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Feller Rate ratificé en "12 Clase Nivel 3 (N)" la clasificacion de las cuotas del Fondo de
Inversion Activa Deuda Hipotecaria con Subsidio Habitacional IV.

El Fondo de Inversion Activa Deuda Hipotecaria con Subsidio Habitacional IV es un fondo
no rescatable, orientado a la inversién en mutuos hipotecarios endosables del articulo
69 numero 7, de la Ley General de Bancos, u otros otorgados por entidades autorizadas
por ley, y en letras de créditos emitidas por bancos e instituciones financieras,
correspondientes a créditos hipotecarios complementarios a subsidios habitacionales
promovidos u otorgados por el Ministerio de Vivienda y Urbanismo (MINVU).

La clasificacion “1? Clase Nivel 3 (N)” asignada a las cuotas del Fondo se fundamenta en
una cartera con buena diversificacion geografica y una alta capacidad de generacion de
flujos. También considera la garantia al remate del MINVU del Estado de Chile, que acota
las posibles pérdidas producidas por el no pago de los créditos. Asimismo, incorpora la
gestion de un equipo especializado y experimentado en la gestion inmobiliaria y el
respaldo de su administradora, parte del holding Larrain Vial, grupo financiero grande y
bien posicionado en el mercado nacional. En contrapartida, la clasificacion considera la
exposicion a la evolucion de la economia nacional del segmento objetivo de los créditos
hipotecarios, una duracion de los activos mayor a la duracion del Fondo vy el escenario
de mercado mantiene la volatilidad de los activos.

El sufijo (N) indica que se trata de un fondo con menos de 36 meses de operacion.

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 vy carteras. Larrain Vial Activos S.A. Administradora General de Fondos, a junio de
2025, manejo activos por $2.608.104 millones, en tanto que LarrainVial Asset
Management Administradora General de Fondos S.A. gestiond activos por $949.616
millones en fondos de inversion, alcanzando una participacion conjunta de 9,7% de la
industria.

El Fondo de Inversion Activa Deuda Hipotecaria con Subsidio Habitacional IV inicio sus
operaciones el 12 de septiembre de 2024. Al cierre de junio 2025, el Fondo manejo un
patrimonio de $37.795 millones, siendo un fondo de inversion publico pequefio tanto
para Larrain Vial Activos S.A. Administradora General de Fondos como para el segmento
de fondos de Deuda Privada Habitacional Nacional (Inversion Directa), representando un
1,5% vy 3,0%, respectivamente.

Entre septiembre 2024 y septiembre 2025, el patrimonio del Fondo tuvo un fuerte
crecimiento, alcanzando los $50.264 millones al cierre de septiembre 2025, dado su
reciente inicio de operaciones. Este crecimiento se explica por los aportes recibidos,
creciendo su numero de cuotas en una proporcion similar al aumento patrimonial.

Desde el inicio de operaciones, en septiembre de 2024, el Fondo ha mantenido su
cartera formada por el objetivo de inversion, cumpliendo con los limites reglamentarios.
Al cierre de junio 2025, la cartera del Fondo estaba formada en un 99,0% del activo por
mutuos hipotecarios endosables y un 0,7% por depdsitos a plazo. El porcentaje restante
correspondia a caja y otros activos.
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A septiembre de 2025, la cartera estaba formada por 829 créditos vigentes, por un
monto de UF 1.260.696 y un plazo promedio de 353 meses (29,4 afios). Desde el punto
de vista geografico, la cartera ha estado invertida mayoritariamente en la Region
Metropolitana, Region del Maule y Region de O'Higgins. Al cierre del tercer trimestre de
2025, éstas representaron un 21,3%, un 19,9% y un 14,8%, respectivamente. Tanto por
el nimero de deudores, como por su diversificacion geografica, la cartera evidencia una
buena diversificacion.

Complementariamente, los créditos en cartera incluyen una garantia al remate del
MINVU del Estado de Chile, que acota las posibles pérdidas producidas por el no pago
de los créditos.

Dado su objetivo de inversion, la generacion de flujos de la cartera es alta. El Fondo ha
repartido dividendos mensuales desde noviembre de 2024. El monto total repartido ha
crecido paulatinamente desde los $10,8 millones en noviembre 2024 hasta los $163,7
millones en septiembre 2025.

De acuerdo con la metodologia de Feller, para medir de manera concluyente la
rentabilidad del Fondo, éste debe tener al menos 36 meses de operaciones.

El Fondo tiene término en septiembre de 2034, prorrogable por periodos de un afio,
seguln acuerdo de la Asamblea Extraordinaria de Aportantes. La duracion del Fondo es
menor al plazo maximo de algunos de sus mutuos hipotecarios (que pueden alcanzar
hasta 40 afios). Si es que no se prolonga la duracion del Fondo, entraria en un periodo
de liquidacion de sus activos para pagar a sus aportantes.

Durante los ultimos afios, a consecuencia de la pandemia en el mundo y su impacto en
la economia, sumado a conflictos bélicos, se evidencié 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 econdmicos que se han ido conociendo. Con todo,
la volatilidad de activos se ha mantenido, dadas las diferencias entre las tasas efectivas
de mercado vy 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 cémo la inflacion y el
sector real se vea afectado por estas politicas proteccionistas. Feller Rate continuara
monitoreando la evolucion de estas variables y como afectan los retornos de los fondos
y sus decisiones de inversion.
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