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Categoria de riesgo

Tipo de instrumento Categoria
Cuotas Primera Clase Nivel 2!
Tendencia Estable?
Estados Financieros Marzo 20193
Administradora Banchile Administradora General de Fondos S.A.

Fundamentos de la clasificacion

Fondo de Inversion Deuda Corporativa 3-5 afios (FI Deuda Corporativa) es un fondo de inversién no
rescatable, cuyo objetivo es ofrecer una alternativa de inversidon a personas naturales y juridicas interesadas
en realizar operaciones financieras de mediano y/o largo plazo. Su portafolio estd compuesto por instrumentos

de deuda emitidos por las principales instituciones que participan en el mercado de capitales del pais.

Al menos un 60% del total de los activos de este fondo debe invertirse en instrumentos de deuda emitidos por

empresas, bancos e instituciones financieras con plazos de vencimientos entre 3 y 5 afios.

El fondo es administrado por Banchile Administradora General de Fondos S.A (Banchile AGF), sociedad filial
del Banco de Chile, la cual presenta estandares muy sdlidos en lo relativo a su gestion. El fondo de inversidon
inicié sus operaciones el 27 de agosto de 2016 y durard hasta el 30 de noviembre de 2030, pudiendo ser
prorrogado por periodos de cinco afios cada uno, por acuerdo de las Asamblea Extraordinaria de Aportantes.
Cabe sefialar que existe la posibilidad de que la Asamblea acuerde la disolucion y liquidaciéon anticipada del

fondo.

Al 30 de junio de 2019 el patrimonio del fondo ascendia a $51.495 millones. Las cuotas del fondo cotizan en

bolsa, bajo el nemotécnico CFIBCHDC35 de la Bolsa de Comercio.

El cambio en la clasificacion de las cuotas, desde “Primera Clase Nivel 3" a “Primera Clase Nivel 2", obedece al
hecho que el fondo ya esta cerca de cumplir tres afios de funcionamiento y, por lo tanto, se ha acumulado
mayor evidencia objetiva en cuanto a su capacidad para dar cumplimiento al objetivo planteado en su

reglamento interno.

Entre las fortalezas del FI Deuda Corporativa, que sirven de fundamento para clasificar sus cuotas en
“Primera Clase Nivel 2", destaca la conformacidon de su portafolio de inversién, que consistentemente ha
mantenido su exposicion en instrumentos de deuda de emisores nacionales, principalmente bonos bancarios y

de empresas, en conformidad con los objetivos planteado en su reglamento interno.

! Clasificacién anterior: Primera Clase Nivel 3.

2 Tendencia anterior: Favorable.

3 Corresponden a los Gltimos EEFF disponibles. Complementariamente el analisis considera la informacién proporcionada a la CMF al cierre de
junio de 2019 (cartera de inversiones, valores cuota).
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También, como elemento complementario, se consideran como favorables las caracteristicas propias de su
cartera de inversion, orientada a instrumentos de bajo riesgo crediticio, con una adecuada rentabilidad a lo
largo del tiempo (con relacidn al riesgo asumido) y que si bien presentaba a marzo de 2019 un 66,70% de sus
activos denominados en unidades de fomento (cuotas en pesos) no se considera un riesgo propiamente tal, ya
gue se no se visualizan ciclos de deflacidon. Estas situaciones se debieran mantener en el futuro, dada la

claridad y bajo margen de interpretacion de los objetivos declarados.

A marzo de 2019 el fondo mantenia el 99,52% de sus inversiones en activos dentro de su objetivo, compuesto
por bonos bancarios y de empresas, que representaron el 70,03% y 29,48% de sus activos, respectivamente,
cumpliendo de este modo con el minimo de inversidon (60%) para instrumentos de deuda emitidos por
empresas, bancos e instituciones financieras con vencimiento entre 3 y 5 afos exigido en su reglamento

interno.

El perfil conservador de su cartera de activos se manifiesta en las inversiones, que estan enfocadas a
instrumentos de deuda de emisores nacionales, cuya clasificacion de riesgo es igual o superior a A+, a lo que
se afiade la muy buena capacidad que exhibe la administradora para gestionar sus fondos, segun la

evaluacion interna realizada por Humphreys.

La existencia de un mercado secundario formal para los instrumentos en que invierte el fondo y, por ende,
una mayor facilidad para valorizar los instrumentos presentes en su cartera de inversiéon también es un
aspecto positivo. Sin embargo, no se desconoce que el mercado de renta fija nacional es susceptible de

profundizar su liquidez.

Los mecanismos establecidos para evitar conflictos de interés responden a los estandares del mercado local y
han sido perfeccionados en linea con las exigencias establecidas por la Comisién para el Mercado Financiero
(CMF), sobre dicha materia.

La clasificacién de riesgo tiene como limitantes la elevada exposicién en el sector financiero, que a marzo de
2019 llegd a un nivel de 85,01% (atenuado por la correlacion con el riesgo pais); la composicién de la cartera
de inversidn (que segun los limites establecidos en el reglamento interno del fondo podria variar en cuanto a
riesgo crediticio de los emisores, pues permite hasta titulos en categoria B), y la posibilidad de utilizar

instrumentos derivados como cobertura e inversion dentro de su cartera.

En el corto plazo la tendencia de clasificacion se califica “Estable”, producto que se cuenta con una alta

probabilidad que no se presenten variaciones a futuro.

Para la mantencion de la clasificacidn es necesario que la cartera de inversiones no sufra deterioro en su nivel
de riesgo y que la sociedad administradora conserve los actuales estandares de calidad. En contrario, la

clasificacién podria subir si mantiene el cumplimiento de su objetivo en el tiempo.
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Resumen Fundamentos Clasificacion

Fortalezas centrales

e Reglamento definido en forma adecuada.

e AGF presenta estandares muy soélidos en lo relativo a su gestion.

e Valorizacién de las cuotas es representativa de su valor de mercado.
Fortalezas complementarias

e Cartera de inversion conservadora

e Manejo de conflictos de interés dentro de los estandares de la banca.
Fortalezas de apoyo

o Diversificacion aceptable en términos de nimero de inversiones.

Limitantes
e Niveles de concentracion (en sector financiero, cuya correlacién es muy elevada con el riesgo
pais).
e Posibilidad de aumentar riesgo crediticio en conformidad con lo estipulado en su reglamento
interno.

Definicion categoria de riesgo II |

Primera Clase Nivel 2
Corresponde a aquellas cuotas emitidas por fondos de inversién que presentan una muy buena probabilidad

de cumplir con sus objetivos.

Antecedentes generales I I |

Administracion del fondo

FI Deuda Corporativa 3-5 afos es administrado por Banchile AGF, sociedad filial del Banco de Chile, el cual
exhibe un patrimonio de US$ 5.471 millones a marzo de 2018 y es controlado por el grupo Luksic, uno de los
principales conglomerados econémicos del pais. En 2008 el Banco de Chile absorbid los activos y pasivos de
Citibank Chile, filial chilena de Citigroup Inc., una de las empresas de servicios financieros mas grandes del
mundo, con quienes tienen un acuerdo de cooperacion y conectividad global, que contempla el apoyo mutuo
para la realizacién de diversos negocios y el uso limitado de la marca “Citi”. La propiedad de Banchile AGF se

compone como se muestra en la Tabla 1.

Fondo de Inversion Deuda Corporativa 3-5 afios I”
Agosto 2019



A
Hump_hrrreys

Tabla 1: Accionistas de Banchile AGF

Nombre Accionistas N° Acciones % de Propiedad
Banco de Chile 11.399.448 99,98%
Banchile Asesoria Financieras S.A. 2.309 0,02%
Total 11.401.757 100,00%

Al 31 de marzo de 2019 Banchile AGF administraba 57 fondos mutuos y 29 fondos de inversion. El total de
patrimonio administrado en fondos de inversion ascendié a US$ 2.103,15 millones en marzo de 2019, siendo
el fondo de inversion Deuda Corporativa 3-5 afios el séptimo con mayor volumen, con un patrimonio de US$
85,77 millones. A esa fecha, la participacién de la administradora en el mercado de fondos de inversion se

encontraba en torno al 7,30%*.

Estructura organizacional

El directorio de la administradora estd compuesto por cinco miembros, quienes sesionan mensualmente
(dejando formalizado en actas las resoluciones acordadas en las juntas directivas) y que, en términos
generales, se caracterizan por mostrar una elevada experiencia en la gestion de activos, aunque

preferentemente de caracter financiero.

Cabe sefialar que dos de sus miembros, entre ellos el presidente, también forman parte del directorio del
Banco de Chile. Esto permite un importante traspaso de conocimientos y sinergias operativas entre estas
sociedades relacionadas, asi como un alineamiento entre los objetivos de ambas entidades. El directorio de la

compania se presenta en la Tabla 2.

Tabla 2: Directorio Banchile AGF

Nombre Cargo
Andrés Fernando Ergas Heymann Director
Pablo Granifo Lavin Director
Joaquin Contardo Silva Director
Eduardo Ebensperger Orrego Director
Nicolds Luksic Puga Director

Dentro de las principales funciones del directorio recae la responsabilidad de evaluar y controlar el
cumplimiento de todas las estrategias establecidas para los fondos administrados, asi como la decision de

aceptar, condicionar o rechazar las inversiones a realizar.

Su estructura administrativa, en tanto, se considera robusta y adecuadamente formalizada, con una
disponibilidad de recursos que responde en forma correcta a las necesidades de sus negocios, permitiendo
sustentar el normal desempefio de sus funciones. La Figura 1 presenta la estructura organizacional de
Banchile AGF.

4 Informacién proporcionada por la Asociacién Chilena de Administradoras de Fondos de Inversién (ACAFI).
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Figura 1: Estructura organizacional Banchile AGF
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FI Deuda Corporativa 3-5 afos estd organizado y constituido conforme a las disposiciones de la Ley N°
20.712 sobre administracion de fondos de terceros y administracion de carteras individuales, y las
instrucciones obligatorias impartidas por la CMF. El reglamento interno de la administradora fue autorizado

por el Decreto Supremo N° 129 de 2014 por parte de la CMF.

Objetivos del fondo

En concordancia con su reglamento interno, el objetivo del fondo es ofrecer una alternativa de inversién para
aquellas personas naturales y juridicas interesadas en realizar operaciones financieras de mediano y/o largo
plazo, en un fondo cuya cartera estd compuesta por instrumentos de deuda, emitidos por las principales

instituciones que participan en el mercado de capitales del pais.

Al menos un 60% del total de los activos del fondo debe estar invertido en instrumentos de deuda emitidos
por empresas, bancos e instituciones financieras y cuyo plazo de vencimiento esté entre 3 y 5 afos. Un

resumen de los antecedentes del fondo se presenta en la Tabla 3.
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Tabla 3: Antecedentes generales del fondo

Antecedentes generales del fondo
Nombre del Fondo Fondo de Inversion Deuda Corporativa 3-5 afos.
Inicio de operaciones 27 de agosto de 2016.

Plazo de Duracion Hasta el 30 de noviembre de 2030, prorrogable por periodos de cinco afios cada uno.

La politica de inversiones estipulada en el reglamento permite y/u obliga lo siguiente:

e Invertir al menos un 60% de sus activos en instrumentos de deuda emitidos por empresas, bancos e
instituciones financieras y cuyo plazo de vencimiento esté entre 3 y 5 afios.

e Invertir en instrumentos de deuda con una duracion entre 1 y 5 afios.

e Invertir en instrumentos de deuda que cuenten con una clasificacion de riesgo no inferior a
“Categoria B" o “N-3".

e Efectuar y/o dirigir sus inversiones sélo en Chile.

e Mantener sus inversiones y saldos disponibles en pesos chilenos.

e Invertir hasta un 100% de sus activos en instrumentos en que el emisor o garante sea el Estado de
Chile, la Tesoreria de la Republica y/o Banco Central de Chile.

e Invertir hasta un 100% de sus activos en instrumentos emitidos o garantizados por una misma
entidad.

e Invertir hasta un 25% de los activos del fondo en titulos de deuda de securitizacion.

e Invertir hasta un 100% de sus activos en instrumentos o valores emitidos por entidades
pertenecientes a un mismo grupo empresarial.

e No tener mas del 50% del activo de un emisor.

e No tener mas del 50% de la deuda del Estado de Chile.

e No controlar, directa o indirectamente, a un emisor de valores.

e Realizar contratos de derivados (Ver Anexo N°2).

Desempeiio historico del fondo

FI Deuda Corporativa inicié sus operaciones el 27 de agosto de 2016. El reglamento del fondo sélo permite
invertir en instrumentos de deuda nacionales y, dentro de ese contexto, su portafolio ha exhibido un

comportamiento conforme con su objetivo.

Desde la ultima clasificacion, el fondo ha tendido a mostrar una rentabilidad positiva, con una leve caida en

octubre de 2018 y mayo de 2019, alcanzando en junio de 2019 una rentabilidad de 1,52% mensual.

En los ultimos doce meses, el fondo ha rentado en promedio un 0,26% mensual para su serie Unica. De
manera de graficar la evolucién del valor cuota, se presenta la Figura 2. Ademas, en la Tabla 4 se puede

observar un resumen de las rentabilidades obtenidas por el fondo.
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Figura 2: Evolucién valor cuota
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Tabla 4: Rentabilidad del fondo
Periodo Anualizado
UNICA UNICA
Rentabilidad junio 2019 1,52% 19,85%
Rentabilidad mayo 2019 -0,91% -10,39%
Ultimos seis meses 3,14% 6,38%
Ultimos 12 meses 4,27% 4,27%
Rentabilidad YTD 3,14% 6,38%
Des. Est. (12 meses) 0,48% 9,26%
Promedio (12 meses) 0,26% 3,17%
C. de Variacion (12 meses) 1,86 2,92

Liquidez del fondo

El fondo debe mantener una inversion minima de 1% del valor de sus activos en instrumentos de facil

liquidacion, con el objeto de cumplir con las obligaciones generadas como consecuencia de las operaciones

que le son propias, del pago de beneficios, de remuneracidn y de aquellas emanadas de los rescates de cuotas

realizadas por sus participes.

En caso de que el porcentaje no sea suficiente, el fondo puede incrementar su exposicidon en instrumentos de

facil liquidacion hasta un 100%, por el plazo necesario para cumplir con estas obligaciones. Durante ese

periodo y de forma excepcional, cualquier exceso o déficit que se produzca no sera considerado hasta dar total

cumplimiento a sus obligaciones.

Los instrumentos de facil liquidacion se refieren al monto que se mantiene en caja y bancos, instrumentos de

deuda emitidos o garantizados por el Estado, Tesoreria General de la Republica y/o Banco Central de Chile, y

depdsitos a plazo con vencimiento menor o igual a 180 dias.

Fondo de Inversion Deuda Corporativa 3-5 afios
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A marzo de 2019 el fondo registraba, segun la definicidn mencionada anteriormente, una liquidez de 4,43%
cumpliendo con lo sefialado en su reglamento interno. La figura 3 presenta la evolucion del cumplimiento de

su politica de liquidez.
Figura 3: Politica de liquidez
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Liquidez de la cuota

Las cuotas del FI Deuda Corporativa 3-5 afios se encuentran inscritas en la bolsa de valores bajo el
nemotécnico CFIBCHDC35, con el objeto de proporcionar a sus aportantes un mercado secundario para su

transaccion.
Cartera de inversion

A marzo de 2019 las inversiones se concentraban en bonos bancarios y de empresas, que representaron el
99,52% de la cartera. La distribucidn del portafolio de inversion, por tipo de instrumentos sobre el total de

activos, se muestra en la figura 4:
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Figura 4: Distribucion cartera de inversion por tipo de instrumento
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A marzo de 2019, Corpbanca fue el emisor con mayor importancia dentro de la cartera de inversiones del
fondo, con una participacion de 19,27% dentro de sus activos. Asimismo, los cinco emisores con mayor
relevancia representaron el 66,26%. La Tabla 5 muestra los principales emisores del fondo, por tipo de

instrumentos a marzo de 2019.

Tabla 5: Cinco mayores emisores por tipo de instrumento - Marzo 2019

Bonos bancarios Bonos de empresas

Emisor % Emisor %
Corpbanca 19,27% Forum Servicios Financieros S.A. 9,74%
Banco Bice 13,95% Parque Arauco S.A. 4,77%
Security 13,27% P e Lel Al ¢ 3,94%
Internacional 9,90% CCAF De Los Andes 3,45%
Consorcio 9,87% Empresas Copec S.A. 3,42%

Total 66,26% Total 25,32%

El reglamento interno del fondo estipula que las inversiones en instrumentos de deuda cuenten con una
clasificacién de riesgo equivalente a “Categoria B” o superior, y que se pueden mantener inversiones en
unidades de fomento (UF), lo que se ha cumplido en los hechos. Durante marzo de 2019, la totalidad de los
titulos de deuda ostentaba una clasificacién equivalente a “Categoria A+"” o superior, y un 66,7% de estos
instrumentos estaba denominado en UF. Las figuras 5 y 6 grafican la composiciéon del fondo por tipo de

moneda y por sus clasificaciones de riesgo respectivamente.
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Figura 5: Distribucion por monedas
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Figura 6: Distribucion por clasificacion de riesgo - Marzo 2019

AAA
4%

AA+
6%

35%

Patrimonio administrado

El patrimonio administrado por el fondo ha disminuido con respecto al monto al inicio de éste. En los ultimos
dos afios, el patrimonio disminuyo, pasando desde $82.966 millones en agosto de 2017 a $63.237 millones en
junio de 2018, donde se mantiene relativamente estable hasta febrero de 2019, periodo donde comienza
nuevamente a decaer hasta alcanzar los $51.495 millones en junio de 2019, lo que representa una baja de un
19,09% con respecto a junio de 2018. Esta disminucidon va de la mano con los repartos de patrimonios
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efectuados hasta la fecha de evaluacion. La evolucidn del patrimonio administrado se puede apreciar en la

Figura 7.
Figura 7: Evoluciéon del patrimonio
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Excesos de inversion

Cuando los excesos se producen por fluctuaciones de mercado u otra causa ajena a la administracién, pueden
mantenerse hasta por un plazo de 12 meses o dentro de un plazo menor que establezca la CMF. Cuando estos
excesos son producidos por causas imputables a la administradora, deben ser subsanados en un plazo inferior

a 30 dias desde producido el exceso, segun lo sefialado en el reglamento interno.

Hasta marzo de 2019 el fondo no ha presentado inversiones excedidas.

Valorizacion de las cuotas

Los activos del fondo se valorizardn de acuerdo con la legislacién vigente, la que establece que el valor cuota

se obtiene dividiendo el valor del patrimonio por el nUmero de cuotas pagadas a esa fecha.

Valorizacion de las inversiones

La valorizacién de los titulos de deuda esta sujeta a la siguiente regla:

e Los instrumentos de deuda se valorizan utilizando la tasa TIR de mercado, aplicable para descontar

todos los flujos del instrumento respectivo. La matematica de valorizacidon de instrumentos de deuda

Fondo de Inversion Deuda Corporativa 3-5 afios I”
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incorporados en los sistemas de la corredora de la AGF corresponde a la utilizada por la Bolsa de

Comercio de Santiago o Bloomberg, segun corresponda.

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

normativa vigente.

Internamente, Banchile AGF encarga la valorizacion de los instrumentos a la Unidad de Desarrollo de
Inversiones —que es parte de la Gerencia de Operaciones de Banchile AGF e independiente de la Gerencia de
Inversiones de Fondos de Terceros—, que ingresa los precios provistos por RiskAmerica sin pasar por la Mesa

de Inversiones. Este proceso de valorizacién es auditado tanto de forma interna como externa.
El modelo de valorizacion del proveedor externo toma en consideracion lo siguiente:

1. El precio observado en el mercado de los instrumentos financieros ya sea derivado a partir de
observaciones u obtenido a través de modelaciones.
El riesgo de crédito presentado por el emisor de un instrumento de deuda.
Las condiciones de liquidez y profundidad de los mercados correspondientes.

Politica de reparto de beneficios

El reglamento interno establece que el fondo distribuird anualmente al menos un 30% de los beneficios netos
percibidos durante el ejercicio. Este dividendo obligatorio se reparte dentro de los 180 dias siguientes al cierre
del respectivo ejercicio anual, sin perjuicio que el fondo haya distribuido dividendos provisorios con cargo a

esos resultados.

El fondo puede distribuir dividendos provisorios con cargo a los beneficios netos percibidos durante el
ejercicio. En caso de que los dividendos provisorios excedan el monto de los beneficios netos susceptibles de
ser distribuidos de ese ejercicio, estos se pueden imputar a los beneficios netos percibidos de ejercicios

anteriores o utilidades que puedan no ser consideradas dentro de la definicién de beneficio neto percibido.

Dentro del reglamento interno, quedan correctamente establecidos los principales puntos sobre el reparto de
los beneficios: los plazos en que deberan efectuarse, los reajustes necesarios en caso de atrasos de los

correspondientes pagos, las acciones a seguir en caso de que el fondo tuviese pérdidas y la modalidad del
pago.

Durante el periodo de funcionamiento del fondo, se establecieron dividendos provisorios por un total de
1.090,515 millones a diciembre de 2018 y marzo de 2019.

5 RiskAmerica fue desarrollado por una entidad independiente que cuenta con el respaldo académico de la Pontificia Universidad Catdlica de
Chile. Provee ingenieria financiera basada en investigacion para la valorizacion y gestion del riesgo.
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Manejo de conflictos de interés

Los eventuales conflictos de interés que pudieren afectar al fondo se encuentran acotados por las
disposiciones legales que afectan a este tipo de negocios, ademas de las restricciones estipuladas en el

reglamento interno y las politicas internas aplicadas por Banchile AGF.

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

materias.

Para efectos del tratamiento y manejo de los conflictos de interés que puedan surgir dentro de las operaciones
de la administradora, Banchile AGF posee el “Manual de Tratamiento y Solucién de Conflictos de Interés”, que
se encuentra vigente desde abril de 2008, que establece los criterios generales y especificos que norman la

forma de resolver las potenciales situaciones que envuelvan superposiciones de intereses.

De forma complementaria, cuenta con un “Cddigo de Etica” que se alinea con el manual antes referido y
establece que no es aceptable realizar actos y operaciones por parte de los empleados de Banchile AGF, en los
que existan conflictos de intereses entre el empleado, Banchile y sus clientes, dado que ello dafa la confianza

y transparencia de sus actos y decisiones.

En relacién con la asignaciéon, mantencién y liquidacién de inversiones que puedan ser adquiridas por mas de
un fondo, el manual describe que en la eventualidad que un mismo instrumento de deuda o de capitalizacion
pueda ser considerado susceptible de ser comprado o vendido por mas de un fondo, se dara prioridad en la
asignacion de nuevos titulos a aquel cuya ponderacién por tipo de instrumento esté mas alejada de la
establecida como objetivo, segun la estrategia de inversién definida por el comité de inversion y los limites

sefialados en el reglamento interno respectivo.

Asimismo, tratandose de transacciones de compra y/o venta de un mismo instrumento, se debe procurar que
la asignacidn para cada fondo sea siempre de acuerdo con la tasa promedio ponderada, minimizando cualquier

diferencia de precio que pueda existir.

Respecto de los procesos que regulan la coinversion entre el fondo y la administradora, el manual estipula que

se aplicaran integramente las disposiciones pertinentes contenidas en el titulo XX de la Ley de Valores.

Por otra parte, cada fondo tiene un administrador asignado, el cual vela por los intereses de sus aportantes
via maximizacion de los resultados del fondo. Esta segregacion evita que los administradores pudieren

beneficiar a un fondo en desmedro de otro.

Finalmente, existe un encargado de cumplimiento de Banchile que fiscaliza el apego a las normas y
disposiciones contenidas dentro del manual. Este informa al directorio y al gerente general de manera
inmediata sobre los incumplimientos significativos que se produzcan dentro de la administradora, ademas de

realizar el seguimiento de los mismos y dar resolucidon adecuada a los conflictos de interés que puedan surgir.

Fondo de Inversion Deuda Corporativa 3-5 afios I”



Hump‘h reys

Los criterios utilizados por el directorio de la administradora para resolver un eventual conflicto de interés

estan en el Anexo N°3 de este informe.

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

local.

Aportantes

A marzo de 2019 FI Deuda Corporativa contaba con 25 aportantes, de los cuales un 98,92% correspondia a
participes provenientes de Banchile Corredora de Bolsa S.A. La tabla 6 presenta los principales aportantes del
fondo.

Tabla 6: Principales aportantes del fondo

Aportantes Porcentaje del fondo
Banchile* 98,923%
Stella E.I.R.L. 0,223%
Inversiones Santa Cecilia 0,192%
Osorio Hermanos Y Ca. Ltda. 0,180%
Hedwig Lehmann Dahlberg 0,152%
Valores Security S.A. 0,103%
Andreina Garcés Ferreccio 0,050%
Asesorias E Inversiones Andrés Respaldiz 0,029%
Marcelo Morel Chavez 0,025%
Reinaldo Alonso Maureira Tapia 0,024%
Maria Magdalena Errazuriz RuizTagle 0,023%
Mara Isabel Walker Prieto 0,019%
99,94%

* Por cuenta de terceros.

Politica de endeudamiento

Segun el reglamento interno del fondo, ocasionalmente, y con el objeto de pagar rescates de cuotas y realizar
las demas operaciones que la CMF expresamente autorice, la sociedad administradora podra solicitar por
cuenta del fondo, créditos bancarios de corto plazo, con plazos de vencimientos de hasta 365 dias y hasta por

una cantidad equivalente al 20% del patrimonio del Fondo.

Ademads, con el objeto de realizar operaciones de inversién en contratos derivados, de acuerdo con lo
contemplado en la seccion B.4.1 del reglamento interno, podrd comprometer hasta el 20% del patrimonio

total del fondo en los requerimientos de margenes para este tipo de operaciones.

Al cierre del periodo 2018, el fondo mantenia un nivel de endeudamiento de un 2,04% de su patrimonio.

Ademas, a esa fecha, no poseia gravamenes ni prohibiciones.
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Comision de administracion

El reglamento interno contempla una remuneracion fija de un 1,666% anual (IVA incluido) sobre el patrimonio

diario del fondo.

Esta comision se aplica al monto que resulta de deducir el valor neto diario de remuneracion, los aportes
recibidos antes del cierre de operaciones y, luego, agregar los rescates que corresponda liquidar en el dia,

esto es aquellos solicitados antes de dicho cierre.

Al cierre de 2018 la remuneracién devengada por el fondo ascendié a $ 1.066 millones.
Gastos de cargo del fondo

El reglamento interno define de manera clara y precisa todos los egresos que seran de cargo del fondo. El
porcentaje maximo anual de los gastos y costos de administracion son de un 2,0% del valor promedio del
patrimonio del fondo durante el afio calendario. Se entiende por valor promedio, al promedio simple del total
de patrimonio al cierre de cada dia calendario. En el Anexo N°4 se detallan los costos y gastos establecidos

para el fondo.

A continuacion, en la Tabla 7, se presentan los gastos, en miles de pesos, al cierre de los ejercicios 2017 y
2018:

Tabla 7: Gastos del fondo

Tipo de gastos (M$) Dic-17 Dic-18
Gastos de auditoria 4.707 4.116
Clasificadora de riesgo 1.909 1.760
TOTALES 6.616 5.876

% sobre el activo del fondo 0.0093% 0.0102%

"La opinién de las entidades clasificadoras no constituye en ningin caso una recomendaciéon para comprar, vender o
mantener un determinado instrumento. El andlisis no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que se basa
en informacion que este ha hecho publica o ha remitido a la Comisiéon para el Mercado Financiero y en aquella que ha sido
aportada voluntariamente por el emisor, no siendo responsabilidad de la firma evaluadora la verificacion de la autenticidad

de la misma.”
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Instrumentos de inversion

A continuacion, se presenta la politica de diversificacion de los valores y bienes permitidos para la inversion
del fondo, junto con los correspondientes limites de inversion definidos en el reglamento para cada uno de

ellos:
Tipo de instrumento mar-19 Minimo Maximo
1. INSTRUMENTOS DE DEUDA DE EMISORES NACIONALES 19,13% 0%  100%

1.1 Bonos emitidos o garantizados por el Estado, Tesoreria General de Republica y/o

Banco Central de Chile 0,00 % 0% 100%

1.2 Bonos emitidos o garantizados por bancos e instituciones financieras 15,19% 0% 100%
1.3 Bonos emitidos por empresas 3,94% 0% 100%
1.4 Depositos emitidos o garantizados por bancos e instituciones financieras. 0,00% 0% 100%
1.5 Pagarés y efectos de comercio emitidos por empresas 0,00% 0% 20%

16 Pagarés emitidos o garantizados por el Estado, Tesoreria General de la Republica y/o

0, [v) 0,
Banco Central de Chile el e L

1.7 Letras y mutuos hipotecarios emitidos o garantizados por bancos e instituciones

fi : 0,00% 0% 100%
inancieras.

1.8 Letras y mutuos hipotecarios emitidos o garantizados por otros agentes no bancos ni

P . - 0,00% 0% 100%
instituciones financieras.

Titulos de deuda de securitizacion correspondientes a la suma de los patrimonios de 2 & &
) los referidos en el Titulo XVIII de la ley N° 18.045 Bl e A

1.10 Otros valores de oferta publica, de deuda, que autorice la SVS. 0,00% 0% 100%

2 Instrumentos de deuda emitidos por empresas, bancos e instituciones

0, 0, 0,
financieras cuyo plazo de vencimiento esté entre 3 y 5 afios. el B L
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OPERACIONES QUE REALIZARA EN FONDO

Contrato de derivados

La administradora por cuenta del fondo, y con el objetivo de tener cobertura de los riesgos asociados a sus
inversiones y también como inversién, podra celebrar en mercados bursatiles operaciones (compra, venta y
lanzamientos), que involucren contratos de opciones y contratos de futuros. Ademas, la administradora por
cuenta del fondo podra celebrar operaciones fuera de los mercados bursatiles (compra, venta y lanzamientos)
que involucren contratos de swaps, opciones, warrants y forwards. Estos instrumentos implican riesgos
adicionales a los de las inversiones de contado por el apalancamiento que conllevan, lo que les hace
especialmente sensibles a las variaciones de precio del activo subyacente y puede multiplicar las pérdidas y

ganancias de valor de la cartera.

Los activos objetos de los contratos de opciones, futuros, swaps, warrants y forwards seran monedas, tasas
de interés e instrumentos de deuda e indices sobre estos activos. Esto de acuerdo a los instrumentos en que
el fondo puede invertir, sefialados en la politica de diversificacion de las inversiones respecto del activo total
del fondo.

Para realizar las operaciones de productos derivados elegibles, la sociedad administradora debera cumplir con

los limites generales y especificos, que se indican a continuacion.
Limites generales

El total de los recursos del fondo comprometido en margenes, producto de las operaciones en contratos de
futuros, forwards, warrants y swaps, mas los margenes enterados por el lanzamiento de opciones que se
mantengan vigentes, no podran superar el 20% del patrimonio del fondo. Adicionalmente, el fondo

cumplirad con los limites establecidos en la ley y su normativa complementaria.

Venta corta y préstamo de valores

El fondo no realizara este tipo de operaciones:

Operaciones con retroventa o retrocompra

La administradora por cuenta del fondo podra realizar operaciones fuera de bolsa (OTC) de compra con

retroventa de los siguientes instrumentos de oferta publica:

1. Titulos emitidos o garantizados por el Estado, Tesoreria General de la Republica y/o el Banco Central
de Chile.

2. Titulos emitidos o garantizados por bancos e instituciones financieras nacionales.
Titulos de deuda inscritos en el Registro de Valores, de aquellos incluidos en la enumeracion del Anexo
Ne1.
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Las operaciones sobre instrumentos de deuda emitidos por emisores nacionales, de aquellos sefialados en la
politica de inversidon del fondo, sélo podran efectuarse con bancos o sociedades financieras nacionales que
tengan una clasificacion de riesgo de sus titulos de deuda de largo y corto plazo, a lo menos correspondiente a
las categorias BBB y N-3 respectivamente, segun la definicién contenida en el articulo 88 de la Ley de Mercado

de Valores o corredoras de bolsas nacionales.

Los instrumentos de deuda adquiridos con retroventa, susceptibles de ser custodiados, deberan mantenerse
en la custodia de una empresa de depodsito de valores regulada por la Ley 18.876. Aquellos instrumentos de
oferta publica que no sean susceptibles de ser custodiado por estas empresas podran mantenerse en la
custodia de la sociedad administradora o de un banco, de aquellos contemplados por la Norma de Caracter
General N°235 de la SVS o de aquella norma que la modifique o reemplace, siendo responsabilidad de la
administradora velar por la seguridad de los valores adquiridos con retroventa a nombre del fondo.

Para todos los efectos, la inversion en activos adquiridos con retroventa se considerara una inversién en

deuda, cualquiera sea la naturaleza de los activos comprometidos.

El fondo podra mantener hasta un 30% de su activo total en instrumentos de deuda adquirido con retroventa
y no podra mantener mas de un 30% de ese activo en instrumentos sujetos a retroventa con una misma

persona o con personas o entidades de un mismo grupo empresarial.

Otro tipo de operaciones

El fondo no podra realizar otro tipo de operaciones.
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Criterios generales para el manejo de potenciales conflictos de interés

Banchile ha establecido diversas medidas con el objeto de impedir y/o mitigar los conflictos de interés o las

consecuencias que eventualmente éstos produzcan:

a.

Proceso de analisis, gestion y operacion de inversiones independiente y completamente separado de las

areas de negocios de sus relacionados;

Cada fondo administrado es considerado de manera separada e independiente de los otros fondos o del

patrimonio de la administradora;

Barreras de informacion entre empleados de la administradora y areas de negocio de sus relacionados
para impedir que se lleve a cabo intercambio de informacién que pueda suponer un riesgo de conflicto de

interés;
Mecanismos y procedimientos de control y supervision del proceso de inversion;

Medidas de segregacion de funciones de trabajo que impiden que personas ajenas al area de inversiones
participe en el proceso de toma de decisiones de inversion de los fondos y de las carteras administradas;

En la resolucidon de los conflictos de interés, se tendran en cuenta las siguientes reglas:

i. En caso de conflicto entre Banchile y uno o mas participes, aportantes o clientes, debera siempre

anteponer el interés de estos ultimos;

ii. En caso de conflicto entre participes y/o aportantes y/o clientes o entre fondos y/o carteras

administradas:
1. Se evitara favorecer a alguno de ellos.

2. No se podra, bajo ningun concepto, revelar a los participes las operaciones realizadas por

otros participes.
3. No se podra incentivar operaciones de un participe con el objeto de beneficiar a otros.

iii. En caso de conflicto entre un fondo y un participe debera siempre anteponerse el interés del fondo
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Gastos del fondo

Sin perjuicio de la remuneracion fija, seran también de cargo del fondo, los siguientes gastos y costos de

administracion:

1. Honorarios profesionales de auditores externos independientes, peritos u otros profesionales cuyos
servicios sea necesario contratar para la adecuada valorizacion de las inversiones del fondo o por
disposicion legal o reglamentaria y los gastos necesarios para realizar las auditorias externas, informes

periciales y otros trabajos que esos profesionales realicen.

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

contratar.
3. Gastos de liquidacion del fondo, incluida la remuneracién u honorarios del liquidador.

4. Remuneracion y gastos del Comité de Vigilancia. Estos seran fijados anualmente por la Asamblea

Ordinaria de Aportantes.

El porcentaje maximo anual de los gastos de cargo del fondo a que se refieren los nimeros anteriores sera de

un 2% (IVA incluido) del valor promedio del patrimonio del fondo hayan tenido durante el afio calendario.

Para estos efectos, el valor promedio del patrimonio del fondo correspondera al promedio simple del total del

patrimonio del fondo al cierre de cada dia calendario.
Ademas de los gastos detallados anteriormente, seran de cargo del fondo los siguientes gastos:

Los impuestos, retenciones, encajes u otro tipo de carga tributaria o cambiaria que conforme el marco legal
vigente de la jurisdiccién respectiva deba aplicarse a las inversiones, operaciones o ganancias del Fondo e
indemnizaciones, incluidas aquellas de caracter extrajudicial que tenga por objeto precaver o poner término a
litigios y costas, honorarios profesionales, gastos de orden judicial en que se incurra en la representacion de
los intereses del Fondo, serdn de cargo del Fondo y se devengaran cuando estos sean generados, sin estar

sujeto a limite alguno.

Los demas gastos atribuibles al Fondo, tales como los gastos derivados con ocasién de la contratacion de
servicios externos, incluyendo los gastos derivados de la contratacion de servicios de administraciéon de
cartera, custodia, costos de intermediacion, etc., ya sean directos o indirectos, seran de cargo de la Sociedad

Administradora.
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