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Mensaje del Presidente

El Fondo de Inversion Abierto Rentable de Corto Plazo en los primeros tres me-
ses de funcionamiento ha logrado una patrimonio de USD$9.6 millones, mismo
que ha sido posible gracias a la confianza que nuestros clientes han depositado
en este nuevo producto y en SGB Fondos de Inversion para su administracion. El
desempefio en términos de rentabilidad y riesgo del Fondo se han cumplido acor-
de al perfil conservador al cual esta dirigido el Fondo, asi como con estricto apego
a lo establecido en el Reglamento Interno.

Desempeio del Fondo

El Fondo de Inversion Abierto Rentable de Corto Plazo inicio operaciones el 12 de
octubre de 2016 con un patrimonio de USD$1.8 millones, mismo que ha mostrado
crecimiento diario promedio de USD$122 mil, por lo que le Fondo al 31 de di-
ciembre de 2016 cerrd con un patrimonio administrado de USD$9.6 millones.

Oct-16 Nov-16 Dic-16
Patrimonio |S$ 3,820,594.02 |$ 9,030,054.98 |S 9,645,224.48
Ri’:;ﬁ:;?:d 3.54% 3.49% 3.47%
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“En los negocios financieros
la confianza es un elemento
primordial a la hora de elegir
quien va a manejar tus re-
cursos, por eso en SGB
Fondos de Inversion, la mis-
tica de trabajo es crear rela-
ciones de largo plazo y ha-
cer nuestro trabajo mejor

cada dia”

Rolando Duarte Schlageter

Datos

Rentabilidad minima del
trimestre 3.02%

Rentabilidad Maxima del
trimestre 5.05%

Desviacion estandar pro-
medio del trimestre
0.21%

Rentabilidad promedio
trimestral 3.49%




Clasificacion de Composicién de las inversiones al 31 de diciembre de 2016
Riesgo Fondo : : e
-z Emisor Inversiones Participacion
de Inversion :
Ab. rt R t Estado de la Republica de El Salvador S 918,109.55 9.44%
Ie o en a- Banco G&T Continental El Salvador, S.A. S 1,170,379.45 12.04%
ble de Corto Banco Azul de El Salvador S 1,631,840.68 16.78%
PlaZO Banco Hipotecario de El Salvador, S.A. S 1,063,163.35 10.93%
s . . Banco Promerica, S.A. S 875,778.24 9.01%
La clasificaciéon de riesgo
del Fondo es BBB+f2 con Banco Cuscatlan S 5,997.57 0.06%
perspectiva estable La cali- Banco de America Central $ 31,020.69 0.32%
ficacion BBBf se otorga a CREDICOMER $ 20,013.90 0.21%
los fondos cuya calidad y )
3 o/ . : CrediQS.A. de C.V. S 1,565,227.27 16.10%
diversificacion de los acti-
vos del fondo, la capacidad Pentagono, S.A. DE C.V. $ 692,336.37 7.12%
para la generacion de flu- SARAM $ 183,259.52 1.88%
jos, las fortalezas y debili- DAVIVIENDA $ 13,504.89 0.14%
dades de la administracién, : :
. La Hipotecaria S 154,713.78 1.59%
presentan una suficiente
probabﬂidad de Culnplir Banco Industrial S.A. s 1,285,092.83 13.22%
con sus objetivos de inver- Banco Agricola S 17,981.73 0.18%
sién, temendo una. m'odera— Scotiabank S 94,434.10 0.97%
da gestién para limitar su TOTAL $ 9722 853.93 100.00%
exposiciéon al riesgo por e ==0 2 el

factores inherentes a los
activos del fondo y los rela-
cionados con su entorno.
Nivel Moderado.

Las calificaciones desde
“AAf” a “Ct” pueden ser
modificadas por la adiciéon

Indicadores del Fondo

El manejo conservador de las inversiones del Fondo en instrumentos de corto plazo y con

alta liquidez acorde a lo establecido en el Reglamento Interno, ha resultado en indicado-

res como los que se muestran en la tabla a continuacion:

del signo positivo (+) o == _. = = - - = ; - - - -

negativo (-) para indicar la Duracién 15 dias 15 dias 13 dias

posicion relativa dentro de Duracidn Modificada -0.045% -0.044% -0.039%

e ehitaeien e iEgoits, VAR $  (1,643.71) |$  (3,726.66) |$  (3,637.76)
Desviacién Estandar 0.20% 0.21% 0.12%

Es importante destacar que la duracién en dias se ha mantenido bastante baja en razén
que el Fondo aun esta en crecimiento por lo cual es necesario mantener una relativa alta
liquidez para poder hacer frente a los potenciales rescates de cuotas de participacion asi
como también aprovechar oportunidades de inversién. A medida se tenga una estimacion
mas estable del comportamiento de los rescates asi como un crecimiento del Patrimonio
administrado, permitird adecuar la estructura de inversiones de manera tal que combine
instrumentos de corto y mediando plazo acorde a las politicas establecidas en el Regla-
mento Interno.

Categoria 2: Moderada
sensibilidad a condiciones
cambiantes en el mercado.

Estable: se

Perspectiva
percibe una baja probabili-
dad de que la calificacion
varie en el mediano plazo.




Panorama de Mercado

Los mercados internacionales, principalmente el de Estados Unidos estuvo marcado
por las elecciones presidenciales, las cuales generaron relativa volatilidad en los indi-
ces accionarios, una vez confirmada la sorpresiva victoria de Donald Trump, los inver-
sores se enfocaron en las politicas que el nuevo presidente electo pudiera tomar desde
la oficina oval. El potencial recorte de impuestos y un incremento del gasto en infraes-
tructura anunciado por Trump, ha impulsado el desempefio del mercado accionario, tal
es asi que el indice Dow Jones toco los 19.987 puntos un record historico para dicho
indice,. Por otra parte, la OPEP llegé a un acuerdo de reducir la produccion en 1.2 mi-
llones de barriles diarios, lo que impulso el precio del Brent a USD$52 por barril.

Durante el 2016 los inversionistas han visto solidos retornos en el mercado accionario
y de renta fija en EEUU. En los primeros 10 meses del afio, los bonos de EEUU han
aumentado 4.1% mientras que el indice S&P 500 a incrementado 5.9%; a noviembre
los analistas identifican una divergencia en términos de desempefio entre ambos mer-
cados, donde las acciones americanas aumentan un 3.7% lo que lo convierte en el
mejor mes desde marzo 2016, mientras que los bonos del Estado caen un 2.8% su
peor desempefo desde enero 2009, como resultado del cambio en de una politica mo-
netaria hacia una politica fiscal bajo el mandato del nuevo presidente electo.

Europa y Reino Unido

Luego del sorpresivo gane de si en el referéndum en Reino Unido en junio 2016, los
inversionistas se enfocan en el complicado calendario politico europeo, donde Francia
elige a Francois Fillon como el candidato republicano a competir por las elecciones
presidencial en abril 2017, por su parte el referéndum constitucional en Italia del 4 de
diciembre donde la mayoria vot6é por el no, tuvo como consecuencia la dimision de
Matteo Renzi como Jefe de Gobierno.

Mercados Emergentes

Con ganancias de mas del 12% en los primeros 10 meses del afo, dicha tendencia
empieza a revertirse en noviembre como resultado de un cambio en el sentimiento de
los inversionistas que analizan el impacto de un doélar méas fuerte y las potenciales im-
plicaciones de las politicas econémicas de Donald Trump, adicionalmente siguen de
cerca las nuevas subidas de tasas de interés de la FED que tendria un impacto negati-

Vo en la curva de los emergentes.
Fuente: JP Morgan

Perspectivas

2017

= Se proyecta que el crecimiento

mundial disminuirda a 3,1% en
2016 y que repuntard a 3,4% en
2017. El prondstico, que represen-
ta una revision a la baja de 0,1
puntos porcentuales para 2016 y
2017 frente a las estimaciones de

abril.

Se prevé un crecimiento mas débil
de lo previsto en Estados Unidos.
Estos factores han agudizado la
presion a la baja sobre las tasas
de interés mundiales, y en este
momento se prevé que la politica
monetaria mantenga una orienta-
cién acomodaticia durante mas

tiempo.

Se prevé una normalizacién gra-
dual de las condiciones que atra-
viesan las economias actualmente
sometidas a tensiones, con un
repunte general del crecimiento
de los exportadores de materias
primas, aunque a niveles menores

que en el pasado.

Se proyecta una desaceleracion y
un reequilibramiento paulatino de
la economia china, con tasas de
crecimiento a mediano plazo de
cerca de 6%; es decir, mas que el
promedio de las economias emer-

gentes y en desarrollo.

Fuente: Fondo Monetario Internacional



Definiciones

Duracion:_es una medida del vencimiento medio ponderado de los flujos que se perciben de capital e
intereses de un titulos valor y/o cesta de valores. La misma esta expresa en dias.

Duracién Modificada: No es mas que la sensibilidad del precio de los titulos valores frente a una varia-
ciéon del 1% en la tasa de interés de mercado (benchmark). La misma se expresa en porcentaje.

Desviacion Estandar: indica la variacion al alza a lo baja que los rendimientos del Fondo de inversion
ha experimentado durante un determinado periodo de tiempo.

VAR (Valor en Riesgo): es la perdida maxima probable que puede experimentar un titulos valor y/o
cesta de valores en un periodo determinado, ante variaciones en los tipos de interés en el mercado. La uni-
dad de medida es USD ddlares.

“Las cantidades de dinero que se reciben en concepto de aportes para un Fondo de Inversién son inversiones por cuenta y riesgo de los inversionistas, no son depésitos bancarios y no tienen
la garantia del Instituto de Garantia de Depésitos”.

"La informacién que contiene este boletin se ofrece con el Unico propdsito de brindar informacién actualizada y en ningin momento se debera considerar como una oferta para comprar y/o
vender titulos valores u otros instrumentos financieros. Ninguna informacién en este reporte se considerara como asesoria en materia de inversiones. La informacion y opiniones en este correo
provienen de fuentes en las que SGB Fondos de Inversion S.A. Gestora de Fondos de Inversion confia; Sin embargo no se responsabiliza por perdidas que surjan del uso del material presen-
tado en este boletin".-
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