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Categoria de riesgo'
Tipo de instrumento

Cuotas Primera Clase Nivel 1

Tendencia Estable

EEFF base Junio 20252

Administradora BTG Pactual Chile S.A. Administradora General de Fondos

Opinion
Fundamentos de la clasificacion

BTG Pactual MHE Habitacional Fondo de Inversion (MHE Habitacional Fl) es un fondo de inversion no
rescatable, cuyo objetivo principal es invertir al menos un 95% de sus activos en instrumentos, contratos
o certificados representativos de mutuos hipotecarios endosables habitacionales del Articulo 69 N°7 del
DFL N°3, de 1997; del Titulo V del DFL N°251, de 1931; u otros otorgados por entidades autorizadas por
ley, todos ellos deben encontrarse inscritos en el Registro de Productos que lleva la Bolsa de Productos.

MHE Habitacional Fl inicié sus operaciones el 29 de octubre de 2019 y es administrado por BTG Pactual
Chile S.A. Administradora General de Fondos (BTG Pactual AGF). Sus series se encuentran registradas en la
bolsa bajo el nemotécnico CFIMHEI-E para la serie |, CFIMHEA-E para la serie A y CFIMHEBT-E para la serie
BTGP. Al cierre de octubre de 2025, presentd un patrimonio de $ 112.794 millones.

Entre las fortalezas de MHE Habitacional Fl, que respaldan la clasificacion de riesgo de sus cuotas en
“Primera Clase Nivel 1", destaca que, durante su historia, las inversiones se han orientado en instrumentos
acordes a su objetivo, situacion que se espera que se mantenga en el futuro, dada la claridad de su
reglamento interno. Al cierre de junio de 2025, un 97,56% del activo se encontraba invertido en mutuos
hipotecarios endosables.

Otra fortaleza importante es la administracion de BTG Pactual AGF, que posee estandares muy solidos en
lo relativo a la gestion de activos, segun la evaluacién interna realizada por Humphreys.

Asimismo, se considera positivo la posibilidad de valorizar los instrumentos que posee el fondo y, por
ende, su susceptibilidad de ser vendidos a precio de mercado, dada la existencia de un mercado
secundario, como la Bolsa de Productos, en donde es posible encontrar activos de similares caracteristicas
que permitan determinar una tasa para su valorizacién a valor razonable. Esto también beneficiaria al fondo
en la obtencidon de liquidez ante una posible liquidacion. Adicionalmente, las caracteristicas de los activos
proporcionan una liquidez recurrente al fondo, como lo son los pagos mensuales de los deudores.

T Metodologia aplicada: Metodologia Clasificacién de Riesgo Cuotas de Fondos (29-02-2024).
2 Corresponde a los Ultimos EEFF disponibles. Complementariamente, el anlisis considera informacion proporcionada por la CMF al cierre
de octubre de 2025.
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Los mecanismos establecidos para evitar conflictos de interés responden a los estandares del mercado
local y han sido perfeccionados en linea con las exigencias establecidas por la Comision para el Mercado
Financiero (CMF) sobre dicha materia. Ademas, la politica de valorizacion de las inversiones se encuentra
dentro de los parametros del mercado.

La clasificacion también incorpora que los activos del fondo se valorizan a TIR de compray, por lo tanto,
su valor contable, dependiendo de la tasa de interés de mercado, podria no representar su valor de
mercado lo que, en la practica, no favorece la determinacién del precio de mercado de las cuotas para
efectos de transar dichos instrumentos.

En el corto plazo la tendencia de clasificacidén corresponde a “Estable”, ya que no se esperan cambios
significativos en el cumplimiento de su objetivo.

En términos de ASG, Banco BTG Pactual Chile cuenta con una Politica de Responsabilidad Social Ambiental
y Climatica, el cual esta dirigido a todas las filiales y unidades de negocio de Grupo BTG.

Para la mantencién de la clasificacion es necesario que la calidad de la administracion de MHE
Habitacional Fl no se debilite y que, al menos, el desarrollo del fondo se enmarque en lo establecido en
su propio reglamento.

Resumen Fundamentos Clasificacion

Fortalezas centrales
e Reglamento definido en forma adecuada.
e Elevado cumplimiento de los objetivos del fondo.

Fortalezas complementarias
e AGF presenta estandares muy solidos en lo relativo a su gestion.

Fortalezas de apoyo
e  Amplia historia.

Definicion categoria de riesgo

Primera Clase Nivel 1

Corresponde a aquellas cuotas emitidas por fondos de inversidn que presentan la mayor probabilidad de
cumplir con sus objetivos.

Tendencia Estable

Corresponde a aquella clasificacién que cuenta con una alta probabilidad que no presente variaciones a
futuro.
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Consideraciones Comision Clasificadora de Riesgo

Acuerdo N°313 Referencia

Claridad y precision de los objetivos del fondo. Objetivos del fondo

Grado de orientacién de las politicas y coherencia con el reglamento interno. Objetivos del fondo

Conflictos de interés

- Entre fondos administrados Manejo de conflictos de interés
- Con la administradora y sus personas relacionadas Manejo de conflictos de interés
Idoneidad y experiencia de la administracién y la administradora. Fundamento de la clasificacién

Estructura, politicas y procesos del gobierno corporativo para resguardar
apropiadamente los intereses del fondo y de sus participes.

Separacion funcional e independencia en la realizacion de tareas, establecida
por la administradora con el fin de gestionar los riesgos, vigilar y salvaguardar
las inversiones del fondo, y prevenir, manejar y resolver potenciales conflictos
de interés.

De la Administraciéon del fondo

De la Administraciéon del fondo

Suficiencia e idoneidad de la estructura de gestion de riesgos y control

interno de la administradora, de la implementacién formal de politicas y De la Administracién del fondo
procedimientos al respecto, y de la realizacion de estas funciones.

Fortaleza y suficiencia de su plataforma de operaciones en relacién con el
tamafo y la complejidad de los activos administrados.

Politica de inversion (Articulo N° 3)

El reglamento deberd establecer en forma clara y precisa los objetivos del
fondo. Como politica de inversion el reglamento debe contemplar que al
menos el 70% de sus activos estara invertido, sea directa o indirectamente,
en instrumentos que son objeto de inversion.

Endeudamiento (Articulo N° 4)

El reglamento debe establecer que los pasivos mas los gravamenes y
prohibiciones que mantenga el fondo, no podran exceder del 50% de su
patrimonio.

Concentracion por emisor y grupo empresarial (Articulo N° 5)

El reglamento debera establecer que la inversion maxima de un fondo de
inversion no rescatable, en una entidad o grupo empresarial y sus personas
relacionadas, no podréa exceder del 45% de sus activos.

De la Administracion del fondo

Objetivos del fondo establecidos de forma
clara. Reglamento estipula una inversion
minima de 95% de sus activos dentro de su
objetivo.

Reglamento establece que el
endeudamiento total del fondo no puede
superar el 50% de su patrimonio.

Reglamento establece un limite maximo de
inversion por grupo empresarial de un 20%
del activo del fondo.

Valoracién de las inversiones. Valorizacién de las inversiones

3 Incluye las modificaciones introducidas por el Acuerdo N° 34 de 2010, el Acuerdo N° 35 de 2010, el Acuerdo N° 36 de 2013, el Acuerdo
N° 38 de 2013, el Acuerdo N° 39 de 2014, el Acuerdo N° 44 de 2017, el Acuerdo N° 46 de 2017, el Acuerdo N° 50 de 2019 y el Acuerdo
N° 52 de 2019.
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Antecedentes generales

Administracion del fondo

MHE Habitacional Fl es administrado por BTG Pactual AGF, entidad perteneciente al grupo brasilefio del
mismo nombre y una de las principales instituciones financieras de América Latina. Al cierre de junio de
2025, BTG Pactual AGF mantenia un patrimonio de $ 29.340 millones. La propiedad de la sociedad
administradora se compone como se muestra en la Tabla 1.

Segun informacion otorgada por la CMF, al cierre de junio de 2025, BTG Pactual AGF administraba un
patrimonio de US$ 2.617 millones, pertenecientes a 46 fondos de inversion, del cual MHE Habitacional Fl
representa un 3,98%.

Tabla 1: Accionistas BTG Pactual AGF

Nombre Accionista N° Acciones % de propiedad
Banco BTG Pactual Chile 21.127 99,98%
BTG Pactual Chile Servicios Financieros 5 0,02%
SpA
Total 21.132 100,00%

Estructura organizacional

El directorio de la administradora esta compuesto por cinco miembros, quienes sesionan mensualmente
dejando formalizado en actas las resoluciones acordadas en las juntas directivas, y que, en términos
generales, se caracterizan por mostrar una elevada experiencia en la gestién de activos financieros.

Dentro de las principales funciones de directorio recae la responsabilidad de evaluar y controlar el
cumplimiento de todas las estrategias establecidas para los fondos administrados, asi como la decision de
aceptar, condicional y rechazar las inversiones a realizar. El directorio de BTG Pactual AGF se presenta en

la Tabla 2.
Tabla 2: Directorio de BTG Pactual AGF
Nombre Cargo
Rodrigo Perez Mackenna Presidente
Fernando Massu Tare Director
Maria Cecilia Cifuentes Hurtado Director

Cristian Hernan Venegas-Puga Galleguillos  Director

Juan Guillermo Aguero Vergara Director

Fondo y cuotas del fondo

MHE Habitacional Fl estd organizado y constituido con las disposiciones de la Ley N°20.712 sobre
administracion de fondos de terceros y administracién de carteras individuales, asi como por las
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instrucciones obligatorias impartidas por la CMF. Su reglamento interno fue autorizado por el Decreto
Supremo N°129 de 2014 por parte de la CMF y su ultima modificacion consta del 27 de agosto de 2025.

De la Administracion del fondo

Como regla general, la estructura de administracion de los activos queda definida al momento de la sesion
de directorio, pues es alli donde se definen en términos generales la constitucion de nuevos fondos, vy,
ademas, se toman los resguardos necesarios para evitar minimizar los eventuales conflictos de interés
previa presentacion de la informacién por parte del equipo que presenta una nueva estrategia.

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

En las sesiones ordinarias del directorio se comentan los resultados de los fondos administrados por
BTG Pactual AGF, llevando para ellos un control de los limites, segun reglamento interno. Ademas, se
redacta un informe trimestral al directorio, en el cual se informan los excesos ocurridos durante el periodo.

Se observa que la estructura de gestion de riesgo del fondo esta debidamente formalizada y con niveles
de flexibilidad adecuados, acorde con la base de politicas generales de todos los fondos, que deben
adecuarse a las caracteristicas de sus activos. También se observa que la administradora dispone de
sistemas robustos para la gestion 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
valorizacién y contabilizacién. Desde este punto de vista, los sistemas son mas que suficientes para
soportar las operaciones de MHE Habitacional Fl.

Objetivos del fondo

En virtud de lo sefalado en el reglamento interno, el objetivo de MHE Habitacional Fl es invertir en
instrumentos, contratos o certificados representativos de mutuos hipotecarios endosables habitacionales
del Articulo 69 N°7 del DFL N°3, de 1997; del Titulo V del DFL N°251, de 1931; u otros otorgados por
entidades autorizadas por ley, todos los cuales deben encontrarse inscritos en el Registro de Productos
que lleva la Bolsa de Productos.

La politica de inversiones estipulada en el reglamento interno permite y/u obliga a lo siguiente:

e Invertir al menos un 95% del activo del fondo en instrumentos, contratos o certificados
representativos de mutuos hipotecarios endosables.
e Invertir hasta un 5% del activo del fondo en los siguientes instrumentos:
o Bonos, debentures, pagarés u otros titulos de crédito, titulos de deuda de corto plazo y
titulos de deuda de securitizacion cuya emisién haya sido registrada en la CMF.
o Titulos emitidos por la Tesoreria General de la Republica, por el Banco Central de Chile o
que cuenten con garantia estatal por el 100% de su valor hasta su total extincion.
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o Depésitos a plazo y otros titulos representativos de captaciones de instituciones financieras
o garantizados por estas.

o Cuotas de fondos mutuos o de inversidn nacionales cuyo objeto sea la inversion en
instrumentos de deuda, respecto de los cuales no se exigiran limites de inversién ni de
diversificacion.

o Letras de crédito emitidas por bancos e instituciones financieras.

o Valores emitidos por un mismo emisor.

e Invertir hasta un 20% del activo del fondo en instrumentos o valores emitidos por un mismo grupo
empresarial.

e Invertir hasta un 20% del activo del fondo en mutuos hipotecarios endosables habitacionales
correspondientes a un mismo conjunto habitacional.

Cartera de inversiones

La inversién del MHE Habitacional Fl se ha orientado a mutuos hipotecarios endosables, los que al cierre
de junio de 2025 representaron un 97,56% del activo del fondo, dando de esta forma cumplimiento al
limite minimo de inversién establecido en su reglamento interno. La distribucion por tipo de instrumento
en los Ultimos cinco afos del fondo se presenta en la llustracion 1.

Segun lo informado por BTG Pactual AGF al cierre de octubre de 2025, con respecto al monto individual
de los mutuos hipotecarios endosables, estos se concentran un 49,10% en contratos con saldo insoluto
mayor a UF 3.000. La tasa promedio ponderado de los contratos es de un 3,96% y un LTV promedio
ponderado de 67,23%. Ademas, un 97% de los contratos tienen vencimientos posteriores al plazo de
duracién del fondo. En términos de la morosidad, un 16,65% se encuentra morosa, la cual se concentra
principalmente en contratos con una cuota atrasada. Los detalles de estos indicadores se presentan en la
llustracion 2.

100%
98%
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94%
92%
90%

88%

Ilustracion 1: Distribucion de cartera por tipo de instrumento
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Ilustracion 2: Distribucion cartera y morosidad a octubre 2025

Patrimnonio administrado

MHE Habitacional FI tiene tres series vigentes y al cierre de octubre de 2025 contaba con diez participes.
A la misma fecha, presentaba un patrimonio de $ 112.794 millones. En el Gltimo afio, el fondo alcanzé un
patrimonio promedio de $ 99.196 millones. La llustracién 3 presenta la evolucion del patrimonio del fondo.
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lustracién 3: Evolucién del patrimonio y participes

Desempefio histdrico del fondo

Analizando la variacién del valor cuota, la cual considera el efecto de las remuneraciones, pero no el reparto
de dividendos es posible observar que, en los Ultimos doce meses, en promedio, la serie A vario un 0,14%,
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la serie | un 0,17% vy la serie BTGP un 0,23%. La variacion del valor cuota en base 100 de las series se
muestra en la llustracion 4. Adicionalmente, la Tabla 3 presenta las variaciones del valor cuota.

101
100
99
98
97
96
95
94
93

92
@
&

<

S

\.ﬂ/b‘ ?/V .,’I,b‘ \;LV ﬂ,b‘ /q/b‘ .«ﬁ’) ff”)
'\‘30 TS K F

3L ol ot
O > QIQQ' \Q\/o

e Secrie A Serie | Serie BTGP

llustracion 4: Evolucion del valor cuota en base 100

Tabla 3: Variacion del valor cuota mensual

<
®

anual a octubre de 2025
Variacion de las series (base valor cuota)

P PP DD
6‘6\ \)(\ NESEEANCE

Variacién Variacién Ultimos Ultimos  Variacién Des. Est. Promedio .c'.",'e
k ik (12 Variacion (12
mes actual mes anterior seis meses 12 meses YTD (12 meses)
meses) meses)
A 0,42% 0,43% 0,38% 0,14% 0,17% 0,59% 0,14% 4,18
I 0,45% 0,46% 0,41% 0,17% 0,43% 0,59% 0,17% 3,54
BTGP 0,51% 0,52% 0,47% 0,23% 1,07% 0,59% 0,23% 2,57
Anualizado
Variacion Variacion Ultimos Ultimos  Variacién Promedio .c'.",'e
k ik Variacion (12
mes actual mes anterior seis meses 12 meses YTD (12 meses)
meses)
A 521% 5,24% 4,68% 1,69% 0,20% 2,05% 1.71% 1,20
I 5,59% 561% 5,02% 2,00% 0,51% 2,05% 2,03% 1,01
BTGP 6,35% 6,37% 581% 2,79% 1,28% 2,05% 2,81% 0,73
Aportantes

Al cierre de junio de 2025, MHE Habitacional | contaba con

nueve participes. Un 24,90% del fondo

corresponde a AFP Habitat S.A. Fondo de Pension C. La Tabla 4 presenta los principales aportantes del

fondo.
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Tabla 4: Aportantes del fondo
AFP Habitat S.A Fondo de Pensiéon C 24,90%
AFP Capital S.A. Fondo de Pension Tipo C 22,78%
AFP Habitat S.A. Fondo Tipo D 13,71%
AFP Capital S.A. Fondo de Pensién D 13,39%
AFP Capital S.A Fondo de Pension B 12,53%
AFP Habitat S.A. Fondo de Pension B 6,80%
AFP Habitat S.A. Fondo de Pension A 3,29%
BTG Pactual Financiamiento con Garantias Inmobiliarias FI 1,72%
BTG Pactual Chile S.A. Corredores de Bolsa 0,89%

Liquidez de la cuota

Las cuotas de MHE Habitacional Fl se encuentran inscritas en la bolsa de valores bajo el nemotécnico
CFIMHEI-E para la serie |, CFIMHEA-E para la serie Ay CFIMHEBT-E para la serie BTGP. Segun lo informado
en la Bolsa de Santiago?, durante el 2025 se han transado $ 29.354 millones de la serie de la serie I.

Liquidez del fondo

MHE Habitacional Fl establece en su reglamento interno que al menos un 0,01% del activo del fondo
debera estar invertido en activos de alta liquidez. Aparte de los saldos que se mantienen en caja y bancos,
se consideran los instrumentos de deuda con vencimientos inferiores a un afio y cuotas de fondos de
mutuos nacionales que invierten el 100% en instrumentos de deuda de corto plazo. Como se puede
apreciar en la llustracion 5, MHE Habitacional FI ha mantenido una liquidez acorde a su limite, siendo
esta al cierre de junio de 2025 de 1,66%.

El fondo tiene una duracion de 20 afios desde la fecha de suscripcion y pago de la primera cuota, el cual
puede ser prorrogable por periodos sucesivos de dos afios cada uno por acuerdo de la asamblea
extraordinarias de aportantes. De proceder con la liquidacidn, y de ser aprobado, BTG Pactual AGF sera la
encargada del proceso de liquidacion.

En caso de liquidacion, los activos del fondo cuentan con un mercado secundario en el cual podrian ser
enajenados sus activos y generar liquidez para los aportantes. Dadas las caracteristicas de los activos,
donde un 97% tiene vencimiento posterior a la duracion del fondo, estos pueden ser vendidos a otros
fondos, securitizadoras, compafias de seguros, entre otros.

4 Revisiéon 03 de noviembre de 2025.
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Ilustracion 5: Liquidez del fondo

Politica de endeudamiento

Segun lo estipulado en el reglamento interno de MHE Habitacional Fl, podra endeudarse hasta un 35%
de su patrimonio mediante la contratacion de créditos bancarios.

Los pasivos del fondo mas los gravamenes y prohibiciones que mantengan no podran exceder el 50% del
patrimonio del fondo.

Al cierre de junio de 2025 el fondo no ha tomado endeudamiento.

Gastos con cargo del fondo

El reglamento interno del MHE Habitacional Fl define de manera clara y precisa todos los egresos que
son de cargo de fondo. El porcentaje maximo anual de los gastos de operacién del fondo sera de un 3%
del activo de este. Tal como se presenta en la llustracién 6, el nivel de gastos de MHE Habitacional Fl se
mantiene de acuerdo con el limite.

Politica de reparto de beneficios

El reglamento interno de MHE Habitacional Fl establece que se distribuira anualmente como dividendo
el 100% de los beneficios netos percibidos durante el ejercicio. El reparto de dividendos se efectiia dentro
de los 180 dias siguientes del respectivo cierre anual.

Al cierre de junio de 2025, el fondo distribuyé dividendos provisorios y definitivos con cargo a los
beneficios netos percibidos que ascienden a $ 4.500 millones, mientras que durante 2024 el fondo entregd
beneficios por
$ 8.000 millones.
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Illustracion 6: Gastos del fondo

Comision de administracion

El reglamento interno del MHE Habitacional Fl indica que la remuneracion de la administradora es un
ponderador fijo que se aplicard sobre el patrimonio de la respectiva serie. La remuneracién se pagara
mensualmente dentro de los primeros cinco dias habiles de mes siguiente. El monto de la remuneracion
se provisiona diariamente. El detalle de las remuneraciones fijas se presenta en la Tabla 5.

Tabla 5: Remuneracion de las series

Serie BTGP

Sin

0,7140% 1,0710% .
remuneracion

Remuneracion fija

Ademas, se contempla una remuneracidn variable para las series | y A en caso se enajenaren o se proceda
a securitizad todo o parte de la cartera de activos. La remuneracion variable serd del 11,90% del monto
que resulte producto de la eventual ganancia de capital que obtenga el fondo de estas operaciones.

Al cierre de junio de 2025, la remuneracion de la administradora ascendié a $ 372 millones; mientras que
al cierre del ejercicio de 2024 fue de $ 751 millones.

Excesos de inversion

Los excesos de inversion que se produzcan respecto de los limites establecidos en el reglamento interno
y en la normativa vigente, se sujetan a los siguientes procedimientos:

i.  Aquellos que se producen por causas imputables a la administradora, deben ser subsanados en
un plazo que no puede superar los 30 dias contados desde ocurrido el exceso.

i.  Aquellos que se producen por fluctuaciones de mercado o por otra causa ajena a la
administracion pueden mantenerse por un plazo de hasta doce meses, contado desde la fecha en
que ocurre dicho exceso.
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A la fecha no se presentan excesos de inversion.

Valorizacion de las cuotas y las inversiones

Los activos del fondo se valorizaran a diario segun la legislacion vigente y contabilizan conforme a las
Normas Internacionales de Informacion Financiera. Sobre la base de lo anterior, el valor cuota se obtiene
dividiendo el monto del patrimonio por el nimero de cuotas pagadas a esa fecha. Las cuotas seran
contabilizadas en pesos chilenos.

Debido a la naturaleza del activo, los mutuos hipotecarios son valorizados a TIR de compra dado que se
adquieren con el objetivo de mantenerlos hasta su madurez. Sin embargo, su valor contable podria no
reflejar su valor de mercado, dependiendo de la tasa de interés de mercado; lo que no favorece la
determinacién del precio de mercado de las cuotas para efectos de transar estos instrumentos.

El proceso esta a cargo del equipo de valorizacion de la AGF, quienes procesan los movimientos contables
para la obtencion del valor cuota diario.

Manejo conflictos de interés

Los potenciales conflictos de interés que puedan surgir de las actividades de inversion deben ser
identificados por la administradora y monitoreados por las areas de control de riesgo. La legislacion
vigente, en particular la Ley de fondos N°20.712 sobre administracion de fondos de terceros y carteras
individuales, menciona que es deber del mandatario explicitar, en el momento en que ocurran, los
conflictos de interés que surjan en el ejercicio y de resolverlos siempre en el mejor beneficio de cada
mandante. Cabe destacar, que para los fondos de inversién la ley establece la formacién de un comité de
vigilancia, que entre sus atribuciones esta la de controlar el cumplimiento de las normas vinculadas a este
tipo de materias.

Para efectos del tratamiento y manejo de los conflictos de interés que puedan surgir dentro de las
operaciones de la administradora, BTG Pactual Chile posee el “Manual de Resolucion de Conflictos de
Interés”, en adelante el Manual, que se encuentra aprobado desde enero de 2017, estableciendo los
criterios generales y especificos que norman la forma de resolver las potenciales situaciones que envuelvan
superposiciones de interés.

Por politica, la administradora no toma posiciones financieras, lo que impide que se produzcan conflictos
de interés entre ésta, los fondos y las carteras administradas. En relacion con la administracién conjunta
de més de una cartera de inversiones de fondos y de carteras individuales, la administradora tiene
prohibido realizar asignacién de activos entre fondos y/o carteras individuales que implique una
distribucion arbitraria de beneficios o perjuicios previamente conocida, ya sea por diferencia de precios u
otra condicion que afecte el valor de mercado del activo. En particular, la administradora no puede hacer
uso de diferencias de precios que pudieren eventualmente presentarse entre las valorizaciones oficiales
del activo y las que determine el mercado, para favorecer al fondo y/o a una cartera individual en desmedro
de otros.

BTG Pactual Chile vela porque las inversiones efectuadas en virtud de la administracion de recursos de los
fondos y de las carteras individuales se efectien dando cumplimiento a los reglamentos internos y
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contratos de administracion de cartera respectivos, teniendo como objetivo fundamental maximizar los
recursos aportados. Con este proposito, las personas que participen en las decisiones de inversion deben
desempeniar sus funciones velando porque los respectivos recursos se inviertan en la forma antes sefalada,
debiendo informar al drea de cumplimiento cualquier situacion que pudiere atentar contra lo anterior.

Con el objeto de limitar la intervencion arbitraria del porfolio manager en la asignacion a determinados
fondos y/o carteras individuales de transacciones ya ejecutadas, la administradora establece como
procedimiento obligatorio que toda operacion de renta variable, al momento de ser instruida por el
portfolio manager a las contrapartes, brokers o corredoras, deberd indicar conjuntamente en una
instruccién la asignacién que ha determinado para cada fondo y/o cartera individual. Lo anterior, con la
finalidad de definir en forma previa a la ejecucién de la transaccion, cuél sera la asignaciéon para cada fondo
y/o cartera individual.

Para el caso de transacciones en los distintos mecanismos de negociacion existentes en renta fija, las
operaciones correspondientes deben ser asignadas inmediatamente segln se vayan ejecutando, a los
fondos o carteras individuales para las cuales fueron ejecutadas. Es considerado un lapso razonable media
hora después de que la orden fue ejecutada.

Respecto de instrumentos de intermediacion financiera, atendido que sus caracteristicas de emision Unica
hacen altamente improbable la ocurrencia de un conflicto de interés, se mantiene una supervision por
parte del drea de cumplimiento, con el objeto de que, de producirse un conflicto entre las respectivas
carteras y/o los fondos, se adopte alguno de los criterios antes establecidos. Debe considerarse que este
tipo de instrumentos generalmente se utiliza para administrar la liquidez de la respectiva cartera individual
o fondo, para el pago de rescates y operaciones transitorias, debiendo de todas formas las compras o
ventas ajustarse a las necesidades de caja de cada una de las carteras individuales o fondos.

En el caso que un fondo realice adquisiciones de un instrumento y otro fondo realice una enajenacion del
mismo instrumento, la transaccién se debera llevar a cabo siempre en los mercados secundarios formales
de acuerdo con las condiciones de mercado imperantes durante la transaccion y conforme con los demas
requisitos y condiciones que establezca la CMF.

En caso que un portfolio manager esté ejecutando dos o mas érdenes en sentido contrario, los fondos y/o
carteras individuales solamente podran ser contraparte de dichas transacciones entre si, cuando éstas sean
gjecutadas bajo la modalidad de orden directa y se realicen en sistemas de transaccién en los cuales
diversos compradores y vendedores puedan simultdnea y publicamente participar en la determinacion del
precio del titulo sujeto a negociacién, de conformidad con la normativa aplicable al efecto.

Las excepciones o desviaciones que se detecten en los procesos de control deberdn ser reportadas al
gerente general de la administradora y al oficial de cumplimiento. Estos seran los encargados de resolver
eventuales conflictos de interés que se produzcan atendiendo exclusivamente a la mejor conveniencia de
cada uno de los fondos y/o carteras individuales. Adicionalmente, se establece como organismo superior
para resolucion de situaciones de conflicto de interés al directorio, al cual se debe reportar en forma
trimestral las incidencias detectadas en el proceso.

Respecto del uso de informacién privilegiada y confidencial, se establece que las inversiones personales
que realicen funcionarios que participan en las decisiones de inversion de los fondos administrados
(incluyendo las carteras de terceros y actividades complementarias, o que en razén de su cargo o posicion,
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tengan acceso a informacion de las inversiones de los fondos, incluidas las personas relacionadas a ellos)
deben estar sujetas a lo que dispone el Cédigo de Etica de la administradora, documento que se encuentra
incorporado en los contratos de trabajo. Segun este manual, los funcionarios deben solicitar autorizacién
previa para ese tipo de inversiones, las cuales son monitoreadas en forma diaria.

La administradora mantiene un listado vigente de las personas que han tenido o se presume que tienen
acceso a informacion privilegiada, incluyendo sus cényuges y parientes hasta segundo grado de afinidad
y consanguinidad. Asimismo, se informan a la CMF las transacciones personales superiores a UF 500 por
las personas sefialadas en la circular N°1.237 de dicha entidad.

Con el proposito de evitar conflictos de interés producto de la participacién de las personas antes
seflaladas en actividades externas a la administradora (tales como participacién en altos cargos o
directorios de otros negocios o empresas), éstas deberan obtener autorizacién previa antes de ejercer
dichas funciones, como asimismo declarar si ya hubiesen estado ejerciendo ese tipo de actividades a la
fecha de dictacion del manual.

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 la no ocurrencia de estos y en el caso que llegasen a existir, dar
las pautas para la solucion estos.
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