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Feller Rate ratifico en "AAfm” el riesgo crédito y en "M4" el riesgo de mercado de las
cuotas del Fondo Mutuo BICE Estrategia Mas Conservadora.

El Fondo Mutuo BICE Estrategia Mas Conservadora se define en su reglamento interno
como un fondo de libre inversion. El Fondo considera invertir en instrumentos de deuda
nacionales y extranjeros, de corto, mediano y largo plazo, y en instrumentos de
capitalizacién emitidos tanto por emisores nacionales como extranjeros.

La clasificacion asignada "AAfm” al riesgo de crédito del Fondo se fundamenta en una
alta diversificacion de cartera, con una buena calidad crediticia de los fondos
subyacentes, una holgada liquidez y una menor volatilidad patrimonial que segmento
comparable. Ademas, considera la gestion de su administradora, perteneciente a un
relevante grupo financiero nacional, y que cuenta con adecuadas estructuras y politicas
para la gestion de fondos. Como contrapartida, considera el escenario de desaceleracion
economica e inflacion que amplia la volatilidad de activos.

La clasificacion “M4" para el riesgo de mercado se fundamenta en la duracion de cartera
de los fondos subyacentes, que indica una moderada a alta sensibilidad ante cambios en
las condiciones de mercado.

El Fondo es administrado por BICE Inversiones Administradora General de Fondos S.A. Al
cierre de abril 2023, la Administradora gestiond un total de 53 fondos mutuos, con
activos por $2.715.801 millones, alcanzando un 5,6% del mercado. Por otra parte, al
cierre de diciembre 2022, manej6é 27 fondos de inversién con activos por $530.198
millones, representando un 1,7% de esta industria.

La administradora es filial de Banco BICE, una importante institucion financiera del pafs,
clasificada "AA+/Estables” por Feller Rate.

Al cierre de abril 2023, el Fondo Mutuo BICE Estrategia Mas Conservadora gestiond un
patrimonio de $46.230 millones, siendo un fondo mediano para BICE Inversiones
Administradora General de Fondos S.A. y mediano para el segmento balanceado
conservador, representando un 1,7% y un 2,4%, respectivamente.

Entre abril 2022 y abril 2023, el patrimonio promedio mensual del Fondo exhibid una
tendencia relativamente estable, con una caida anual de 13,3%, explicado
principalmente por una caida en el aporte promedio, el cual disminuyd un 7,9%y el
numero de participes bajo un 6,7%, situandose en 2.086 aportantes al cierre de abril
2023.

Durante el periodo de analisis, la cartera del Fondo mantuvo una composicion acorde a
su objetivo. Al cierre de abril 2023, el activo estuvo compuesto por cuotas de fondos
mutuos de renta fija nacionales (87,1%), cuotas de fondos mutuos extranjeros (5,2%),
ETF'S (3,4%), instrumentos del Banco Central y/o Tesoreria General de la Republica
(3,3%) y bonos corporativos (1,0%). El porcentaje restante correspondia a caja y otros
activos.

A la misma fecha, la cartera directa estaba compuesta por 15 instrumentos,
pertenecientes a 9 emisores. Si bien un 92,2% esta concentrado en el mismo emisor
(BICE Inversiones Administradora General de Fondos S.A)), las inversiones corresponden
a cuotas de fondos de 7 fondos distintos, nacionales y extranjeros, lo que le entrega una
alta diversificacion a la cartera. Asi mismo, por tratarse de inversion en cuotas de fondaos,
son de facil liquidacion, presentando una holgada liquidez en relacion con la volatilidad
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patrimonial anual exhibida por el Fondo.

Los fondos subyacentes mantienen carteras con una buena calidad crediticia, invirtiendo
principalmente en instrumentos con clasificacion de riesgo en rango "AA”".

Dada la definicion de libre inversion del Fondo, el reglamento interno no contempla una
duracion de cartera objetivo. No obstante, dada la duracion de los fondos subyacentes,
el Fondo pondera una duracion cercana a los 4,7 afios durante los ultimos 12 meses,
manteniéndose en un rango entre 4,0y 5,7 afios.

Por otra parte, la inversion en instrumentos denominados en U.F. fue alta en los fondos
subyacentes, promediando una exposicion cercana al 80% durante los ultimos 12
meses. En tanto, el fondo cuenta con una marginal inversion en ddlares
estadounidenses, correspondiente a las cuotas de fondos extranjeros. No obstante, se
utilizan derivados como cobertura, resultando en una casi nula exposicion a dicha
moneda.

Durante 2022 el Fondo exhibié una rentabilidad de 10,5%, mientras que el segmento
renté un 12,7%. En tanto la rentabilidad registrada por el fondo durante 2023 (hasta el
cierre de abril) ha sido de 0,1% mientras que la del segmento fue un 1,7%. Dado que le
fondo cambio su estrategia de inversion en diciembre de 2021, no es posible
compararlo con ningun segmento en un periodo de 36 meses.

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. Para este afio se prevé una desaceleracion de la economia
mundial y local. Con todo, esperamos que la volatilidad de los activos se mantenga
mientras no exista claridad de la profundidad de la desaceleracion econémica, el control
de lainflacion, la desescalada de tasas de interés y el impacto en el tipo de cambio.
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