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Feller Rate ratificd en "AA+Hfm” el riesgo crédito y en “M1” el riesgo de mercado de las
cuotas del Fondo Mutuo Bci Délar Cash.

La clasificacion “AA+fm” otorgada al riesgo crédito se fundamenta en una cartera que
cumple con su objetivo de inversién, con un alto perfil de solvencia de la cartera y un
mejor indice ajustado por riesgo respecto al benchmark. Adicionalmente, incorpora la
gestion de su administradora, que se posiciona como una de las mas grandes del pais y
que pertenece a una importante institucion financiera nacional. En contrapartida, la
clasificacion considera su baja diversificacion por emisor, la mayor volatilidad patrimonial
que segmento comparable, su exposicion por emisor cercana al limite reglamentario en
algunos periodos y el escenario de mercado que amplia volatilidad de activos.

La clasificacion “M1" para el riesgo de mercado se basa en una duracion de cartera
inferior al Iimite reglamentario de 90 dias y la nula exposicion a otras monedas, que
indica la menor sensibilidad ante cambios en las condiciones de mercado.

El Fondo es gestionado por Bci Asset Management Administradora General de Fondos
S.A. Al cierre de octubre 2023, gestiono un total de 54 fondos mutuos, con activos por
$6.818.864 millones, alcanzando un 12,1% del mercado. Por otra parte, al cierre de junio
2023, manejo 20 fondos de inversion con activos por $426.056 millones, representando
un 1,4% de esta industria.

Al cierre de octubre 2023, el Fondo manejo un patrimonio de US$810,3 millones, siendo
el segundo fondo mas grande para su administradora y grande para el segmento de
deuda nacional menor a 90 dias en dolares, representando un 10,9% y un 14,0%,
respectivamente.

Entre octubre 2022 y octubre 2023, el patrimonio promedio mensual del Fondo exhibio
un comportamiento volatil, con un alza anual de 4,8%. En el mismo perfodo, el aporte
promedio por participe aumentd un 25,3%. Por su parte, el niumero de participes
disminuyd un 3,4%, situandose en 7.664 aportantes al cierre de octubre 2023.

Durante los ultimos 12 meses, la cartera del Fondo mantuvo una composicion acorde a
su objetivo. Al cierre de octubre 2023, el activo estuvo compuesto por depdsitos a plazo
(86,2%) e instrumentos del Banco Central y/o Tesoreria General de la Republica (12,4%).
El porcentaje restante correspondia a caja y otros activos.

Ala misma fecha, la cartera estaba compuesta por 79 instrumentos, pertenecientes a 13
emisores. La diversificacion del Fondo se considera baja, con un 76,6% del activo
concentrado en los 5 mayores emisores.

Consistentemente en el tiempo, la cartera del Fondo ha exhibido un alto perfil crediticio,
concentrandose en instrumentos con clasificaciones de riesgo en categorfa “N-1+".

La duraciéon de la cartera se ha mantenido bajo el limite reglamentario de 90 dias,
alcanzando un promedio de 58 dfas en los Ultimos 12 meses, manteniéndose en un
rango entre 39y 70 dias.

Por otra parte, la inversion en instrumentos denominados en pesos chilenos fue baja,
con un promedio de 12,7% durante el perfodo analizado. No obstante, se observa la
utilizacion de derivados como cobertura, resultando en una exposicion neta de 100% al
dolar estadounidense.
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Durante los ultimos dos afios, el segmento de deuda menor a 90 dias en dolares ha
presentado una mayor rentabilidad promedio en comparacion a lo observado en afios
anteriores, producto principalmente al aumento de tasas de los instrumentos objeto de
inversion de este tipo de fondos. Asf, durante 2023 (hasta el cierre de octubre), el Fondo
ha exhibido una rentabilidad de 4,3%, mientras que el segmento ha rentado un 3,9%.
Con todo, 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 ddlares. Por su parte, a pesar de que la volatilidad de los retornos
fue mayor, resultd en un indice ajustado por riesgo superior al benchmark en todos los
plazos considerados.

Durante los ultimos tres afios, el avance de la pandemia en el mundo y su impacto en la
economia, sumado a conflictos bélicos se ha traducido en una mayor inflacion a nivel
global, que ha sido 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. En el presente afio experimentamos una desaceleracion de la
economia mundial y local, ademas de una inflacion que pareciera estar contenida, pero
con una baja a rangos normales que pudiera demorar algunos trimestres. Con todo,
esperamos que la volatilidad de los activos se mantenga mientras no exista claridad de
la reactivacion econémica, el control de la inflacion, la desescalada de tasas de interés y
el impacto en el tipo de cambio.
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