SUPERINTENDENCIA
VALORES Y SEGUROS

REF.: APRUEBA MODIFICACIONES A REGLAMENTO
INTERNO Y AL TEXTO TIPO DE CONTRATO DE
SUSCRIPCION DE CUOTAS DE “FONDO DE
INVERSION CELFIN FACTORING”.

SANTIAGO, 28 SEP 2006

RESOLUCION EXENTA N° 450
VISTOS:
1 La solicitud formulada por la sociedad anénima

denominada, “CELFIN CAPITAL S.A., ADMiNISTRADORA GENERAL DE FONDOS”.

2. Lo dispuesto en los articulos 1° y 4° de la Ley N°
18.815 de 1989; y en los articulos 1° y 4° del Decreto Supremo de Hacienda N° 864 de 1989.

RESUELVO:

1. Apruébanse las modificaciones introducidas al
reglamento interno de “FONDO DE INVERSION CELFIN FACTORING”, relacionadas con Ia
comision de administracién, la disminucion de capital del fondo y el Comité de Vigilancia, y que
afectan a los articulos 20, 28, 40, 42, 43, 44 y 45 del reglamento referido. Asimismo, apruébase la
incorporacion del articulo 29 BIS relacionado con el derecho a retiro de los aportantes. Tales
modificaciones fueron acordadas en asamblea extraordinaria.de aportantes celebrada el 12 de abril
de 2006, en presencia del Notario de Santiago don Eduardo Avello Concha.

2. Apruébanse las modificaciones a la clausula
séptima del texto tipo del contrato de suscripcion de cuotas aplicable a “FONDO DE INVERSION
CELFIN FACTORING”, y que recogen las modificaciones al reglamento interno aprobadas en el
numeral anterior de la presente Resolucién.

Un ejemplar de los textos aprobados se archivara
conjuntamente con la presente Resolucion y se entendera formar parte integrante de ella.

Comuniquese y archivese.

SUPERINTENDENTE

Av. Libectador Bernardo
(Higgins 1449
Piso 9
Santiago - Chile
Fono: (56-2) 473 4000
Fax: (56-2)473 4101
Casilta: 2167 - Correo 21
Www.svs.cl



A A

2006070045259 :

20/07/2006 - 12:49 Operador: ESAL"" AST
Fiscalia de Valores

SUPERINTENDENCIA

VALORES Y SEGUROS
CELFINCAPITAL
Santiago, 4 de Julio de 2006
Sefores
Superintendencia de Valores y Seguros/Bolsas de Valores
PRESENTE

Ref.: Da cumplimiento a observaciones Oficio
N° 06320 de fecha 13 de Junio de 2006
referente a Fondo de Inversion Celfin
Factoring

De nuestra consideracion:

Por medio de la presente venimos en dar respuesta a
las observaciones efectuadas por esa Superintendencia a través del oficio de la
referencia, a las modificaciones que se solicitd aprobar al Reglamento Interno y al
Contrato de Suscripcion de Cuotas de Fondo de Inversién Celfin Factoring.

Para estos efectos, adjuntamos a la presente una
minuta que contiene el nuevo texto integro de los articulos del Reglamento Interno
y de las clausulas del texto tipo del Contrato de Suscripcion de Cuotas que
corresponden ser modificados de conformidad con lo solicitado en dicho oficio.
Dichas modificaciones se encuentran debidamente destacadas en la minuta
mediante el formato “negritas”.

Finaimente, se adjuntan también las hojas de
reemplazo al prospecto de la emision de cuotas del Fondo que se encuentra
actualmente vigente, en las que se incluyen los cambios efectuados al
Reglamento Interno y al texto tipo del Contrato de Suscripcion de Cuotas del
referido Fondo.

Sin otro particular, les saludan atentamente,

Jugn Andrés Camus Camus
Presidente

Gerente General

Celfin Capi A
Administradora General de Fondos



ARTICULOS DEL REGLAMENTO INTERNO DE FONDO DE INVERSION
CELFIN FACTORING MODIFICADOS DE CONFORMIDAD CON LO
SOLICITADO POR EL OFICIO N° 6320 EMITIDO POR LA
SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS CON FECHA 13 DE JUNIO
DE 2006.

“ARTICULO 20°: La Administradora percibira por la administracion del Fondo
una comision fija mensual y una comisién variable segun se indica a continuacion,
incluido el Impuesto al Valor Agregado (IVA) correspondiente en conformidad a la
Ley.

Para los efectos de lo dispuesto en el Oficio Circular N°335
emitido por la Superintendencia con fecha 10 de Marzo de 2006, se deja
constancia que la tasa del IVA vigente a la fecha de la aprobacién del presente
Reglamento Interno corresponde a un 19%. En caso de modificarse la tasa del IVA
antes sefalada, las comisiones a que se refiere el presente Articulo se
actualizaran segun la variaciéon que experimente el IVA, de conformidad con la
tabla de calculo que se indica en el Anexo A del presente Reglamento Interno.

1) Comisién Fija: La comisién fija mensual sera de 511,7 Unidades de Fomento,
que se pagarad a contar del 1° de Octubre del 2002, que se pagara por su
equivalente en pesos moneda nacional, conforme a la variacién que dicha unidad
de reajustabilidad haya experimentado a la fecha efectiva del pago. La comisién
fija por administracion se deducird mensualmente del Fondo, por periodos
vencidos, dentro de los cinco primeros dias habiles del mes siguiente a aquél en
que se hubiere hecho exigible la comision que se deduce.

2) Comisién Variable: La comision variable, que en ningun caso podra ser menor a
cero, correspondera a la diferencia entre el (i) 89,25% del exceso de retorno del
Fondo por sobre la Industria de Factoring, con un tope del (ii) 1,785% anual del
patrimonio promedio del fondo, y el (iii) 104,125% de la comision fija percibida por
la Administradora en el periodo 1° de Octubre de 2002 y 31 de Marzo de 2003.

Dicha comision se calculara segun la siguiente formula:
C, = (minf1,785%* P4+ P, ) ,(08925* x,)|) ~UF 22575

donde:

X, = Exceso de Retorno del Fondo
P = Patrimonio Promedio del Fondo desde el 1° de Abril de 2003 hasta

Fprom
el 31 de Diciembre de 2006, ambos inclusive



PA = Periodos Anuales desde el 1° de Abril de 2003

Pg,., = Patrimonio Promedio del Fondo
~ LN
Fprom = -
donde:
n = Dias consecutivos de operacion del fondo desde el 31 de Marzo de
o N, = Numero de cuotas del Fondo emitidas al cierre del dia “k”

¥V, = Valor nominal de la Cuota del Fondo al cierre del dia “K”

X, =Exceso de Retorno

XR =PA*I_(PFprom *RX%)j
donde:

R,., = Exceso de Retorno del Fondo, anualizado, expresado en

X %
porcentaje

RX% = RF% - RI%

R.., = Retorno anualizado del Fondo, expresado en porcentaje

1

vV P4
Ry, = (—‘*F} ~1[*100

0

donde:

V, = Valor nominal de la Cuota del Fondo al 31 de diciembre del 2006
V., = Valor nominal de la Cuota del Fondo al 31 de marzo del 2003

F = Factor de Reparto

r



F, = E11—+1 * il2—+1 v x| G +1
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donde:

i =Numero consecutivo de dividendos, desde 1 hastan
n=Numero total de dividendos pagados durante la vigencia del Fondo
d, =Dividendo numero “i” repartido por el Fondo

V., =Valor de la Cuota del Fondo inmediatamente ex-dividendo numero

({2
|

R,,, = Retorno anualizado de la Industria, expresado en porcentaje
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U

Ry, =||||———|+1 ~11{*100
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donde:

i= Trimestre consecutivo de operacion del fondo, desde O (Primer
trimestre 2003) hasta n

U,, = Utilidad total nominal de la Industria mas gastos financieros menos
ingresos financieros en el trimestre i

Uy = ZU;
=

donde:

i = Trimestre consecutivo de operaciéon del fondo, desde 1 (Segundo
trimestre 2003) hasta n

n= Numero de empresas que presentan estados financieros a la
Asociacién Chilena de Empresas de Factoring para un trimestre “i” en particular



j = Numero que identifica consecutivamente a cada empresa que presenta

estados financieros a la Asociacion Chilena de Empresas de Factoring para un
trimestre “i” en particular, desde 1 hastan

U ; = Utilidad total nominal de la empresa “j” mas gastos financieros menos
ingresos financieros en un trimestre “i” en particular

A,, = Activos totales nominales de la industria al cierre del trimestre |

donde;

i= Trimestre consecutivo de operacion del fondo, desde O (Primer
trimestre 2003) hasta n

n= Numero de empresas que presentan estados financieros a la
Asociacion Chilena de Empresas de Factoring para un trimestre “i” en particular

j = Numero que identifica consecutivamente a cada empresa que presenta

estados financieros a la Asociacion Chilena de Empresas de Factoring para un
trimestre “i” en particular, desde 0 hasta n

A;. = Activos totales nominales

Para estos efectos se entendera por “Industria” a todas las
empresas que presentan estados financieros a la Asociacion Chilena de Empresas
de Factoring.

La comisidn variable, en base anual, se calculara y
provisionara trimestralmente. Esta se pagara después del 31 de Diciembre del afio
2006, una vez obtenidas las cifras que las empresas de factoring presentan a
través de los estados financieros a la Asociacién Chilena de Empresas de
Factoring.

Dado que los Aportantes recibiran el producto de su
inversion una vez liquidada ésta, el resultado de la liquidacion puede ser menor al
valor libro de las cuotas al 31 de Diciembre del 2006. Esto se puede producir, por
ejemplo, y sin que se considere limitativo ni excluyente, en casos tales como (i)
porque las provisiones de cartera fueran insuficientes para cubrir las pérdidas
producto de una liquidaciéon de los activos, (ii)porque la liquidacion de activos
implicara acciones judiciales u otros costos que no fueron contemplados ni
provisionados con anterioridad al cierre del balance del Fondo, (iii) otros casos en
que la liquidacién de los activos pueda arrojar un valor menor al de libro al 31 de
Diciembre del 2006 por concepto de gastos de cargo del Fondo. En caso que el



monto que obtengan los Aportantes al término del proceso de liquidacion sea
menor que el producto de sus cuotas al 31 de Diciembre del afio 2006, por el valor
de éstas a dicha fecha, el 89,25% de esa diferencia se imputara a la comisién
variable que le corresponda a la Administradora, salvo en lo que respecta a un
eventual déficit de provision por concepto de la comision variable.

En el caso que se produzca un déficit de provisiones por concepto de comision
variable esta se cobrara al Fondo, y en caso de que se produzca un excedente de
provisiones por concepto de comisidn variable, esta se restituira a los Aportantes a
prorrata de su participacién en el Fondo al 31 de diciembre de 2006."

“ARTICULO 45°: El Comité de Vigilancia debera presentar a la Asamblea
Ordinaria de Aportantes, anualmente y por escrito, un informe en el cual efectuara
una rendicién de cuentas de su gestion debidamente documentada.

En este informe, el Comité de Vigilancia debera
pronunciarse al menos sobre el cumplimiento por parte de la Administradora de lo
establecido en los literales a), b) y c) del articulo 28 de la Ley N° 18.815. El Comité
de Vigilancia debera mantener a disposicion de la Superintendencia, copia del
referido informe.

Los miembros del Comité contaran con un plazo de 15 dias
habiles, después del cuatrimestre siguiente a la fecha de cierre de cada ejercicio,
para informar mediante carta a los Aportantes y a la Administradora (i) si los
miembros del Comité de Vigilancia integran comités de vigilancia de otros fondos
de inversién, y si son directores de otra sociedad administradora de fondos,
en igual periodo y (ii) si los miembros del Comité de Vigilancia han sido objeto de
sanciones por parte la Superintendencia.

En caso que la asamblea ordinaria de aportantes no se
celebre dentro del primer cuatrimestre, la informacion antes indicada se
debera remitir dentro de los 15 dias habiles siguientes a la celebracion de la
asamblea en que se haya designado a los miembros del Comité de
Vigilancia.

Ademas, el Comité de Vigilancia tendra las siguientes
atribuciones:

1) Comprobar que la Administradora cumpla con lo dispuesto en el presente
Reglamento;

2) Verificar que la informacion para los Aportantes sea suficiente, veraz y
oportuna,



4)

o)

6)

7)

Constatar que las inversiones, variaciones de capital u operaciones del
Fondo se realicen de acuerdo con la Ley, su reglamento y el presente
Reglamento Interno;

Contratar los servicios necesarios para el cumplimiento de sus funciones;

Proponer a la Asamblea Extraordinaria de Aportantes la sustitucion de la
Administradora;

Proponer a la Asamblea Extraordinaria de Aportantes la designacion de
auditores externos de aquellos inscritos en el registro que al efecto leva la
Superintendencia, para que dictaminen sobre el Fondo;

Requerir de la Administradora la informacién a que se refiere el Articulo 11 de
laLey.”



ARTICULOS DEL TEXTO TIPO DEL CONTRATO DE SUSCRIPCION DE
CUOTAS DE FONDO DE INVERSION CELFIN FACTORING MODIFICADOS DE
CONFORMIDAD CON LO SOLICITADO POR EL OFICIO N° 6320 EMITIDO
POR LA SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS CON FECHA 13 DE
JUNIO DE 2006.

“SEPTIMO: El Aportante declara conocer y aceptar el Reglamento Interno del
Fondo, copia del cual le ha sido entregada, obligandose a cumplir, en lo
pertinente, con todas y cada una de sus disposiciones.

El Aportante declara conocer y aceptar, especiaimente, lo siguiente:

A

Que la Administradora esté especialmente autorizada para invertir el aporte
del Aportante en aquellos valores y bienes que libremente elija, de acuerdo a
la Politica de Inversion que definen los articulos 9° al 18° del Reglamento
Interno del Fondo.

La Administradora percibira por la administracion del Fondo una comision fija
mensual y una comision variable segun se indica a continuacion, incluido el
Impuesto al Valor Agregado (IVA) correspondiente en conformidad a la Ley.

Para los efectos de lo dispuesto en el Oficio Circular N°335 emitido por la
Superintendencia con fecha 10 de Marzo de 2006, se deja constancia que la
tasa del IVA vigente a la fecha de la aprobacion del texto actual del
Reglamento Interno corresponde a un 19%. En caso de modificarse la tasa
del IVA antes sefialada, las comisiones a que se refiere la presente clausula
se actualizaran segun la variacion que experimente el IVA, de conformidad
con la tabla de calculo que se indica en el Anexo A del presente contrato.

1) Comisién Fija: La comision fija mensual sera de 511,7 Unidades de
Fomento, que se pagara a contar del 1° de Octubre del 2002, que se pagara
por su equivalente en pesos moneda nacional, conforme a la variacién que
dicha unidad de reajustabilidad haya experimentado a la fecha efectiva del
pago. La comision fija por administracion se deducirda mensualmente del
Fondo, por periodos vencidos, dentro de los cinco primeros dias habiles del
mes siguiente a aquél en que se hubiere hecho exigible la comisién que se
deduce.

2) Comisién Variable: La comisién variable, que en ningun caso podra ser
menor a cero, correspondera a la diferencia entre el (i) 89,25% del exceso de
retorno del Fondo por sobre la Industria de Factoring, con un tope del (ii)
1,785% anual del patrimonio promedio del fondo, y el (i) 104,125% de la
comision fija percibida por la Administradora en el periodo 1° de Octubre de
2002 y 31 de Marzo de 2003.

M
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donde:

V, = Valor nominal de la Cuota del Fondo al 31 de diciembre del 2006
V= Valor nominal de la Cuota del Fondo al 31 de marzo del 2003

F = Factor de Reparto

r
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donde:

i =Numero consecutivo de dividendos, desde 1 hasta n
n =Numero total de dividendos pagados durante la vigencia del Fondo
d, =Dividendo numero “i” repartido por el Fondo

V., =Valor de la Cuota del Fondo inmediatamente ex-dividendo numero

wn
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R,,, = Retorno anualizado de la Industria, expresado en porcentaje
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donde:

i= Trimestre consecutivo de operacion dei fondo, desde O (Primer
trimestre 2003) hasta n

¥



U,, = Utilidad total nominal de la Industria mas gastos financieros menos
ingresos financieros en el trimestre i

U =2 U]
j=l

donde;

i = Trimestre consecutivo de operacién del fondo, desde 1 (Segundo
trimestre 2003) hasta n

n= Numero de empresas que presentan estados financieros a la
Asociacion Chilena de Empresas de Factoring para un trimestre “i” en particular

Jj = Numero que identifica consecutivamente a cada empresa que presenta
estados financieros a la Asociacion Chilena de Empresas de Factoring para un
trimestre “I” en particular, desde 1 hastan

U’ = Utilidad total nominal de la empresa “j” mas gastos financieros menos
ingresos financieros en un trimestre “i” en particular

4, = Activos totales nominales de la industria al cierre del trimestre |

A, =) 4
j=

donde;

i= Trimestre consecutivo de operaciéon del fondo, desde O (Primer
trimestre 2003) hasta n

n= Numero de empresas que presentan estados financieros a la
Asociaciéon Chilena de Empresas de Factoring para un trimestre “i” en particular

j = Numero que identifica consecutivamente a cada empresa que presenta
estados financieros a la Asociacion Chilena de Empresas de Factoring para un
trimestre “I” en particular, desde 0 hastan

A] = Activos totales nominales

Para estos efectos se entendera por “Industria” a todas las empresas que
presentan estados financieros a la Asociacion Chilena de Empresas de
Factoring.

La comision variable, en base anual, se -calculara y provisionara
trimestralmente. Esta se pagara después del 31 de Diciembre del afio 2006,
una vez obtenidas las cifras que las empresas de factoring presentan a




través de los estados financieros a la Asociacion Chilena de Empresas de
Factoring.

Dado que los Aportantes recibiran el producto de su inversion una vez
liquidada ésta, el resultado de la liquidacion puede ser menor al valor libro de
las cuotas al 31 de Diciembre del 2006. Esto se puede producir, por ejemplo,
y sin que se considere limitativo ni excluyente, en casos tales como (i) porque
las provisiones de cartera fueran insuficientes para cubrir las pérdidas
producto de una liquidacion de los activos, (ii)porque la liquidacion de activos
implicara acciones judiciales u otros costos que no fueron contemplados ni
provisionados con anterioridad al cierre del balance del Fondo, (iii) otros
casos en que la liquidacion de los activos pueda arrojar un valor menor al de
libro al 31 de Diciembre del 2006 por concepto de gastos de cargo del Fondo.
En caso que el monto que obtengan los Aportantes al término del proceso de
liquidacion sea menor que el producto de sus cuotas al 31 de Diciembre del
afno 2006, por el valor de éstas a dicha fecha, el 89,25% de esa diferencia se
imputara a la comisién variable que le corresponda a la Administradora, salvo
en lo que respecta a un eventual déficit de prowsmn por concepto de la
comision variable.

En el caso que se produzca un déficit de provisiones por concepto de
comision variable esta se cobrara al Fondo, y en caso de que se produzca un
excedente de provisiones por concepto de comision variable, esta se
restituira a los Aportantes a prorrata de su participacion en el Fondo al 31 de
diciembre de 2006.

Que, ademas de la remuneracion a que se refiere la letra precedente, seran
de cargo del Fondo los siguientes gastos y costos de administracion:

1) Toda comisién, provision de fondos, derechos de bolsa, honorarios u otro
gasto que se derive, devengue, cobre o en que se incurra con ocasion de
la inversion, rescate, reinversion o transferencia de los recursos del
Fondo, como asimismo en las operaciones de opciones, futuros o
forward que se celebren con los recursos del Fondo.

2) Honorarios profesionales de abogados, auditores externos, contadores,
arquitectos, ingenieros, peritos, asesores u otros profesionales cuyos
servicios sea necesario contratar para el adecuado funcionamiento del
Fondo o para la inversion de sus recursos, incluidas aquellas
remuneraciones por asesorias y servicios que le presten las sociedades
a que se refiere el N°1 del Articulo 12° del Reglamento Interno del Fondo,
asi como los gastos necesarios para realizar los informes, auditorias
externas, peritajes y otros trabajos que esos profesionales realicen.



3)

4)

o)

7)

8)

9)

10)

11)

Adquisicion de software y licencias de software, y sus respectivas
actualizaciones, royalties y otros pagos relacionados con el uso de
software, que sean necesarios para las inversiones del Fondo.

Todo impuesto, tasa, derecho o tributo de cualquier clase que grave o
afecte de otra forma a los bienes y valores que integren o en que invierta
el Fondo o a los actos, instrumentos o convenciones que se realicen con
ocasion de la inversidn, rescate, reinversion o transferencia de los
valores y bienes del Fondo.

Gastos derivados de la convocatoria, citacion, realizacion y legalizacion
de las Asambleas de Aportantes.

Seguros y demas medidas de seguridad que deban adoptarse en
conformidad a la ley o demas normas aplicables a los Fondos de
Inversion, para el cuidado y conservaciéon de los titulos y bienes que
integren el activo del Fondo, incluida la comisidn y gastos derivados de la
custodia de esos titulos y bienes.

Honorarios y gastos por servicio de clasificacidon de riesgo que sea
necesario o se estime conveniente contratar.

Gastos y honorarios profesionales incurridos en la formacion del Fondo;
gastos de inscripcion y registro de las Cuotas en el Registro de Valores
de la Superintendencia, en el Depésito Central de Valores S.A., Depésito
de Valores y en las bolsas de valores; y, en general, todo gasto derivado
de la colocacién de las Cuotas del Fondo. Los gastos a que se refiere
este numero, que no superaran la cantidad de 3.200 Unidades de
Fomento, se reembolsaran a la Administradora dentro del primer
ejercicio, debiendo distribuirse proporcionalmente entre la totalidad de las
cuotas pagadas, en la forma que determine la Administradora y siempre
que el Fondo cuente con un patrimonio suficiente de acuerdo con lo
establecido en el Articulo 18° de la Ley 18.815.

Comision de intermediarios por colocacién de las Cuotas del Fondo.

Gastos de liquidacién del Fondo, incluida la remuneracion u honorarios
del liquidador.

Gastos de publicaciones que deban realizarse en conformidad a la Ley,
su Reglamento, el Reglamento Interno del Fondo o las normas que al
efecto imparta la Superintendencia; gastos de envio de informacién a la
Superintendencia, a los Aportantes o a otras entidades; y, en general,
todo otro gasto o costo de administracion derivado de exigencias legales,



reglamentarias o impuestas por la Superintendencia a los Fondos de
Inversion.

12) Gastos en que sea necesario incurrir para los efectos de contratar los
servicios tecnologicos y de sistemas que se requiera para adquirir
informacion respecto de valores, indices y mercados relacionados con
los instrumentos en los cuales puede invertir el Fondo.

En todo caso, el porcentaje maximo de los gastos y costos operacionales de
cargo del Fondo a que se refiere los numerales 1) al 12) del articulo 21 del
Reglamento Interno del Fondo y el numeral 3) del articulo 23 del Reglamento
Interno del Fondo y los gastos no operacionales indicados en los numerales
1), 2) y 4) del articulo 23 del Reglamento Interno del Fondo, no podran
exceder del 10% respecto del valor promedio de los activos del Fondo.

Que las comisiones maximas no podran exceder la tasa de gastos de
comisiones relevante cobrada por el Fondo a los inversionistas (TGC), de
acuerdo a lo establecido por la Superintendencia de Administradoras de
Fondos de Pensiones, Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras y la Superintendencia de Valores y Seguros para Fondos de
Inversion Nacionales, mediante la Circular N° 1215 de fecha 4 de Julio de
2002. Esto variara en el futuro, de acuerdo a lo que determine la norma
correspondiente. Al 25 de Abril de 2003, por TGC se entendera el porcentaje
anual igual al cuociente entre la sumatoria de la remuneracion fija de la
sociedad administradora, los gastos del Comité de Vigilancia y los gastos
operacionales de cargo del Fondo, respecto del activo promedio del Fondo,
durante el periodo de tiempo que se considere. Las comisiones variables y
gastos no operacionales con cargo al Fondo a que tenga derecho la
Administradora se entienden excluidas para efectos del calculo de la comisidn
maxima.

En el evento que el TGC del Fondo exceda el maximo establecido por la
Superintendencia de Administradoras de Fondos de Pensiones,
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras y la Superintendencia
de Valores y Seguros para Fondos de Inversion Nacionales, el total del
exceso sera de cargo de la Administradora.

Que ademas de los gastos a que se refiere la letra C. precedente, seran de
cargo del Fondo los siguientes gastos:

1) Gastos correspondientes a intereses, comisiones, impuestos y demas
gastos derivados de créditos contratados por cuenta del Fondo, de
emisiones de bonos efectuadas por el Fondo, asi como los intereses de
toda otra obligacion del Fondo u otro gasto financiero.



El porcentaje maximo de estos gastos no podra exceder, en cada
ejercicio, de un 3% del valor promedio de los activos del Fondo.

2) Litis expensas, costas, honorarios profesionales y otros gastos de orden
judicial en que se incurra con ocasion de la representacion judicial de los
intereses del Fondo, incluidos aquellos de caracter extrajudicial que
tengan por objeto precaver o poner término a litigios. Asimismo, sera de
cargo del Fondo el pago de toda indemnizaciéon a que sea condenada la
Administradora, por cuenta del fondo, por sentencia judicial ejecutoriada
de Tribunal Ordinario, Especial o Arbitral.

El porcentaje maximo de estos gastos no podra exceder, en cada
ejercicio, de un 2% del valor promedio de los activos del Fondo.

3) Gastos del Comité de Vigilancia.

Ademas de los honorarios fijados por la Asamblea de Aportantes, el
porcentaje maximo de estos gastos no podra exceder, en cada ejercicio,
de un 1% del valor promedio de los activos del Fondo. Los gastos del
Comité de Vigilancia seran fijados anualmente por la Asamblea Ordinaria
de Aportantes, mediante la respectiva aprobacion de su presupuesto de
gastos e ingresos.

4) Todo impuesto, tasa, derecho, tributo, retencion o encaje de cualquier
clase vy jurisdiccion que grave o afecte de cualquier forma a los bienes o
valores que integren o en que invierta el Fondo, o a los actos,
instrumentos o convenciones que se celebren o ejecuten con ocasion de
la inversion, rescate, reinversion o transferencia de los recursos del
Fondo.

El porcentaje maximo de estos gastos no podra exceder, en cada
ejercicio, de un 3% del valor promedio de los activos del Fondo.

En el informe anual a los Aportantes se rendird una cuenta detallada de los
gastos incurridos de cargo del Fondo, especificando tanto los gastos a que se
refiere el articulo 23° del Reglamento Interno del Fondo, como aquellos a que se
refiere el Articulo 21° del mismo Reglamento Interno.”
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SUPERINTENDENCIA
VALORES Y SEGUROS

Santiago, 26 de Abril de 2006
CELFINCAPITAL

Sefiores
Superintendencia de Valores y Seguros/Bolsas de Valores
PRESENTE

Ref.: Solicita aprobacion modificaciones al
Reglamento Interno y Contrato de
Suscripcion de Fondo de Inversion
Celfin Factoring

De nuestra consideracion:

Con fecha 12 de Abril de 2006 se celebro la Asamblea
Extraordinaria de Aportantes de Fondo de Inversion Celfin Factoring, en la cual se
acordd, entre otras materias, modificar su Reglamento Interno. Dichas
modificaciones fueron introducidas en los Articulos 20°, referido a la comision de
administracién, 28° referido a la disminucion de capital del Fondo y 40°, 42°, 43°,
44° y 45°, referidos al Comité de Vigilancia. Asimismo se acordé incorporar un
nuevo articulo 29° BIS, el cual tiene por objeto regular el derecho a retiro de los
Aportantes.

En consideracion a lo anterior, por medio de la
presente solicitamos a esa Superintendencia aprobar las modificaciones al
Reglamento Interno de Fondo de Inversion Celfin Factoring, acordadas en la
citada Asamblea, como asimismo solicitamos aprobar aquelias modificaciones que
corresponde introducir al Contrato de Suscripcion de Cuotas del Fondo, producto
de los cambios en el Reglamento Interno.

Para estos efectos, adjuntamos a la presente una
minuta que contiene el nuevo texto integro de los articulos del Reglamento Interno
y del Contrato de Suscripcién de Cuotas que corresponden ser modificados de
conformidad con lo acordado por la referida Asamblea. Dichas modificaciones se
encuentran debidamente destacadas en la minuta mediante el formato “negritas”.

Gerente Gen 3

Celfin Capital'S.
Administradora General de Fondos
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ARTICULOS DEL REGLAMENTO INTERNO MODIFICADOS POR LA
ASAMBLEA EXTRAORDINARIA DE APORTANTES DE FONDO DE
INVERSION CELFIN FACTORING, CELEBRADA CON FECHA 12 DE ABRIL DE
2006.

“ARTICULO 20°: La Administradora percibira por la administracién del Fondo

lodiheado una comision fija mensual y una comisién variable segin se indica a continuacion,
- incluido el Impuesto al Valor Agregado (IVA) correspondiente en conformidad a la

) Ley.
ou de
ledax 10/ m(%‘ Para los efectos de lo dispuesto en el Oficio Circular

N°335 emitido por la Superintendencia con fecha 10 de Marzo de 2006, se
deja constancia que la tasa del IVA vigente a la fecha de la aprobacion del
presente Reglamento Interno corresponde a un 19%. En caso de modificarse
la tasa del IVA antes sefalada, las comisiones a que se refiere el presente
Articulo se actualizaran segun la variacion que experimente el IVA, de
conformidad con la tabla de calculo que se indica en el Anexo A del presente
Reglamento Interno.

1) Comisién Fija: La comisién fija mensual sera de 511,7 Unidades de Fomento,
que se pagara a contar del 1° de Octubre del 2002, que se pagara por su
equivalente en pesos moneda nacional, conforme a la variacién que dicha unidad
de reajustabilidad haya experimentado a la fecha efectiva del pago. La comision
fija por administracion se deducird mensualmente del Fondo, por periodos
vencidos, dentro de los cinco primeros dias habiles del mes siguiente a aquél en
gue se hubiere hecho exigible la comision que se deduce.

2) Comision Variable: La comisién variable, que en ning?yfaso podra ser menor a
cero, correspondera a la diferencia entre el (i) 89,25% ‘del exceso de retgino del
Fondo por sobre la Industria de Factoring, con un fﬁe del (ii) 1,785%vanual del
patrimonio promedio del fondo, vy el (iii) 104,125% de la comision fija percibida por
la Administradora en el periodo 1° de Octubre de 2002 y 31 de Marzo de 2003.

Dicha comision se calculara segun la siguiente formula:

C, =(min (1,785%* P4* P, ) ,(0,8925*XR)D —UF 22575

Fprom
donde:

X, = Exceso de Retorno del Fondo
P = Patrimonio Promedio del Fondo desde el 1° de Abril de 2003 hasta

Fprom

el 31 de Diciembre de 2006, ambos inclusive




P4 = Periodos Anuales desde el 1° de Abril de 2003

P.,., = Patrimonio Promedio del Fondo
"= Nk * Vk
PFprom = klf
donde:
n = Dias consecutivos de operacién del fondo desde el 31 de Marzo de
2003

N, = Namero de cuotas del Fondo emitidas al cierre del dia “k”
¥V, = Valor nominal de la Cuota del Fondo al cierre del dia “k”

X, =Exceso de Retorno

XR:PA*l.(P *RX%)J

Fprom
donde:

R,,, = Exceso de Retorno del Fondo, anualizado, expresado en
porcentaje

RX% = RF% - RI%

R,,, = Retorno anualizado del Fondo, expresado en porcentaje

1

V PA
Rpw, =||[|=£*F, | |-1|*100
VcO

donde:

V., = Valor nominal de la Cuota del Fondo al 31 de diciembre del 2006
V., = Valor nominal de la Cuota del Fondo al 31 de marzo del 2003

F. = Factor de Reparto

r




Fr=—dl+1*—d—2—+1* ....... o
VL‘l VC2 I/cn

donde:

i =NUmero consecutivo de dividendos, desde 1 hasta n
n=Numero total de dividendos pagados durante la vigencia del Fondo

d, =Dividendo nimero “" repartido por el Fondo
V., =Valor de la Cuota del Fondo inmediatamente ex-dividendo nimero

s
|

R,., = Retorno anualizado de la Industria, expresado en porcentaje

15

2Un

Ry =| ||| ———|+1| [-1]|*100

15
i=oATi
i+1

donde:

i= Trimestre consecutivo de operacién del fondo, desde 0 (Primer
trimestre 2003) hasta n

U,, = Utilidad total nominal de la Industria mas gastos financieros menos
ingresos financieros en el trimestre i

U, =>.U,
j=1

donde:

i= Trimestre consecutivo de operacién del fondo, desde 1 (Segundo
trimestre 2003) hasta n

n= Numero de empresas que presentan estados financieros a la
Asociacion Chilena de Empresas de Factoring para un trimestre “i” en particular

/|




j = Numero que identifica consecutivamente a cada empresa que presenta

estados financieros a la Asociaciéon Chilena de Empresas de Factoring para un
trimestre “i” en particular, desde 1 hasta n

U, = Utilidad total nominal de la empresa “j
ingresos financieros en un trimestre “i” en particular

mas gastos financieros menos

A, = Activos totales nominales de la industria al cierre del trimestre |

Ay =) 4,
i=

donde:

i= Trimestre consecutivo de operacion del fondo, desde O (Primer
trimestre 2003) hasta n

n= Numero de empresas que presentan estados financieros a la
Asociacion Chilena de Empresas de Factoring para un trimestre “i” en particular

j = Numero que identifica consecutivamente a cada empresa que presenta
estados financieros a la Asociacion Chilena de Empresas de Factoring para un

(1]

trimestre “i” en particular, desde 0 hasta n
A; = Activos totales nominales

Para estos efectos se entendera por “Industria” a todas las
empresas que presentan estados financieros a la Asociacién Chilena de Empresas
de Factoring. Sin perjuicio de lo anterior, se deja constancia que (i) mientras
el Fondo no ingrese oficialmente a la Asociacion Chilena de Empresas de
Factoring, o (ii) si de conformidad con los criterios establecidos por los
auditores del Fondo, la informacién financiera entregada por cualquiera de
las empresas socias de la Asociacion Chilena de Empresas de Factoring no
puede ser auditada en su totalidad, se entendera por “Industria”
exclusivamente a las empresas de factoring filiales bancarias que hayan
presentado sus estados financieros a la Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras. | 1

9 ol o
_—2__la comisiébn variable, en base anual, se calculara y
provisionaré@m_e;{m@;:) Esta se pagara después del 31 de Diciembre del afio
2006, una vez obtenidas Tas cifras que las empresas de factoring presentan a
través de los estados financieros a la Asociacion Chilena de Empresas de
Factoring.

Dado que los Aportantes recibiran el producto de su
inversion una vez liquidada ésta, el resultado de la liquidacion puede ser menor al

S



valor libro de las cuotas al 31 de Diciembre del 2006. Esto se puede producir, por
ejemplo, y sin que se considere limitativo ni excluyente, en casos tales como (i)
porque las provisiones de cartera fueran insuficientes para cubrir las pérdidas
producto de una liquidacion de los activos, (ii)porque la liquidacion de activos
implicara acciones judiciales u otros costos que no fueron contemplados ni
provisionados con anterioridad al cierre del balance del Fondo, (iii) otros casos en
que la liquidacién de los activos pueda arrojar un valor menor al de libro al 31 de
Diciembre del 2006 por concepto de gastos de cargo del Fondo. En caso que el
monto que obtengan los Aportantes al término del proceso de liquidacion sea
menor que el producto de sus-cuqtas al 31 de Diciembre del afio 2006, por el valor
de éstas a dicha fecha, el 75% de esa diferencia se imputara a la comision
variable que le corresponda a fa Administradora, salvo en lo que respecta a un
eventual déficit de provisiéon por concepto de la comisién variable.

En el caso que se produzca un déficit de provisiones por
concepto de comisién variable esta se cobrara al Fondo, y en caso de que se
produzca un excedente de provisiones por concepto de comision variable, esta se
restituira a los Aportantes a prorrata de su participacion en el Fondo al 31 de
diciembre de 2006.”

“ARTICULO 28°: E! Fondo podra efectuar disminuciones voluntarias y
parciales de capital correspondiente a aportes, previo acuerdo adoptado en
Asamblea Extraordinaria de Aportantes, en la forma, condiciones y para los fines
que se indican en los articulos siguientes.”

“ARTICULO 29° BIS: En el caso de operar la prérroga del plazo de vigencia
del Fondo, segun lo establecido en el articulo 7° del presente Reglamento
interno, los Aportantes disidentes podran ejercer el derecho a retiro
consignado en el articulo 36 letra b) del Reglamento sobre Fondos de
Inversion.

Generado este derecho a retiro, se debera acordar una
disminucion de capital para los efectos de restituir a los Aportantes
disidentes que ejercieren su derecho a retiro el valor de sus cuotas. Esta
disminucién de capital se acordara en la misma Asamblea en la cual se haya
adoptado el acuerdo que gener6é el derecho a retiro, y considerara un
nimero determinable de cuotas con un maximo equivalente al numero de
cuotas que representen los Aportantes disidentes. El nimero de cuotas
definitivo en el que se entendera disminuido el capital del Fondo, se
determinara por el Directorio de la Administradora dentro del plazo de 30
dias contados desde el vencimiento del plazo para ejercer el derecho a retiro
y segin el niamero de cuotas que representen los Aportantes que
efectivamente hubieran ejercido este derecho, situacion que se informara a
los Aportantes y a la Superintendencia dentro del plazo de 3 dias de
adoptado el acuerdo respectivo.




Este derecho a retiro se efectuara en conformidad a lo
dispuesto en las normas de la Ley de Sociedades Andnimas, Ley N°18.046 y
su Reglamento, D.S. N°587, en todo lo que no se oponga a las disposiciones
legales y reglamentarias que rigen a los Fondos de Inversién y salvo también
en lo que respecta a las siguientes materias:

(1) El valor de las cuotas de los Aportantes que ejerzan el derecho a retiro,
se pagara dentro del plazo de 60 dias contados desde la celebracion de
la Asamblea Extraordinaria de Aportantes en la que se tomé el acuerdo
que da origen al derecho de retiro, o bien, dentro del plazo mayor que
fije la Asamblea Extraordinaria de Aportantes, el cual no podra ser
superior a 180 dias. En este ultimo caso, el valor de la cuota devengara
un interés corriente para operaciones reajustables a partlr del dia 60
contado desde la celebracion de la Asamblea.

(2) El valor de la cuota para los efectos de lo sefialado en este articulo, se
determinara tomando el valor del dia inmediatamente anterior a la fecha
de pago, determinado dicho valor como el que resulte de dividir el
patrimonio del Fondo, determinado de conformidad con lo establecido
en el articulo 28 del D.S. N°864, por el numero total de cuotas pagadas a
esa fecha.”

OV

“ARTICULO 40°: Habra un Comité de Vigilancia que estara com ”'esto por
tres representantes de los Aportantes del Fondo, elegidos en Asamblea Ordinaria
y que durardn un ano en sus cargos, pudiendo ser reelegidos. Dichos
representantes no podran ser personas relacionadas a la Administradora del
Fondo, de acuerdo a lo seiialado en el articulo 28 de la Ley. El Comité de
Vigilancia tendra las facultades y debera cumplir con las obligaciones
establecidas en la Ley y su Reglamento, junto con lo dispuesto en la Circular
N° 1.791 de la Superintendencia, el presente Reglamento Interno y la demas
normativa que le sea aplicable. Su remuneracion sera determinada por la
Asamblea Ordinaria de Aportantes.

Los miembros del Comité de Vigilancia deberan cumplir
con lo siguiente:

(1) No ser personas relacionadas a la Administradora. Para estos efectos
las personas relacionadas con la Administradora corresponden a
aquellas personas naturales que define el Titulo XV de la Ley 18.045;

(2) Ser mayores de edad; y

(3) No ser personas condenadas por delitos que merezcan pena aflictiva o
de inhabilitacion perpetua para desempeiiar cargos publicos, y los




fallidos o los administradores o representantes legales de personas
fallidas condenadas por delitos de quiebra culpable o fraudulenta y
demas establecidos en los articulos 232 y 233 de la Ley de Quiebras.”

“ARTICULO 42°: Cada miembro del Comité de Vigilancia tiene derecho de ser
informado plena y documentadamente y en cualquier tiempo por el Gerente
General de la Administradora, o por quien éste designe, de todo lo relacionado con
la marcha del Fondo.

El Comité de Vigilancia podra requerir informacién
publica y otros antecedentes especificos relativos a otros fondos
administrados por la Administradora, en la medida que dicha informacién
sea necesaria, a juicio de la mayoria de sus miembros, para comprobar que
la Administradora cumple con lo establecido en el presente Reglamento
Interno, respecto de algunas situaciones tales como la asighacioén de activos
entre los fondos administrados y la resolucion de conflictos de interés.

En este sentido, el Comité de Vigilancia podra requerir
informacién sobre proyectos de inversion asumidos por otros fondos
administrados por la Administradora, siempre que dichos proyectos
cumplan con las condiciones para ser elegibles como objeto de inversion del
Fondo, de conformidad con lo establecido en el presente Reglamento
Interno.” )

“ARTICULO 43°: Para el cumplimiento de sus funciones, el Comité de
Vigilancia debera sesionar en las oficinas de la Administradora, o en el lugar que
sus integrantes unanimemente determinen, a lo menos una vez cada tres meses,
en las fechas predeterminadas por el propio Comité. Sin perjuicio de lo anterior, el
Comité de Vigilancia podra sesionar extraordinariamente cada vez que sus
miembros lo estimen necesario. A las sesiones del Comité de Vigilancia podra
asistir el Gerente General de la Administradora, salvo que los miembros del
Comité acuerden sesionar sin su presencia. Para que el Comité de Vigilancia
pueda sesionar validamente, tanto en forma ordinaria como extraordinaria, se
requerira que asistan a lo menos dos de los tres miembros integrantes del mismo.”

“ARTICULO 44°: En la primera sesiéon que celebren los integrantes del
Comité de Vigilancia con posterioridad a la asamblea de aportantes en que
sean nombrados, deberan designar a uno de sus miembros para que actie
como representante del Comité ante la Superintendencia, ante cualquier
requerimiento de los Aportantes, de la Administradora u otros.

La Administradora debera mantener en todo momento
en sus oficinas, a disposicion de la Superintendencia, la informacion de
contacto que permita ubicar e identificar a dicho representante.
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Los miembros del Comité de Vigilancia estaran obligados a
guardar reserva respecto de los negocios y de la informacion del Fondo a que
tengan acceso en razén de su cargo y que no haya sido divulgada por la
Administradora.”

“ARTICULO 45°: El Comité de Vigilancia deberd presentar a la Asamblea
Ordinaria de Aportantes, anualmente y por escrito, un informe en el cual

w .Cado efectuara una rendicion de cuentas de su gestién debidamente documentada.

pronunciarse al menos sobre el incumplimiento por parte de la

rr\ IMW\WOU-’V\ En este informe, el Comité de Vigilancia debera

Administradora de lo establecido en los literales a), b) y c) del articulo 28 de
la Ley N° 18.815. El Comité de Vigilancia debera mantener a disposicion de la
Superintendencia, copia del referido informe.

Los miembros del Comité contaran con un plazo de 15
dias habiles, después del cuatrimestre siguiente a la fecha de cierre de cada
ejercicio, para informar mediante carta a los Aportantes y a la
Administradora (i) si los miembros del Comité de Vigilancia integran comités
de vigilancia de otros fondos de inversién, en igual periodo y (ii) si los
miembros del Comité de Vigilancia han sido objeto de sanciones por parte la
Superintendencia.

Ademas, el Cemité de Vigilancia tendra las siguientes
atribuciones:

1)  Comprobar que la Administradora cumpla con lo dispuesto en el presente
Reglamento;

2) Verificar que la informacion para los Aportantes sea suficiente, veraz y
oportuna;

3) Constatar que las inversiones, variaciones de capital u operaciones del
Fondo se realicen de acuerdo con la Ley, su reglamento y el presente
Reglamento Interno;

4) Contratar los servicios necesarios para el cumplimiento de sus funciones;

5) Proponer a la Asamblea Extraordinaria de Aportantes la sustitucion de la
Administradora;

6) Proponer a la Asamblea Extraordinaria de Aportantes la designacion de
auditores externos de aquellos inscritos en el registro que al efecto leva la
Superintendencia, para que dictaminen sobre el Fondo;




% Requerir de la Administradora la informacion a que se refiere
el Articulo 11 de la Ley.”

ANEXO A
REGLAMENTO INTERNO
FONDO DE INVERSION CELFIN FACTORING

TABLAS DE CALCULO COMISION DE ADMINISTRACION

Tasa de Comisioén Fija Comisidn variable (%)
IVA Mensual UF (i) (ii) (iii)
10% 473,0 82,50% | 1,650% | 96,250%
11% 477.3 83,25% | 1,665% | 97,125%
12% 481,6 84,00% | 1,680% | 98,000%
13% 485,9 84,75% | 1,695% | 98,875%
14% 490,2 85,50% | 1,710% | 99,750%
15% 494 5 86,25% | 1,725% | 100,625%
16% 498,8 87,00% | 1,740% | 101,500%
17% 503,1 87,75% | 1,755% | 102,375%
18% 507,4 88,50% | 1,770% | 103,250%
19% 511,7 89,25% | 1,785% | 104,125%
20% 516,0 90,00% | 1,800% | 105,000%
21% 520,3 90,75% | 1,815% | 105,875%
22% 524,6 91,50% | 1,830% | 106,750%
23% 528,9 92,25% | 1,845% | 107,625%
24% 533,2 93,00% | 1,860% | 108,500%
25% 537,5 93,75% | 1,875% | 109,375%




ARTICULOS DEL CONTRATO DE SUSCRIPCION DE CUOTAS MODIFICADOS
POR LA ASAMBLEA EXTRAORDINARIA DE APORTANTES DE FONDO DE
INVERSION CELFIN FACTORING, CELEBRADA CON FECHA 12 DE ABRIL DE
2006.

%‘J’L bUbUb\.

“SEPTIMO: El Aportante declara conocer y aceptar el Reglamento Interno del
Fondo, copia del cual le ha sido entregada, obligandose a cumplir, en lo

lody 'czAx, pertinente, con todas y cada una de sus disposiciones.
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CLD A . L
El Aportante declara conocer y aceptar, especialmente, lo siguiente:

Que la Administradora esta especialmente autorizada para invertir el aporte
del Aportante en aquellos valores y bienes que libremente elija, de acuerdo a
la Politica de Inversién que definen los articulos 9° al 18° del Reglamento
Interno del Fondo.

La Administradora percibira por la administraciéon del Fondo una comision fija
mensual y una comisién variable segln se indica a continuacion, incluido el
Impuesto al Valor Agregado (IVA) correspondiente en conformidad a la Ley.

Para los efectos de lo dispuesto en el Oficio Circular N°335 emitido por
la Superintendencia con fecha 10 de Marzo de 2006, se deja constancia
que la tasa del IVA vigente a la fecha de la aprobacion del texto actual
del Reglamento Interno corresponde a un 19%. En caso de modificarse
la tasa del IVA antes sefialada, las comisiones a que se refiere la
presente clausula se actualizaran segun la variacion que experimente el
IVA, de conformidad con la tabla de calculo que se indica en el Anexo A
del presente contrato.

1) Comisién Fija: La comision fija mensual serd de 511,7 Unidades de
Fomento, que se pagara a contar del 1° de Octubre del 2002, que se pagara
por su equivalente en pesos moneda nacional, conforme a la variacién que
dicha unidad de reajustabilidad haya experimentado a la fecha efectiva del
pago. La comisién fija por administracién se deducira mensualmente del
Fondo, por periodos vencidos, dentro de los cinco primeros dias habiles del
mes siguiente a aquél en que se hubiere hecho exigible la comisién que se
deduce.

2) Comisién Variable: La comisién variable, que en ninglin caso podra ser
menor a cero, correspondera a la diferencia entre el (i) 89,25% del exceso de
retorno del Fondo por sobre la Industria de Factoring, con un tope del (ii)
1,785% anual del patrimonio promedio del fondo, y el (iii) 104,125% de la
comision fija percibida por la Administradora en el periodo 1° de Octubre de
2002 y 31 de Marzo de 2003.




Dicha comision se calculara segun la siguiente formula:
C, = (minl(1,785%* Pa* B,,,,.) .(0.8925* X)) —UF 22575

donde:

X, = Exceso de Retorno del Fondo
P = Patrimonio Promedio del Fondo desde el 1° de Abril de 2003 hasta

Fprom
el 31 de Diciembre de 2006, ambos inclusive
PA = Periodos Anuales desde el 1° de Abril de 2003

P.,.. = Patrimonio Promedio del Fondo
:=1 N, * Vi
Fprom — n
donde:
n = Dias consecutivos de operacion del fondo desde el 31 de Marzo de
2003
N, = Numero de cuotas del Fondo emitidas al cierre del dia “k”

V, = Valor nominal de la Cuota del Fondo al cierre del dia “k”

X, =Exceso de Retorno

X = PA*|(Prpron * Ryoy )|
donde:

R,,= Exceso de Retorno del Fondo, anualizado, expresado en
porcentaje

Rx% = RF% - RI%

R.., = Retorno anualizado del Fondo, expresado en porcentaje
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Vc1 * PA N
RF% = -I—/_ Fr “1 100

c0

donde:

V., = Valor nominal de la Cuota del Fondo al 31 de diciembre del 2006
V., = Valor nominal de la Cuota del Fondo al 31 de marzo del 2003

F. =  Factor de Reparto

F,=-d—1+1*i+1* ....... * d”+1
Va Ver Var

donde:

i =NUmero consecutivo de dividendos, desde 1 hasta n
n=Numero total de dividendos pagados durante la vigencia del Fondo

d, =Dividendo numero “i” repartido por el Fondo

V.. =Valor de la Cuota del Fondo inmediatamente ex-dividendo numero “i

R,., = Retorno anualizado de la Industria, expresado en porcentaje

15
2.Un
i=1

Ry =| ||| —=——|+1]| |-1]*100

15
i=0ATi
i+1

donde:

i= Trimestre consecutivo de operacion del fondo, desde 0 (Primer
trimestre 2003) hasta n



U, = Utilidad total nominal de la Industria mas gastos financieros menos
ingresos financieros en el trimestre i

Uy, =>.U,
J=1

donde:

i= Trimestre consecutivo de operacion del fondo, desde 1 (Segundo
trimestre 2003) hasta n

n= Numero de empresas que presentan estados financieros a la
Asociacién Chilena de Empresas de Factoring para un trimestre “i” en particular

j = Numero que identifica consecutivamente a cada empresa que presenta

estados financieros a la Asociacion Chilena de Empresas de Factoring para un
trimestre “i" en particular, desde 1 hasta n

U; = Utilidad total nominal de la empresa “j” mas gastos financieros menos

ingresos financieros en un trimestre “i” en particular

A, = Activos totales nominales de la industria al cierre del trimestre |

Ay =) A
J=1

donde:

i= Trimestre consecutivo de operacion del fondo, desde 0 (Primer
trimestre 2003) hasta n

n= Numero de empresas que presentan estados financieros a la
Asociaciéon Chilena de Empresas de Factoring para un trimestre “i” en particular

j = Numero que identifica consecutivamente a cada empresa que presenta

estados financieros a la Asociacion Chilena de Empresas de Factoring para un

trimestre “i” en particular, desde 0 hasta n

Aj. = Activos totales nominales

Para estos efectos se entendera por “Industria” a todas las empresas que
presentan estados financieros a la Asociacion Chilena de Empresas de
Factoring. Sin perjuicio de lo anterior, se deja constancia que (i) mientras
el Fondo no ingrese oficialmente a la Asociacién Chilena de Empresas
de Factoring, o (ii) si de conformidad con los criterios establecidos por
los auditores del Fondo, la informacion financiera entregada por
cualquiera de las empresas socias de la Asociacion Chilena de
Empresas de Factoring no puede ser auditada en su totalidad, se



entendera por “Industria” exclusivamente a las empresas de factoring
filiales bancarias que hayan presentado sus estados financieros a la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.

La comision variable, en base anual, se calcularda y provisionara
trimestralmente. Esta se pagara después del 31 de Diciembre del afio 2006,
una vez obtenidas las cifras que las empresas de factoring presentan a
través de los estados financieros a la Asociacion Chilena de Empresas de
Factoring.

Dado que los Aportantes recibiran el producto de su inversion una vez
liquidada ésta, el resultado de la liquidacién puede ser menor al valor libro de
las cuotas al 31 de Diciembre del 2006. Esto se puede producir, por ejemplo,
y sin que se considere limitativo ni excluyente, en casos tales como (i) porque
las provisiones de cartera fueran insuficientes para cubrir las pérdidas
producto de una liquidacién de los activos, (ii)porque la liquidaciéon de activos
implicara acciones judiciales u otros costos que no fueron contemplados ni
provisionados con anterioridad al cierre del balance del Fondo, (i) otros
casos en que la liquidacion de los activos pueda arrojar un valor menor al de
libro al 31 de Diciembre del 2006 por concepto de gastos de cargo del Fondo.
En caso que el monto que obtengan los Aportantes al término del proceso de
liquidacién sea menor que el producto de sus cuotas al 31 de Diciembre del
afio 2006, por el valor de éstas a dicha fecha, el 75% de esa diferencia se
imputara a la comision variable que le corresponda a la Administradora, salvo
en lo que respecta a un eventual déficit de provision por concepto de la
comision variable.

En el caso que se produzca un déficit de provisiones por concepto de
comisién variable esta se cobrara al Fondo, y en caso de que se produzca un
excedente de provisiones por concepto de comisién variable, esta se
restituira a los Aportantes a prorrata de su participacion en el Fondo al 31 de
diciembre de 2006.

Que, ademas de la remuneracion a que se refiere la letra precedente, seran
de cargo del Fondo los siguientes gastos y costos de administracion:

1) Toda comisién, provision de fondos, derechos de bolsa, honorarios u otro
gasto que se derive, devengue, cobre o en que se incurra con ocasion de
la inversion, rescate, reinversién o transferencia de los recursos del
Fondo, como asimismo en las operaciones de opciones, futuros o
forward que se celebren con los recursos del Fondo.

2) Honorarios profesionales de abogados, auditores externos, contadores,
arquitectos, ingenieros, peritos, asesores u otros profesionales cuyos

)



3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

servicios sea necesario contratar para el adecuado funcionamiento del
Fondo o para la inversion de sus recursos, incluidas aquellas
remuneraciones por asesorias y servicios que le presten las sociedades
a que se refiere el N°1 del Articulo 12° del Reglamento Interno del Fondo,
asi como los gastos necesarios para realizar los informes, auditorias
externas, peritajes y otros trabajos que esos profesionales realicen.

Adquisicion de software y licencias de software, y sus respectivas
actualizaciones, royalties y otros pagos relacionados con el uso de
software, que sean necesarios para las inversiones del Fondo.

Todo impuesto, tasa, derecho o tributo de cualquier clase que grave o
afecte de otra forma a los bienes y valores que integren o en que invierta
el Fondo o a los actos, instrumentos o convenciones que se realicen con
ocasion de la inversiéon, rescate, reinversion o transferencia de los
valores y bienes del Fondo.

Gastos derivados de la convocatoria, citacion, realizaciéon y legalizacion
de las Asambleas de Aportantes.

Seguros y demas medidas de seguridad que deban adoptarse en
conformidad a la ley o demas normas aplicables a los Fondos de
Inversién, para el cuidado y conservacion de los titulos y bienes que
integren el activo del Fondo, incluida la comision y gastos derivados de la
custodia de esos titulos y bienes.

Honorarios y gastos por servicio de clasificacion de riesgo que sea
necesario o se estime conveniente contratar.

Gastos y honorarios profesionales incurridos en la formacién del Fondo;
gastos de inscripcion y registro de las Cuotas en el Registro de Valores
de la Superintendencia, en el Deposito Central de Valores S.A., Deposito
de Valores y en las bolsas de valores; y, en general, todo gasto derivado
de la colocacién de las Cuotas del Fondo. Los gastos a que se refiere
este nimero, que no superaran la cantidad de 3.200 Unidades de
Fomento, se reembolsaran a la Administradora dentro del primer
ejercicio, debiendo distribuirse proporcionalmente entre la totalidad de las
cuotas pagadas, en la forma que determine la Administradora y siempre
que el Fondo cuente con un patrimonio suficiente de acuerdo con lo
establecido en el Articulo 18° de la Ley 18.815.

Comision de intermediarios por colocacion de las Cuotas del Fondo.



10) Gastos de liquidacion del Fondo, incluida la remuneracién u honorarios
del liquidador.

11) Gastos de publicaciones que deban realizarse en conformidad a la Ley,
su Reglamento, el Reglamento Interno del Fondo o las normas que al
efecto imparta la Superintendencia; gastos de envio de informacién a la
Superintendencia, a los Aportantes o a otras entidades; y, en general,
todo otro gasto o costo de administracion derivado de exigencias legales,
reglamentarias o impuestas por la Superintendencia a los Fondos de
Inversién.

12) Gastos en que sea necesario incurrir para los efectos de contratar los
servicios tecnologicos y de sistemas que se requiera para adquirir
informacién respecto de valores, indices y mercados relacionados con
los instrumentos en los cuales puede invertir el Fondo.

En todo caso, el porcentaje maximo de los gastos y costos operacionales de
cargo del Fondo a que se refiere los numerales 1) al 12) del articulo 21 del
Reglamento Interno del Fondo y el numeral 3) del articulo 23 del Reglamento
Interno del Fondo y los gastos no operacionales indicados en los numerales
1), 2) y 4) del articulo 23 del Reglamento Interno del Fondo, no podran
exceder del 10% respecto del valor promedio de los activos del Fondo.

Que las comisiones maximas no podran exceder la tasa de gastos de
comisiones relevante cobrada por el Fondo a los inversionistas (TGC), de
acuerdo a lo establecido por la Superintendencia de Administradoras de
Fondos de Pensiones, Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras y la Superintendencia de Valores y Seguros para Fondos de
Inversion Nacionales, mediante la Circular N° 1215 de fecha 4 de Julio de
2002. Esto variard en el futuro, de acuerdo a lo que determine la norma
correspondiente. Al 25 de Abril de 2003, por TGC se entendera el porcentaje
anual igual al cuociente entre la sumatoria de la remuneracién fija de la
sociedad administradora, los gastos del Comité de Vigilancia y los gastos
operacionales de cargo del Fondo, respecto del activo promedio del Fondo,
durante el periodo de tiempo que se considere. Las comisiones variables y
gastos no operacionales con cargo al Fondo a que tenga derecho la
Administradora se entienden excluidas para efectos del célculo de la comision
maxima.

En el evento que el TGC del Fondo exceda el maximo establecido por la
Superintendencia de Administradoras de Fondos de Pensiones,
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras y la Superintendencia
de Valores y Seguros para Fondos de Inversion Nacionales, el total del
exceso sera de cargo de la Administradora.



Que ademas de los gastos a que se refiere la letra C. precedente, seran de
cargo del Fondo los siguientes gastos:

1)

2)

3)

4)

Gastos correspondientes a intereses, comisiones, impuestos y demas
gastos derivados de créditos contratados por cuenta del Fondo, de
emisiones de bonos efectuadas por el Fondo, asi como los intereses de
toda otra obligacion del Fondo u otro gasto financiero.

El porcentaje maximo de estos gastos no podra exceder, en cada
ejercicio, de un 3% del valor promedio de los activos del Fondo.

Litis expensas, costas, honorarios profesionales y otros gastos de orden
judicial en que se incurra con ocasion de la representacion judicial de los
intereses del Fondo, incluidos aquellos de caracter extrajudicial que
tengan por objeto precaver o poner término a litigios. Asimismo, sera de
cargo del Fondo el pago de toda indemnizacién a que sea condenada la
Administradora, por cuenta del fondo, por sentencia judicial ejecutoriada
de Tribunal Ordinario, Especial o Arbitral.

El porcentaje maximo de estos gastos no podra exceder, en cada
ejercicio, de un 2% del valor promedio de los activos del Fondo.

Gastos del Comité de Vigilancia.

Ademas de los honorarios fijados por la Asamblea de Aportantes, el
porcentaje maximo de estos gastos no podra exceder, en cada ejercicio,
de un 1% del valor promedio de los activos del Fondo. Los gastos del
Comité de Vigilancia seran fijados anualmente por la Asamblea Ordinaria
de Aportantes, mediante la respectiva aprobacién de su presupuesto de
gastos e ingresos.

Todo impuesto, tasa, derecho, tributo, retencién o encaje de cualquier
clase y jurisdiccion que grave o afecte de cualquier forma a los bienes o
valores que integren o en que invierta el Fondo, o a los actos,
instrumentos o convenciones que se celebren o ejecuten con ocasion de
la inversion, rescate, reinversién o transferencia de los recursos del
Fondo.

El porcentaje maximo de estos gastos no podrd exceder, en cada
ejercicio, de un 3% del valor promedio de los activos del Fondo.

En el informe anual a los Aportantes se rendira una

cuenta detallada de los gastos incurridos de cargo del Fondo, especificando



tanto los gastos a que se refiere el articulo 23° del Reglamento Interno del
Fondo, como aquellos a que se refiere el Articulo 21° del mismo Reglamento
Interno.”

ANEXO A ,
CONTRATO DE SUSCRIPCION
FONDO DE INVERSION CELFIN FACTORING

TABLAS DE CALCULO COMISION DE ADMINISTRACION

Tasa de Comisién Fija Comisién variable (%)
IVA Mensual UF (i) (ii) {iii)
10% 473,0 82,50% | 1,650% | 96,250%
11% 477,3 83,25% | 1,665% | 97,125%
12% 4816 84,00% | 1,680% | 98,000%
13% 4859 84,75% | 1,695% | 98,875%
14% 490,2 85,50% | 1,710% | 99,750%
15% 494.5 86,25% | 1,725% | 100,625%
16% 498,8 87,00% | 1,740% | 101,500%
17% 503,1 87,75% | 1,755% | 102,375%
18% 507,4 88,50% | 1,770% | 103,250%
19% 511,7 89,25% | 1,785% | 104,125%
20% 516,0 90,00% | 1,800% | 105,000%
21% 520,3 90,75% | 1,815% | 105,875%
22% 524.6 91,50% | 1,830% | 106,750%
23% 528,9 92,25% | 1,845% | 107,625%
24% 533,2 93,00% | 1,860% | 108,500%
25% 537,5 93,75% | 1,875% | 109,375%
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