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ICR Clasificadora de Riesgo ratifica en categoria Primera Clase Nivel 3,
la clasificacidn asignada a las cuotas del fondo de inversidn BICE Inmo-
biliario Il (el fondo).

La clasificacién asignada se sustenta principalmente en el grado de ma-
durez de la cartera de inversiones inmobiliarias, destacando que, al
cierre de marzo de 2018, el 86,5% de los proyectos inmobiliarios se
encontraban vendidos, mientras que su grado de avance de construc-
cién ascendia a un 92,5%, niveles levemente superiores a los registra-
dos en marzo de 2017. Por su parte, los niveles de escrituracidn pro-
medio de la cartera evidenciaron un incremento, pasando desde 74%
en marzo 2017 al 80,7% a igual fecha del afio corriente.

Adicionalmente, la clasificacion también considera el nivel de cumpli-
miento del fondo, respecto a sus politicas de inversion y a factores
cualitativos atribuibles a la administracion y gestion de la cartera, en-
tre otros. Respecto a lo anterior:

Administracion: El fondo es administrado por BICE Inversiones Admi-
nistradora General de Fondos S.A., sociedad controlada por Banco
BICE. Esta cuenta con ejecutivos de alta experiencia, lo que le permite
contar con una preparacion adecuada para administrar sus fondos.

Al cierre de marzo de 2018, la administradora contaba con once fon-
dos de inversidon operativos, que alcanzan un AUM conjunto de
$593.108 millones, cifra equivalente al 3,73% del activo total de la in-
dustria de fondos de inversion (segun informacién obtenida en la
ACAFI).

Cartera de inversiones: Al cierre del primer trimestre de 2018, el ac-
tivo total del fondo registré $5.284 millones, destacando que el
99,87% de éste, correspondia a instrumentos que son objeto de inver-
sién del fondo. Por su parte, las inversiones en efectivo y equivalentes,
representaban el 0,13% del activo total.

Caracteristicas de los activos inmobiliarios: Al cierre de marzo, el
86,5% de los proyectos inmobiliarios se encuentran vendidos, mien-
tras que su grado de avance de construccion asciende a un 92,5%, ni-
veles levemente superiores a los registrados en marzo de 2017.

Por su parte, los niveles de escrituracién promedio de la cartera exhi-
bieron avances, pasando desde 74% en marzo 2017 al 80,7% a igual

fecha del afio corriente. Lo anterior da cuenta de un importante grado
de maduracion de la cartera de proyectos inmobiliarios del fondo.

Diversificacién de los activos inmobiliarios: En términos de diversifi-
cacion geogrifica, el fondo concentra gran parte de los desarrollos in-
mobiliarios en la Region Metropolitana.

Por otra parte, Respecto a los instrumentos asociados a empresas
desarrolladoras de proyectos inmobiliarios, durante el primer trimes-
tre, la cartera mostraba un alto grado de concentracion, dado que el
64% estaba asociada a la sociedad El Remanso SpA.

Consistente con el objetivo del fondo, el activo subyacente de la car-
tera corresponde principalmente a casas y departamentos, incorpo-
rando también oficinas, caracteristica que le otorga un adecuado
grado de diversificacién al fondo.

Patrimonio y aportantes: Al cierre del primer trimestre de 2018, el pa-
trimonio del fondo alcanzd $4.738 millones, manteniendo una tenden-
cia decreciente y consistente con su etapa actual de liquidacién. Adi-
cionalmente, el fondo realizé importantes disminuciones de capital
durante el afio 2017.

Durante el primer trimestre de 2017, el fondo logré revertir las pérdi-
das acumuladas que mantenia, generando al cierre de 2017, utilidades
por $ 2.411millones debido a la venta de terrenos asociados a los pro-
yectos Sunset y Terrazas de Lo Curro. Asimismo, al cierre de marzo de
2018, obtuvo utilidades por $56,6 millones.

Valor cuota y rentabilidad: Durante el primer trimestre del aifio 2018,
el desempeiio del valor de la cuota del fondo fue positivo, obteniendo
una variacién nominal levemente superior al 1% y del 59% conside-
rando los ultimos doce meses.

Al 31 de marzo de 2018, la cuota del fondo alcanzé un precio de
$43.762,0353 (incluye dividendos), obteniendo una rentabilidad nomi-
nal acumulada (medida desde el inicio de sus operaciones) de
101,79%.

Reglamento Interno: ICR destaca que el fondo no ha registrado incum-
plimientos de su politica de inversion, liquidez y endeudamiento. Asi-
mismo, el fondo cuenta con procedimientos definidos para el trata-
miento de eventuales excesos de inversion
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Eefinicic’m de Categorias

¢ Historial de Clasificacion
CATEGORIA PRIMERA CLASE NIVEL 3 . R .
Fecha Rating Tendencia Motivo
Cuotas con razonable proteccidn ante pérdidas asociadas y/o probabi- ago-12  Primera clase nivel 4 (n)  Estable Primera clasificacion
lidad de cumplir con los objetivos planteados en su definicion. ago-13  Primeraclasenivel4  Estable  Cambio de clasificacion
ago-14 Primera clase nivel 4 Estable Resefia anual
ago-15 Primera clase nivel 4 Estable Resefia anual
ago-16 Primera clase nivel 4 Estable Resefia anual
Resefi | i
jul-17 Primera clase nivel 3 N.A. esena anu? .con. Famblo
de clasificacion
jul-18 Primera clase nivel 3 N.A. Resefia anual

La opinion de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ningtin caso una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El andlisis
no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que se basa en informacién publica remitida a la Comision para el Mercado Financiero, a las bolsas de valores
y en aquella que voluntariamente aportd el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.

Industria de Fondos de Inversion Julio 2018


http://www.icrchile.cl/

