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

El Fondo Mutuo BICE Tesoreria se orienta a la inversion en instrumentos de deuda de
emisores nacionales, de corto, mediano y largo plazo, con una duracion promedio de
cartera menor o igual a 90 dias.

La clasificacion "AA+fm" asignada al riesgo de crédito se sustenta en una cartera que
cumple con su objetivo de inversion, con una alta y estable calidad crediticia, una
holgada liquidez y un mejor indice ajustado respecto al benchmark. 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, incorpora una baja diversificacion por emisor 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 90 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 BICE Inversiones Administradora General de Fondos S.A. Al
cierre de febrero 2024, la Administradora gestionaba un total de 46 fondos mutuos, con
activos por $3.619.085 millones, alcanzando un 5,7% del mercado. Por otra parte, al
cierre de septiembre 2023, manejaba 28 fondos de inversion, con activos por $584.848
millones, representando un 1,8% 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 febrero 2024, el Fondo Mutuo BICE Tesorerfa gestionaba un patrimonio de
$792.857 millones, siendo el mayor fondo para su administradora y de tamafio grande
para el segmento de deuda menor a 90 dias en pesos, representando un 19,7% y un
3,2%, respectivamente.

Entre febrero 2023 y febrero 2024, el patrimonio promedio mensual del Fondo exhibio
una tendencia alcista, con un crecimiento anual de 59,6%, mientras que el segmento
subié un 58,8%. Esto se explicaria tanto por el crecimiento de participantes como por
mayores aportes. Al cierre a febrero de 2024, el aporte promedio crecid un 36,6%,
ubicandose en $406,5 millones, monto superior al promedio del segmento, el cual se
situd en $19,1 millones. En tanto, el ndmero de participes subid un 24,1%, situandose en
1.668, a igual fecha.

Durante los Ultimos 12 meses, la cartera del Fondo mantuvo una composicion acorde
con su objetivo. En dicho periodo, la cartera estuvo compuesta, en promedio, por
pagarés descontables del Banco Central (62,1%), depdsitos a plazo (36,6%), bonos de la
Tesoreria General de la Republica (0,9%) y pagarés (0,3%). Entre febrero 2023 y febrero
2024 se observé una mayor ponderacion en pagarés descontables del Banco Central en
desmedro de depdsitos a plazo, dada la atractiva rentabilidad que han presentado estos
instrumentos.

Al cierre de febrero de 2024, la cartera estaba compuesta por 93 instrumentos,
pertenecientes a 14 emisores. La diversificacion del fondo se considera baja, con un
92,1% del activo concentrado en los 5 mayores emisores. Asimismo, cartera estuvo
compuesta por un 70,3% de los instrumentos con vencimiento menor a 30 dias,
presentando una holgada liquidez en relacion con la volatilidad patrimonial anual de
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15,9% exhibida por el 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 “N-1+" o
equivalentes.

Consistentemente en el tiempo, la duracion de la cartera se ha mantenido bajo el limite
reglamentario de 90 dias, alcanzando un promedio de 38 dias en los ultimos 12 meses.
Por otra parte, 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. Por otra parte, a pesar de que la volatilidad de los retornos fue mayor, el
Fondo alcanzo un indice ajustado por riesgo superior al benchmark en todos los plazos
considerados. Durante 2024 (hasta el cierre de febrero), el Fondo ha exhibido una
rentabilidad de 1,31%, mientras que el segmento ha rentado un 1,20%.

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 inflacion cerca de alcanzar el rango
meta, 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.
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