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Categoria de riesgo

Clasificacion cuota

Serie A RV-3

Serie B-APV/APVC RV-3

Serie D RV-2

SerieE RV-2

SerieZ RV-2

Serie CUI RV-3

Serie N RV-3
Tendencia Estable

EEFF base 31 de diciembre de 2020’

Opinioén
Fundamentos de la clasificacion

Fondo Mutuo Zurich Chile Acciones (FM Chile Acciones) comenzé sus operaciones el cinco de septiembre de
2005, y corresponde a un fondo mutuo tipo cinco de inversién en instrumentos de capitalizacion, administrado
por Zurich Chile Asset Management Administradora General de Fondos S.A. (Zurich Chile AGF).

De acuerdo con lo establecido en su reglamento interno, el fondo tiene como objetivo darle al participe acceso
al mercado bursatil chileno, a través de un portafolio accionario nacional que considere aspectos de
diversificacion, liquidez y riesgo. Para ello, el fondo debe invertir a lo menos un 90% de sus activos en acciones
chilenas con presencia bursatil. Al cierre de junio de 2021, su patrimonio ascendia a $ 28.057 millones.

En cuanto a los efectos relacionados con el Covid-19, si bien es posible esperar elevadas oscilaciones en el precio
de los activos, se entiende que ello forma parte del riesgo connatural de un portafolio accionario como es el caso
de FM Chile Acciones.

La clasificacion asignada a las cuotas del FM Chile Acciones es “Categoria RV-2' para las series D, Zy Ey
"Categoria RV-3"para las series A, B-APV/APVC, CUl y N. La diferencia de clasificacion responde al hecho de que
aun cuando todas las series del fondo presentan los mismos factores de riesgo, los retornos alcanzados son
diferentes, lo que estd asociado Unicamente a los distintos cobros de comision que realiza a cada una de ellas,
repercutiendo en que la rentabilidad-riesgo difiera a pesar de que sus cuotas estén respaldadas por activos que
conforman la misma cartera de inversion.

La clasificacién de riesgo también reconoce que los instrumentos en los que invierte el fondo presentan
mercados secundarios transparentes, situacion que permite una adecuada valorizacion de las cuotas.

" Corresponde a los tltimos EEFF disponibles. Complementariamente, el andlisis considera la informacién proporcionada con la CMF al cierre de
junio de 2021.

Fono (+56) 224335200 «  ratings@humphreys.cl
@ Humphreys Clasificadora De Riesgo - O @humphreyschile



HUMPHREYS

<Al . /5iFICADORA DE RIESGO

Isidora Goyenechea 3621, Piso 16, Las Condes, Santiago, Chile

Adicionalmente, la clasificacion de las cuotas incorpora la administracion de Zurich Chile AGF como factor
positivo, dado que posee estandares mas que adecuados en lo relativo a la gestion de activos, ademas de la vasta
experiencia en la administracién de carteras que invierten en instrumentos de deuda. Lo anterior permite, en
opinién de la clasificadora, presumir una baja probabilidad de un deterioro significativo en el nivel de riesgo
actual de las cuotas.

Los mecanismos establecidos para evitar conflictos de interés, segin la opinién de Humphreys, responden
actualmente a los estdndares del mercado local y han sido perfeccionados en linea con las exigencias
establecidas por la Comisién para el Mercado Financiero (CMF) sobre dicha materia.

Sin perjuicio de las fortalezas aludidas anteriormente, la clasificacién de riesgo se encuentra restringida por
cuanto, independiente de los motivos, la rentabilidad de las cuotas se compara desfavorablemente con su
benchmarky, ademas, presenta un participe con una elevada importancia relativa. En menor medida, pero sin
ser determinante, se ha considerado el hecho que el reglamento interno permite conformar carteras accionarias
exclusivamente con emisores calificados en grado especulativos.

La perspectiva de clasificacion en el corto plazo se califica “£stable’,dado que no se visualizan cambios relevantes
en los factores que determinan la evaluacion de riesgo.

Resumen Fundamentos Clasificacion

Fortalezas centrales
e  Objetivos adecuadamente definidos y cumplimiento de los mismos.

e  Adecuada liquidez de sus inversiones.

Fortalezas complementarias
e  AGF presenta estdndares mas que adecuados en lo relativo a su gestion.

e  Politicas de conflictos de interés adecuadamente definidas.

Limitantes

e  Alta volatilidad de sus inversiones

Definicion categorias de riesgo

Categoria RV-2

Cuotas con muy buenas condiciones y habilidades para entregar retornos adecuados a su nivel de riesgo.

Categoria RV-3

Cuotas con buenas condiciones y habilidades para entregar retornos adecuados a su nivel de riesgo.
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Antecedentes generales

Administracion del fondo

FM Chile Acciones es administrado por Zurich Chile AGF, perteneciente a Chilena Consolidada, una de las
empresas mas grandes y mas antigua del mercado de Seguros en Chile. La entidad forma parte del Grupo Zurich
Insurance Co., con operaciones globales y que cuenta con aproximadamente 55.000 empleados, ofreciendo una
amplia gama de productos y servicios de seguros patrimoniales y de vida en mas de 215 paises, atendiendo
individuos, pequefias y medianas empresas, asi como grandes compafiias y multinacionales. El grupo tiene su
sede central en Zurich (Suiza). En cuanto a sus operaciones locales, el grupo se divide en compafia de seguros
de vida, seguros generales y administradora de fondos.

Segun informacién entregada por la CMF, a junio de 2021, Zurich Chile AGF gestionaba 27 fondos mutuos, con
un patrimonio administrado de US$1.234,4 millones, alcanzando una participacién de mercado de 2,0%. La Tabla
1 presenta la distribucion por tipo de fondos administrados por la sociedad a junio de 2021.

Tabla 1:Distribucion de los fondos administrados
Distribucion por tipo de fondos

Deuda corto plazo menor a 90 dias 10,2%
Deuda corto plazo mayor a 90 dias 8,6%
Mediano y largo plazo 4,3%
Mixto 0,0%
Capitalizacion 35,5%
Libre inversién 26,8%
Estructurados 0,0%
Inversionistas calificados 14,6%

Estructura organizacional

El directorio de la sociedad estd compuesto por cinco miembros, que sesionan mensualmente (dejando
formalizado en actas las resoluciones acordadas en las juntas directivas). Sobre ellos recae la responsabilidad de
definir las distintas estrategias que seguird la sociedad administradora y velar por su correcto desempefo.
Asimismo, esta instancia es la encargada de supervisar la adecuada materializacion de las diferentes politicas y
estrategias definidas para cada uno de los fondos administrados. En la Tabla 2 se identifican los miembros que
componen el directorio.

Tabla 2: Directorio Zurich Chile AGF

Nombre Cargo
Hernén Errazuriz Correa Presidente
Lucia Santa Cruz Sutil Vicepresidente
Jorge Delpiano Kraemer Director
Raul Vejar Olea Director
Alejandra Mehech Castelldn Director
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Fondo y cuotas del fondo

De la Administracion del fondo

Como regla general, la estructura de administracion queda definida al momento de decidir la constitucion del
fondo o, en su defecto, a la fecha de tomar la decision de su gestion si es que ya estd en funcionamiento. En
particular se designa al responsable de la administracion y se establecen los mecanismos de control, tanto en los
aspectos operativos de la gestion como de rendimiento del fondo. En esta etapa, en donde participa el directorio
previo a otros comités dentro de la AGF, se toman los resguardos necesarios para evitar y minimizar los
eventuales conflictos de interés.

En los hechos, el responsable directo de la administracion del fondo debe cefir sus funciones en concordancia
con lo establecido en el “Manual de Tratamiento y Solucién de Conflictos de Interés” de la AGF, que establece los
criterios generales y especificos que norman la forma de resolver las potenciales situaciones que envuelvan
superposiciones de intereses. Existe una unidad independiente que vela por el cumplimiento de estas normas.

El directorio de la AGF es informado respecto de la gestion de las inversiones de los fondos, ademdas del
cumplimiento de los limites de inversion establecidos en sus reglamentos internos y a aquellos definidos por la
administracion. Asimismo, toda decision de compra y/o venta estd amparada dentro de la politica de inversiones,
aprobada por el comité de producto de la AGF.

Se observa que la estructura de gestion de riesgo del fondo esta debidamente formalizada y con niveles de
flexibilidad adecuados, ello sobre la base de politicas generales para todos los fondos que deben adecuarse a las
caracteristicas de propia de sus activos. Por otra parte, se observa que la administradora dispone de sistemas
robustos para la administracion de los fondos, incluidos aquellos con activos con mayor nivel de movimiento
(enajenaciones), precios mas variables y, en general, mas sofisticados en cuanto a su valorizacion y
contabilizacion. Desde este punto de vista, los sistemas son mas que suficientes para soportar las operaciones de
FM Chile Acciones.

Objetivos del fondo

FM Chile Acciones, segun estipula su reglamento interno, tiene como objetivo ofrecer a los participes acceso al
mercado bursatil chileno a través de un portafolio accionario nacional, considerando aspectos de diversificacion,
liquidez y riesgos, debiendo invertir como minimo un 90% del valor de sus activos en acciones chilenas con
presencia bursatil®. La politica de inversiones detallada en el reglamento interno permite y/u obliga a lo siguiente:

e A lo menos un 90% de la cartera del fondo debe destinarse a los siguientes instrumentos de
capitalizacién:
o Acciones emitidas por sociedades anénimas abiertas, que cumplan con las condiciones para ser
consideradas de transaccion bursatil (minimo 90%).

o Acciones de sociedades anonimas abiertas, que no cumplan con las condiciones para ser
consideradas de transaccion bursatil (maximo 10%).

o Opciones para suscribir acciones de pago, correspondientes a sociedades anénimas abiertas,
que cumplan con las condiciones para ser consideradas de transaccion bursatiles (maximo 10%).

2 Cantidad de dias en los que se registran transacciones de una accién con relacion al total de dias hébiles de un periodo.
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o Cuotas de participacion emitidas por fondos de inversion, de los regulados por la Ley N°20.712
de 2014 (maximo 10%).

o Opciones para suscribir cuotas de fondos de inversion, de los regulados por la Ley N°20.712 de
2014 (maximo 10%).

o Cuotas de fondos mutuos de los regulados por la Ley N°20.712 de 2014 (méximo 10%).
e Invertir como maximo un 10% de sus activos en instrumentos de deuda de corto, mediano o largo plazo.
e Invertir hasta un 100% de sus activos en instrumentos denominados en pesos chilenos.
e Invertir hasta un 10% de sus activos en instrumentos denominados en unidades de fomento (UF).
e Invertir hasta un 10% de sus activos en instrumentos denominados en délares de Estados Unidos.

e Losinstrumentos de deuda en que invierta el fondo deberdn contar a lo menos con una clasificacion de
riesgo B, N-4.

e Dirigir sus inversiones al mercado nacional, los cuales deben cumplir con los requisitos de informacion,
regulacion y supervisiéon sefialados en la Norma de Caracter General N°376 de 2015 de la CMF o aquella
que la modificacion y/o reemplace.

e No poseer mas de un 25% del capital suscrito y pagado o del activo de un emisor.
e Noinvertir mas del 10% de los activos en deuda del Estado de Chile.
e Un maximo de 20% de inversidén por emisor.

e Un maximo de inversion de 10% en titulos de deuda de securitizacién correspondientes a un patrimonio
de los referidos en el Titulo XVIII de la Ley N°18.045.

e Un maximo de 30% en un grupo empresarial y sus personas relacionadas.

e Un maximo de 10% de los activos del fondo en cuotas de fondos mutuos administrados por terceros, la
administradora o personas relacionadas.

En la practica, el FM Chile Acciones ha presentado una cartera de inversién conformada principalmente en
instrumentos de capitalizacién que, a junio de 2021, representaron el 95,82% del portafolio. A la misma fecha, un
75,13% de la cartera se encontraba con una clasificacién “Categoria AA-" o superior.

Composicion del fondo

FM Chile Acciones cuenta con siete series vigentes y al cierre de junio de 2021 contaba con 1.537 participes,
siendo 13 de ellos institucionales. El maximo de aportantes en los Ultimos 36 meses ha sido de 1.560 en agosto
de 2020.

Al cierre de junio de 2021, el fondo presentaba un tamarno de $ 28.057 millones, donde la serie Z representa un
36,0% de éste. En los ultimos dos afios, el fondo alcanzoé un patrimonio promedio de aproximadamente $ 21.883
millones, teniendo su peaken febrero de 2021. La llustracién 1 presenta la evolucién de FM Chile Acciones y sus
respectivos participes.

En cuanto a los activos del fondo, la inversién se ha orientado a instrumentos de capitalizacion, los que, al cierre
de junio de 2021, representaron un 95,8%. En la llustracion 2, se presenta la distribucion de cartera por tipo de
instrumento.
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llustracion 1: Evolucion del patrimonio y participes por serie
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llustracion 2: Distribucion de cartera por tipo de instrumento

Manejo de conflicto de interés

Para efectos del tratamiento y manejo de los conflictos de interés, que puedan surgir dentro de las operaciones
de la administradora, Zurich Chile AGF cuenta con el “Marco de politicas Para la Gestion de Conflictos de Interés”,
en el cual se establecen los criterios generales y especificos para su manejo.

Dentro de este contexto, Zurich Chile AGF norma las actividades de sus empleados al momento de realizar

cualquier inversidn a través de la administradora, quienes ademas se encuentran en constante fiscalizacién para
asegurar que esto se cumpla.
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En paralelo, el manual da un marco de accién adecuado para la toma de decisiones cuando existen objetivos
similares entre distintos fondos; entrega las herramientas para garantizar un trato igualitario a los participes,
independiente de su fondo y, por Ultimo, da a conocer los mecanismos existentes para controlar, evitar y
solucionar un eventual conflicto de interés, definiendo claramente el rol y responsabilidad de cada involucrado
ante una eventual situacion que esté fuere de la norma.

Cualquier infraccidn en contra de las disposiciones establecidas debe ser informada al gerente general, quien es
el responsable de analizarlay, si correspondiere dictar una sancién segun la naturaleza y gravedad de los hechos
y sus consecuencias para la AGF, sus accionistas y el mercado en general.

En opinion de Humphreys, el manejo de los conflictos de interés esta muy bien acotado por el manual del mismo
nombre, especificando de manera clara y precisa, pero con la flexibilidad necesaria, los eventuales conflictos que
pudiesen suscitarse en la operacion de los fondos. Ademas, se establecen los procedimientos pertinentes para
asegurar lano ocurrencia de estos y en el caso que llegasen a existir, dar las pautas para la solucion de los mismos.

Remuneraciones y comisiones

El reglamento interno de FM Chile Acciones indica que la remuneracion de la administradora es un ponderador
fijo que no contempla componente variable y que se aplica al monto que resulte de deducir el valor neto diario
de la serie antes de remuneracion, los aportes de la serie recibidos antes del cierre de operaciones y de agregar
los rescates de la serie que corresponda liquidar en el dia, esto es, aquellos solicitados antes de dicho cierre. La
remuneracion fija se calcula y devenga diariamente y es pagada mensualmente dentro de los diez primeros dias
habiles del mes siguiente. El detalle de las respectivas remuneraciones para cada serie se encuentra en la Tabla
3.

Al cierre de 2020, el total de remuneracion por administracion ascendio a $ 286 millones.

Tabla 3: Remuneracion de las series

. Maxima Remuneracion (IVA
Serie

incl.)

A 3,57%
B-APV-APVC 3,00% (Exenta)

D 2,40%

E 0,09%
H-APV-APVC 2,80% (Exenta)
I-APV-APVC 2,60% (Exenta)

EXT 3,00% (Exenta)

z 0,01%

Cul 3,57%
N 2,50%
P 2,00%
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Politica de endeudamiento

Segun lo establecido en su reglamento interno, el fondo no contempla la posibilidad de endeudamiento,
situacién que se ha cumplido en los hechos.

Sin perjuicio de los anterior, todo tipo de obligaciones del fondo que tengan su origen en operaciones de
inversién, de crédito o de financiamiento, no podrén ser superiores al 20% de su patrimonio, se exceptuian las
obligaciones de pago de rescates que surjan con motivo de las solicitudes de retiros que realizan los participes
respecto de los aportes que mantienen y las obligaciones generadas por operaciones de inversion del fondo
efectuadas al contado y cuya condicion de liquidacion sea igual o inferior a cinco dias héabiles bursatiles desde su
realizacion.

Por otro lado, los eventuales gravdmenes y prohibiciones no podran exceder el 45% del activo del fondo. Con
todo, los gravamenes, prohibiciones, limitaciones al dominio o modalidades que afecten los activos del fondo,
mas las obligaciones indicadas en el parrafo precedentemente, no podrdn exceder en su conjunto del 50% de su
patrimonio.

Comportamiento del fondo y las cuotas

Rentabilidad de las cuotas

Al analizar las rentabilidades y considerando el efecto de las remuneraciones; es posible observar que, durante
los ultimos 24 meses, la rentabilidad mensual ha promediado -0,93%, -0,65%, -0,88%, -0,93%, -0,64%, -0,43% y
1,34%, para las series A, D, B-APV/APVC, CUl, E, Z y N, respectivamente, mientras que el mercado de fondos
mutuos tipo cinco en moneda nacional promedié 0,94% en el mismo periodo de tiempo. En la llustracién 3 se
puede observar la rentabilidad de las series en base al valor cuota en los ultimos tres afios. En paralelo, se observa
que el benchmark tuvo un coeficiente de variacion de -10,76, mientras que las series del fondo presentaron
volatilidades que oscilaron entre las -17,86 y 4,57 veces. La Tabla 4 presenta rentabilidades para cada serie junto
con el IPSA sin dividendos y los fondos mutuos tipo cinco como comparacion.
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llustracion 3: Variacion del valor cuota (base 100)

Tabla 4: Variacion mensual y anual

Rentabilidad de las series (base valor cuota)

Variacién LLLLE] Ultimos  Ultimos 12  Variacién Des.Est.24 Promedio c?ef.',
ultimo mes me? seis meses meses YTD meses 24 meses Variacion
anterior 24 meses
-1,05% -4,08% 0,06% 0,25% 0,39% 7,25% -0,93% -7,79
“ -0,78% -3,81% 0,34% 0,53% 2,07% 7,27% -0,65% -11,11
-1,00% -4,04% 0,11% 0,30% 0,67% 7,26% -0,88% 8,20
CuUl -1,05% -4,08% 0,06% 0,25% 0,39% 7,25% -0,93% -7,79
E -0,76% -3,80% 0,36% 0,55% 2,16% 7,27% -0,64% -11,40
V4 -0,76% -3,79% 0,36% 0,55% 2,17% 7,71% -0,43% -17,86
\'| -0,77% -3,80% 0,35% - 2,11% 6,12% 1,34% 4,57
IPSA -0,73% -3,50% 0,26% 0,51% 1,55% 7,25% -0,67% -10,76
Tipo FM 1,43% 0,90% 1,52% 1,45% 9,49% 4,83% 0,94% 5,12
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Anualizado

Variacion

Variacion Ultimos Ultimos 12  Variacion Promedio
e mes .
ultimo mes N seis meses meses YTD 24 meses
anterior

-39,37%

-11,90%

0,77% 3,07% 0,77% -10,62%

-8,94% -37,26% 4,18% 6,58% 4,18% -7,57%
RN A -11,41% -39,02% 1,34% 3,66% 1,34% -10,11%
-11,90% -39,37% 0,77% 3,07% 0,77% -10,62%
-8,77% -37,14% 4,40% 6,78% 4,37% -7,39%
-8,75% -37,13% 4,40% 6,80% 4,40% -5,06%
-8,86% -37,21% 4,27% - 4,27% 17,29%
-8,40% -34,77% 3,12% 6,27% 3,12% -7,79%

Tipo FM 18,60% 11,31% 19,87% 18,82% 19,87% 11,92%

Niveles de concentracion (o diversificacion del fondo)

El fondo debe cumplir con los requisitos minimos de diversificacion contemplados en el reglamento interno y la
Ley N°20.712, de modo que los excesos de inversién no estdn permitidos y, en caso de que ocurran —ya sea por
efecto de fluctuaciones en el mercado o por causa ajena a la administradora— la CMF deberd establecer en cada
situacion las condiciones y plazos en que deberd procederse a la regularizacion de las inversiones, sin que el plazo
que fije pueda exceder de doce meses.

A juicio de Humphreys, la politica de diversificacion, descrita al interior del reglamento interno, cuenta con un
diseno acorde con el tipo de negocio que se planea desarrollar, cumpliendo con la normativa en cuanto a limitar
el grado de concentracién por emisor y por grupo empresarial.

En lo referente a la concentracidon por emisor establecida en el reglamento interno (no mas de 20% del activo),
FM Chile Acciones ha cumplido con lo establecido en los Ultimos 24 meses. Al cierre de junio de 2021, la principal
inversién del fondo representaba el 14,16% del portfolio, en tanto, los ocho principales emisores concentraron el
61,14%, tal como se puede apreciar en la Tabla 5.

Tabla 5: Principales emisores del fondo
Principales Emisores  dic-18 dic-19 dic-20 mar-21

Sociedad Quimica y Minera de Chile
S.A.

Banco de Chile JWAWLL 8,86% 9,83% 9,44%

771%  593%  590%  7,05%
Empresas Copec S.A. JW@IT 6,18% 7,27% 7,00%

Banco Santander [WEIEA 6,72% 6,32% 6,47%

Enel Americas S.A. AP 15,27% 9,74% 5,87%

(ILICE  4,04% 3,32% 5,08% 5,63%

Empresas CMPC S.A. SR/ 517% 6,13% 5,52%

ST NIl 5387%  57,05%  62,68%  61,14%

LB 55,26% 58,51%  62,68%  61,14%

6,07% 5,60% 12,42%  14,16%
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Liquidez del fondo y las cuotas

La politica de desinversién de FM Chile Acciones descansa, principalmente, en el hecho de que la cartera de
inversion se concentra en instrumentos de capitalizacion con una alta presencia bursatil. Por lo que, ante una
hipotética liquidacion total, la administracién podria llevar a cabo el proceso en solo un dia sin afectar el precio
de mercado de los titulos a vender3.

El reglamento interno de FM Chile Acciones establece que cualquier participe tiene derecho, en cualquier
tiempo, a rescatar total o parcialmente sus cuotas del fondo. Sin perjuicio de lo anterior, el participe puede
programar rescates, caso en el que ejercerd su derecho en una fecha determinada, distinta a la fecha de
presentacion de la solicitud de rescate correspondiente, la cual deberd constar expresamente en la solicitud.

También, cabe agregar, que en la trayectoria del fondo nunca se ha interrumpido el derecho a retiro de los
aportantes.

El pago de los rescates se hace dentro de un plazo no mayor de diez dias corridos, contado desde la fecha de
presentacion de la solicitud pertinente, o desde la fecha en que se dé curso al rescate, si se trata de un rescate
programado. Ademas de lo anterior, el reglamento interno sefiala con claridad los procedimientos de rescate, lo
cual, sumado a las restricciones adicionales de liquidez autoimpuestas por la AGF, otorga un soporte a la
disponibilidad de recursos. El reglamento interno no contempla una politica excepcional por rescates de montos
significativos.

Al cierre de junio de 2021, FM Chile Acciones contaba con 1.537 participes; el principal representa el 40,6%,
mientras que los diez principales representan un 82,8%. La Tabla 6 presenta la incidencia que cada uno de los
principales aportantes del fondo ha tenido en los ultimos periodos.

Tabla 6: Importancia relativa de los mayores aportantes

Peso relativo dic-18 dic-19 dic-20
aportante

1° 25,93% 46,87% 44,50% 40,55%
2° 15,11% 9,26% 10,00% 11,76%
3° 3,32% 7,59% 9,00% 8,04%

e 3,11% 5,96% 5,80% 7,73%
3,09% 4,16% 5,40% 6,01%
“ 3,08% 2,43% 2,70% 2,26%
7° 2,97% 2,36% 2,00% 1,90%
2,80% 1,53% 1,80% 1,84%
e R 1,45% 1,60% 1,68%
R 2% 1,45% 1,10% 1,05%
Total  64,19% 83,06% 83,90% 82,82%

Valorizacion de las inversiones

Las acciones de cada una de las sociedades anénimas abiertas incluidas en la cartera del fondo se valoran
diariamente de acuerdo con su precio de cierre.

3 Asumiendo que el monto maximo que se puede liquidar de un instrumento es el 50% de su transaccién promedio mensual (extrapolado a dias)-
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De acuerdo a las disposiciones contenidas en la Circular N°1997, toda la informacién de los estados financieros
de los fondos mutuos debe hacerse en base a las normas internacionales de contabilidad (NIC, IAS segun sus
siglas en inglés) y Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF, IFRS en sus siglas en inglés) y sus
correspondientes interpretaciones, en adelante IFRS, emitidas por el International Accounting Standards Board
(IASB), lo que implica que toda valorizacion de los activos presentes en las carteras de los fondos mutuos debe
seguir los criterios e interpretaciones de IFRS, ademds de las normas y circulares vigentes emitidas por la CMF.

Segun lo establecido en normativa vigente IFRS los activos financieros deben ser valorados a “valor razonable”,
definido como la cantidad por la que puede ser intercambiado un activo o cancelado un pasivo entre un
comprador y un vendedor interesados y debidamente informados, en condiciones de independencia mutua.
Para el caso de las acciones del fondo, éstas se valorizan en base a los precios de cierre de la Bolsa de Santiago,
los que posteriormente son cargados al sistema BAC.

Para determinar la valorizacion y como lo dicta la Norma de Caracter General N°376 de 2015 emitida por la CMF,
la administradora debe contar con una fuente de informacién periédica de precios. Ademas, dicha periodicidad
debera guardar relacién directa con el plazo de rescate de cada fondo en particular y la fuente de precios debe
dar garantias respecto a su independencia y fiabilidad.

Hay que mencionar que en lo relativo a la valorizacién de instrumentos de renta fija de largo plazo, se utiliza
RiskAmerica®, entidad independiente que entrega el precio de mercado de los instrumentos anteriormente
sefalados. Dicho servicio es un estandar de valorizacion en la industria de fondos mutuos. Se reconoce que la
eventual baja liquidez de algunos titulos de deuda podria afectar la representatividad de los precios y, por ende,
la valorizacién de las cuotas.

El modelo de valorizacion utilizado por RiskAmericatoma en consideracion:

e El precio observado en el mercado de los instrumentos financieros ya sea derivado a partir de
observaciones o modelaciones.

e Elriesgo de crédito presentado por el emisor de un instrumento de deuda.

e Las condiciones de liquidez y profundidad de los mercados correspondientes.

La valorizacion de los instrumentos se rige acorde a la politica de valorizacion de instrumentos de Zurich Chile
AGF, proceso realizado por el Area de Operaciones Financieras y monitoreado por el Area de Control de
Inversiones de la AGF.

* RiskAmerica, desarrollado por una entidad independiente que cuenta con el respaldo académico de la Pontificia Universidad Catdlica de Chile, provee Ingenieria
Financiera basada en investigacion para la valorizacion y gestion del riesgo
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