC Universo de inversion
Gobierno CRC 0-1
Gobierno CRC 1-5
Gobierno CRC 5+
Gobierno USD Universo de inversion*
Gobierno USD 0-1
Gobierno USD 1-5
Gobierno USD 5+

Gobierno UDES Universo de inversion*

*También en version colonizada
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Comparabilidad

Fondos de acumulacion (B) en ddlares vs. Gobierno
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Abstraccion

Local CRC: Retorno acumulado 12 meses Local USD: Retorno acumulado 12 meses

= ColONnes corto plazo = Colones mediano p|azo—Co|ones |argo plazo —Dolares corto pIaZO —D0dlares mediano pIaZO = Dolares Iargo pIaZO

40% 30%
35% 33.76% 25%
22.26%
30% 20%
25%
15%
20% 13.60%
17.30% 10%
15%
— 6.63%
10% 2% o
0,
5% —~ —— 4.18% 0%
0% 5%
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Optimizacidon de cartera

16.0%
15.0%
14.0% :
-~
/_/
///
13.0%
Frontera Eficiente (cubierta)
o 12.0%
£ Frontera eficiente
2
7]
® 11.0% © FondoA
@ FondoB
10.0%
Fondo C
9.0%
8.0%
7.0%
0.0% 1.0% 2.0% 3.0% 4.0% 5.0% 6.0% 7.0%
Volatilidad
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Optimizacidon de cartera

M Local Local Local ®Local M Local M Equities ™ Renta Renta OTipo de
CRC0-1 CRC1-5 CRC5+ USDO1 USD15 DM fiaDM fijaEM cambio

. 0,
3%
12% 12%

71%

100%

14%

80%

60%

40%

75%

63%

63%

20%

0%

ROPC FCL Fondo A||Fondo B| Fondo C Fondo AS Fondo BS Fondo C$
-14% 17% -13%

-20%

?.‘ BAC AVAL - CRC - USD - Internacionales



Un marco de referencia para la gestion (ej. FCL)

100% 1%
[ L% Efectivo
19%
18% )
= Otros 12 meses acumulado Setiembre
80%
° = ——Benchmark FCL =——FCL ——Benchmark FCL =——rFCL
OTipo de 18% 10%
cambio 16% 9%
60% Renta 14% 13.91% 8%
fija EM 12% 13.35% 7%
10% 6% 5.82%
Renta 2% 5% 4.92%
71% ii % 0
40% 70% o fija DM o :;
M Equities 4% °
DM ° 2%
2% 1%
20% Local 0% 0%
- SHgREd a8 28R g sdigesdzeagdigas
o a0.51%
FCL Benchmark | ™'tocal TE 0.83%
Setiembre-21 -14% CRCO-1 R0.6
-20%

- CRC - Internacionales

Grupo
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Proyeccion

270
260

\ \
N\ \
\
\
\
|
\
|
\
\
\
|
\
e
K
Ot)
s O 8
aea
tyt
O O o
v - o
> 2 =
(@]
O | -
N pmm.
b (b(
9 a9 g1° g
S 0 ® 8 0 ®
ST 9 23T 9
s o252 3
O &€ ®& o & ©©
vy u»v uvu uvu uvu un
Q O OO O OO o
c C C < C C
o © © ©o o o
O O O O O o
O O O O O O
__ (-
I |
eoNoNoNoNoNoeNolollo)
N <tTOMNAHOOOOIMN~
AN ANANANANAN A A A

160

150
140
130

120

110
100

ze-un(
cc-iqe
994
T¢-91p
12-100
TZ-03e
Tz-un(
1¢-4qe
1¢-994
0¢-21p
0¢-30
0cz-o3e
oc-Inl
ocz-Aew
0zZ-lew
0Z-9ud
6T-AOU
6T-das
6T-Inl
6T1-Aew
6T-Jew
6T-9uUd
gT-AOU
gT-das
gT-Inl
QT-Aew
ST-Jew
8T-2uUd
LT-NOU
LT-das
LT-In(
LT1-Aew
LT-lew
LT-9Ud
9T-AOU
9T-das
9T-|n{
91-Aew
9T-Jew
9T-2ud
GT-AOU
G1-das
ST-Inl
G1-Aew
GT-Jew

AVAL

CREDOMATIC

Z» BAC

20



Z» BAC ANVAL

CREDOMATIC




