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Feller Rate ratificd en “12 Clase Nivel 2” la clasificacion de las cuotas del Fondo de
Inversion Activa Mercado Pago.

Fondo de inversién Activa Mercado Pago es un fondo de inversion no rescatable,
orientado a la inversion directa o indirecta en cualquier instrumento representativo de
derechos de cobro sea titular Mercado Pago S.A.

La clasificacion asignada a las cuotas del Fondo responde a una cartera ya formada, con
procesos operacionales probados y que cumple con su objetivo de inversion
manteniendo una alta diversificacion. Considera también la gestion de su
Administradora, que cuenta con buenas estructuras y politicas para la gestion del Fondo
y equipos especializados para su control, y la experiencia de la gestora de los activos.
Ademas, incorpora la responsabilidad de Transbank en el pago de los vouchers y el
contrato que enmarca la cesion de los créditos por parte de Mercado Pago S.A. al Fondo.
Asimismo, refleja la labor de ACFIN como Administrador Maestro, la cual mitiga en parte
el riesgo operativo inherente a la transaccion. En contrapartida, la clasificacion considera
el riesgo inherente al tipo de activos, el riesgo operacional - dado el gran numero de
contrapartes participantes en el proceso- y el escenario de mercado que mantiene
volatilidad de los activos.

La administracion del Fondo es realizada por Larrain Vial Activos S.A. Administradora
General de Fondos, filial de Larrain Vial S.P.A., holding financiero nacional que participa
en los negocios de banca de inversion, distribucion de valores y administracion de
fondos y carteras. Al cierre de marzo de 2025, la Administradora manejé activos por
$2.625.070 millones, en tanto que LarrainVial Asset Management Administradora
General de Fondos S.A. gestiono activos por $989.767 millones en fondos de inversion,
alcanzando una participacion conjunta de 10,2% de la industria.

El Fondo comenzd sus operaciones en enero de 2022. Al cierre de junio de 2025
gestiond un patrimonio de $53.381 millones, siendo un fondo mediano para su
administradora y grande para el segmento de “deuda privada otros nacional (Inv.
Directa)’, representando un 2,4% y un 9,0%, respectivamente.

Entre agosto de 2024 y agosto de 2025 el patrimonio del Fondo tuvo una tendencia
decreciente producto de retiros, registrando una baja de 39,2%. En tanto los aportantes
cayeron 8,3%, contando con 856 participes al cierre de agosto de 2025.

El Fondo apunta a financiar el capital de trabajo de corto plazo de Mercado Pago S.A,
comprando los derechos crediticios (vouchers) emanadas del contrato entre Transbank
y Mercado Pago S.A. El Fondo descuenta dichos derechos a la tasa TAB de 90 dias mas
un spread determinado. Al cierre de junio 2025, el activo del Fondo estuvo compuesto
casi en su totalidad por otros titulos de deuda no registrados (derechos crediticios), una
porcion poco significativa correspondia a caja y/o efectivo equivalente.

A la misma fecha, la cartera estaba compuesta por 1.067.048 operaciones vigentes, con
un valor de $53.445 millones y un ticket promedio de $50.689. Entre junio de 2024 y
junio de 2025, la duracion de los vouchers ha promediado 68,7 dias y el plazo
remanente promedio a la Ultima cuota ha sido de 126 dias. En igual periodo, no se
registraron operaciones en disputa.

El reglamento interno del fondo permite hasta un 100% de endeudamiento, medido por
pasivos y gravamenes sobre los activos mas aportes comprometidos. La Administradora
puede obtener endeudamiento mediante la contratacion de créditos bancarios de corto,
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mediano y largo plazo.

La liquidez de la cartera esta dada por lo mantenido en caja. Adicionalmente, los
vouchers cuentan con una muy corta duracion, lo que se traduciria en una adecuada
liquidez de los activos del Fondo.

Entre junio 2022 vy junio 2025, la rentabilidad acumulada del Fondo, incluyendo
dividendos y disminuciones de capital, alcanzé un 31,4% (Serie A). Durante 2025 (hasta el
cierre de junio), el Fondo ha exhibido una rentabilidad de 2,7% (serie A).

El Fondo tenfa un plazo inicial de 3 afios, el cual concluyd en enero de 2025. En igual
fecha, la Asamblea Extraordinaria de Aportantes, conforme a lo establecido en el
reglamento interno del Fondo, aprobd la extension del plazo por un periodo de 1 afio, el
cual puede ser prorrogado sucesivamente por igual periodo.

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 economicos 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 de 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 cémo afectan los retornos de los fondos
y sus decisiones de inversion.
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