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Feller Rate ratificd en "AA+fm” el riesgo de crédito y en "M1" el riesgo de mercado de las
cuotas del Fondo Mutuo Santander Tesoreria.

El Fondo Mutuo Santander Tesoreria tiene como objetivo invertir en instrumentos deuda
de corto, mediano vy largo plazo, de emisores nacionales que cuenten con una alta
liquidez, con una duracion maxima de cartera de 45 dias.

La clasificacion "AA+fm” asignada al riesgo de crédito se sustenta en una cartera cumple
con su objetivo de inversion, con una alta y estable calidad crediticia y una holgada
liquidez. Asimismo, incorpora la gestion de una de las mayores administradoras de
fondos del sistema, con adecuadas politicas para el manejo de fondos. En contrapartida,
considera una baja diversificacion por emisor y una mayor volatilidad patrimonial que el
segmento y el escenario de mercado que mantiene la volatilidad de activos.

La clasificacion “M1" otorgada al riesgo de mercado se sustenta en una duracion de
cartera inferior al limite reglamentario de 45 dias y la nula exposicion neta a
instrumentos indexados a la U.F., que indica la menor sensibilidad ante cambios en las
condiciones de mercado.

El Fondo es administrado por Santander Asset Management S.A. Administradora General
de Fondos. Al cierre de abril 2025, la administradora gestionaba 49 fondos mutuos por
$14.915.831 millones en activos bajo administracion, posicionandose como la segunda
mayor administradora, representando un 18,2% de este mercado. Por otro lado, a
diciembre 2024, la administradora gestionaba 5 fondos de inversion por $167.672
millones en activos, representando un 0,5% de esta industria.

Al cierre de abril 2025, el Fondo Mutuo Santander Tesorerfa gestioné un patrimonio de
$188.285 millones, siendo un fondo mediano para tanto Santander Asset Management
S.A. Administradora General de Fondos como para el segmento de deuda menor a 90
dias en pesos, representando un 1,3% y un 0,7%, respectivamente.

Entre abril 2024 y abril 2025, el patrimonio promedio mensual del Fondo descendid un
5,8% producto de rescates que superaron la revalorizacion de activos en el periodo. Por
su parte, el segmento disminuyd un 2,1% impactado de igual forma por ambos factores.
Durante el mismo periodo, el nimero de participes del Fondo experimentd un aumento
significativo, creciendo un 268,1%, situandose en 924 aportantes al cierre de abril de
2025. De esta forma, el aporte promedio por participe disminuyo un 74,6% debido a la
mayor entrada de aportantes a la serie Digital, la cual exige un monto
considerablemente menor de entrada en relacién con las demas series. Asi, el aporte
promedio por participe del Fondo alcanzd los $203,8 millones, monto superior al del
segmento el cual se situd en los $22,6 millones.

En los ultimos 12 meses, el Fondo exhibi¢ caidas significativas de su patrimonio diario
producto de rescates en 48 dfas, lo que representa cerca del 18,4% de los dias habiles
de dicho perfodo, presentando una mayor volatilidad patrimonial respecto al segmento
comparable.

Durante el perfodo analizado, la cartera del Fondo mantuvo una composicién acorde a
su objetivo. Al cierre de abril 2025, el activo estuvo compuesto por pagarés descontables
del Banco Central (82,0%), pagarés de empresas (9,8%), depdsitos a plazo (6,7%) y bonos
corporativos (1,3%). El porcentaje restante correspondia a caja y otros activos. Durante el
mismo periodo, el Fondo exhibid una baja diversificacion por emisor. Al cierre de abril
2025, el Fondo estaba compuesto por 16 instrumentos de 9 emisores diferentes.
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Al cierre de abril de 2025, la cartera estuvo compuesta por un 86,0% de los instrumentos
con vencimiento menor a 30 dfas, presentando una holgada liquidez en relacion con la
volatilidad patrimonial anual del Fondo.

Consistentemente en el tiempo, la cartera del Fondo ha exhibido un alto y estable perfil
de solvencia, concentrando la inversion en instrumentos con clasificaciones "AAA” o
equivalentes. Al cierre de abril 2025, un 956% de la cartera estaba invertida en
instrumentos con clasificaciones “AAA" 0 equivalentes, exhibiendo una leve mejora en el
perfil de solvencia respecto al afio anterior.

Consistentemente en el tiempo, la duracion de la cartera se ha mantenido bajo el limite
reglamentario de 45 dfas, manteniendo un promedio de 21 dias en los Ultimos 12
meses. Durante el mismo perfodo, la duracion experimentd una leve volatilidad con
tendencia alcista, manteniéndose en un rango entre 18 y 26 dias. Al cierre de abril 2025,
la duracion alcanzé los 26 dias. Por otro lado, durante el mismo periodo, la exposicion
neta a instrumentos denominados en U.F. fue nula.

En los Ultimos 36 meses el Fondo presentd una rentabilidad promedio superior al
benchmark construido por Feller Rate, para caracterizar al segmento de deuda menor a
90 dias en pesos. No obstante, la volatilidad de los retornos fue mayor, resultando
finalmente en un indice ajustado por riesgo similar al benchmark en el largo plazo.
Durante 2025 (hasta el cierre de abril), el Fondo ha exhibido una rentabilidad de 1,6%,
mientras que el segmento ha rentado un 1,5%.

Durante los ultimos afios, a consecuencia de la pandemia en el mundo y su impacto en
la economia, sumado a conflictos bélicos, se evidencid una mayor inflacion a nivel global,
que fue combatida con una fuerte alza en las tasas de interés mundiales, incrementando
la volatilidad de las bolsas bursatiles y los tipos de cambio, impactando en el valor de los
activos. Durante el Ultimo afio a nivel local, con una menor inflacion, el Banco Central
comenzd una etapa de desescalada de tasas de interés, aunque con magnitudes
variables dependiendo de los datos econdmicos que se han ido conociendo. Con todo,
la volatilidad de activos se ha mantenido, dadas las diferencias entre las tasas efectivas
de mercado y las expectativas de estas. La evolucion futura de la rentabilidad este tipo
de fondos también estara impactada por las politicas arancelarias impulsadas por EE.UU.
y como responda China, Europa y el resto del mundo y por como la inflacion y el sector
real se vea afectado por estas politicas proteccionistas. Feller Rate continuara
monitoreando la evolucion de estas variables y como afectan los retornos de los fondos
y sus decisiones de inversion.
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