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CLASIFICADORA DE RIESGO

Fondo administrado por Banchile AGF

Humphreys mantiene la clasificacion de las cuotas del Fondo Mutuo
Cash en “"AA+fm"”

Santiago, 05 de septiembre de 2014. Humphreys decidi6 mantener la clasificacion de las
cuotas del Fondo Mutuo Cash (FM Cash) en “Categoria AA+fm”. La perspectiva de
clasificacién se mantuvo “Estable”.

Entre las fortalezas que sostienen la clasificacion de riesgo destacan las caracteristicas propias
de su cartera de inversiones, orientada, segun los antecedentes histdricos, a instrumentos de
bajo riesgo crediticio, con elevada liquidez y nula exposicion cambiaria. Ello asociado
principalmente a una politica de inversiones histéricamente conservadora y consistente a través
del tiempo.

Asimismo, la existencia de un mercado secundario para los valores en que invierte el fondo,
favorece el 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 clasificaciéon de las cuotas incorpora la administracion de Banchile como un
factor positivo, ya que posee una alta capacidad de gestién en cuanto a su habilidad para
administrar fondos.

Segun la metodologia de Humphreys, en un horizonte de corto plazo, la pérdida esperada
promedio del fondo en los Ultimos 24 meses alcanza a 0,00083% y ha variado entre 0,00070% y
0,00094%. Ademas, la cartera del fondo privilegia emisores clasificados en “Categoria AAA" y
“AA-", que en junio de 2014 representaron el 43,9% y el 30,2% del portafolio respectivamente.

Pérdida esperada Clasificacion de riesgo de los emisores
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Sin perjuicio de las fortalezas aludidas, la clasificacién de riesgo se encuentra acotada por el
hecho de que la composicidn 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, y
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 del
fondo, que persistentemente ha invertido en instrumentos locales, ademas de las restricciones
que se impone la sociedad administradora en cuanto a la evaluacién 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.



La clasificacion de riesgo de mercado corresponde a M1, dado que el fondo consistentemente ha
presentado una baja exposicion de mercado, centrado en inversiones de corto plazo (baja
exposicidn a cambios en la tasa de interés), en pesos (tal como se expresan sus cuotas) y a tasa
fija, situacion 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 exposiciéon por tipo de moneda). En promedio, la
inversion en unidades de fomento (UF) ha sido en torno al 3,05% para los Ultimos 24 meses.

La perspectiva de clasificacién en el corto plazo se califica “Estable!”, producto principalmente de
que no se visualizan cambios relevantes en las variables que determinan la clasificacion de
riesgo.

FM Cash comenzé sus operaciones en agosto de 1998, corresponde a un fondo mutuo tipo Iy
es administrado por Banchile Administradora General de Fondos S.A. (en adelante Banchile
AGF), sociedad filial del Banco de Chile, entidad bancaria clasificada en “Categoria AAA" a escala
local.

El objetivo primario del fondo mutuo es entregar una alternativa de inversion al capital de
trabajo operacional, a los excedentes de caja de corto y mediano plazo y a los fondos con un
propésito de uso especifico, buscando lograr un nivel de rentabilidad asimilable al que ofrecen
los depdsitos a plazo, pero con mayor liquidez.

En junio de 2014, el capital administrado por el fondo ascendia a US$ 386 millones, lo que
representa un 2,51% de participacion entre los fondos tipo I en pesos, existentes en el mercado.
En cuanto a su desempefio, presenta una rentabilidad promedio de 0,363% mensual en el Ultimo
afio, contra 0,347% de los fondos mutuos tipo I en pesos y 0,370% de la tasa TIP de hasta 90
dias, cumpliendo con su objetivo.
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! Corresponde a aquellos instrumentos que presentan una alta probabilidad que su clasificacién no presente variaciones a
futuro.



