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FM BCI Cartera Mediano Plazo

Informe de clasificacién de riesgo anual

ICR ratifica en categoria AAA fm la clasificacidon asignada al riesgo de crédito de las cuotas
del Fondo Mutuo BCl Cartera Mediano Plazo (series APV, Banca Privada, Colaborador, Dinamica,

Patrimonial). Por su parte, la clasificacion asignada al riesgo de mercado se modifica desde
categoria M1 hasta M2. Los fundamentos que sustentan la clasificacion son los siguientes:

Fondo administrado por BCl Asset Management Administradora General de Fondos
S.A. La administradora posee un personal de vasta trayectoria en la gestién de fondos
de terceros. Adicionalmente, cuenta con mas de treinta afios de experiencia y el
respaldo del Grupo BCl, conglomerado financiero con fuerte posicionamiento dentro
de la industria nacional.

Baja probabilidad de default estimado del portafolio del fondo. El fondo modificé su
estrategiade inversion, pasando de una cartera compuesta principalmente por pagarés
descontables del Banco Central (PDBC), sin clasificacién de riesgo y depdsitos a corto
plazo con categoria N1+, a una cartera mas diversificada, que invierte en bonos de
bancos e instituciones financieras clasificados principalmente en categoria AA y AAA,
depésitos a plazo con clasificacion N1+ y cuotas de fondos mutuos. En términos de
probabilidad estimada, a mayo de 2025 el fondo exhibié un 0,33% de probabilidad por
default, con un promedio exhibido de 0,22% para las carteras registradas desde mayo
de 2023. Si bien existe un incremento en el riesgo de crédito por la menor exposicién
a instrumentos del Banco Central, el portafolio sigue siendo consistente con una
clasificacion AA+.

El indice de concentracion (IHH) de la carteraa mayo de 2025 ascendia a 800 unidades,
mientras que el promedio alcanz6 las 3.687 unidades para los ultimos 24 meses. Este
alto valor se explica debido a que antes del cambio en el reglamento interno del fondo,
invertia principalmente en instrumentos del Banco Central y el indicador alcanzaba
valores en torno a las 6.000 unidades. Posterior al cambio, la diversificacion aumenté
y el IHH se ha mantenido consistentemente bajo las 1.100 unidades, dando cuenta de
una alta diversificacién por emisores.

Cambio en la estrategia de inversién implica mayor sensibilidad a tasas de interés.
Desde julio de 2024, el fondo aumenté su duracién promedio desde 64 a 302 dias y
comenzo6 a invertir en instrumentos denominados en UF, lo que elevé su sensibilidad
a variaciones de tasas. Esto justifica el cambio de clasificacién de riesgo de mercado a
categoria M2, segin metodologia de ICR.

Las inversiones, liquidezy endeudamiento del fondo son consistentes con la politicade inversion
y el reglamento interno del fondo. Asimismo, ICR destaca que este cuenta con procedimientos
determinados para el tratamiento de eventuales excesos de inversiony manuales que controlan
adecuadamente potenciales conflictos de interés.



https://icrchile.cl/wp-content/uploads/2024/06/Metodologia-Fondos-Mutuos-2023.pdf
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Perfil del fondo

Antecedentes generales

El fondo inicié sus operaciones en marzo de 2013 bajo la denominacién “BCl Eficaz”.
En noviembre de 2020 se modificé su nombre a BCI Cartera Patrimonial Corto Plazo,
fondo que se definia como tipo 1, invirtiendo en instrumentos de deuda de corto
plazo, con una duracién menor o igual a 90 dias.

Posteriormente, afines de junio de 2024, el fondo modificé su reglamento interno y
pasé a denominarse BCl Cartera Mediano Plazo, cambiando también su tipologia a
fondo tipo 6 (libre inversion). Esta nueva categoria permite una mayor flexibilidad en
la estrategia de inversidn, orientandose a una duracién objetivo cercana a un afio y
con una cartera mas diversificada, que incluye instrumentos de renta fija de mediano
plazo, inversiones en UF y cuotas de fondos mutuos. Actualmente, el fondo esta
compuesto por cinco series activas.

Patrimonio del fondo exhibe un comportamiento creciente

Al cierre de mayo de 2025, BCI Cartera Mediano Plazo registraba un patrimonio de
$634.223 millones y 7.779 aportantes. El volumen patrimonial mostré un
comportamiento fluctuante, explicado por el cambio en su reglamento interno. En
julio de 2024 existe un descenso explicado por la salida de participes a raiz de las
modificaciones, y luego, existe una clara tendencia al alza explicada por un buen
desempefio de la carteray un aumento en sus participes totales.

Asi, el patrimonio aumenté en $556.799 millones respecto de mayo de 2023 (y en
$468.279 millones respecto de julio de 2024), mientas que los participes lo hicieron
en 6.602 dentro del mismo periodo (5.928 respecto de julio de 2024).

Patrimonio baja debido a cambio en reglamento y posteriormente se incrementa por buen
desempeiio de la cartera y mayores participes
Evolucion del patrimonio y del nimero de participes
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Clasificacion de riesgo de crédito: AAA fm

Cartera cambia de composiciony se enfoca en bonos de bancos e instituciones
financieras clasificados en categoria AA y AAA

El fondo modificé su estrategia de inversion, pasando de una cartera compuesta
principalmente por pagarés descontables del Banco Central (PDBC), sin clasificacion
de riesgoy depdsitosa corto plazo con categoriaN1+, a una cartera mas diversificada,
que invierte en bonos de bancos e instituciones financieras clasificados principalmente
en categorias AA 'y AAA, depésitos a plazo con clasificacion N1+, cuotas de fondos
mutuos sin clasificacion de riesgo (BCl tipo 2) y bonos de empresas con clasificacién
AA.

Considerando la metodologia utilizada por ICR, en términos de probabilidad estimada
a mayo de 2025, el fondo exhibié un 0,33% de probabilidad de default, con un

PRINCIPALES CARACTERISTICAS

Objetivo: Ofrecer una alternativa de inversion
para el publico en general, invirtiendo en
instrumentos de deuday capitalizacién emitidos
por emisores nacionales 'y extranjeros,
excluyendo acciones y otros instrumentos cuyo
subyacente esté compuesto mayoritariamente
por acciones.

Politica de inversiones: Fondo de libre
inversion, con flexibilidad para invertir en
instrumentos de deuda, cuotas de fondos e
instrumentos denominados en pesos o doélares.
Mantiene una duracién objetivo cercana a un
afno.

Fuente: Reglamento interno del fondo

PATRIMONIO Y PARTICIPES

Seri Patrimonio Partici
erie (MM$) articipes

APV 3.959 105
BPRIV 238.905 451
COLAB 1.940 140
DINAMICA 216.762 6.014
PATRIMONIA 172.658 1.069
Total 634.223 7.779

Fuente: CMF, informacién a mayo de 2025

PRINCIPALES POLITICAS

Liquidez: Almenos un 1% del activo del fondo
debe estar en activos facilmente liquidables.

Endeudamiento: Puede contraer obligaciones
con entidades bancarias por hasta un 20% del
patrimonio para pagar rescates, debiendo
saldarse el mismo dia antes de valorizar la
cuota.

Politica de rescate: El pago de los rescates
sera en pesos chilenos y se efectuara dentro
de un plazo no mayor a 10 dias corridos.

Reparto de beneficios: El fondo no
contempla reparto de beneficios.

Fuente: Reglamento interno del fondo
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promedio de 0,22% para las carteras registradas desde mayo de 2023. Si bien existe un
incremento en el riesgo de crédito por la menor exposicidn a instrumentos del Banco
Central, el portafolio sigue siendo consistente con una clasificacion AA+. Cabe
mencionar que la estimacion de la probabilidad de default considera directamente los
instrumentos reportados como parte de la cartera del fondo, sin incluir la cartera
subyacente de los fondos mutuos en los que mantiene inversiones.

Preferencia por bonos de bancos e instituciones financieras con clasificacion AA 'y AAA

Evolucion por tipo de instrumento. Participacion sobre cartera total
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Cartera de inversiones exhibe una muy alta diversificacién de emisores

Al cierre de mayo de 2025, la carteraascendia a $634.231 millones, y estaba distribuida
en un total de 27 emisores. En tanto, el indice de concentracién’' (IHH) llegaba a 800
unidades, mientras que el promedio alcanzé las 3.687 unidades para los ultimos 24
meses. Este alto valor se explica debido a que antes del cambio en elreglamento interno
del fondo, invertia principalmente en instrumentos del Banco Central y el indicador
alcanzaba valores en torno a las 6.000 unidades. Posterior al cambio, la diversificacion
aumenté y el IHH se ha mantenido consistentemente bajo las 1.100 unidades, dando
cuenta de una alta diversificacion por emisores. Cabe mencionar que el analisis de
diversificacion no considera la cartera subyacente de los fondos mutuos en los que
invierte el fondo, por lo que la diversificacion efectiva podria ser aiin mayor.

Por otro lado, ICR destaca que las inversiones se han desarrollado en cumplimiento de
su reglamento interno. En términos de limites de inversién por emisor, ninguna entidad
ni grupo empresarial supera el 20% ni el 30% del activo total del fondo, respectivamente.

Fondo gestionado por BCI Asset Management Administradora General de Fondos
S.A., perteneciente al grupo BCI

El fondo es gestionado por BCI Asset Management Administradora General de Fondos
S.A. (la administradora), sociedad constituida en 1988 bajo el nombre de Bancrédito
Administradora de Fondos Mutuos. Empezé a trabajar en el segmento de personas en
julio de 1993 y producto de una reestructuracion realizada en 2008 cambié su razén
social a la que posee actualmente. Dicha reestructuracién ademas permitié ampliar el
giro comercial a la realizaciéon de operaciones en fondos de inversién privados y al
ofrecimiento de servicios de asesoria a entidades extranjeras que gestionan vehiculos
de inversion colectiva.

En diciembre de 2011, BCI Asset Management absorbié a BCl Administradora General
de Fondos, con lo que integré al segmento de fondos de inversidn especializados en
activos inmobiliarios. Actualmente, la administradora pertenece en un 99,9% a Banco
de Crédito e Inversionesy en un 0,01% BCI Corredores de Bolsa S.A., por lo que es
miembro del Grupo BCI. Este conglomerado ofrece productos endiversos rubros dentro
del mundo financiero, integrando diversas actividades a través de sus distintas filiales.

PRINCIPALES INVERSIONES

Emisor (I\II\I/IOI\:I‘;(; % Activo

Banco Santander Chile  89.214 14,07%
Banco Security 77.352 12,20%
Scotiabank Chile 65.497 10,33%
Banco de Chile 61.980 9,77%
Banco Itat 44.192 6,97%
Banco Consorcio 43,597 6,87%
FM BCI E~strategla UF 36.189 5.71%
Hasta 1 afio

FM BCl Estrategia

Pesos Hasta 1 afio 35.874 5,66%

Banco BICE 33.444 5.27%

BCI 33.344 5,26%

Otros 113.546 17,90%

Total cartera 634.231 99,99%
Fuente: CMF

BCl Asset Management AGF gestiona un
14,98% del patrimonio total de la industria de
fondos mutuos

Participacion de mercado segun patrimonio
administrado. Cifras al 31 de mayo de 2025

= 22,68%
" 28,59%

= 6,84% (
0y
7 ' = 19,20%
= 14,98%

m Banchile = Santander = BCl
= BICE = LarrainVial = Otras
Fuente: AAFM

indice de concentracién de emisores (IHH)
disminuye por una menor exposicion a
instrumentos del Banco Central en las carteras
del fondo

Datos desde mayo de 2023
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De acuerdo con lo anterior, la administradora cuenta con el fuerte respaldo de un grupo
consolidado, con relevante posicionamiento de mercado, amplia trayectoria en la
industria y una sélida imagen corporativa. Adicionalmente, los directoresy principales
ejecutivos de BCl Asset Management cuentan con una destacada trayectoria y
experiencia en el sector financiero y en la administracion de activos de terceros.

Al cierre de mayo de 2025, BCl gestionaba un 14,98% del patrimonio total de los fondos
mutuos locales. En términos generales, la administradora ha logrado consolidarse como
un actor relevante de la industria, manteniéndose consistentemente en el tercer lugar
de esta.

Clasificacion de riesgo de mercado: M2

Mayor duracion y exposicion a UF aumentan la sensibilidad a tasas de interés

El fondo adopté una nueva estrategia que implicé un aumento significativo en la
duracién promedio de la cartera, la cual alcanzé los 302 dias entre julio de 2024y mayo
de 2025, en contraste con los 64 dias registrados entre mayo de 2023 y junio de 2024.
Adicionalmente, se observa un aumento en la exposicién a instrumentos denominados
en UF, lo que incrementa la sensibilidad del portafolio frente a variaciones en las tasas
de interés.

Esta nueva duraciéon y mayor exposicién a instrumentos denominados en UF, reflejan
una modera a baja exposicién a cambios en tasas de interés de los instrumentos que
componen el portafolio, lo corresponde a categoria M2, de acuerdo con la metodologia
de ICR. Se bien el reglamento interno del fondo no indica limites de duracién, el cliente
estima que esta se mantendria en torno a 1 y 2 afios.

Desempeiio del fondo

Posterior al cambio de estrategia, el fondo muestra una relacion riesgo-retorno
acorde al de fondos comparables

Al cierre de mayo de 2025, la serie DINAMICA registré una rentabilidad mensual de
0,19%, una rentabilidad acumulada en base a mayo de 2023 de 14,4% y una rentabilidad
anual de 5,9%. En términos de volatilidad (desviacién estandar de los ultimos doce
retornos mensuales), exhibié un valor de 0,23%, por sobre el 0,15% registrado en mayo
de 2024, cuando contaba con otra estrategia de inversion.

Respecto del universo de comparables seleccionados bajo criterios de semejanza
respecto a sus objetivos de inversion BCl Cartera Mediano Plazo mostré una adecuada
relacion riesgo-retorno, y se posicioné levemente por debajo del promedio de la
muestra en términos de rentabilidad y volatilidad. Todas las variables fueron evaluadas
posterior al cambio de estrategia. La serie DINAMICA presenté un retorno mensual
promedio de 0,49% mientras que su volatilidad (desviacién estandar de los retornos
mensuales) fue de 0,24%. Por su parte, la muestra promedi6 0,51% y 0,27% en esas
variables, respectivamente.

Conrespecto a la rentabilidad acumulada desde julio de 2024, BCl Mediano Plazo mostré
un comportamiento alineado con la muestra, alcanzando el mismo valor que la muestra
con un 5%.

Duracion de la cartera se incrementa
posterior a cambio en reglamento intemo,
promediando 302 dias desde julio de 2024
hasta mayo de 2025
Duracién en dias. Datos desde mayo de 2023
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Adecuadarelacion riesgo-retorno bajo nueva
estrategia respecto de fondos comparables
Datos desde julio de 2024
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Determinacion del riesgo de crédito

La clasificacion de riesgo de las cuotas de un fondo mutuo corresponde a la
evaluacién, por parte de ICR, del riesgo de crédito al cual ésta se ve expuesta. Se
compone como una funcién de:

1. La idoneidad de la administradora general de fondos y sus controladores,
determinada por la evaluacién de ciertos factores, que reflejan la capacidad fiduciaria
y financiera de la administradora de activos. Sefialados en la Metodologia de
Clasificacion de Fondos Mutuos.

2. La evaluacion del riesgo de la cartera de inversiones, determinado al analizar el
tamafo del fondo, evolucién del patrimonio, nimero de participes, calidad y riesgo
crediticio de los instrumentos que la componen, perfil de vencimiento y liquidez de
los instrumentos, grado de concentracion de los emisores, andlisis del valor cuota,
volatilidad y duracion. El grado de concentraciéon de emisores se evalia mediante el
indice de Herfindahl y Hirschman, considerando la participacién de emisores de cada
cartera. Para su calculo, se realiza la sumatoria de las participaciones al cuadrado por
emisor, obteniendo un valor final que corresponde a unidades de concentracién con
valor maximo de 10.000.

Mientras un emisor concentre parte importante de la participacién de cartera, mayor
es el valor final de indicador. Estableciendo por ICR como limite 1.100 unidades de
concentracion para considerar una cartera altamente diversificada, observando tanto
la cartera en evaluacién como su comportamiento histérico. Igualmente, se evalla la
concentracion global de las categorias de rating que componen el fondo.

3. La evaluaciéon del riesgo crediticio de los fondos, de acuerdo con los criterios
establecidos en la Metodologia Credit Risk Grade.

Los tres componentes, son combinados para determinar el nivel de proteccidén ante
pérdidas asociadas al riesgo crediticio. Asimismo, el rating asignado también refleja la
opinién de ICR respecto a la capacidad, experienciay eficienciade la administradora
para gestionar recursos de terceros.

Definicion de categorias

CATEGORIA AAA fm

Cuotas con la mas alta proteccion ante pérdidas asociadas a riesgo crediticio.

CATEGORIA M2

DETERMINACION RIESGO DE CREDITO

Riesgo de crédito 50%
Clasificacion AGF 30%
Concentracion de emisores 20%

RIESGO DE CREDITO (50%)
A+ AA- AA AA+ | AAA

CONCENTRACION DE EMISORES (20%)
A+ AA- AA AA+ AAA

CLASIFICACION AGF (30%)
A+ AA- AA AA+

AAA

RIESGO DE MERCADO
M6 M5 M4 M3 M2 M1

Corresponde a aquellas cuotas con moderada a baja sensibilidad ante cambios en las condiciones de mercado.

Evoluciéon de ratings

Fecha Dic-18 Jun-19 Jun-20 Jun-21 Jun-22
Rating AA+ fm /M1 AA+ fm /M1 AA+ fm / M1 AA+ fm /M1 AA+ fm / M1
Tendencia No aplica No aplica No aplica No aplica No aplica
Accion de rating Modificaciébn  Confirmacién  Confirmacién ~ Confirmacion ~ Confirmacién
Cambio d
Motivo ambio de Resefia Anual  Resefia Anual  Resefia Anual  Resefia Anual

metodologia

Jun-23 Jun-24 Jun-25
AAA fm / M1 AAA fm / M1 AAA fm / M2
No aplica No aplica No aplica
Modificacion Confirmacioén Modificacién

Resefia Anual Resefia Anual  Resefia Anual
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ANEXO 1: Politicas del fondo

LIQUIDEZ Y ENDEUDAMIENTO

Para el efecto de contar con los recursos necesarios para cumplir con sus obligaciones por las operaciones que realice, como asi también las obligaciones derivadas
del pago de rescate de cuotas y otras situaciones detalladas en este Reglamento Interno, el Fondo mantendra como minimo un 1% del activo del Fondo en activos
liquidos, entendiéndose por tales, efectivo, depdsitos a plazo en moneda nacional menores aun afio con una clasificaciéon N2 o superior y titulos en moneda nacional
emitidos o garantizados por el Estado y el Banco Central de Chile con un plazo remanente menor a un afio.

Adicionalmente, el fondo podra endeudarse con el objeto de obtener los recursos necesarios para hacer frente al pago de rescates del dia, debiendo quedar dicho
pasivo saldado el mismo dia antes de efectuarse la valorizacién diaria de la cuota. El porcentaje maximo de dicho endeudamiento no podra superar el 20% del
patrimonio. De igual forma el Fondo no contempla mantener activos sujetos a gravamenes o prohibiciones o entregados en garantias por obligaciones con terceros.

VALORIZACION DE INVERSIONES

La politica de valorizacion de los instrumentos contempla que dichos instrumentos se valorizan a la tasa interna de retorno implicita en la adquisicién de los
instrumentos (TIR de compra), considerando ademas politicas de liquidez y la realizacién de ajustes a precios de mercado debidamente aprobadas por la
Administradora. Las politicas de liquidez y de ajustes a precios de mercado incluyen, entre otros elementos, el monitoreo de la desviacién entre el valor de los
instrumentos a TIR de compra y la valorizacién a precios de mercado, realizando ajustes cuando las desviaciones superen los limites a nivel de cartera y/o
instrumentos, establecidos para estos efectos por la Circular N°1.990 de 2010 o aquella que la modifique o reemplace.

Por otra parte, las operaciones en instrumentos financieros derivados, que efectta el Fondo con la finalidad de cobertura de los riesgos asociados a sus inversiones
de contado, se valorizan determinando el efecto conjunto del derivado y del activo objeto de la cobertura. A mayor abundamiento, diariamente se monitorea la
variaciéon conjunta de los cambios en el valor de mercado del activo subyacente y su respectivo derivado de cobertura, para efectos de evaluar la posibilidad de
realizar ajustes de mercado, de acuerdo con los limites de desviacion entre TIR de compray TIR de mercado conforme a lo sefialado en la Circular N°1.990 antes
indicada.

Se deja constancia de que la politica de valorizacién de las inversiones del Fondo se ajustara en todo momento a las disposiciones impartidas por la CMF.

EXCESOS DE INVERSION

Los excesos que se produjeren respecto de los limites establecidos en el reglamento interno, cuando se deban a causas imputables a la Administradora, deberan ser
subsanados en un plazo que no podra superar los 30 dias contados desde ocurrido el exceso. Para los casos en que dichos excesos se produjeren por causas ajenas
de la Administradora, se regularizaran los excesos de inversion en la formay plazos establecidos mediante la NCG N°376, o aquella que lo modifique o reemplace,
la que no podra superar de 12 meses contados desde la fecha en que se produzca el exceso.

PROCESO DE INVERSION

El proceso de inversion se basa en un extenso proceso de analisis fundamental, que considera elementos cualitativos y cuantitativos de los distintos emisores. Esto
permite optimizar la conformacion de las carteras de los fondos bajo administracién y encontrar lograr la mejor diversificacion de riesgo mediante una adecuada
asignacion de activos y seguimiento constante, enfocandose en una correcta relacion de riesgo—retorno. Este proceso considera un proceso general de inversion,
como también procesos diferenciados para seleccionar activos de portafolios de renta fija y renta variable.

El proceso comienza con el area de investigacion mediante analisis top down. BCl Asset Management Administradora General de Fondos S.A. cuenta con un equipo
de profesionales que se dedica a estudiar mercados e industrias de manera cuantitativa como cualitativa. Este se concentra en variables que pueden tener impacto
en los retornos del mercado, concentrandose en los fundamentos de las compafiias, perspectivas macroeconémicas, commodities y moneda. Toda esta investigacion
se realiza considerando una revision detallada, tanto regional como sectorial, considerando perspectivas de largo plazo que finalmente crearan una tesis de inversion
sobre el desarrollo de las condiciones de mercado que incluyen expectativas e informacion relevante que puede impactar los portafolios de inversion.

El proceso de inversion continta con la aplicaciéon de la tesis de inversion, a través, de los comités mensuales de inversion. Este proceso se divide en dos etapas. La
primera etapa consiste en exponer, desarrollar y evaluar la tesis, de inversion que regira para cada portafolio. Luego, la segunda etapa consiste en presentar la
propuesta de construccién de portafolio, para cada fondo mutuo, en los que el equipo de asset allocation tiene injerencia. Posteriormente se evalla la propuesta,
sesionando su aprobacion o derogacion, para finalmente presentar los resultados al portafolio manager para que ejecuten el cambio.

Luego de terminar el proceso en el comité de inversion, se procede a sesionar el comité de fondos, de caracter mensual, que consiste en el proceso de Due Dilligence
para detectar los fondos extranjeros en los que la administradora podria invertir, esto se realiza con evaluacion de desempefio de caracter cuantitativo de cada uno
de estos, considerando ranking, region o tipos de activos. Posteriormente, se realiza el analisis cualitativo que considera la construccion de una ficha interna del
fondo, que considera aspectos como procesos y politicas de inversion, asi como tesis de inversion del portafolio manager. Finalmente se seleccionan los fondos
donde se aprueba invertir.

Unavez concluido el proceso de ambos comités, se procede aimplementar las estructuras aprobada para cada uno de los fondos, ingresando las carteras al programa
Morningstar. Se ingresan tanto las carteras recomendadas por el equipo de asset allocation, como la cartera aprobada en el proceso. Esta implementacién es
monitoreada periédicamente evaluando el desempefio efectivo del fondo.

CONFLICTOS DE INTERES

La administradora cuenta con un manual para el tratamiento y solucién de los conflictos de interés. Alli se establecen los roles de los distintos estamentos y

cargos de la organizacién, asi como las directrices y mecanismos de control interno para abordar las distintas situaciones descritas. Los posibles conflictos de

interés se han clasificado segun los ciclos inherentes del negocio en aquellos que ocurren en el ciclo de inversion de los fondos, aquellos que ocurren en el

ciclo de aportes y rescates y aquellos que ocurren en otros momentos. Los conflictos de interés mas relevantes abordados en el manual son:

i Conflictos entre un fondo y la administradora: Pueden ocurrir si la administradora realiza adquisiciones o enajenaciones de activos en condiciones

mas ventajosas a las que podria acceder el fondo o si dentro de un plazo menor a cinco dias aprovecha la diferencia de precios para adquirir
instrumentos vendidos por cuenta del fondo.
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ii. Conflictos de interés por inversiones de fondos administrados en un mismo instrumento: Ante una misma oportunidad de compra o venta de un
mismo titulo, se podria dar el conflicto de dar preferencia a un fondo por sobre otro respecto de la tasa o precio al cual se asignara la inversién o
enajenacion.

iii. Conflictos de interés originados por transacciones entre fondos: Debido a eventuales necesidades de liquidez y a condiciones imperantes en el
mercado, se podrian presentar conflictos de interés ante la necesidad de efectuar transacciones de instrumentos entre los fondos administrados.

iv. Conflictos de interés originados por el proceso de asignacion de activos: Durante el proceso de seleccién de activos de la administradora podria
generarse el incentivo de seleccionar especificamente algunos fondos con el fin de obtener mayores comisiones.

V. Conflictos de interés entre los fondos y activos que hayan sido estructurados por empresas relacionadas: Puede ocurrir cuando la administradora
adquiere, por cuenta de los fondos, titulos de valores que hayan sido estructurados por sus empresas relacionadas con el fin de beneficiar a esas
ultimas.

Vi. Conflictos de interés por transacciones de personas que participen en las decisiones de la administradora o que en razén de su cargo tengan

acceso a informacién de esta y de sus fondos: Las inversiones realizadas a titulo personal por parte de los colaboradores de la administradora
deben considerar el cumplimiento de la legislacion y la normativa, especialmente lo establecido en el articulo 22 de la ley N° 20.712.

El alcance de las disposiciones estipuladas en el manual incluye a todo el personal de la administradora.

ANEXO 2: Instrumentos y limites permitidos

El Fondo dirigira sus inversiones al mercado nacional. Podra invertir en instrumentos de deuda de corto, mediano y largo plazo, emitidos o garantizados por emisores
nacionales que cuenten con clasificacién B, N3 o superior. Asimismo, podra mantener saldos disponibles en instrumentos en Unidades de Fomento (UF) y en pesos
chilenos.

El Fondo podra celebrar contratos de derivados (forwards y swaps) en el mercado local, fuera de bolsa, actuando como comprador o vendedor de los activos objeto
de los contratos. Estos activos podran corresponder a monedas, tasas de interés e instrumentos de renta fija.

En el caso de inversiones en instrumentos emitidos o garantizados por personas relacionadas a la administradora, el Fondo podra invertir en ellos siempre que se
cumplan las condiciones establecidas en la Ley N°20.712 y en la Norma de Caracter General N°376 de la CMF.

De igual manera, se establecen los siguientes limites de inversion:

Limites de inversion respecto del activo total del fondo % Min. % Max.
Instrumentos de Deuda Nacional
1. Titulos emitidos o garantizados por el Estado y el Banco Central de Chile. 0% 100%
2. Titulos emitidos y garantizados por bancos e instituciones financieras nacionales. 0% 100%
3. Titulos de deuda emitidos o garantizados por entidades bancarias extranjeras o internacionales que transen en mercados locales. 0% 100%
4. Titulos de deuda inscritos en el Registro de Valores. 0% 100%
5. Titulos de deuda de oferta publica emitidos por sociedades o corporaciones extranjeras que se transen en mercados nacionales. 0% 100%
6. Titulos de deuda de securitizacion, de aquellos referidos en el titulo XVIIl de la Ley N°18.045. 0% 10%
7. Efectos de Comercio. 0% 100%
8. Contratos que consten en facturas cuyos padrones estén inscritos en el Registro de Productos y que cumplan con las condiciones 0% 20%
y requisitos para ser transados en una Bolsa de Productos con acuerdo a la normativa bursatil de ésta y aprobada por la CMF.
9. Otros valores de deuda que autorice la CMF. 0% 100%
Instrumentos de capitalizacion 0% 100%
Instrumentos de capitalizacion nacional 0% 100%
1. Cuotas de fondos mutuos administrados por la misma Administradora 0% 100%
2. Cuotas de participaciéon emitida por fondos de inversion regidos por la Ley N° 20.712 y fiscalizados por la CMF, que cumplan con 0% 100%
las condiciones para ser consideradas de transaccién bursatil.
3. Cuotas de participacion emitida por fondos de inversién regidos por la Ley N° 20.712 y fiscalizados por la CMF, que no cumplan 0% 100%
con las condiciones para ser consideradas de transaccion bursatil.
Instrumentos de capitalizacion extranjera 0% 100%
1. Cuotas de fondos de inversion cerrados, entendiendo por tales aquellos fondos de inversion constituidos en el extranjero, cuyas 0% 100%
cuotas de participacion no sean rescatables y sean representativos de la participacién en la propiedad de una cartera de
instrumentos de deuda.
2. Cuotas de fondos de inversion abiertos, entendiendo por tales aquellos fondos de inversion constituidos en el extranjero, cuyas 0% 100%
cuotas de participacion no sean rescatables y sean representativos de la participacién en la propiedad de una cartera de
instrumentos de deuda.

0% 100%
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3. Titulos representativos de indices, que no cumplan con las condiciones de transaccién bursatil, entendiendo por tales aquellos 0% 100%
instrumentos financieros representativos de la participacion en la propiedad de una carterade instrumentos de deuda, cuyo objetivo
es replicar un determinado indice.

Instrumentos de deuda extranjera 0% 100%
Titulos de deuda emitidos o garantizados por el Estado o el banco central de un pais extranjero. 0% 100%
Titulos de deuda de oferta publica emitidos por sociedades o corporaciones extranjeras que se transen en mercados extranjeros. 0% 100%
Titulos de deuda emitidos o garantizados por entidades bancarias extranjeras o internacionales que se transen en mercados 0% 100%

internacionales

Emisor y grupo empresarial Maximo % sobre el activo total del fondo
Instrumentos emitidos por un mismo emisor 20%
En titulos de deuda de securitizacidn correspondientes a un patrimonio de los referidos en el Titulo XVIIl de la Ley
o 25%
N°18.045.
Instrumentos emitidos o garantizados por un mismo grupo empresarial y sus personas relacionadas. 30%
Inversion en cuotas de fondos de inversidn extranjero. 25%

iIndice de Herfindahl y Hirschman = >(S?), donde Sies la participacion del emisor en cartera.
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LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO EMITIDAS POR INTERNATIONAL CREDIT RATING COMPARNIA CLASIFICADORA DE RIESGO LIMITADA (“ICR”) CONSTITUYEN LAS OPINIONES
ACTUALES DE ICR RESPECTO AL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE LOS EMISORES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA O SIMILARES, PUDIENDO LAS
PUBLICACIONES DE ICR INCLUIR OPINIONES ACTUALES RESPECTO DEL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE EMISORES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA O
SIMILARES. ICR DEFINE EL RIESGO CREDITICIO COMO EL RIESGO DERIVADO DE LA IMPOSIBILIDAD DE UN EMISOR DE CUMPLIR CON SUS OBLIGACIONES CONTRACTUALES DE
CARACTER FINANCIERO A SU VENCIMIENTO Y LAS PERDIDAS ECONOMICAS ESTIMADAS EN CASO DE INCUMPLIMIENTO O INCAPACIDAD. CONSULTE LOS SIMBOLOS DE
CLASIFICACION Y DEFINICIONES DE CLASIFICACION DE ICR PUBLICADAS PARA OBTENER INFORMACION SOBRE LOS TIPOS DE O BLIGACIONES CONTRACTUALES DE CARACTER
FINANCIERO ENUNCIADAS EN LAS CLASIFICACIONES DE ICR. LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO DE ICR NO HACEN REFERENCIA A NINGUN OTRO RIESGO, INCLUIDOS A MODO
ENUNCIATIVO, PERO NO LIMITADO A: RIESGO DE LIQUIDEZ, RIESGO RELATIVO AL VALOR DE MERCADO O VOLATILIDAD DE PRECIOS. LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO,
EVALUACIONES NO CREDITICIAS (“EVALUACIONES”) Y DEMAS OPINIONES, INCLUIDAS EN LAS PUBLICACIONES DE ICR, NO SON DECLARACIONES DE HECHOS ACTUALES O
HISTORICOS. LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES DE ICR NO CONSTITUYEN NI PROPORCIONAN ASESORIA FINANCIERA O DE
INVERSION, COMO TAMPOCO SUPONEN RECOMENDACION ALGUNA PARA COMPRAR, VENDER O CONSERVAR VALORES DETERMINADOS. TAMPOCO LAS CLASI FICACIONES DE
RIESGO, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES DE ICR CONSTITUYEN COMENTARIO ALGUNO SOBRE LA IDONEIDAD DE UNA INVERSIO N PARA UN INVERSIONISTA
EN PARTICULAR. ICR EMITE SUS CLASIFICACIONES DE RIESGO Y PUBLICA SUS INFORMES EN LA CONFIANZA Y EN EL ENTE NDIMIENTO DE QUE CADA INVERSIONISTA LLEVARA A
CABO, CON LA DEBIDA DILIGENCIA, SU PROPIO ESTUDIO Y EVALUACION DEL INSTRUMENTO QUE ESTE CONSIDERANDO COMPRAR, CONSERVAR O VEN DER.

LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO, EVALUACIONES Y OTRAS OPINIONES DE ICR, AL IGUAL QUE LAS PUBLICACIONES DE ICRNO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR INVERSIONISTAS
MINORISTAS Y PODRIA SER INCLUSO TEMERARIO E INAPROPIADO, POR PARTE DE LOS INVERSIONISTAS MINORISTAS TOMAR EN CONSIDERACION LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO DE
ICR O LAS PUBLICACIONES DE ICR AL TOMAR SU DECISION DE INVERSION. EN CASO DE DUDA, DEBERIA CONTACTAR A SU ASESOR FINANCIERO U OTRO ASESOR PROFESIONAL.

TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA A MODO DE EJEMPLO LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT) NO
PUDIENDO PARTE ALGUNA DE DICHA INFORMACION SER COPIADA O EN MODO ALGUNO REPRODUCIDA, RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA, REDISTRIBUIDA O
REVENDIDA, NI ARCHIVADA PARA SU USO POSTERIOR CON ALGUNO DE DICHOS FINES, EN TODO O EN PARTE, EN FORMATO, MANERA O MEDIO ALGUNO POR NINGUNA PERSONA
SIN EL PREVIO CONSENTIMIENTO ESCRITO DE ICR.

LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y LAS PUBLICACIONES DE ICR NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR P ERSONA ALGUNA COMO BENCHMARK,
SEGUN SE DEFINE DICHO TERMINO A EFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBERAN UTILIZARSE EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A CONSIDERARLAS COMO UN BENCHMARK.

Toda la informacién incluida en el presente documento ha sido obtenida por ICR a partir de fuentes que estima correctas y fiables. No obstante, debido a la posibilidad de error humano
0 mecanico, asi como de otros factores, toda la informacién aqui contenidase provee “TAL COMO ESTA”, sin garantia de ningtn tipo. ICR adopta todas las medidas necesarias para que
la informacién que utiliza al emitir una clasificacion de riesgo sea de suficiente calidad y de fuentes que ICR considera fiables, incluidos, en su caso, fuentes de tercerosindependientes.
Sin embargo, ICR no es una firma de auditoria y no puede en todos los casos verificar o validar de manera independiente lainformacion recibida en el proceso de clasificacién o en la
elaboracion de las publicaciones de ICR.

En la medidaen que las leyes asi lo permitan, ICR y sus directores, ejecutivos, empleados, agentes, representantes, licenciantesy proveedores no asumen ninguna responsabilidad frente
a cualesquiera personas o entidades con relacion a pérdidas o dafios indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con lainformacion
aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de dicha informacion, incluso cuando ICR o cualquiera de sus directores, ejecutivos, empleados, agentes, representantes, licenciantes o
proveedores fueranotificado previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o dafios, incluidosa titulo enunciativo pero no limitativo: (a) pérdidas actuales o ganancias futuras o (b)
pérdidas o dafios ocasionados en el caso que el instrumento financiero en cuestiéon no haya sido objeto de clasificacién de riesgo otorgada por ICR.

En la medida en que las leyesasi lo permitan, ICR y sus directores, ejecutivos, empleados, agentes, representantes, licenciadoresy proveedores no asumen ninguna responsabilidad con
respectoa pérdidas o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluidoa modo enunciativo, pero no limitativo, a negligencia (excluido, no obstante, el
fraude, una conducta dolosa o cualquier otro tipo de responsabilidad que, en aras de laclaridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de ICR o cualquiera de sus directores, ejecutivos,
empleados, agentes, representantes, licenciantes o proveedores, o con respecto a toda contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de o relacionada
con la informacién aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de tal informacién.

ICRNO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERC IABILIDAD O IDONEIDAD PARA UN
FIN DETERMINADO SOBRE CLASIFICACIONES DE RIESGO Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION ENTREGADA O EFECTUADA POR ESTA EN FORMA ALGUNA.

En cuanto a la certificacion de los Modelos de Prevencion de Delitos, que es un servicio que ICR presta, ICR declara que ni ésta ni ninguna persona relacionada, ha asesorado en el disefio
o implementacién del Modelo de Prevencién de Delitos a las personas juridicas que estan siendo certificadas o a una entidad del grupo empresarial al cual ellas pertenecen. Al mismo
tiempo, declara que tampoco forma parte de dicho grupo empresarial. Toda la informacion contenida en este documento se basa en la informacién publica presentada a la Comision
para el Mercado Financiero ("CMF"), alas bolsas de valores, informacion proporcionada voluntariamente por el emisory obtenida por ICR de fuentes que estima como correctas y fiables.

Atendida la posibilidad de errores humanos o mecanicos, asi como otros factores, sin embargo, toda la informacién contenida en este documento se proporciona "TAL COMO ESTA" sin
garantia de ningun tipo.

ICR adopta todas las medidas necesarias para que la informacion que utiliza al certificar un Modelo de Prevencion de Delitos sea de calidad suficiente y de fuentes que la ICR considera
fiables incluyendo, cuando corresponde, fuentes de informacion de terceros independientes. No obstante, ICR no es un auditor y no puede en todos los casos verificar o validar de forma
independiente la informacién recibida en este proceso o en la preparacion de su certificacion.
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