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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 LarrainVial Ahorro Estratégico.

El Fondo Mutuo LarrainVial Ahorro Estratégico estd orientado a la inversion en
instrumentos de deuda de mediano y largo plazo, con una duracion minima de cartera
de 366 dias y maxima de 3.650 dias. Adicionalmente, el Fondo puede invertir en
instrumentos de capitalizacion, en particular, cuotas de fondos mutuos y fondos de
inversion.

La clasificacion “"AAfm” otorgada al riesgo crédito del Fondo se fundamenta en una
cartera de inversion consistente con su objetivo, con un buen perfil crediticio y una
buena diversificacion por emisor. Ademas, incorpora la gestion de su administradora,
institucion relevante dentro del sistema nacional, que posee completas estructuras y
politicas para la administracion de este tipo de fondos. En contrapartida, considera una
mayor volatilidad patrimonial que el segmento comparable, un menor indice ajustado
por riesgo respecto al benchmark en el largo plazo y el escenario de mercado que
mantiene volatilidad de activos.

La clasificacion “M4" para el riesgo de mercado indica una moderada a alta sensibilidad
ante cambios en las condiciones de mercado y se basa en la duracion de carteray en su
exposicion a instrumentos denominados en U.F.

El Fondo es manejado por LarrainVial Asset Management Administradora General de
Fondos S.A. Al cierre de marzo de 2024, gestionaba 31 fondos mutuos por cerca de
$3.413.970 millones, equivalentes a un 5,2% del mercado, ubicandolo como el mayor
gestor no bancario de este tipo de fondos. Adicionalmente, a diciembre de 2023
LarrainVial Asset Management Administradora General de Fondos S.A. gestion¢ activos
por $872.340 millones en fondos de inversidn, en tanto que Larrain Vial Activos S.A.
Administradora General de Fondos gestiond activos por $2.533.982 millones,
alcanzando una participacion conjunta de 10,3% de la industria.

Al cierre de marzo 2024, el Fondo manej¢ un patrimonio de $96.041 millones, siendo un
fondo mediano para su administradora como para el segmento de deuda de origen
flexible mayor a 365 dias, representado un 29% y 3,9% del total gestionado,
respectivamente.

Entre marzo 2023 y marzo 2024, el patrimonio promedio mensual del Fondo exhibi¢ una
caida de 34,6%, observandose una tendencia a la baja a partir de octubre 2023, mientras
que el segmento crecid un 31,17% en el mismo periodo. El menor patrimonio del Fondo
se explica fundamentalmente por los rescates realizados, principalmente en las series LV
e |, y en menor medida por la salida de aportantes.

En los ultimos 12 meses, el aporte promedio por participe bajo un 24,3%, mientras que
el nimero de participes disminuyd un 9,3%, situdndose en 3.271 aportantes al cierre de
marzo 2024.

El Fondo no exhibid caidas diarias significativas de su patrimonio, no obstante, presenta
una mayor volatilidad patrimonial respecto al segmento comparable.

Durante el periodo de andlisis, la cartera del Fondo mantuvo una composicion acorde a
su objetivo. Al cierre de marzo 2024, el activo estuvo compuesto por bonos corporativos
(41,3%), bonos bancarios (34,9%), instrumentos del Banco Central y/o Tesoreria General
de la Republica (11,9%), instrumentos emitidos en el extranjero (4,8%), letras
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hipotecarias (2,0%), bonos subordinados (1,9%), bonos securitizados (1,3%) y cuotas de
fondos de inversion (0,03%). El porcentaje restante correspondia a caja y otros activos.

A'la misma fecha, la cartera estaba compuesta por 85 instrumentos, pertenecientes a 58
emisores. La diversificacion del Fondo se considera buena, con un 31,0% del activo
concentrado en los 5 mayores emisores.

Durante el periodo de revision, la cartera del Fondo presentd una buena calidad
crediticia, formando su cartera principalmente por instrumentos de emisores con
clasificaciones de riesgo en rango “AAA”", "AA” 0 equivalentes. Entre marzo 2023 y marzo
2024 el perfil crediticio se mantuvo relativamente estable.

Consistentemente en el tiempo, la duracion de la cartera se ha mantenido bajo el Iimite
reglamentario de 3.650 dias, alcanzando un promedio de 4,0 afios (1.462 dias) en los
dltimos 12 meses, manteniéndose en un rango entre 3,7 y 4,5 afios. A partir de
diciembre 2023 se observa un aumento en la duracién del Fondo, situandose en 4,5
aflos al cierre de marzo 2024.

Por otro lado, la inversion en instrumentos denominados en U.F. fue alta, promediando
un 84,8% en los ultimos 12 meses. Asimismo, el Fondo mantenia contratos forward
durante el perfodo analizado, resultando en una exposicion neta promedio a esta
moneda en 86,1%. Al cierre de marzo 2024, la exposicion a la U.F. se situd en 80,5%.

A la misma fecha, producto de la inversion del Fondo en instrumentos emitidos en el
extranjero, un 4,7% del activo correspondian a instrumentos denominados en dolares.
No obstante, el Fondo utilizd contratos forward, observandose una nula exposicion a esta
moneda.

En los ultimos 36 meses el Fondo presentd una rentabilidad promedio inferior al
benchmark construido por Feller Rate para caracterizar al segmento de deuda de origen
flexible mayor a 365 dias. Asimismo, la volatilidad de los retornos fue mayor, resultando
en un indice ajustado por riesgo inferior al benchmark en todos los plazos considerados.
En 2024 (hasta el cierre de marzo), el Fondo ha exhibido una rentabilidad de 1,2%,
mientras que el segmento comparable ha tenido una rentabilidad de 1,8%.

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 dltimo 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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