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CLASIFICADORA DE RIESGO

Fondo comenzé a operar el 08 de junio de 2015

Humphreys clasifica las cuotas del Fondo Mutuo Rendimiento Corto
Plazo en “Categoria AAfm”

Santiago, 2 de febrero de 2016. Humphreys clasific6 las cuotas del Fondo Mutuo
Rendimiento Corto Plazo (FM Rendimiento Corto Plazo) en “Categoria AAfm” con
perspectiva de su clasificacién “En Observacion”.

Entre las fortalezas del FM Rendimiento Corto Plazo que sirven de fundamento para la
clasificacion de riesgo de sus cuotas destacan las caracteristicas propias de la cartera de
inversion, orientada -desde sus inicios- a instrumentos de bajo riesgo crediticio, con elevada
liquidez y nula exposicion cambiaria. Ello asociado principalmente a una politica de inversiones
conservadora y consistente desde sus primeros dias de operacion.

Asimismo, la existencia de un mercado secundario para los valores en que invierte el fondo,
favorece que el precio de las cuotas refleje su real valor de mercado. Cabe agregar que la
valorizacién de los instrumentos del portafolio es realizada por una entidad independiente y de
prestigio en el medio.

Adicionalmente, la clasificacidon de las cuotas incorpora la administraciéon de Banchile como un
factor positivo, ya que posee una alta capacidad de gestién en cuanto a su habilidad para
administrar fondos. En paralelo, también como elemento positivo, la evaluacion incorpora la alta
representatividad del valor de las cuotas en relacién con el precio de mercado de los activos que
conforman el fondo.

La clasificacion ademas se sustenta por el comportamiento presentado por otros fondos de
similares caracteristicas que son administrados por la misma sociedad administradora.

Segun las pérdidas asociadas por Humphreys a las distintas categorias de riesgo vy
considerando la conformacion de la cartera del fondo a noviembre de 2015, esta tendria una
pérdida esperada® para el horizonte de un afio, del orden de 0,00071%, indicador que ha
fluctuado entre 0,00049% y 0,00126% desde el inicio de sus operaciones.
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Sin perjuicio de las fortalezas aludidas, la clasificacién de riesgo se encuentra acotada por el
hecho de que la composicién de la cartera de inversion, segun los limites establecidos en el
reglamento interno del fondo, podria variar en cuanto a riesgo crediticio de los emisores v,
ademas, por el hecho de que contempla la opcién de utilizar instrumentos derivados como
cobertura e inversion dentro de su cartera. Con todo, un atenuante es la experiencia propia de la

! La pérdida esperada se refiere a un indicador que asocia un porcentaje de perdida a cada instrumento segln su duration y
clasificacion de riesgo. La pérdida esperada del fondo es el promedio ponderado de la perdida de todas sus inversiones.



AGF en la administracién de fondos similares, y a las restricciones que se impone en cuanto a la
evaluaciéon del riesgo de contraparte (autorizados por su matriz). Si bien existe amplitud de
definicion de inversiones en el reglamento interno, hay que destacar que esta situacion es
transversal a la industria de fondos mutuos en Chile.

Los mecanismos establecidos para evitar conflictos de interés responden actualmente a los
estandares del mercado local y han sido perfeccionados en linea con las exigencias establecidas
por la Superintendencia de Valores y Seguros (SVS) sobre dicha materia. Esto es relevante en
vista de que la administradora actualmente mantiene varios fondos con un perfil de inversién de
similares caracteristicas al FM Rendimiento Corto Plazo.

La clasificacién de riesgo de mercado corresponde a M12, puesto que el fondo ha presentado una
baja exposicion de mercado, centrado en inversiones de corto plazo (baja exposicion a cambios
en la tasa de interés), en pesos (tal como se expresan sus cuotas) y a tasa fija, situaciéon que se
estima se mantendra a futuro basados en la calidad de Banchile como administrador de activos
por cuenta de terceros (e independientemente de la amplitud que presenta el reglamente
interno en cuanto a su exposicién por tipo de moneda). En promedio, desde el inicio de sus
operaciones, la inversion en unidades de fomento (UF) ha sido inferior al 1,00%.

Durante sus primeros seis meses de funcionamiento, el fondo no ha sobrepasado el margen
maximo por emisor establecido en el reglamento interno, equivalente al 20% del activo del
fondo. La duracién promedio de la cartera, en tanto, también se ha mantenido dentro de los
plazos promedio definidos por el reglamento.

La perspectiva de clasificacién en el corto plazo se califica “En Observacién®”, producto de la
corta historia del fondo a la fecha. No obstante se reconoce la historia de inversiones de la
administradora y su experiencia en la administracion de este tipo de fondos.

Para la mantencién de la clasificaciéon es necesario que la cartera de inversiones no sufra
deterioro en su nivel de riesgo y que la sociedad administradora mantenga los actuales
estandares de calidad.

La clasificacion se podria ver mejorada en la medida que el fondo mantenga una cartera de
inversiones de bajo riesgo de forma permanente.

FM Rendimiento Corto Plazo comenzd sus operaciones el dia 08 de junio de 2015,
corresponde a un fondo mutuo tipo 1 y es administrado por Banchile Administradora General de
Fondos S.A., sociedad filial del Banco de Chile, entidad bancaria clasificada en “Categoria AAA” a
escala local.

De acuerdo con lo establecido en su reglamento interno, el objetivo del fondo mutuo es ofrecer
una alternativa de inversion a personas naturales y juridicas interesadas en realizar operaciones
financieras de corto plazo en un fondo cuya cartera esté compuesta por instrumentos de deuda
emitidos por las principales instituciones que participan en el mercado de capitales nacional.

Para lo anterior, en la practica se invierte en instrumentos de deuda de corto, conformando con
ello una cartera de duracidon menor o igual a 90 dias, en base a instrumentos en pesos chilenos
asociados a emisores nacionales. Al 30 de noviembre de 2015, el capital administrado por el
fondo ascendia a US$ 111 millones.

Para mayores antecedentes, ver el respectivo informe de clasificacion en www.humphreys.cl.

Contacto en Humphreys:

Eduardo Valdés S.

Teléfono: 56 - 22433 5200

E-mail: eduardo.valdes@humphreys.cl

. http://twitter.com/HumphreysChile

La clasificacion de riesgo para este tipo de fondos mutuos va desde M1 a M6. Por reglamento, un fondo mutuo clasificado
en M1 sélo puede invertir en instrumentos emitidos en $ y UF (maximo un 20%).

Corresponde a aquella clasificacidn cuyos emisores estan expuestos a situaciones particulares que podrian afectar positiva
0 negativamente la clasificacion de riesgo asignada. También, cuando los emisores estan bajo situaciones cuyos efectos no
se pueden prever en forma razonable a la fecha de clasificacion.
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