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Categoria de riesgo'
Tipo de instrumento

Cuotas Primera Clase Nivel 1
Tendencia Estable

EEFF base Marzo 2025
Administradora MBI Administradora General de Fondos S.A.

Opinion
Fundamentos de la clasificacion

MBI Deuda Privada Fondo de Inversion (MBI Deuda Privada Fl) tiene como objetivo, segun consta en
su reglamento interno, generar ganancias invirtiendo en instrumentos y titulos de deuda emitidos por
sociedades nacionales o extranjeras, o en cuotas de fondos de inversién nacionales o extranjeros,
manteniendo al menos un 70% de sus activos en este tipo de instrumentos.

El fondo de inversion es administrado por MBI Administradora General de Fondos S.A. (MBI AGF), sociedad
con mas de 20 aflos de experiencia en la gestion de activos; inicié sus operaciones el 8 de noviembre de
2017 y tienen duracién indefinida. Sus cuotas cotizan en bolsa bajo el nemotécnico CFIMBDPA-E para la
serie A, CFIMBDPB-E para la serie By CFIMBDPC-E para la serie C. Al cierre de marzo de 2025, el patrimonio
contable del fondo ascendia a $ 33.204 millones.

Entre las fortalezas de MBI Deuda Privada Fl que sirven de fundamento para la clasificacion de riesgo de
sus cuotas en “Primera Clase Nivel 1", destaca que sus inversiones se han enmarcado dentro de su politica
de inversion, situacion que debiera mantener en el futuro debido a los limites adecuadamente establecidos
en su reglamento interno. Adicionalmente, la clasificacion de las cuotas incorpora como un factor positivo
la administracion de MBI Administradora General de Fondos S.A. (MBI AGF), la cual presenta estandares
mas que adecuados para administrar fondos, segun la evaluacion interna realizada por Humphreys.

Al cierre de marzo de 2025, MBI Deuda Privada FI mantenia un 99,35% de sus activos invertidos en
instrumentos de deuda, contratos de mutuos hipotecarios y cuotas de fondos de inversion publicos, como
establece el objetivo del fondo.

En términos generales, el reglamento define de forma aceptable los instrumentos en los que invierte el
fondo, en linea con los objetivos planteados. En él se enlistan los tipos de valores en los que se puede
invertir, pero sin indicar un benchmark especifico. A pesar de lo anterior, la composicion del fondo puede
entregar una idea sobre qué tipo de portafolio puede servir de referencia para comparar el rendimiento
obtenido. Por otra parte, cabe sefialar que la cartera de inversion del fondo se encuentra concentrada

" Metodologia aplicada: Metodologia Clasificacién de Riesgo Cuotas de Fondos (29-02-2024).
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principalmente en titulos de deuda no registrados; no obstante, dada sus caracteristicas, se estima que
serian compatibles con una eventual liquidacion del fondo segun lo establecido en su reglamento interno.

Por otro lado, los mecanismos establecidos para evitar conflictos de interés responden a los estandares
del mercado local y han sido perfeccionados, en linea con las exigencias establecidas por la Comision para
el Mercado Financiero, sobre dicha materia.

La clasificacién de riesgo considera la concentracion que presenta el fondo en un sector econémico en
particular; sin embargo, se trata de un riesgo atenuado por las caracteristicas de los instrumentos en los
que invierte, los cuales presentan mitigantes como garantias que permitirian reducir eventuales pérdidas
ante default de esas inversiones.

Para la mantencién de la clasificacidon es necesario que la cartera de inversiones no sufra deterioro en su
nivel de riesgo y que la sociedad administradora mantenga los actuales estandares de calidad.

En el marco de los temas de ESG? MBI AGF presenta en su memoria anual diversos aspectos relacionados
a cddigos y manuales dentro del marco de gobernanza, asi como también, informacion sobre dotacion del
personal.

En el corto plazo la tendencia de clasificacidn se mantiene en “Estable”, ya que no se vislumbran situaciones
que hagan cambiar los actuales factores que definen la categoria asignada a las cuotas del fondo.

Resumen Fundamentos Clasificacion

Fortalezas centrales
e Reglamento definido de forma adecuada.
e AGF con estandares mas que adecuados en la gestion de activos.

Fortalezas complementarias
e Adecuado cumplimiento de los objetivos del fondo.

Fortalezas de apoyo
e Diversificacion aceptable en términos de nimeros de deudores y productos.

Limitantes
e Concentracion en sector econémico.

Definicion categoria de riesgo

Primera Clase Nivel 1

Corresponde a aquellas cuotas emitidas por fondos de inversion que presentan la mayor probabilidad de
cumplir con sus objetivos.

2 Ambiental, Social y de Gobernanza por sus siglas en inglés.
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Tendencia Estable

Corresponde a aquella clasificacion que cuenta con una alta probabilidad que no presente variaciones a
futuro.

Antecedentes generales

Administracion del fondo

MBI Deuda Privada Fl es administrado por MBI AGF, sociedad constituida el 13 de octubre de 2003 y
perteneciente a MBI, grupo que, ademas, opera como corredora de bolsa y entrega servicios de
administracion de patrimonios. Al cierre de marzo de 2025, MBI AGF presentaba un patrimonio de $ 1.712
millones. La propiedad de la sociedad administradora se compone como se muestra en la Tabla 1.

Segun informacion otorgada por la CMF, al cierre del primer trimestre de 2025, MBI AGF administraba
24 fondos de inversion. El total de patrimonio administrados en fondos de inversién ascendio a
US$825,9 millones, del cual MBI Deuda Privada Fl representa un 4,22%.

Tabla 1: Accionistas MBI AGF

Nombre Accionista N° Acciones % de propiedad
MBI S.A. 9.999 99,99%
MBI Servicios Financieros o
LTDA. 1 0,01%
Total 10.000 100,00%

Estructura organizacional

El directorio de la administradora estd compuesto por cinco miembros, los que sesionan mensualmente y
que, en términos generales, se caracterizan por mostrar una buena gestién de los activos financieros.

Dentro de las principales funciones del directorio recae la responsabilidad de evaluar y controlar el
cumplimiento de todas las estrategias establecidas para los fondos administrados. La Tabla 2 presenta el
directorio de MBI AGF.

Tabla 2: Directorio de MBI AGF

Nombre Cargo
José Manuel Ugarte .
, 9 Presidente
Hernandez
Luis Leiva Muioz Director
Ramon Hernandez .
, Director
Dominguez
Juan Carlos Delgado Director
Dominique Rivera Castillo Director
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Fondo y cuotas del fondo

MBI Deuda Privada Fl es un fondo de inversidn no rescatable que inicié operaciones el 08 de noviembre
de 2017, y estd organizado y constituido conforme con las disposiciones de la Ley N° 20.712 sobre
administracion de fondos de terceros y administracién de carteras individuales, asi como por las
instrucciones obligatorias impartidas por la CMF. Su reglamento interno fue autorizado el 25 de octubre
de 2017 por parte de la CMF y su ultima modificacidon consta del 1 de abril del 2024, donde se modifican
asuntos referentes a disminuciones de capital.

Objetivo del fondo

En virtud de lo sefalado en el reglamento interno, el objetivo del fondo es generar ganancias invirtiendo
en instrumentos y titulos de deuda emitidos por sociedades nacionales o extranjeras, o en cuotas de
fondos de inversién nacionales o extranjeros, que también inviertan en dichos valores, manteniendo al
menos un 70% de sus activos en este tipo de instrumentos. La politica de inversiones estipulada en el
reglamento interno permite y/u obliga lo siguiente:

e Invertir alo menos un 70% del activo total del fondo, como limite global, en los siguientes activos:
o Titulos de deuda de sociedades anénimas cerradas o abiertas y de sociedades por acciones,
sean convertibles o no en acciones; opciones sobre dichos titulos; o bien, cualquier otro

tipo de instrumento o contrato que permita financiar a la respectiva sociedad.

o Cuotas de fondos de inversion publicos o privados nacionales, o acciones o derechos en
sociedades de inversion nacionales, cuyo objeto principal sea invertir en los instrumentos
mencionados en el objetivo anterior.

o Mutuos Hipotecarios Endosables Nacionales.

e Invertir hasta un 30% del activo total del fondo, como limite global, en los siguientes activos:

o Titulos de deuda de sociedades andnimas cerradas o abiertas extranjeras; titulos de deuda
emitidos por las referidas sociedades, sean convertibles o no en acciones; opciones sobre
dichos titulos; o bien, cualquier otro tipo de instrumento o contrato que permita financiar
a la respectiva sociedad.

o Cuotas de fondos de inversién publicos o privados extranjeros, o acciones o derechos en
sociedades de inversion extranjeros.

o Titulos emitidos por la Tesoreria General de la Republica, por el Banco Central de Chile o
que cuenten con garantia estatal por el 100% de su valor hasta su total extincion.

o Depésitos a plazo y otros titulos representativos de captaciones de instituciones financieras
o garantizadas por éstas.

Letras de crédito emitidas por bancos e instituciones financieras.
Bonos, titulos de deuda de corto plazo y titulos de deuda de securitizacién cuya emisién
haya sido inscrita en el Registro de Valores de la CMF respectiva.

o Titulos que representen productos, que sean objeto de negociacion en bolsas de
productos.

o Titulos de crédito, valores o efectos de comercio, emitidos por Estados o bancos centrales
extranjeros.
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o Titulos de crédito, depdsitos a plazo, titulos representativos de captaciones de dinero,
letras de crédito o titulos hipotecarios, valores o efectos de comercio, emitidos por
entidades bancarias extranjeras o internacionales.

o Bonosy efectos de comercio emitidos por entidades emisoras extranjeras, cuyas emisiones
hayan sido registradas como valores de oferta publica en el extranjero.

o Facturas emitidas, ya sea en pesos moneda nacional o en ddlares, por empresas nacionales
o extranjeras.

Cartera de inversiones

En cuanto a los activos del MBI Deuda Privada Fl, la inversion se ha orientado a acciones de Inmobiliaria
e Inversiones Cerro Colorado SpA., Renta Inmobiliaria Alto Vespucio SpA y Renta Inmobiliaria Cerro El
Plomo S.A., todas con aproximadamente un 100% de participacidon; y a otros titulos de deuda,
principalmente en aquellos no registrados en la CMF, los cuales son emitidos por cada una de estas
sociedades; los que al cierre de marzo de 2025 representaron el 9,90% y el 88,0% del fondo
respectivamente. La distribucion por tipo de instrumento se presenta en la llustracion 1.
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llustracion 1: Cartera de inversiones

Patrimnonio administrado

MBI Deuda Privada FI cuenta con tres series vigentes y al cierre de marzo de 2025 contaba 22 participes.
El maximo de aportantes en los Ultimos 24 meses ha sido de 25.

Al cierre marzo de 2025, el fondo presentaba un tamafio de $ 33.204 millones. En los Ultimos dos afos, el
fondo alcanzdé un patrimonio promedio de $ 49.956 millones, teniendo su peak en mayo de 2023. La
llustracion 2 presenta la evolucién del patrimonio de MBI Deuda Privada Fl.
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llustracion 3: Evolucion del valor cuota en base 100

Desempefio histdrico del fondo

Analizando la variacion del valor cuota que incluye el efecto de las remuneraciones, pero no considera
reparto de dividendos, es posible observar que, en los Ultimos doce meses, en promedio, la serie A vario

un -3,92%, y la serie C vari6 un -3,97%. Adicionalmente, la llustracion 3 presenta las variaciones del valor
cuota.
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Variacion de las series (base valor cuota)

anual a marzo de 2025

Mensual
Variacion Variacion Ultimos Ultimos 12  Variacién Des. Est. Promedio C. de Variacién
mes actual mes anterior seis meses S YTD (12 meses) (12 meses) (12 meses)
A 0,74% 0,76% -3,69% -3,99% -7,01% 3,78% -3,92% -0,96
B - - - - - . - -
C 0,68% 0,70% -3,74% -4,04% -717% 377% -3,97% -0,95
Anualizado
Variacion Variacion Ultimos Ultimos 12  Variacién Des. Est. Promedio C. de Variacién
mes actual mes anterior seis meses S YTD (12 meses) (12 meses) (12 meses)
A 9,19% 9,57% -36,32% -38,66% -25,22% 13,08% -38,09% -0,34
B - - - - - . - -
C 841% 8,79% -36,74% -39,07% -25,75% 13,07% -38,50% -0,34
Aportantes

Al cierre de marzo de 2025, MBI Deuda Privada Fl contaba con 22 participes. Un 81,80% del fondo
corresponde a MBI Corredores de Bolsa S.A. La Tabla 4 presenta los principales aportantes del fondo.

Tabla 4: Principales aportantes

Nombre Aportante

% Propiedad

MBI Corredores de Bolsa S.A. 81,80%

BTG Corredores de Bolsa S.A. 6,35%

Bice Inversiones Corredores de Bolsa S.A. 4,12%
Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa 2,00%
Valores Security S.A. Corredores de Bolsa 1,70%
Moneda Corredores de Bolsa Limitada 1,52%
Banchile Corredores de Bolsa S.A. 0,93%
Consorcio Corredores de Bolsa S.A. 0,79%
Credicorp Capital S.A. Corredores de Bolsa 0,50%
Nevasa Corredores de Bolsa 0,19%
Vector Capital Corredores de Bolsa S.A. 0,09%
Santader S.A. Corredores de Bolsa 81,80%

Liquidez de la cuota

Las cuotas del MBI Deuda Privada Fl se encuentran inscritas en la bolsa de valores bajo los nemotécnicos
CFIMBDPA-E para la serie Ay CFIMBDPB-E para la serie B y CFIMBDPC-E para la serie C con el objeto de
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proporcionar a sus aportantes un mercado secundario para su transaccién. Segun lo informado en la Bolsa
de Comercio, durante el 2025° se han transado $ 335 millones de la serie Ay $ 124 millones de la serie C.

Liquidez del fondo

MBI Deuda Privada Fl establece en su reglamento interno que se debe mantener como minimo un 0,01%
de sus activos invertidos en activos de alta liquidez con el objetivo de financiar el normal funcionamiento
y operacion del fondo, asi como también cumplir con sus obligaciones y pagos de beneficios.

Los activos de alta liquidez corresponden a las cantidades que se mantengan en caja, cuotas de fondos
mutuos nacionales o extranjeros, titulos de deuda de corto plazo, depdsitos a plazo a menos de un afio y
pactos. Al cierre de marzo de 2025, el fondo mantiene un 0,08% en efectivo y equivalentes al efectivo,
cumpliendo asi su politica de liquidez.

Politica de endeudamiento

Segun lo estipulado en el reglamento interno, MBI Deuda Privada Fl, podra contratar pasivos, tanto de
corto como de largo plazo, con bancos, instituciones financieras o cualquier otro tipo de organismo, tanto
publico como privado, nacional o extranjero hasta por un monto equivalente al 50% del patrimonio del
fondo. Ademas, los gravamenes y prohibiciones que afectan los activos del fondo no podran exceder del
50% del patrimonio.

Por otro lado, los activos del fondo no podran garantizar obligaciones de terceros ni estar afectos a
gravamenes, prohibiciones, limitaciones al dominio o modalidades salvo para garantizar obligaciones
propias del fondo.

Al cierre de marzo de 2025, el fondo no presenta endeudamiento.

Gastos con cargo del fondo

El reglamento interno define de manera clara y precisa todos los egresos que son de cargo del fondo, los
cuales incluyen aquellos necesarios para solventar las transacciones u operaciones relacionadas con el
proceso propio de inversién. El porcentaje maximo anual de los gastos y costos de administracién de cargo
del fondo es de un 1,0% del patrimonio del fondo. En la Tabla 5 se detallan los gastos del fondo en los
ultimos afios.

Comisidn de administracion

El reglamento interno del MBI Deuda Privada Fl indica que la remuneracién de la administradora es un
ponderador fijo que no contempla componente variable que incluye el Impuesto al Valor Agregado (IVA)
correspondiente. La remuneracién se calcula diariamente y se pagan por periodos vencidos dentro mes
calendario siguiente en que se hubiere hecho exigible. El detalle de las respectivas remuneraciones para
cada serie se encuentra en la Tabla 6.

3 Revision al 21 de agosto de 2025.
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Al cierre de marzo de 2025, la remuneracién de la administradora ascendié a $ 46 millones; mientras que

durante el 2024 fue de $ 219 millones.
Tabla 5: Gastos del fondo

Tipo de gastos en M$ dic-20 dic-21 dic-22 dic-23 dic-24 mar-25

(oIS JEW 1.652 2765 1033 3885 2982 309
(LN ERYTTIETTSEN 12.158  8.123 - -
(O EX (T [T A LI 2310 7.172 2540 15.037 8719  1.863
Gastos Corretaje Valores JSRZE] 263 - 3 811
Publicaciones [PNEE 788 - - 0
PUILOGIEN 5800 5491 - 6.549 7.797  2.035
Comision para el Mercado Financiero [PAE] 218 237 - 278
LY ERRCLEIN 4289 8.890 - 1.954 0
(CENCINENTCLEN 202 10534 86 674 514 100
Servicios valorizacion [EE] 427 520 4463 17.043 4357
I ERETTOIGEIN 1389 1.574 276 2264 3511 895
Notariales y legales [P 11 - 121 0
(T EH G 10.337 12426 3383 13.220 3.042 544
I EIEY 48.196 58.682 8.075 48.170 44.697 10.103
AL IR EI U CLIGE 0,06% 0,08% 0,01% 0,08% 0,13% 0,03%

Tabla 6: Remuneracion de las series

Serie Remuneracion fija
A 1,19% anual IVA incluido
B 0%
C 1,785% anual IVA incluido

Excesos de inversion

Los excesos de inversion que se produzcan respecto de los limites establecidos en el reglamento interno

y en la normativa vigente, se sujetan a los siguientes procedimientos:

Aquellos que se producen por fluctuaciones de mercado o por otra causa ajena a la administracion
pueden mantenerse por un plazo de hasta doce meses, contado desde la fecha en que ocurre
dicho exceso o aquel plazo que dictamine la CMF a través de una Norma de Caracter General, si
es que este Ultimo plazo es menor.

Aquellos que se producen por causas imputables a la administradora, deben ser subsanados en

un plazo que no puede superar los 30 dias contados desde ocurrido el exceso.

A la fecha no se presentan excesos de inversion.
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Valorizacion de las cuotas y las inversiones

El fondo registra sus instrumentos financieros a valor razonable. La valorizacion de los instrumentos de
deuday las acciones en sociedades andnimas abiertas se realiza de acuerdo con los siguientes criterios:

e Losinstrumentos de deuda se valorizan utilizando la tasa TIR de mercado, aplicable para descontar
todos los flujos del instrumento respectivo.

e Los precios de los instrumentos de capitalizacién nacional son valorizados con los precios
promedio de cierre de las tres bolsas nacionales.

e Los precios de los instrumentos extranjeros son proveidos por un ente externo.

Los instrumentos se valorizan diariamente a precios de mercado utilizando los servicios de un proveedor
externo independiente (RiskAmerica), metodologia empleada por toda la industria, en conformidad con la
normativa vigente.

Ademas, el fondo registra instrumentos financieros a costo amortizado, los cuales se valorizan a TIR de
compra al mantenerse para la obtencién de los flujos de efectivo contractuales hasta su madurez.

El modelo de valorizacion del proveedor externo toma en consideracion lo siguiente:

1. El precio observado en el mercado de los instrumentos financieros ya sea derivado a partir de
observaciones u obtenido a través de modelaciones.

2. Elriesgo de crédito presentado por el emisor de un instrumento de deuda.

3. Las condiciones de liquidez y profundidad de los mercados correspondientes.

Manejo conflictos de interés

Los eventuales conflictos de interés que pudieren afectar al fondo se encuentran acotados por las
disposiciones legales que afectan a este tipo de negocio, las restricciones estipuladas en el reglamento
interno y en las politicas internas aplicadas por MBI AGF.

La legislacion vigente, en particular la Ley de Fondos N° 20.712 sobre administracién de fondos de terceros
y carteras individuales, menciona que es deber del mandatario explicitar, en el momento en que ocurran,
los conflictos de interés que surjan en el gjercicio y de resolverlos siempre en el mejor beneficio de cada
mandante. Cabe destacar, que para los fondos de inversidn la ley establece la formacion de un comité de
vigilancia, que entre sus atribuciones esta la de controlar el cumplimiento de las normas vinculadas a este
tipo de materias.

Para efectos del tratamiento y manejo de los conflictos de interés que puedan surgir dentro de las
operaciones de la administradora, MBI AGF posee el “Cédigo de Etica y Manual de Conducta en los
Negocios”, el que se encuentra vigente desde agosto de 2014, que complementa a la “Norma de conducta
en los negocios” que tuvo su Ultima revision el 2012, estableciendo los criterios generales y especificos
para el manejo de potenciales conflictos de interés.

En relacién con la asignacion, mantencién y liquidacion de inversiones que puedan ser adquiridas por mas
de un fondo, el manual describe que en la eventualidad que un mismo instrumento de deuda o de
capitalizacién pueda ser considerado susceptible de ser comprado o vendido por méas de un fondo, se dara
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prioridad a las operaciones de los fondos y/o carteras de clientes por sobre a las operaciones propias de
la AGF.

Asimismo, tratdndose de transacciones de compra y/o venta de un mismo instrumento, se buscara la
factibilidad de ejecutar las érdenes en forma global, con tal de prorratearlas posteriormente en base a la
asignacion previa, intentando mantener un principio de equidad con tal de asegurar que todos los clientes
compren o vendan al mismo precio.

Por otra parte, cada fondo tiene un administrador asignado, el cual vela por los intereses de sus aportantes
via maximizacién de los resultados del fondo. Esta segregacién evita que los administradores puedan
beneficiar a un fondo en desmedro de otro.

También existe un encargado de cumplimiento de MBI AGF que fiscaliza el cumplimiento de las normas y
disposiciones contenidas dentro del Manual de Tratamiento y Soluciones de los Conflictos de Interés. El
encargado tiene como mision informar al directorio y al gerente general de manera inmediata sobre los
incumplimientos significativos que se produzcan dentro de la administradora, ademas de realizar el
seguimiento y ver la resolucion adecuada a los conflictos de interés que puedan surgir.

A juicio de Humphreys, las politicas para evitar el surgimiento de eventuales conflictos de interés se
encuentran adecuadamente definidas y dentro de los estandares de exigencia que se observan en el
mercado local.
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