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Humphreys acordé mantener la clasificacion de
MasAval S.A.G.R. en “Categoria A” modificando
la tendencia a “Estable”

MdsAval exhibe certificados de Humphreys decidié mantener la clasificacién de solvencia de
afianzamiento por $ 254.891 MasAval S.A.G.R. (MasAval) en "Categoria A"y modificar la tendencia desde
millones. “En Observacion” a "Estable” y en “Categoria CG3+" la clasificacién de calidad
de gestién con tendencia “Estable”.

El cambio de tendencia de MasAVAL, desde "En Observacién” a
"Estable”, responde al hecho que el indicador de la liquidez de los fondos,
salvo el fondo Lennox, ha venido consolidando una tendencia positiva
Santiago, 27 de junio de 2024 respecto a revisiones anteriores de forma consecutiva. El fondo Lennox, si
bien sigue mostrando un indicador débil, las liquidaciones de contragarantia
han permitido una mejora en su liquidez, pero a una tasa mas lenta que el
resto de los fondos. Se reconoce que la administracién ha agilizado la
liquidacion de contra-garantia, y, en términos generales, mejora la posicion
de MasAVAL para hacer frente a sus obligaciones.

Asi mismo, la calificacion de solvencia en “Categoria A" se fundamenta
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proteccion adecuada para el pago oportuno de los certificados de
afianzamiento. Adicionalmente se reconoce una disminucién en las cuentas
por cobrar a entidades relacionadas del fondo Navarino, la cual venia al alza,
sin embargo, el fondo Isla Picton, ha mostrado un alza en este item, respecto
a MasAVAL, lo que, eventualmente podria afectar la liquidez de dicho fondo
ante siniestros importantes.

Las categorias de riesgo asignadas a la capacidad de pago de fianzas
de sus fondos de inversion responden, por un lado, a un analisis de sus
politicas de inversion y por otro, a las caracteristicas de los activos en que se
ha concretado la inversién, ademdas se consideran sus politicas de
reafianzamiento, la liquidez de los fondos y el grado de atomizacién de los
riesgos asumidos por los fondos. De igual forma, se tomo en cuenta el hecho
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que la empresa cuente con politicas propias de reafianzamiento, por sobre
los niveles exigidos por la autoridad (en el caso de los fondos bajo los
programas de CORFO), lo cual le permite limitar adecuadamente el riesgo
contraido por cada uno de los fondos como consecuencia de los
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tiene un menor nivel de contragarantias (reflejado en un mayor nivel del
indicador IRN) y los fondos Isla Hoste e Isla London tienen la obligacion de
cubrir completamente las fianzas emitidas.
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Por otra parte, para la clasificacion de solvencia de los fondos se tomo
en cuenta la calificacion de calidad de gestion de su administradora, la que
se establecié en “CG3+", debido a que la institucién presenta una adecuada
gestion de riesgos de la cartera avalada, apoyada en sistemas probados y
consistentes con el nivel de operaciones. En este sentido, Humphreys
reconoce la consolidacién y mayor experiencia de la administracion en la
gestién del negocio, todo lo cual conlleva a internalizar una “cultura”
organizacional hacia el control, lo cual a futuro podria llevar a una revisién al
alza en la categoria de riesgo asignada.

Desde otra perspectiva, la categoria de riesgo a la solvencia de la
sociedad de garantia reciproca se encuentra restringida por cuanto, tres de
10.000.000 los fondos, presentan inversiones bajo “Categoria A+" o sin clasificacion, por
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Al cierre de marzo de 2024, la institucion exhibia certificados de
W Activo UF WFianzas UF M Fianzas Retenidas UF - afjanzamiento por $ 251.055 millones, ingresos por actividades ordinarias por
$ 4.584 millones y un patrimonio de $ 2.724 millones (UF 73.436). A la misma
fecha, la entidad tenia 43.179 certificados vigentes, avalaba 11.205 empresas
y operaba con diversas instituciones bancarias, financieras y otros acreedores.
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MasAVAL cuenta con tres fondos de garantia bajo los programas de CORFO
—lsla Picton, Isla Nueva e Isla Lennox— y tres fondos privados —Navarino,
Isla Hoste e Isla London— que le entregan un potencial de afianzamiento
cercano a los $ 366 mil millones (9,8 millones de UF).
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