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Fondo administrado por BancoEstado AGF

Humphreys ratifica las cuotas del Fonhdo Mutuo Compromiso
BancoEstado en “Categoria AA+fm"

Santiago, 26 de junio de 2020. Humphreys decidid mantener la clasificacion de las cuotas del
Fondo Mutuo Compromiso BancoEstado (FM Compromiso BancoEstado) en “Categoria
AA+fm"”. Por su parte, la tendencia cambia de “Favorable” a "Estable”.

La tendencia de la clasificacidon se cambia de “Favorable” a “Estable”, debido al aumento de la
pérdida esperada de la cartera, la cual ha alcanzado un valor de 0,013687% en promedio los
ultimos 24 meses lo que la sitla en zonas cercanas a “AA”.

En cuanto a los efectos de la crisis econdmica provocada por el Covid-19, de acuerdo con los
andlisis de la clasificadora, el riesgo de la cartera no se veria afectado al estar concentrada
fuertemente en instrumentos emitidos por bancos chilenos con elavado rating.

Entre las fortalezas del FM Compromiso BancoEstado, que sirven de fundamento para la
clasificacion de riesgo de sus cuotas en “Categoria AA+fm”, destacan las caracteristicas propias
de la cartera de inversiones, orientada a instrumentos con emisores de bajo riesgo crediticio (a
marzo de 2020 el 52,03% de la cartera esta clasificado en "categoria AAA”) y la elevada liquidez
que poseen las cuotas del fondo, respaldandose en instrumentos liquidos que se transan
habitualmente en el mercado secundario. Los elementos sefialados favorecen que la valorizacion
de los instrumentos se encuentre a valor mercado; la informacion de precios y de tasas es
proporcionada por una entidad independiente y de prestigio en el medio.

Adicionalmente, la clasificacion de las cuotas se ve favorecida por la administracion de
BancoEstado AGF, entidad que, en opinién de Humphreys, presenta estandares muy sélidos de
gestidon para administrar fondos, lo que junto con los procedimientos existentes para evitar y
resolver eventuales conflictos de interés, permiten presumir una baja probabilidad de un deterioro
significativo en el nivel de riesgo actual de las cuotas.
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Sin perjuicio de las fortalezas mostradas anteriormente, cabe sefialar que los limites de inversion
establecidos en el reglamento interno (“Categoria B”, “N-4", o superiores), permiten la
conformacion de un portafolio con mayor nivel de riesgo, en relacion al que exhibe histéricamente



la cartera de inversion del fondo. Como atenuante se ha considerado la larga trayectoria del fondo,
que ha invertido, mayoritariamente, en instrumentos locales de bajo riesgo.

En los ultimos dos afios calendario, el fondo no ha sobrepasado el margen maximo por emisor
establecido en el reglamento interno, equivalente al 20% de sus activos. La duration también se
ha mantenido dentro de los plazos definidos por el reglamento.

La clasificacién de riesgo de mercado corresponde a M3, debido a la elevada calidad crediticia del
fondo (menor volatilidad de spread) en conjunto con la duracidn que tiene la cartera de éste (plazo
sensible a variaciones en tasa de interés).

Para la mantencidn de la clasificacién es necesario que la cartera de inversiones no sufra
deterioro en su nivel de riesgo y que la sociedad administradora mantenga los actuales
estandares de calidad.

En materia de cumplimientos, el fondo ha respetado lo establecido respecto a la cota minima de
clasificacién de riesgo, que deben tener los emisores para formar parte de la cartera, ademas del
limite de inversién por grupo empresarial, el limite por emisor y el pool de instrumentos a
mantener. Por su parte, la duracién promedio de la cartera se ha mantenido dentro de los plazos
definidos por el reglamento.

La perspectiva de la clasificacidon en el corto plazo se califica “Estable”, principalmente porque no
se visualizan cambios relevantes en el futuro préximo en las variables que determinan la
clasificacién de riesgo.

FM Compromiso BancoEstado, que comenzd sus operaciones el 10 de septiembre de 2004,
corresponde a un fondo mutuo tipo 3 y es administrado por BancoEstado S.A. Administradora
General de Fondos (BancoEstado AGF), sociedad filial del BancoEstado de Chile.

El reglamento interno del fondo sefiala que la politica de inversion tiene por objetivo invertir en
instrumentos de deuda de corto, mediano y largo plazo de emisores nacionales y en contratos
derivados de opciones, futuros y forwards sobre monedas, tasas de interés e instrumentos de
deuda en los cuales esté autorizado a invertir, manteniendo una duracion de la cartera de
inversiones del fondo mayor a 365 dias y menor o igual a 2.190 dias. A abril de 2020,
la duration fue de 1.046 dias, mientras que en los Ultimos 24 meses, la duration promedio fue de
999 dias, cumpliendo asi el objetivo planteado.

A marzo de 2020 el patrimonio administrado por el fondo ascendia a $ 250.663 millones, lo que
representa un 0,6% del mercado.

Contacto en Humphreys:

Ximena Oyarce L. / Hernan Jiménez A.

Teléfono: 56 - 22433 5200

E-mail: ximena.oyarce@humphreys.cl / hernan.jimenez@humphreys.cl

http://twitter.com/HumphreysChile

Clasificadora de Riesgo Humphreys
Isidora Goyenechea #3621 - Of. 1601 - Las Condes - Santiago - Chile
Fono (56) 22433 5200 / Fax (56) 22433 5201
E-mail: ratings@humphreys.cl
http://www.humphreys.cl
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! La clasificacion de riesgo para este tipo de fondos mutuos va desde M1 a M6


mailto:ximena.oyarce@humphreys.cl
mailto:hernan.jimenez@humphreys.cl
http://twitter.com/HumphreysChile
http://www.humphreys.cl/
mailto:ratings@humphreys.cl
http://www.humphreys.cl/

