SUPERINTENDENCIA
VALORES Y SEGUROS

REF: APRUEBA MODIFICACIONES A REGLAMENTO
INTERNO Y TEXTO DE CONTRATO DE SUSCRIPCION
DE CUOTAS DE “FISCHER & ZABALA VALORES
CHILE FONDO DE INVERSION”, ADMINISTRADO POR
FISCHER & ZABALA ADMINISTRADORA DE FONDOS
- DE INVERSION S.A.

SANTIAGO, 13 AGO 2007
RESOLUCION EXENTA N°

VISTOS:

1.- La solicitud formulada por la sociedad anénima denominada
“FISCHER & ZABALA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A.".

2.- Lo dispuesto en el articulo 4° de la Ley N°® 18.815, y en los
articulos 1° y 4° del Decreto Supremo de Hacienda N° 864 de 1989.

RESUELVO:

1.-  Apruébase la modificacién al reglamento interno de “FISCHER
& ZABALA VALORES CHILE FONDO DE INVERSION”, administrado por la sociedad antes individualizada,
acordada en Asamblea Extraordinaria de Aportantes celebrada con fecha 25 de abril de 2007, ante el Notario
Puablico Titular de la Vigésima Segunda Notaria de Santiago, don Humberto Santelices Narducci, consistente en: (i)
Modificacion del articulo 18, en relacidn a la oportunidad y condiciones baijo las cuales se cobra la comisién de
administracion variable.

2.- Apruébanse asimismo la modificacion efectuada al texto del
Contrato de Suscripcidn de Cuotas, introducida con el objeto de adecuarlo a lo aprobado en la presente resolucion.

En virtud de lo dispuesto en el Namero 1, del Titulo IV, del Oficio
Circular N° 355, de 28 de julio de 2006, cabe hacer presente que en atencion a que la Comisién de Administracion
Variable de la sociedad administradora definida en el reglamento interno del presente fondo, esta directamente
vinculada con los resultados obtenidos por el fondo, dicha Comisién no se considerara dentro del calculo de la TGC.

Dése cumplimiento a lo dispuesto en el Oficio Circular N° 19, de
fecha 19 de febrero de 2001.

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

Andtese, comuniquese y archivese.
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SUPERINTENDENCIA

Av. Libertador B. O’Higgins 1449 VALORES Y SEGUROS
Presente

Ref.: Solicita aprobacion de modificacién del Reglamento Interno v Contrato de

Suscripcion de Cuotas de Fischer & Zabala Valores Chile Fondo de Inversién (aprobados
por Resolucién Exenta N°535 de 17 de noviembre de 2006)

De nuestra consideracion:

Por medio de la presente y de conformidad con lo dispuesto en el articulo 4° de la
ley N°18.815 y en el Oficio Circular N°19 de 19 de febrero de 2001 de esa
Superintendencia, venimos a solicitar la aprobacién de la modificacién del Reglamento
Interno (en adelante, el “Reglamento™) de Fischer & Zabala Valores Chile Fondo de
Inversion (en adelante, el “Fondo”™), asi como el texto tipo del contrato de suscripcion de
cuotas (en adelante el “Contrato de Suscripcién de Cuotas™) y al prospecto de emision de
cuotas vigente, conforme a lo acordado en asamblea extraordinaria de aportantes de 25 de
abril de 2007.

Conforme al acta de la asamblea extraordinaria de aportantes del Fondo de 25 de
abril de 2007, por la unanimidad de las cuotas pagadas del Fondo a esa fecha se acordo,
entre otras materias, modificar ¢l articulo 18 del Reglamento relativo a las comisiones que
la sociedad administradora del Fondo recibird por su administracion.

_ La modificacién del referido articulo 18 del Reglamento consiste en: (i) establecer

que la Comision Variable, segiin este término se define en el mismo articulo 18, se cobrara

s6lo en caso que la Rentabilidad del Fondo sea positiva; (ii) establecer que serd condicion

para que se devengue la Comisién Variable, el que una vez deducida tal comisién det

o patrimonio del Fondo, la Rentabilidad del Fondo del Periodo correspondiente continue

’TM {(** siendo positiva; y (iii) se establecen periodos de tiempos en los cuales se calcularé Z podra
3 «t&kobrar la Comisién Variable, dejando de ser esta mensual. :

Para estos efectos adjuntamos, en triplicado, los siguientes documentos:”;
1. Copia autorizada del acta de asamblea extraordinaria de aportantes del Fondo 25 de
_- abril de 2007.
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2. Texto integro del articulo 18 del Reglamento que se modifica.

3. Texto integro del articulo Séptimo del Contrato de Suscripcién que se modifica en su
letra B. a consecuencia de la modificacion referida en el numeral 2 precedente.

4. Hojas de reemplazo correspondientes a la letra B. de la clausula Séptimo del N° 4.8
“Texto tipo de Contratos™ del prospecto de la emision de cuotas que el Fondo tiene
vigente a la fecha.

El texto refundido del Reglamento serd presentado a esa Superintendencia, en los
términos y condiciones exigidos por ¢l citado Oficio Circular N°19.

En mérito de lo expuesto y de la documentacion enviada solicitamos aprobar la
modificaci6n antes sefialada al Reglamento Interno, al Contrato de Suscripei6én de Cuotas y
al prospecto de emision de cuotas del Fondo, actualmente vigente.

Quedamos a su disposicidn para complementar o aclarar los aniecedentes
contenidos en esta solicitud.

Saluda muy atentamente a usted,

st Laesd

Ricardo Zabala Hevia
Presidente c
FISCHER & ZABALA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A.




REGLAMENTO INTERNO
FISCHER & ZABALA VALORES CHILE FONDO DE INVERSION

“ARTICULO 18°. La Administradora recibird por la administracion del Fondo las
siguientes comisiones:

(1) Comisién Fija Mensual:

Una Comision Fija Mensual equivalente a un doceavo del 2,38% del valor que el

patrimonio del Fondo haya tenido al dltimo dia habil del respectivo mes. La comisién fija

mensual se deducird mensualmente del Fondo, por periodos vencidos, dentro de los

primeros 5 dias hébiles del mes siguiente a aquel en que se hubiere hecho exigible la
~ comisién que se deduce.

(2) Comisién Variable:

Adicionalmente a la Comision Fija Mensual establecida en el niimero (1) precedente,
la Administradora cobrara una Comisién Variable aplicable sélo en caso que la
Rentabilidad del Fondo en el Periodo de que se trate sea mayor que la Rentabilidad
IPSA del mismo Periodo, de conformidad con las siguientes reglas:

Para los efectos de este articulo, se entenderi por:

Rentabilidad del Fondo: a la variacion expresada en términos porcentuales entre el
Valor Cuota del Fondo correspondiente al respectivo Periodo y el Valor Cuota del
Fondo correspondiente al Periodo inmediatamente anterior.

. Valor Cuota del Fondo: al valor que resulte de dividir el patrimonio del Fondo menos
€l monto de todas las Comisiones Fijas Mensuales que le corresponda a la
Administradora conforme a lo sefialado en este articulo —incluida la Comision Fija
Mensual correspondiente al ultimo mes del Periodo-, por el nimero total de cuotas
suscritas y pagadas en que se divida el Fondo, al dltime dia habil del respective

" Periodo.

Rentabilidad IPSA: a la variacion expresada en términos porcentuales del indice de
Precios Selectivo de Acciones (“IPSA”) informado por la Bolsa de Comercio de

- Santiago durante ¢l mismo Periodo utilizado para calcular la respectiva Rentabilidad
del Fondo, ‘

Periodo: a cada uno de los signientes periodos de tiempo: (i) durante el primer afio del
-Fondo, el periodo comprendido entre el dia 20 ﬁle diciembre de 2006 y el dltimo dia
habil del mes de junio de 2007; (ii) durante-el primer aiio del Fondo, el periodo
comprendido entre el dia siguiente al iltimo dia habil de junio de 2007 y el dltimo dia
habil del mes de noviembre de 2007; y (iii) el periodo comprendido entre el dia
siguiente al dltimo dia habil de noviembre de 2007 y el tltimo dia habil de vigencia del
Fondo, esto es, qi‘ 17 de noviembre de 2008. En caso de prorrogarse la vigencia del
Fondo, conforme-a-To sefialado en el articulo 7° precedente, los referidos periodos




corresponderan a: (i) durante ¢l primer afio de cada prérroga del Fondo, el periodo
comprendido entre el primer dia de la prérroga del Fondo y el dltimo dia habil de
junio de dicho primer afio; (ii) durante el primer afio de cada prérroga del Fondo, el
periodo comprendido entre el dia siguiente al dltimo dia habil de junie de dicho
primer afio y el diltimo dia habil de noviembre de dicho primer aiio; y (iii) el periodo
comprendido entre el dia siguiente al dltimo dia habil del mes de noviembre referido
en (ii) precedente y el dltimo dia habil de vigencia del Fondo.

En la eventualidad que la Rentabilidad del Fondo del Periodo de que se trate fuere
mayor que la Rentabilidad IPSA del mismo Periodo —y sélo en caso que la
Rentabilidad del Fondo sea positiva-, (en adelante la “Diferencia de Rentabilidad”) la
Comision Variable sera por el equivalente de hasta un 25% del resultado de restar a
la Rentabilidad del Fondo la Rentabilidad IPSA. Dicha Comisién Variable se aplicara
sobre el valor que el patrimonio del Fondo haya tenide al witimo dia habil del
respectivo Periodo. Esta comisién se deducira del Fondo dentro de los primeros 5 dias
habiles del mes siguiente a aquel en que se hubiere hecho exigible la comisiéon que se
deduce. :

Sin perjuicio de lo indicado precedentemente, la Comision Variable se aplicara
solamente en el Periodo en que, ademis de verificarse la condicion sefialada en el
pirrafo precedente, la Diferencia de Rentabilidad sea mayor que la Diferencia de
Rentabilidad alcanzada la dltima vez que se devengé la Comisién Variable (High
Water Mark). Adicionalmente, serd condicion para que se devengue la Comision
~ Variable el que una vez deducida tal comisién del patrimonio del Fondo la
. Rentabilidad del Fondo del Periodo correspondiente continiie siendo positiva.

Para que proceda el pago de la Comisiéon Variable por primera vez -considerando que
al inicio de la vigencia del Fondo no existira High Water Mark— bastara que en el
Periodo correspondiente la Rentabilidad del Fondo sea mayor que la Rentabilidad
IPSA.

En el caso del primer Periodo la Rentabilidad IPSA se calculara comparando el valor
de dicho Indice (expresado en puntos) entre el dia de suscripcién de las cuotas del
‘Fondo y el valor del IPSA al iltimo dia del mismo Periodo.

Asimismo, la Rentabilidad del Fondo correspondiente a dicho primer Periodo se
‘calculara comparando el valor de la cuota del Fondo al dia de suscripcion de las
‘cuotas y el Valor Cuota del Fondo del ultimo dia del respectivo Periodo.

" En caso de término de la vigencia del Fondo o sustitucién de la Administradora, para
_ efectos del cilculo de 1a Comision Variable deberi considerarse la fecha de término
del Fondo o reemplazo de 1a Administradera como ultimo dia del respectivo Periodo.

Se hace presente que en caso de que por cualquier motivo el IPSA deje de estar
-disponible, las Administradora debera citar a Asamblea Extraordinaria de
Aportantes con el objeto de acordar el reemplazo del mismo a contar de la fecha en
que diche indice haya dejado de estar vigente.



Las comisiones antes indicadas incluyen el Impuesto al Valor Agregado (IVA) que
corresponda cargar en conformidad a la ley. Para los efectos de lo dispuesto en el
Oficio Circular N°335 emitide por la Superintendencia con fecha 10 de marzo de
2006, se deja constancia que la tasa del IVA vigente a la fecha de aprobacién del
Reglamento Interno del Fondo corresponde a un 19%”.



CONTRATO DE SUSCRIPCION DE CUOTAS

FISCHER & ZABALA VALORES CHILE FONDO DE INVERSION

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

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

A. Que la Administradora estd 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 8° a 14° del Reglamento Interno del
Fondo.

B. Que la Administradora percibird por la administracion del Fondo las siguientes
comisiones:

(1) Comision Fija Mensual:

Una Comisiéon Fija Mensual equivalente a un doceavo del 2,38% del valor que el
patrimonio del Fondo haya tenido al dltimo dia habil del respectivo mes. La comisién fija
mensual se deducirda mensualmente del Fondo, por periodos vencidos, dentro de los
primeros 5 dias habiles del mes siguiente a aquel en que se hubiere hecho exigible la
comision que se deduce.

(2) Comision Variable:

Adicionalmente a la Comision Fija Mensual establecida en el nimero (1) precedente,
la Administradora cobrara una Comisién Variable aplicable sélo en caso que la
Rentabilidad del Fondo en el Periodo de que se trate sea mayor que la Rentabilidad
IPSA del mismo Periodo, de conformidad con las siguientes reglas:

Para los efectos de esta letra, se entenderi por:

Rentabilidad del Fondo: a la variacién expresada en términos porcentuales entre el
Valor Cuota del Fondo correspondiente al respectivo Periodo y el Valor Cuota del
Fondo correspondiente al Periodo inmediatamente anterior.

Valor Cuota del Fondo: al valor que resulte de dividir el patrimonio del Fondo menos
el monto de todas las Comisiones Fijas Mensuales que le corresponda a la
Administradora conforme a lo sefialado en esta letra —incluida la Comision Fija
Mensual correspondiente al altimo mes del Periodo-, por el nimero total de cuotas



suscritas y pagadas en que se divida el Fondo, al 1ltimo dia habil del respectivo
Periodo.

Rentabilidad IPSA: a la variacion expresada en términos porcentuales del Indice de

Precios Selectivo de Acciones (“IPSA”) informado por la Bolsa de Comercio de -

Santiage durante el mismo Periodo utilizado para calcular la respectiva Rentabilidad
del Fondo.

Periodo: a cada uno de los siguientes periodos de tiempo: (i) durante el primer afio del
Fondo, el periodo comprendido entre el dia 20 de diciembre de 2006 y el dltimo dia
habil del mes de junio de 2007; (ii) durante el primer afio del Fondo, el periodo
comprendido entre el dia siguiente al dltimo dia habil de junio de 2007 y el dltime dia
hibil del mes de noviembre de 2007; y (iii) el periodo comprendido entre el dia
siguiente al ultimo dia habil de noviembre de 2007 y el 1iltimo dia habil de vigencia del
Fondo, esto es, el 17 de noviembre de 2008. En caso de prorrogarse la vigencia del
Fondo, conforme a lo sefialado en el articulo 7° del Reglamento Interno del Fondo, los
referidos periodos corresponderan a: (i) durante el primer afio de cada prorroga del
Fondo, ¢l periodo comprendido entre el primer dia de la prérroga del Fondo y el
ultimo dia habil de junio de dicho primer afio; (ii) durante el primer aiio de cada
prorroga del Fondo, el periodo comprendido entre el dia siguiente al diltimo dia habil
de junio de dicho primer afio y el Gltimo dia hibil de noviembre de dicho primer afio;
y (iii) el periodo comprendido entre el dia siguiente al tltimo dia habil del mes de
noviembre referido en (ii) precedente y el iiltimo dia habil de vigencia del Fondo.

En la eventualidad que la Rentabilidad del Fondo del Periodo de que se trate fuere
mayor que la Rentabilidad IPSA del mismo Periodo -y sdlo em caso que Ia
Rentabilidad del Fondo sea positiva-, (en adelante la “Diferencia de Rentabilidad”) la
Comisién Variable sera por el equivalente de hasta un 25% del resultado de restar a
la Rentabilidad del Fondo la Rentabilidad IPSA. Dicha Comision Variable se aplicara
sobre el valor que el patrimonio del Fondo haya tenido al dltimo dia habil del
respectivo Periodo. Esta comisién se deducira del Fondo dentro de los primeros 5 dias
habiles del mes siguiente a aquel en que se hubiere hecho éxigible la comisién que se
deduce.

Sin perjuicio de lo indicado precedentemente, la Comisiéon Variable se aplicara
solamente en el Periodo en que, ademas de verificarse la condicion sefialada en el
parrafo precedente, la Diferencia de Rentabilidad sea mayor que la Diferencia de
Rentabilidad alcanzada la dltima vez que se devengé la Comision Variable (High
Water Mark). Adicionalmente, sera condicion para que se devengue la Comisién
Variable el que una vez deducida tal comision del patrimonio del Fondo la
‘Rentabilidad del Fondo del Periodo correspondiente continiie siendo positiva.

Para que proceda el pago de la Comisién Variable por primera vez -considerando que
al inicio de la vigencia del Fondo no existira High Water Mark— bastara que en el
Periodo correspondiente la Rentabilidad del Fondo sea mayor que la Rentabilidad
IPSA.

i



En el caso del primer Periodo la Rentabilidad IPSA se calculari comparando el valor
de dicho Indice (expresado en puntos) entre el dia de suscripcion de las cuotas del
Fondo y el valor del IPSA al dltimo dia del mismo Periodo.

Asimismo, la Rentabilidad del Fondo correspondiente a dicho primer Periodo se
calculard comparando el valor de la cuota del Fondo al dia de suscripcion de las
cuotas y el Valor Cuota del Fondo del dltimo dia del respective Periodo.

En caso de término de la vigencia del Fondo o sustitucién de la Administradora, para
efectos del cilculo de la Comisién Variable debera considerarse Ia fecha de término
del Fondo o reemplazo de la Administradora como iltimo dia del respectivo Periodo.

Se hace presente que en caso de que por cualquier motivo el TPSA deje de estar
disponible, las Administradora deberd citar a Asamblea Extraordinaria de
Aportantes con ¢l objeto de acordar el reemplazo del mismo a contar de la fecha en
que dicho indice haya dejado de estar vigente.

Las comisiones antes indicadas incluyen el Impuesto al Valor Agregado (IVA) que
corresponda cargar 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 aprobacién del
Reglamento Interno del Fondo corresponde a un 19%.
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SEGUNDO: La Administradora organizd y constituy6, de acuerdo a las disposiciones de la
citada Ley N°18.815, el fondo de inversion denominado Fischer & Zabala Valores Chile Fondo
de Inversion, en adelante también el “Fondo”™, cuyo Reglamento Interno fue aprobado por la
Superintendencia por Resolucién Exenta N° 535 de 17 de noviembre de 2006.

El Fondo tendra una duracién de 24 meses contados del dia en que la Superintendencia de
Valores ¥ Seguros aprobd el Reglamento Interno, esto es ¢l dia 17 de noviembre de 2006,
plazo que podrd ser prorrogadoe por periodos sucesivos de 24 meses cada uno, por acuerdo
adoptado en Asamblea Extraordinaria de Aportantes.

TERCERO: El Fondo es un patrimonio integrado por aportes de personas naturales o juridicas, que
se expresan en Cuotas de Participacién (en adelante las “Cuotas™), nominativas, unitarias, de ignal valor y
caracteristicas, que no pueden ser rescatadas antes de la liquidacién de! Fondo.

CUARTO: Por este acto el Aportante suscribe la cantidad de [¢] Cuotas de Participacion del Fondo
del total de Cuotas que se acordé emitir, suscripcion que es aceptada por el representante de la
Administradora.

QUINTO: El valor del total de Cuotas del Fondo que el Aportante suscribe en este acto
asciende a la cantidad de [¢] Unidades de Fomento, equivalente en esta fecha a $[e], que el
Aportante paga en este acto, en [dinero efectivo, vale vista o cheque].

SEXTO: El Titulo representativo de las Cuotas que se suscriben mediante el presente

instrumento, estara a disposicién del Aportante dentro del plazo de cinco dias a contar de esta
fecha.

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, especialmente, lo siguiente:

A. Que la Administradora estd especialmente autorizada para invertir el aporte del
Aportante en aquellos valores y bienes que libremente ¢lija, de acuerdo a la Politica de
Inversion que definen los articulos 8° a 14° del Reglamento Interno del Fondo.

B. Que la Administradora percibird por la administracién del Fondo las siguientes
comisiones:

(1) Comisién Fija Mensual:

Una Comisién Fija Mensual equivalente a un doceavo del 2,38% del valor que el
patrimonio del Fondo haya tenido al ultimo dia habil del respectivo mes. La comisidn
fija mensual se deducird mensualmente del Fondo, por periodos vencidos, dentro de
los primeros 5 dias hébiles del mes siguiente a aquel en que se hubiere hecho exigible
la comisién que se deduce.

(2) Comisién Variable:

Adicionalmente a la Comision Fija Mensual establecida en el nimero (1) precedente,
la Administradora cobrard una Comisién Variable aplicable s6lo en caso que la
Rentabilidad del Fondo en el Periodo de que se trate sea mayor que la Rentabilidad
IPSA del mismo Periodo, de conformidad con las siguientes reglas:
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Para los efectos de la Comision Variable este articulo, se entendera por:

Rentabilidad del Fondo: a la variacion expresada en términos porcentuales entre el
Valor Cuota del Fondo correspondiente al respectivo Periodo v el Valor Cuota del
Fondo correspondiente al Periodo inmediatamente anterior.

Valor Cuota del Fondo: al valor que resulte de dividir el patrimonio del Fondo menos
el monto de todas las Comisiones Fijas Mensuales que le corresponda a la
Administradora conforme a lo sefialado en este articulo —incluida la Comision Fija
Mensual correspondiente al 1iltimo mes del Periodo-, por el niimero total de cuotas
suscritas y pagadas en que se divida el Fondo, al Gltimo dia hdbil del respectivo
Periodo.

Rentabilidad IPSA: a la variacién expresada en términos porcentuales del indice de
Precios Selectivo de Acciones (“IPSA”) informado por la Bolsa de Comercio de
Santiago durante el mismo Periodo utilizado para calcular la respectiva Rentabilidad
del Fondo.

Periodo: a cada uno de los siguientes periodos de tiempo: (i) durante el primer afic del
Fondo, el periodo comprendido entre el dia 20 de diciembre de 2006 v el ultimo dia
habil del mes de junio de 2007; (ii) durante el primer afio del Fondo, el periodo
comprendido entre el dia siguiente al Gltimo dia habil de junio de 2007 y el dltimo dia
habil del mes de noviembre de 2007; vy (iii) el periodo comprendido entre el dia
siguiente al ultimo dia habil de noviembre de 2007 y el (ltimo dia habil de vigencia
del Fondo, esto es, ¢l 17 de noviembre de 2008. En caso de prorrogarse la vigencia
del Fondo, conforme a lo sefialado en el articulo 7° precedente, los referidos periodos
corresponderdn a: (i) durante el primer afio de cada prorroga del Fondo, ¢l periodo
comprendido entre el primer dia de la prérroga del Fondo y el ultimo dia habil de
junio de dicho primer afio; (ii) durante el primer afic de cada prorroga del Fondo, el
periodo comprendido entre el dia siguiente al ultimo dia habil de junio de dicho
primer afio y el filtimo dia habil de noviembre de dicho primer afio; y (iii) el periodo
comprendido entre el dia siguiente al tltimo dia habil del mes de noviembre referido
en (ii) precedente y el Gitimo dia hébil de vigencia del Fondo.

En la eventualidad que la Rentabilidad del Fondo del Periodo de que se trate fuere
mayor que la Rentabilidad [PSA del mismo Periodo —y sélo en caso que la
Rentabilidad del Fondo sea positiva-, (en adelante 1a “Diferencia de Rentabilidad™) la
Comisién Variable sera por el equivalente de hasta un 25% del resultado de restar a la
Rentabilidad del Fondo la Rentabilidad IPSA. Dicha Comision Variable se aplicara
sobre el valor que el patrimonio del Fondo haya tenido al dltimo dia habil del
respectivo Periodo. Esta comision se deducira del Fondo dentro de los primeros 5 dias
hébiles del mes siguiente a aquel en que se hubiere hecho exigible la comisién que se
deduce.

Sin perjuicio de lo indicado precedentemente, la Comisién Variable se aplicard
solamente en el Periodo en que, ademas de verificarse la condicién sefialada en el
parrafo precedente, la Diferencia de Rentabilidad sea mayor que la Diferencia de
Rentabilidad alcanzada la ultima vez que se devengd la Comisién Variable (High
Water Mark). Adicionalmente, sera condiciéon para que se devengue la Comisidén
Variable el que una vez deducida tal comisién del patrimonio del Fondo la
Rentabilidad del Fondo del Periodo correspondiente contintie siendo positiva.
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Para que proceda el pago de la Comision Variable por primera vez -considerando que
al inicio de la vigencia del Fondo no existird High Water Mark— bastard que en el
Periodo correspondiente la Rentabilidad del Fondo sea mayor que la Rentabilidad
IPSA.

En el caso del primer Periodo la Rentabilidad IPSA se calculard comparando el valor
de dicho Indice (expresado en puntos) entre el dia de suscripcion de las cuotas del
Fondo y el valor del IPSA al ultimo dia del mismo Periodo.

Asimismo, la Rentabilidad del Fondo correspondiente a dicho primer Periodo se
calculard comparando el valor de la cuota del Fondo al dia de suscripcion de las
cuotas y el Valor Cuota del Fondo del ultimo dia del respectivo Periodo.

En caso de término de la vigencia del Fondo o sustitucion de la Administradora, para
efectos del cdlculo de la Comisidon Variable deberd considerarse la fecha de término
del Fondo o reemplazo de la Administradera como dltimo dia del respectivo Periodo.

Se hace presente que en caso de que por cualquier motivo el IPSA deje de estar
disponible, las Administradora deber citar a Asamblea Extraordinaria de Aportantes
con el objeto de acordar el reemplazo del mismo a contar de la fecha en que dicho
indice haya dejado de estar vigente.

Las comisiones antes indicadas incluyen el Impuesto al Valor Agregado (IVA} que
corresponda cargar 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 aprobacién del
Reglamento Interno del Fondo corresponde a un 19%.

Sin perjuicio de las comisiones a que se refiere la letra B. precedente, seran tambicn de
cargo del Fondo, los siguientes gastos y costos de administracién:

Toda comision, provision de fondos, derechos de bolsa, honorario u otro gasto que se
derive, devengue, cobre o en que se incurra con ocasién de la inversién, rescate,
reinversidon 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.

Honorarios profesionales de auditores externos independientes, peritos tasadores,
abogados, arquitectos, ingenieros, consultores u otros profesionales cuyos servicios
sea necesario contratar para el adecuado funcionamiento del Fondo, la inversion de
sus recursos y la valorizacion de las inversiones que materialice o bien por
disposicion legal o reglamentaria; y los gastos necesarios para realizar las auditorias
externas, informes periciales, tasaciones y otros trabajos que esos profesionales
realicen.

Todo impuesto, tasa, derecho o tributo de cualquier clase y jurisdiccion que grave o
afecte de otra forma a los bienes y valores que integren o en que invierta €l Fondo, o a
los actos, instrumentos o convenciones que se celebren o ejecuten con ocasién de la
inversion, rescate, reinversion o transferencia de los recursos del Fondo.

Gastos v honorarios profesionales derivados de la convocatoria, citacion, realizacion
y legalizacion de las Asambleas de Aportantes.
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5. 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 conservacion de los titulos y
bienes que integren el activo del Fondo, incluida la comision y gastos derivados de la custodia
de esos titulos v bienes.

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

7. Gastos y honorarios profesionales derivados de la inscripcion y registro de las Cuotas del
Fondo en el Registro de Valores, bolsas de valores u otras entidades y, en general, todo gasto
derivado de la colocacidn de las referidas Cuotas.

8. Gastos de liquidacion del Fondo, incluida la remuneracion u honorarios del
liquidador.
9. Gastos de publicaciones que deban realizarse en conformidad a la Ley, su

Reglamento, el Reglamento Interno o las normas que al efecto imparta la
Superintendencia; gastos de envio de informacién a la Superintendencia, a los
Aportantes 0 a otras entidades; gastos de apertura v mantencion de los registros y
demds ndominas del Fondo; y, en general, todo otro gasto o costo de administracion
derivado de exigencias legales, reglamentarias o impuestas por la Superintendencia de
Valores y Seguros a los Fondos de Inversién.,

10. Gastos y honorarios profesionales incurridos en la formacidn del Fondo. Los gastos a
que se refiere este numero, que no superaran la cantidad de 2.000 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.

D.  Que el porcentaje midximo anual de los gastos v costos de administracion de cargo del
Fondo a que se refiere la letra C anterior, serd de un 3% del valor del Fondo
determinado el iftimo dia habil bursatil de cada afio calendario.

E. Que ademss de los gastos a que se refiere la letra C. anterior, serdn de cargo del Fondo los
siguientes gastos:

1. Gastos correspondientes a intereses, comisiones, impuestos y demdas gastos
financieros derivados de créditos contratados por cuenta del Fondo, asi como los
intereses de toda otra obligacién del Fondo. El porcentaje maximo anual de estos
gastos no podra exceder, en cada ejercicio, de un 2% del valor del Fondo determinado
el Ultimo dia habil bursatil de cada afio calendario.

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, asi
como las indemnizaciones que éste se vea obligado a pagar, incluidos aquellos gastos
de caricter extrajudicial que tengan por objeto precaver o poner término a litigios
pendientes. Estos gastos seran de cargo del Fondo en tanto no sean imputables a culpa
o negligencia de la Administradora. El porcentaje maximo anual de estos gastos no
podra exceder, en cada ejercicio, de un 2% del valor promedio del Fondo determinado
el ultimo dia habil bursétil de cada afio calendario.

3. Gastos del Comité de Vigilancia. El porcentaje mdximo anual de estos gastos no
podra exceder, en cada ejercicio, de un 0,5% det valor del Fondo determinado el
tiltimo dia habil bursétil de cada afio calendario. Los gastos del Comité de Vigilancia
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serédn fijados anualmente por la Asamblea Ordinaria de Aportantes, mediante la respectiva
aprobacion de su presupuesto de gastos ¢ ingresos.

4. Todo impuesto, tasa, derecho, tributo, retencidén o encaje de cualquier clase ¥
jurisdiccién que grave o afecte de cualquier forma a los bienes y valores que integren
o en que invierta el Fondo, o a los actos, instrumentos o convenciones que se celebren
o gjecuten con ocasién de la inversién, rescate, reinversién o transferencia de los
recursos del Fondo, asi como también de su internacién o repatriacion hacia o desde
cualquier jurisdiccidn. El porcentaje maximo anual de estos gastos no podrd exceder,
en cada ejercicio, de un 0,5% del valor del Fondo determinado el altimo dia habil
bursatil de cada afio calendario.

OCTAVO: Cualquier duda o dificultad que sutja entre el Aportante y los demas aportantes del
Fondo o la Administradora, se resolvera de conformidad con la clausula de arbitraje establecida
en ¢l articulo 43° del Reglamento Interno del Fondo.

NOVENQOQ: El presente contrato se otorga en dos ejemplares, quedando uno en poder de la
Administradera y uno en poder del Aportante.

4.9 Informacién a los Aportantes:

La siguiente informacion serd enviada a los Aportantes del Fondo.
A. Informe Trimestral.

Este informe incluira la siguiente informacion:

- Copia del altimo informe y estados financieros trimestrales del
Fondo presentados a la Superintendencia.

- Especificacién de los gastos atribuidos al Fondo durante el
respectivo trimestre.

- Especificacion de la Comision de Administracién devengada en
favor de la Administradora durante el respectivo trimestre.

B. Informe Anual.

Este informe incluira la siguiente informacion:

- Copia del informe y estados financieros anuales del Fondo
correspondientes al dltimo  ejercicio presentado a la
Superintendencia.

- Memoria Anual del Fondo.

- La Memoria Anual del Fondo, ademds de sus Estados
Financieros v el informe de los auditores, deberd contener un
detalle de las inversiones del Fondo y especificar los gastos
atribuidos al Fondo y las comisiones cobradas por la
Administradora durante el periodo.

C. Otras Informaciones.

Toda la informacién que deba remitirse a los Aportantes de acuerdo a la

Ley 18.813, su Reglamento, las normas que dicte la Superintendencia de

Valores y Seguros, y sus posteriores modificaciones.

La informacidn referida precedentemente estara en todo momento a disposicion de
los Aportantes y del publico en general en las oficinas de la Administradora.
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sociedad administradora no hubiere pagado o puesto a disposicion de los
Aportantes, dentro del plazo antes indicado, se reajustardn de acuerdo a la
variacién que experimente la unidad de fomento entre la fecha en que éstos se
hicieron exigibles y la de su pago efectivo y devengaré intereses corrientes para
operaciones reajustables por el mismo periodo.

4.12 Comision de Administracion:

La Administradora recibird por la administracién del Fondo las siguientes
comisiones:

(1) Comisién Fija Mensual:

Una Comisién Fija Mensual equivalente a un doceavo del 2,38% del valor que el
patrimonio del Fondo haya tenido al itimo dia habil del respectivo mes. La comisién
fija mensual se deducirda mensualmente del Fondo, por periodos vencidos, dentro de
los primeros 5 dias héabiles del mes siguiente a aquel en gue se hubiere hecho exigible
la comisién que se deduce.

(2) Comision Variable:

Adicionalmente a la Comision Fija Mensual establecida en el niimero (1) precedente,
la Administradora cobrard una Comision Variable aplicable sélo en caso que la
Rentabilidad del Fondo en el Periodo de que se trate sea mayor que la Rentabilidad
IPSA del mismo Periodo, de conformidad con las siguientes reglas:

Para los efectos de la Comision Variable este articulo, se entendera por:

Rentahilidad del Fondo: a la variacién expresada en términos porcentuales entre el
Valor Cuota del Fondo correspondiente al respectivo Periodo y el Valor Cuota del
Fondo correspondiente al Periodo inmediatamente anterior.

Valor Cuota del Fondo: al valor que resulte de dividir el patrimonio del Fondo menos
el monto de todas las Comisiones Fijas Mensvales que le corresponda a la
Administradora conforme a lo sefialado en este articulo —incluida la Comisién Fija
Mensual correspondiente al Gltimo mes del Periodo-, por el numero total de cuotas
suscritas y pagadas en que se divida el Fondo, al ultimo dia habil del respectivo
Periodo.

Rentabilidad IPSA: a la variacién expresada en términos porcentuales del indice de
Precios Selectivo de Acciones (“IPSA™) informado por la Bolsa de Comercio de
Santiago durante el mismo Periodo utilizado para calcular la respectiva Rentabilidad
del Fondo.

Periodo: a cada uno de los siguientes periodos de tiempo: (i) durante el primer afio del
Fondo, el periodo comprendido entre el dia 20 de diciembre de 2006 y el Gitimo dia
habil del mes de junio de 2007; (ii) durante el primer afio del Fondo, el periodo
comprendido entre el dia siguiente al Gltimo dia habil de junio de 2007 y el ltimo dia
habil del mes de noviembre de 2007; v (iii) el periodo comprendido entre el dia
siguiente al ultimo dia habil de noviembre de 2007 y el altimo dia habil de vigencia
del Fondo, esto es, el 17 de noviembre de 2008. En caso de prorrogarse la vigencia
del Fondo, conforme a lo sefialado en el articulo 7° precedente, los referidos periodos
corresponderan a: (i) durante el primer afic de cada prérroga del Fondo, el periodo
comprendido entre el primer dia de la prorroga del Fondo y el ltimo dia habil de
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junio de dicho primer afio; (ii) durante el primer afio de cada prérroga del Fondo, el
periodo comprendido entre el dia siguiente al diltimo dia habil de junio de dicho
primer afio y el 1ltimo dia habil de noviembre de dicho primer afio; y (iii) el periodo
comprendido entre el dia siguiente al Gltimo dia habil del mes de noviembre referido
en (ii) precedente y el Giltimo dia hdbil de vigencia del Fondo.

En la eventualidad que la Rentabilidad del Fondo del Periodo de que se trate fuere
mayor que la Rentabilidad IPSA del mismo Periodo —y sblo en caso que la
Rentabilidad del Fondo sea positiva-, (en adelante la “Diferencia de Rentabilidad”) la
Comisién Variable serd por el equivalente de hasta un 25% del resultado de restar a la
Rentabilidad del Fondo la Rentabilidad IPSA. Dicha Comisidn Variable se aplicara
sobre el valor que el patrimonio del Fonde haya tenido al dltimo dfa habil del
respectivo Periodo. Esta comision se deducira del Fondo dentro de los primeros 5 dias
hébiles del mes siguiente a aquel en que se hubiere hecho exigible la comision que se
deduce. ‘

Sin perjuicio de lo indicado precedentemente, la Comisién Variable se aplicara
solamente en el Periodo en que, ademds de verificarse la condicion sefialada en el
parrafo precedente, la Diferencia de Rentabilidad sea mayor que la Diferencia de
Rentabilidad alcanzada la Gltima vez que se devengé la Comision Variable (High
Water Mark). Adicionalmente, serd condicion para que se devengue la Comision
Variable el que una vez deducida tal comision del patrimonio del Fondo la
Rentabilidad del Fondo del Periodo correspondiente continde siendo positiva,

Para que proceda el pago de la Comisién Variable por primera vez -considerando que
al inicio de la vigencia del Fondo no existira High Water Mark— bastard que en <l
Periodo correspondiente la Rentabilidad del Fondo sea mayor que la Rentabilidad
IPSA.

En el caso del primer Periodo la Rentabilidad IPSA se calculard comparando ¢l valor
de dicho Indice (expresado en puntos) entre el dia de suscripcion de las cuotas del
Fondo y el valor del IPSA al altimo dia del mismo Periodo.

Asimismo, la Rentabilidad del Fondo correspondiente a dicho primer Perfodo se
calculara comparando el valor de la cuota del Fondo al dia de suscripcién de las
cuotas y el Valor Cuota del Fondo del dltimo dia del respectivo Periodo.

En caso de término de la vigencia del Fondo o sustitucion de la Administradora, para
efectos del cdlculo de la Comision Variable deberd considerarse la fecha de término
del Fondo o reemplazo de la Administradora comao fiftimo dia del respectivo Periodo.

Se hace presente que en caso de que por cualquier motivo el IPSA deje de estar
disponible, las Administradora deberd citar a Asamblea Extraordinaria de Aportantes
con el objeto de acordar el reemplazo del mismo a contar de la fecha en que dicho
indice haya dejado de estar vigente.

Las comisiones antes indicadas incluyen el Impuesto al Valor Agregado (IVA) que
corresponda cargar 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 aprobacién del
Reglamento Interno del Fondo corresponde a un 19%.
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4.13 Gastos de Cargo del Fondo:

Sin perjuicio de las comisiones a que se refiere el nimero 4.12 anterior, seran
también de cargo del Fondo, los siguientes gastos y costos de administracion:

1.

Toda comision, provisién de fondos, derechos de bolsa, honorario u otro gasto
que se derive, devengue, cobre 0 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.

Honorarios profesionales de auditores externos independientes, peritos
tasadores, abogados, arquitectos, ingenieros, consultores u otros profesionales
cuyo servicio sea necesario contratar para el adecuado funcionamiento del
Fondo, la inversién de sus recursos y la valorizacién de las inversiones que
materialice o bien por disposicion legal o reglamentaria; y los gastos
necesarios para realizar las auditorias externas, informes periciales, tasaciones
y otros trabajos que esos profesionales realicen.

Todo impuesto, tasa, derecho o tributo de cualquier clase y jurisdiccidon 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 celebren o
gjecuten con ocasion de la inversion, rescate, reinversion o transferencia de los
recursos del Fondo.

Gastos y honorarios profesionales derivados de la convocatoria, citacion,
realizacidn 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
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 derivados de la inscripcion y registro de las
Cuotas del Fondo en el Registro de Valores, bolsas de valores u otras
entidades y, en general, todo gasto derivado de la colocacién de las referidas
Cuotas.

Gastos de liquidacion del Fondo, incluida la remuneraciéon u honorarios del
liquidador.

Gastos de publicaciones que deban realizarse en conformidad a la Ley, su
Reglamento, el Reglamento Interno o las normas que al efecto imparta la
Superintendencia; gastos de envio de infortacion a la Superintendencia, a los
Aportantes o a otras entidades; gastos de apertura y mantencion de los
registros y demas nominas del Fondo; y, en general, todo otro gasto o costo de



Reemplazo Pigina N°19

administracioén derivado de exigencias legales, reglamentarias o impuestas por la
Superintendencia de Valores y Seguros a los Fondos de Inversion.

10. Gastos y honorarios profesionales incurridos en la formacién del Fondo. Los

gastos a que se refiere este niimero, que no superaran la cantidad de 2.000
Unidades de Fomento se reembolsaran a la Administradora dentro del primer
gjercicio, debiendo distribuirse proporcionalmente entre la totalidad de las
cuotas pagadas, en la forma que determine la Administradora.

El porcentaje maximo anual de los gastos y costos de administracién de cargo del
Fondo a que se refiere este mumeral, serd de un 3% del valor del Fondo,
determinado el Gltimo dia habil bursétil de cada afio calendario.

4.14 Otros Gastos:

Ademads de los gastos a que se refierc ¢l nimero 4.13 precedente, serdn de cargo
del Fondo los siguientes gastos:

1.

Gastos correspondientes a intereses, comisiones, impuestos y demds gastos
financieros derivados de créditos contratados por cuenta del Fondo, asi como
los intereses de toda otra obligacion del Fondo. El porcentaje maximo anual de
estos gastos no podrd exceder, en cada ejercicio, de un 2% del valor del
Fondo, determinado el ultimo dia habil bursatil de cada afio calendario.

Litis expensas, costas, honorarios profesionales y otros gastos de orden
judicial en que se incurra con ocasién de la representacion judicial de los
intereses del Fondo, asi como las indemnizaciones que éste se vea obligado a
pagar, incluidos aquellos gastos de caracter extrajudicial que tengan por objeto
precaver o poner término a litigios pendientes. Estos gastos serdn de cargo del
Fondo en tanto no sean imputables a culpa o negligencia de la Administradora.
Fl porcentaje maximo anual de estos gastos no podrd exceder, en cada
ejercicio, de un 2% del valor del Fondo, determinado el ultimo dia hébil
bursétil de cada afio calendario.

Gastos del Comité de Vigilancia. El porcentaje maximo anual de estos gastos
no podra exceder, en cada ejercicio, de un 0,5% del valor del Fondo,
determinado el ultimo dia habil bursétil de cada afio calendario. 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, retencion o encaje de cualquier clase v
jurisdiccién que grave o afecte de cualquier forma a los bienes y valores que
integren o en que invierta el Fondo, o a los actos, instrumentos o convenciones
que se celebren o ejecuten con ocasidén de la inversién, rescate, reinversion o
transferencia de los recursos del Fondo, asi como también de su internacion o
repatriacion hacia o desde cualquier jurisdiccion.
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El porcentaje miximo anual de estos gastos no podrd exceder, en cada ejercicio,
de un 0,5% del valor del Fondo, determinado el dltimo dia habil bursatil de cada
afio calendario.

4.15 Aumentos de Capital:

El Fondo se formara con una primera emision de cuotas por un monto equivalente
a seiscientas mil Unidades de Fomento. Esta primera emisiéon de cuotas podra
complementarse con nuevas cmisiones de cuotas que acuerde la Asamblea de
Aportantes del Fondo, en la medida que sigan existiendo en el mercado
alternativas de inversién con las caracteristicas definidas en los articulos 8° a 14°
del Reglamento Interno del Fondo.

4,16 Endeudamiento:

Tanto con el objeto de complementar la liquidez del Fondo como de aprovechar
oportunidades puntuales de inversion de aquellas a que se refiere el Reglamento
Interno del Fondo, la Administradora podra obtener endeudamiento por cuenta del
Fondo. En todo caso, los gravamenes y prohibiciones, as{ como los pasivos
exigibles que mantenga el fondo, podran ascender hasta el 100% del patrimonio
del Fondo, todo de conformidad a lo dispuesto en el articulo 13 de Ley N° 18.815
sobre Fondos de Inversion.

4.17 Disminuciones de Capital:

El Fondo podra efectuar disminuciones de capital correspondiente a aportes,
previo acuerdo adoptado en la Asamblea Extraordinaria de Aportantes, de acuerdo
con lo dispuesto en el articulo 36 del Reglamento sobre Fondos de Inversion y la
demds normativa legal y reglamentaria sobre esta materia, en la forma,
condiciones y para los fines que se indican en los parrafos siguientes.

En el caso de operar la prorroga del plazo de vigencia del Fondo, segun lo
establecido en el articulo 7° del Reglamento Interno del Fondo, los Aportantes



PRIMERA ASAMBLEA EXTRAORDINARIA DE APORTANTES

FISCHER & ZABALA VALORES CHILE FONDO DE INVERSION

En Santiago, a 25 de abril de 2007, en las oficinas sociales de Avenida Los Conquistadores
N°2752, Comuna de Providencia, siendo las 17:00 horas, se celebro la Primera Asamblea
Extraordinaria de Aportantes de FISCHER & ZABALA VALORES CHILE FONDO
DE INVERSION, en adelante e indistintamente el “Fondo”, presidida por don Ricardo
Zabala Hevia. Se encontraban presentes en la Asamblea el Gerente General de la sociedad
administradora Fischer & Zabala Administradora de Fondos de Inversion S.A. (“sociedad
administradora™), Ricardo Fischer Abeliuk, y el asesor del Fondo don Andrés Silva
Troncoso. »

1. ASISTENCIA

Asistieron a la asamblea los aportantes que se indican a continuacion:

| APORTANTES _REPRESENTANTE N° DE CUQTAS |
Rio de la Plata S.A. Ricardo Fischer Abeliuk 3
Fischer y & Zabala Administradora
de Fondos de Inversion S.A. Ricardo Fischer Abeliuk 4
Dina Cecchi Lopez Ricardo Fischer Abeliuk 3
Celfin Capital S.A. Corredores
de Bolsa Fernando Arismendi Vera 40
Planes S.A. Eduardo Ferrer Corales 4
Total: 54



Sefialé el sefior Presidente que, encontrindose presentes y representadas 54 cuotas del
Fondo, que representan el 100% de las cuotas validamente suscritas y pagadas, y
considerando que todos sus titulares tienen inscritas sus cuotas en el Registro de
Aportantes con cinco dias habiles de anticipacion a esta fecha, se dio por constituida la
Primera Asamblea Extraordinaria de Aportantes de Fischer & Zabala Valores Chile Fondo
de Inversion, de acuerdo con lo dispuesto en la Ley N° 18.815 y la convocatoria efectuada
por el Directorio de Fischer & Zabala Administradora de Fondos de Inversion S.A. en la
sesion de 13 de marzo de 2007.

Se dej6 constancia que las citaciones a los sefiores aportantes se enviaron oportunamente,
en conformidad a la ley, v los avisos fueron publicados de acuerdo con el Reglamento
Interno del Fondo, en el diario La Nacion, los dias 10, 11 y 12 de abril de 2007. Asimismo,
informé que la celebracién de la presenie Asamblea Extraordinaria de Aportantes fue
comunicada oportunamente a la Superintendencia de Valores y Seguros. En efecto, con
fecha 11 de abril de 2007, se envi6é una carta a la Superintendencia de Valores y Seguros
comunicandole 1a fecha de celebracion de esta Asamblea y las materias que se tratarian en
ella.

El Presidente solicit6 la omisién de la lectura de la citacion y avisos mencionados, lo que
se aprob6 por la unanimidad de las cuotas presentes o representadas en esta asamblea.

Asimismo, el sefior Presidente indicé que los poderes otorgados a los presentes fueron
revisados, encontridndose éstos y la hoja de asistencia a disposicion de los sefiores
aportantes. Los poderes fueron aprobados sin objecién por la unanimidad de las cuotas
presentes o representadas en esta asamblea.

3. DESIGNACION DE SECRETARIO DE LA ASAMBLEA

El Presidente propuso que oficiara como secretario de la asamblea el sefior Ricardo Fischer
Abeliuk, lo que fue aprobado por la unanimidad de las cuotas presentes o representadas en
esta asamblea.

4. DESIGNACION DE APORTANTES PARA EFECTOS DE FIRMAR EL ACTA

El sefior Presidente sefialé que en cumplimiento a lo dispuesto en el Articulo 72 de la Ley
N° 18.046 sobre sociedades anénimas, era necesario designar previamente a tres aportantes
que, en conjunto con el Presidente y el Secretario de la Asamblea, firmen el acta de la
asamblea, que contendra los acuerdos que se adopten en ella y los contenidos establecidos
en el articulo 48 del Reglamento de la Ley 18.815 sobre Fondos de Inversion. El acta se
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< entendera definitivamente aptobada una vez inserta en el libro de actas y firmada por las
" personas designadas a este efecto.

La Asamblea acordd, por unanimidad, designar a los sefiores representantes de Celfin
Capital S.A. Corredores de bolsa, Rio de la Plata S.A. y Planes S.A., para firmar el acta de
la presente asamblea.

5. NOTARIO PUBLICO

El Presidente solicité se dejara constancia que, de conformidad con lo establecido en la Ley
N° 18.815, se encontraba presente en la Asamblea el notario publico titular de la 22°
Notaria de Santiago, don Humberto Santelices Narducci.

6. TABLA

El sefior Presidente informé a los aportantes que, de acuerdo a lo establecido en el articulo.
22 de la Ley 18.815 y el Reglamento Interno del Fondo, la Asamblea tenia por objeto
someter a la consideracion de los sefiores aportantes las siguientes materias:

i) Pronunciarse acerca de la disminucion de capital del Fondo, hasta por el 80% del total de
las cuotas suscritas y pagadas del Fondo, de conformidad con lo dispuesto por el articulo
41 del Reglamento Interno del Fondo.

ii) Pronunciarse acerca de la modificacion al Reglamento Interno del Fondo en lo referido a
la comision de administracion.

iii) Adoptar los acuerdos necesarios para llevar a efecto lo resuelto por la asamblea.

7. DESARROLL.O DE LA TABLA
7.1.- Disminucién de capital

El Presidente sefialé que, de conformidad con lo establecido en el articulo 41° del
Reglamento Interno de Fischer & Zabala Valores Chile Fondo de Inversion, éste tiene
como politica que dentro del primer afio de vigencia del Fondo y dentro del primer afio de
cada prormoga de su vigencia, se celebre una Asamblea Extraordinaria de Aportantes, a la
cual se propondra una disminucién de capital por hasta el 80% de las cuotas suscritas y
pagadas del Fondo, a fin de restituir a los aportantes que opten por concurrir a la
devolucién de capital, durante Ia vigencia del Fondo, la proporcion que les corresponda en
la citada disminucion de capital.



" Después, informé a los sefiores Aportantes que la determinaci6n final del nimero de cuotas
al cual ascendera la disminucién de capital se efectuaria con posterioridad a la presente
Asamblea, en funcién del nimero de cuotas respecto de las cuales se hubiere ejercido el
derecho a concurrir a la disminucién por parte de los aportantes, limitada, no obstante, al
numero maximo de cuotas que establezca la Asamblea Extraordinaria de Aportantes.

La disminucién de capital propuesta se materializard en dos parcialidades, pagaderas en los
meses de julio y diciembre del presente afio. En dichas parcialidades podria distribuirse,
respectivamente, a cada uno de los aportantes que opten por concurrir a la misma, hasta el
30% v el 50% de las cuotas susctitas y pagadas del Fondo, proponiéndose como fecha de
pago de las mismas el quinto dia hébil bursatil de cada uno de dichos meses. En
consecuencia, se propuso que las referidas parcialidades sean pagadas a los aportantes que
concurrieren a las mismas a partir de los dias 9 de julio y 7 de diciembre de 2007.

Una vez ofrecida la palabra a los aportantes, el Presidente sometié a la aprobacién de la
asamblea la propuesta de disminucion de capital del Fondo.

Luego de un intercambio de opiniones, por la unanimidad de las cuotas asistentes, se
acordo aprobar la disminucion de capital propuesta, en conformidad con lo establecido por
el articulo 41 del Reglamento Interno del Fondo.

7.2.- Comision de administracion

El sefior Presidente informé a los aportantes que se proponia modificar el Reglamento
Interno del Fondo en lo referente a la comisién de administracion en lo referente a la
oportunidad y condiciones bajo las cuales se cobrara la comision variable.

A continuacion, procedié a leer el articulo 18° del Reglamento Interno que se proponia
modificar, conforme a lo siguiente:

“ARTICULO 18°.  La Administradora recibird por la administracion del Fondo las
siguientes comisiones:

(1) Comision Fija Mensual:

Una Comisién Fija Mensual equivalente a un doceavo del 2,38% del valor que el
patrimonio del Fondo haya tenido al ultimo dia habil del respectivo mes. La comisién fija
mensual se deduciré mensualmente del Fondo, por periodos vencidos, dentro de los
primeros 5 dias habiles del mes siguiente a aquel en que se hubiere hecho exigible la
comision que se deduce.
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2) Comision Variable:

I
L

Adicionalmente a la Comision Fija Mensual establecida en el nimero (1) precedente, la
Administradora cobrard una Comisién Variable aplicable solo en caso que la
Rentabilidad del Fondo en el Pertodo de que se trate sea mayor que la Rentabilidad IPSA
del mismo Periodo, de conformidad con las siguientes reglas:

Para los efectos de este articulo, se entenderd por:
Rentabilidad del Fondo: a la variacion expresada en términos porcentuales entre el Valor

Cuota del Fondo correspondiente al respectivo Periodo y el Valor Cuota del Fondo
correspondiente al Periodo inmediatamente anterior.

Valor Cuota del Fondo: al valor que resulte de dividir el patrimonio del Fondo menos el
monto de todas las Comisiones Fijas Mensuales que le corresponda a la Administradora
conforme a lo sefialado en este articulo —incluida la Comision Fija Mensual
correspondiente al ultimo mes del Periodo-, por el nimero fotal de cuotas suscritas y
pagadas en que se divida el Fondo, al vltimo dia habil del respectivo Periodo.

Rentabilidad IPSA: a la variacién expresada en 1érminos porcentuales del Indice de
Precios Selectivo de Acciones (“IPSA”) informado por la Bolsa de Comercio de Santiago
durante el mismo Periodo wtilizado para calcular la respectiva Rentabilidad del Fondo.

Periodo: a cada uno de los siguientes periodos de tiempo: (i) durante el primer afio del
Fondo, el periodo comprendido entre el dia 20 de diciembre de 2006 y el ultimo dia habil
del mes de junio de 2007; (ii) durante el primer afio del Fondo, el periodo comprendido
entre el dia siguiente al dltimo dia hdbil de junio de 2007 y el ultimo dia hdbil del mes de
noviembre de 2007, y (iii) el periodo comprendido entre el dia siguiente al ultimo dia habil
de noviembre de 2007 y el ultimo dia hdbil de vigencia del Fondo, esto es, el 17 de
noviembre de 2008. En caso de prorrogarse la vigencia del Fondo, conforme a lo sefialado
en el articulo 7° precedente, los referidos periodos corresponderan a: (i) durante el primer
afio de cada prérroga del Fondo, el periodo comprendido entre el primer dia de la
prorroga del Fondo y el dltimo dia hdbil de junio de dicho primer afio; (ii) durante el
primer afio de cada prérroga del Fondo, el periodo comprendido entre el dia siguiente al
ultimo dia habil de junio de dicho primer afio y el iltimo dia habil de noviembre de dicho
primer afio; y (iii) el periodo comprendido entre el dia siguiente al ultimo dia hdbil del
mes de noviembre referido en (ii) precedente y el tilfimo dia habil de vigencia del Fondo.

En la eventualidad que la Rentabilidad del Fondo del Periodo de que se trate fuere mayor
que la Rentabilidad IPSA del mismo Periodo —y solo en caso que la Rentabilidad del
Fondo sea positiva-, (en adelante la “Diferencia de Rentabilidad’) la Comisién Variable
serd por el equivalente de hasta un 25% del resultado de restar a la Rentabilidad del
Fondo la Rentabilidad IPSA. Dicha Comision Variable se aplicard sobre el valor que el
patrimonio del Fondo haya fenido al dltimo dia habil del respectivo Periodo. Esta
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~""comision se deducird del Fondo deniro de los primeros 5 dias hdbiles del mes siguiente a
" aquel en que se hubiere hecho exigible la comision que se deduce.

- Sin perjuicio de lo indicado precedentemente, la Comision Variable se aplicard solamente
en el Periodo en que, ademds de verificarse la condicion sefialada en el pdrrafo
precedente, la Diferencia de Rentabilidad sea mayor que la Diferencia de Rentabilidad
alcanzada la ultima vez que se devengoé la Comisién Variable (High Water Mark).
Adicionalmente, serd condicion para que se devengue la Comisién Variable el que una vez
deducida tal comision del patrimonio del Fondo la Rentabilidad del Fondo del Periodo
correspondiente continue siendo positiva.

Para que proceda el pago de la Comision Variable por primera vez -considerando que al
inicio de la vigencia del Fondo no existirda High Water Mark— bastard que en el Periodo
correspondiente la Rentabilidad del Fondo sea mayor que la Rentabilidad IPSA.

En el caso del primer Periodo la Rentabilidad IPSA se calculard comparando el valor de
dicho Indice (expresado en puntos) entre el dia de suscripcion de las cuotas del Fondo y el
valor del IPSA al iltimo dia del mismo Periodo.

Asimismo, la Rentabilidad del Fondo correspondiente a dicho primer Periodo se calculard
comparando el valor de la cuota del Fondo al dia de suscripeion de las cuotas y el Valor
Cuota del Fondo del dltimo dia del respectivo Pertodo.

En caso de término de la vigencia del Fondo o sustitucion de la Administradora, para
efectos del cdlculo de la Comision Variable debera considerarse la fecha de término del
Fondo o reemplazo de la Administradora como ultimo dia del respectivo Periodo.

Se hace presente que en caso de que por cualquier motivo el IPSA deje de estar disponible,
las Administradora deberd citar a Asamblea Extraordinaria de Aportantes con el objeto de
acordar el reemplazo del mismo a conlar de la fecha en que dicho indice haya dejado de
estar vigente.

Las comisiones antes indicadas incluyen el Impuesto al Valor Agregado (IVA) que
corresponda cargar 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 20006, se deja
constancia que la tasa del IVA vigente a la fecha de aprobacion del Reglamento Interno
del Fondo corresponde a un 19%".

Después de la lectura del articulo antes mencionado, se solicité a los aportantes
pronunciarse sobre la proposicion y ofrecio la palabra.

La asamblea, por unanimidad, aprobdé el nuevo texto del articulo ntimero 18° del
Reglamento Interno de Fischer & Zabala Valores Chile Fondo de Inversion.
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7.3.- Acuerdos necesarios para llevar a efecto lo resuelto por la asamblea

El sefior Presidente propuso facultar a Fischer & Zabala Administradora de Fondos de
Inversion S.A. para que, a través de su Gerente General, materialice el acuerdo de
modificacion al Reglamento Interno del Fondo y, en particular, para:

a) Solicitar la aprobacién de las modificaciones acordadas al Reglamento Interno y, como
consecuencia de ello, las modificaciones que fueren procedentes a los contratos de
suscripcion de cuotas y al prospecto para emision de cuotas, por parte de la
Superintendencia de Valores v Seguros.

b) Una vez aprobada por la Superintendencia de Valores y Seguros las modificaciones al
Reglamento Interno del Fondo acordadas en esta asamblea, presente un texto refundido del
mismo y del contrato de suscripcion de cuotas, si correspondiere, en conformidad con el
Oficio Circular N° 19 de la Superintendencia de Valores y Seguro, de 19 de febrero de
2001.

¢) Aceptar, efectuar e introducir todas las modificaciones que sean necesarias tanto al texto
del Reglamento Interno del Fondo (incluido al articulo 18 en su texto acordado modificar
en esta asamblea) como a los textos del contrato de suscripcién de cuotas, y del prospecto
para emision de cuotas, para los efectos de cumplir con lo ordenado o propuesto por la
Superintendencia de Valores vy Seguros al solicitar su aprobacién a las modificaciones
acordadas en esta asamblea, o subsanar sus observaciones al acta de la asamblea, pudiendo
para tales efectos suscribir todo tipo de documentos, tanto pablicos como privados.

La asamblea aprobd, por unanimidad, la proposicion del Presidente en orden a facultar a
Fischer & Zabala Administradora de Fondos de Inversion S.A., para que a través de su
Gerente General, materialice el acuerdo de modificacion al Reglamento Interno del Fondo
en los términos antes expuestos.

8. LEGALIZACION DEL ACTA DE LA ASAMBLEA

El Presidente solicitd se facultara al sefior Gerente General de la sociedad administradora
de Fischer & Zabala Valores Chile Fondo de Inversion, don Ricardo Fischer Abeliuk, v a
los sefiores Andrés Silva Troncoso y Cristébal Morandé Cuevas para que cualquiera de
ellos reduzca a escritura publica en alguna notaria de Santiago toda o parte del acta de esta

asamblea, incluida la certificacion notarial correspondiente..

I.a Asamblea aprobd la proposicién del sefior Presidente por la unanimidad de las cuotas

asistentes.
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No habiendo otras materias que tratar, el Presidente dio por terminada la asamblea de
aportantes, agradeciendo la presencia de los asistentes, a las 17:10 horas.

Ricardo Zabala Hevia

Presidente /é % M

Ricardo Fischer Abeliuk
Secretario

Celfin Capital S.A. Corredores de Bolsa

Dina Cechi Lopez

Rio de 1a Plata S.A.

Planes S.A.




CERTIFICADO

El Notario que suscribe certifica:

PRIMERO: Que asistio a la Primera Asamblea Extraordinaria de Aportantes de
Fischer & Zabala Valores Chile Fondo de Inversién celebrada el dia 25 de abril de
2007 en lugar y hora indicados en el acta.

SEGUNDO: Que se encontraban presentes en la sala o debidamente representadas, la
cantidad de 54 cuotas pagadas del Fondo a la fecha, lo que representa el 100% de las
cuotas pagadas. Los poderes presentados a la Asamblea fueron debidamente
aprobados.

TERCERO: Que los acuerdos adoptados fueron aprobados por la unanimidad de los
asistentes a la Asamblea, después de haber sido leidos y puestos a discusion.

CUARTO: Que el acta firmada es fiel y exacto reﬂej?)@a\ ocurrido en la Asamblea.

Santiago, 25 de abril de 2007. I ertifico qua Ia presents fotocopia, que

consta de 9 carillas, esf4




