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Contexto Internacional

Estados Unidos: La FED mantuvo su tasa de interés de referencia en el
rango 2.25%-2.50% debido a las sefiales de desaceleracién global y una
proyeccién estable de la inflacién alrededor de su nivel actual. Por otra parte,
el crecimiento econémico del 1T19 fue revisado a la baja de 3.2% a 3.1%.
Asimismo, la creaciéon de empleos en abril alcanzé 263,000 puestos de
trabajo, por encima de los 190,000 esperados por el mercado, mientras que
latasa de desempleo se redujo a 3.6%, lo cual sugiere que las condiciones del
mercado laboral se mantienen sélidas.

China: Tras dos meses seguidos en expansion, la actividad manufacturera
(PMI) se contrajo debido a una reduccién importante en los pedidos de
exportacion. Esto refleja que la recuperacion de China no es aln sélida
y requerird mas tiempo para que las politicas de estimulo hagan efecto.
Durante el tltimo afio el Banco Central de Chinarecorté en cinco ocasiones los
requerimientos de encaje y se espera que contintie con una politica monetaria
expansiva en adelante, principalmente orientada hacia el financiamiento a las
pymes, que estdan mas orientadas a la exportaciény, a su vez, mas expuestas
alas turbulencias por la guerra comercial.

Mercados Emergentes y Europa: Los activos de renta variable tuvieron
una caida significativa debido a menores expectativas de crecimiento global
por la guerra comercial entre Estados Unidos y China, tras la aplicacién de
nuevos aranceles entre ambos paises. Por otra parte, los activos de renta fija
se hanvisto favorecidos luego de que los flujos de inversion se trasladen a este
tipo de activo dado que el mercado ha empezado a descontar una politica
monetaria estadounidense més laxa para evitar una rapida desaceleracion
por la guerra comercial. Por ultimo, en la Eurozona el Banco Central Europeo
(BCE) mantuvo su tasa de interés de referencia sin cambios, en 0% y sefiald
que extenderan su politica de estimulo monetario hasta mediados del 2019.

Indicadores: Durante el mes, los mercados de renta variable mostraron
rendimientos negativos. Entre los indices accionarios, el S&P 500 cay6 6.58%,
mientras que el indice europeo Euro Stoxx 50 tuvo una caida de 6.66%. En
cuanto al mercado de renta fija, la tasa del Bono a 10 afios de EEUU pasé de
2.50% a2.12%.

Contexto Local

Sector Real: El PBI peruano crecié 3.2% a/a en marzo, por encima del
3.1% estimado por el mercado. A nivel desagregado, el resultado obtenido
se explicd por la evolucion favorable de los sectores Agropecuario (+5.3%),
Telecomunicaciones (+6.6%), y Financiero (+4.0%). Sin embargo, el
desempefio trimestral fue de 2.3%, la tasa mas baja desde 2017.

Tasa de Referencia: El Banco Central de Reserva (BCR) mantuvo su tasa
de interés de referencia en 2.75%, en linea con lo esperado por el mercado,
por 14 meses consecutivos. En su comunicado, el BCR ratificé que mantiene
la posicién expansiva de la politica monetaria en un contexto en que las
expectativas de inflacién se mantienen dentro del rango objetivo (entre 1%
y 3%) y debido a que el ritmo de actividad econémica se encuentra aun por
debajo del potencial.

Nuestros Fondos en el Mes

Fondos de muy corto plazo: Se espera que las condiciones de mercado
sigan favoreciendo la inversion en depdsitos a plazo en el mercado local. En
el corto y mediano plazo las tasas de interés en soles deberian tener una
tendencia a la baja, en la medida que continle el impacto de la desaceleracién
global y las decisiones de politica monetaria por parte del BCR para los
préoximos trimestres se mantengan seguin lo esperado por el mercado.

Fondos de Renta Fija: Durante el mes de mayo se mostré una caida en las
tasas deinterés delos bonos deltesoronorteamericano, luego de la aplicacién
de nuevos aranceles entre China y Estados Unidos. En ese sentido, tanto los
bonos soberanos como globales mostraron una apreciacién. Los prondésticos
de crecimiento e inflacién de Estados Unidos se han moderado ligeramente, al
igual que los de la mayoria de economias desarrolladas, por lo que se espera
un entorno de tasas de interés mas bajas que las observadas en 2018.

Fondos de Renta Variable: El mercado de renta variable local tuvo un
desempefio de -6.58%, inferior al del mes de abril (0.58%) y caracterizado
por los resultados negativos de compafiias del sector consumo (25.13%) y
eléctrico (9.31%), contrarrestado por los resultados negativos del sector
minero (-9.63%), construccion (-7.80%) y financiero (-4.54%). A nivel local,
la situacién de la economia contindia mejorando, los indicadores de consumo
y expectativas han mostrado una evolucién positiva en los Ultimos meses.
Continuamos optimistas en empresas relacionadas al consumo y al sector
bancario, industrias que ya vienen mostrando sefiales de recuperacion.

Rentabilidad de nuestros Fondos (31/05/2019)

Fondos de Instrumentos -
Plazo de Inversion

de. Deudg o Renta Fija Sugerido 2019®
(Sin Acciones)

Fondos en SOLES

BBVA Cash Soles 3 meses a+ 1.12%
BBVA Soles Monetario 6 meses a + 1,56%
BBVA Peru Soles 6 meses a + 1,08%
BBVA Soles 18 meses a + 2,66%
Fondos en DOLARES

BBVA Cash Ddlares 3 meses a+ 0,85%
BBVA Délares Monetario 6 meses a + 1,06%
BBVA Ddlares 18 meses a + 3,04%
BBVA Leer es estar Adelante 18 meses a + 2.91%
Fon.dos de Renta Mixta / Plazo de Inversién

.Varlable‘/ fondos de fondos / S ido 2019
internacionales (con acciones) uger

Fondos en SOLES

BBVA Moderado - S 18 meses a + 1,58%
BBVA Balanceado - S 3afosa+ 1,63%
BBVA Agresivo - S 5afios a + 0,01%
Fondos en DOLARES

BBVA Moderado - D 18 meses a + 0,42%
BBVA Balanceado - D 3afosa+ 0,15%
BBVA Global Equity ¢ 5arfios a + 9,60%
BBVA Latam Pacifico 5afios a + 4,34%
BBVA Selec. Estratégica 2 afos a + 2,35%
BBVA Bonos Globales (¥**) 18 meses a + 340%

Fuente: BBVA Asset Management S.A. SAF

2018 2017 2016 2015 2014
1,99% 3.17% 3,80% 3,24% 2,94%
2,22% 4,50% 4,43% 2,97% 3,26%
2,27% 3,74% 4,29% 2,33% 2,86%
1,54% 6,67% 5,22% 0,84% 3,61%
1,49% 0.82% 0,35% 0,13% 0,09%
173% 1,23% 0,84% -0,56% 0,12%
-0,39% 2,45% 0,72% -0.74% 0,85%
0,17% 3,02% 1,24% -0,62% 1,49%

2018 2017 2016 2015 2014

-2,96% 757% 13,85% -8,14% -0,32%
-6,92% 1,77% 25,97% -16,28% -2,15%

-13,75% 21,19% 49,19% -3143% -7.75%
-5,19% 4,64% 9,72% -11,98% -4,25%
-8,60% 12,34% 22,72% -21,86% -6,90%

-11,58% 23,10% 51,00% -39,69% -12,35%

-14,94% 12,40% 2,32% -19,57% -17,55%
-4,15% 8,94% -0,17% -6,38% 1,93%
-0,20%

Inférmese de las caracteristicas esenciales de la inversién en los indicados fondos, las que estan contenidas en sus respectivos Prospectos Simplificados. La rentabilidad obtenida en el pasado,
no garantiza que se repita en el futuro. Esta rentabilidad no incluye el efecto de las comisiones de suscripcién ni rescate ni impuesto a la renta.
El riesgo y rendimiento de los instrumentos que forman parte de la cartera de los indicados fondos, asi como sus estructuras de costos, no necesariamente son comparables con las mismas

variables de (los otros fondos/las otras alternativas de inversién).
®Rentabilidad nominal desde el 31.12.2018 a la fecha del reporte.

9El fondo BBVA Global Equity empez6 su etapa operativa el 11.11.2017. Las rentabilidades obtenidas hasta el 10.11.2017 corresponden al fondo BBVA Agresivo Ddlares.
(***) La rentabilidad YTD para el fondo BBVA Bonos Globales se mide con fecha de inicio el 9 de mayo del 2018.

Para mayor informacién visitanos en la Red de oficinas del BBVA Perd, lldmanos a Banca por teléfono al (01) 595-0000 ¢ ingresa a Banca por internet en:

www.bbvacontinental.pe



