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Santiago, 24 de febrero de 2012

A los seniores Administradores de
Fondo Mutuo Bci Long Short Commodities

Hemos efectuado una auditoria a los estados de situaciéon financiera de Fondo Mutuo Bci Long Short
Commodities al 31 de diciembre de 2011 y 2010, al estado de situacion financiera de apertura al 1 de
enero de 2010 y a los correspondientes estados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio
neto atribuible a los participes y de flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas. La
preparacion de dichos estados financieros (que incluyen sus correspondientes notas) es
responsabilidad de la Administracién de Fondo Mutuo Bci Long Short Commodities. Nuestra
responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre dichos estados financieros basada en las
auditorias que efectuamos.

Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en
Chile. Tales normas requieren que planifiquemos y realicemos nuestro trabajo con el objeto de lograr
un razonable grado de seguridad de que los estados financieros estan exentos de representaciones
incorrectas significativas. Una auditoria comprende el examen, a base de pruebas, de evidencias que
respaldan los montos e informaciones revelados en los estados financieros. Una auditoria también
comprende una evaluaciéon de los principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones
significativas hechas por la Administraciéon del Fondo, asi como una evaluacion de la presentacién
general de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias constituyen una base
razonable para fundamentar nuestra opinion.

En nuestra opinién, los mencionados estados financieros presentan razonablemente en todos sus
aspectos significativos, la situacion financiera de Fondo Mutuo Bci Long Short Commodities al 31 de
diciembre de 2011 y 2010 y al 1 de enero de 2010, los resultados integrales de sus operaciones y los
flujos de efectivo por los anos terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010, de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacion Financiera.

7 Fratbefonbf

Fernando Orihuela B.
RUT: 22.216.857-0




FONDO MUTUO BCI LONG SHORT COMMODITIES

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Al 31 de Al 31 de Al 1 de
diciembre de diciembre de enero de
Nota 2011 2010 2010
M$ M$ M$
ACTIVO

Efectivo y efectivo equivalente 9 43.064 318.130 38.415
Activos financieros a valor razonable con efecto - - -
en resultados. 7 10.615.418 12.779.616 14.256.344
Activos financieros a valor razonable con efecto en - - -

resultados entregados en garantia
Activos financieros a costo amortizado - - -

Cuentas por cobrar a intermediarios
Otras cuentas por cobrar - - -
Otros activos - - -
Total activo 10.658.482 13.097.746 14.294.759

PASIVO
Pasivos financieros a valor razonable con efecto - - -
en resultados
Cuentas por pagar a intermediarios - - -
Rescates por pagar - - -
Remuneraciones sociedad administradora 68.290 61.939 1.488
Otros documentos y cuentas por pagar - - -
Otros pasivos - - -
Total pasivo (excluido el Patrimonio neto

atribuible a participes) 68.290 61.939 1.488
14.293.271

Patrimonio neto atribuible a los participes 10.590.192

13.035.807

Las Notas adjuntas N°s 1 a 23 forman parte integral de estos estados financieros.



FONDO MUTUO BCI LONG SHORT COMMODITIES

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES

Por los ejercicios terminados
al 31 de diciembre de
Nota 2011 2010

M$ M$

Ingresos/ pérdida de la operacién
Intereses y reajustes 8 628.554 602.432
Ingresos por dividendos - -
Diferencia de cambio netas sobre activos
financieros a costo amortizado - -
Diferencia de cambio netas sobre efectivo y efectivo equivalente 3.062 (4.194)

Cambio netos en valor razonable de activos financieros y pasivos - -
financieros a valor razonable con efecto en resultado (195.945) (705.469)
Resultado en venta de instrumentos financieros 32.124 18.437
Otros - -
Total ingresos/pérdidas netos de la operacion 467.795 (88.794)

Gastos
Comisién de administracion (220.064) (254.955)

Honorarios por custodia y administracion - -
Costo de transaccion - -
Otros gastos de operacién - -

Total gastos de operacion (220.064) (254.955)
Utilidad (pérdida) de la operacién antes de impuesto 247.731 (343.749)
Impuesto a las ganancias por inversion en el exterior - -
Utilidad (pérdida) de la operacion después de impuesto 247.731 (343.749)

Aumento (disminucién) de patrimonio neto atribuible a participes originado
por actividades de la operacion antes de distribucion de beneficios - -
Distribucion de beneficios - -

Aumento (disminucién) de patrimonio neto atribuible a participes originado
por actividades de la operacion después de distribucion de beneficios 247.731 (343.749)

Las Notas adjuntas N°s 1 a 23 forman parte integral de estos estados financieros.



FONDO MUTUO BCI LONG SHORT COMMODITIES

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO ATRIBUIBLE A LOS PARTICIPES

Por el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2011

Patrimonio neto atribuible a los participes al 1 de enero

Aportes de cuotas
Rescates de cuotas

Aumento neto originado por transacciones de cuotas

Aumento (disminucion) de patrimonio neto atribuible a participes originado
por actividades de la operacién antes de distribucion de beneficios

Distribucion de beneficios
En efectivo
En cuotas

Aumento (disminucion) de patrimonio neto atribuible a participes originado
por actividades de la operacién después de distribucion de beneficios

Patrimonio neto atribuible a los participes al 31 de diciembre

Valor cuota al 31 de diciembre

Las Notas adjuntas N°s 1 a 23 forman parte integral de estos estados financieros.

Serie Unica
M$
13.035.807

(2.693.346)
(2.693.346)

247.731

247.731

10.590.192



FONDO MUTUO BCI LONG SHORT COMMODITIES

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO ATRIBUIBLE A LOS PARTICIPES

Por el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2010

Patrimonio neto atribuible a los participes al 1 de enero

Aportes de cuotas
Rescates de cuotas

Disminucion neta originada por transacciones de cuotas

Disminucion de patrimonio neto atribuible a participes originado
por actividades de la operacién antes de distribucion de beneficios

Distribucion de beneficios
En efectivo
En cuotas

Disminucion de patrimonio neto atribuible a participes originado
por actividades de la operacién después de distribucion de beneficios

Patrimonio neto atribuible a los participes al 31 de diciembre

Valor cuota al 31 de diciembre

Las Notas adjuntas N°s 1 a 23 forman parte integral de estos estados financieros.

Serie Unica
M$

14.293.271

(913.715)

(913.715)

(343.749)

(343.749)

13.035.807



FONDO MUTUO BCI LONG SHORT COMMODITIES

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

FLUJO DE EFECTIVO ORIGINADO POR ACTIVIDADES
DE LA OPERACION
Compra de activos financieros
Venta / cobro de activos financieros
Intereses, diferencias de cambio y reajustes recibidos
Liquidacién de instrumentos financieros derivados
Dividendos recibidos
Montos pagados a sociedad administradora e intermediarios

Montos recibidos de sociedad administradora e intermediarios

Otros ingresos de operacion
Otros gastos de operacién pagados

Flujo neto originado por actividades de la operacion

FLUJO DE EFECTIVO ORIGINADO POR ACTIVIDADES
DE FINANCIAMIENTO
Colocacioén de cuotas en circulacion
Rescate de cuotas en circulaciéon
Otros

Flujo neto utilizado en actividades de financiamiento

(Disminucion) aumento neto de efectivo y efectivo equivalente
SALDO INICIAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE

DIFERENCIAS DE CAMBIO NETAS SOBRE EFECTIVO Y
EFECTIVO EQUIVALENTE

SALDO FINAL DE EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE

Por los ejercicios terminados
al 31 de diciembre de

2011 2010
M$ M$

(13.848.424) (3.093.152)
15.865.021 4.426.814
277.530 50.079
305.742 -
(213.713) (194.504)
33.563 -
(1.439) (19.319)
2.418.280 1.169.918
(2.693.346) (913.715)
(3.062) 27.706
(2.696.408) (886.009)
(278.128) 283.909
318.130 38.415
3.062 (4.194)
43.064 318.130

Las Notas adjuntas N°s 1 a 23 forman parte integral de estos estados financieros.



FONDO MUTUO LONG SHORT COMMODITIES
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

NOTA 1 — INFORMACION GENERAL

Fondo Mutuo Bci Long Short Commodities es un fondo mutuo estructurado, garantizado, extranjero-
derivados, domiciliado y constituido bajo las leyes chilenas. La direccion de su oficina registrada es
Magdalena 140, Piso 7, Las Condes, Santiago.

Fondo Mutuo Long Short Commodities fue autorizado segin Resoluciéon Exenta N° 208 de fecha 16 de
abril de 2009, es un fondo mutuo estructurado, garantizado, extranjero-derivados.

El objetivo del fondo, es la de asegurar la preservacion del 100% del capital nominal originalmente
invertido por los participes, medido en funcion del valor de cuota méas alto obtenido por el fondo en el
periodo de comercializacién, garantizando segin lo senalado en el numeral 2 del Titulo IV del
Reglamento Interno.

El Fondo es administrado por Bci Asset Management Administradora General de Fondos S.A., sociedad
perteneciente al Grupo Bci y su domicilio legal se encuentra en calle Magdalena 140, piso 8, comuna de
Las Condes, en Santiago.

Los presentes estados financieros al 31 de diciembre de 2011 fueron aprobados por el Directorio de la
Sociedad Administradora el dia 24 de febrero de 2012.

NOTA 2 — RESUMEN DE CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

Los principales criterios contables aplicados en la preparacion de estos estados financieros se exponen a
continuacién. Estos principios han sido aplicados consistentemente a todos los ejercicios presentados, a
menos que se indique lo contrario.

2.1  Bases de preparacion

Los presentes estados financieros al 31 de diciembre de 2011 corresponden a los primeros estados
financieros del Fondo preparados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF).

En la preparacion de los presentes estados financieros la Administracion ha utilizado su mejor saber y
entender respecto de las normas, sus interpretaciones y las circunstancias actuales. Para la preparacion
de los saldos de apertura al 1 de enero de 2011, el Fondo ha aplicado los requerimientos de la NIIF 1
“Adopcién por primera vez de las Normas Internacionales de Informacién Financiera”, tal como se
describe en Nota 3.

Los estados financieros han sido preparados bajo la convencién de costo histérico, modificada por la
revalorizacion de activos financieros y pasivos financieros (incluidos los instrumentos financieros
derivados) a valor razonable con efecto en resultados. Las excepciones y exenciones a la aplicaciéon
retrospectiva de NIIF, adoptada segin NIIF 1, se detallan en Nota 3.

La preparacion de estados financieros en conformidad con NIIF requiere el uso de ciertas estimaciones
contables criticas. También necesita que la administracion utilice su criterio en el proceso de aplicar los
principios contables del fondo. Estas areas que implican un mayor nivel de discernimiento o
complejidad, o areas donde los supuestos y estimaciones son significativos para los estados financieros,
se presentan en la Nota 6.



Nuevos pronunciamientos contables

a) Las siguientes normas, interpretaciones y enmiendas son obligatorias por primera vez para los
ejercicios financieros iniciados el 1 de enero de 2011:

Obligatoria para
Normas e interpretaciones ejercicios iniciados a
partir de

NIC 24 (revisada) “Revelaciéon de partes relacionadas”

Emitida en noviembre de 2009, reemplaza a NIC 24 (2003), remueve el 01/01/2011
requisito, para entidades relacionadas del gobierno, de revelar todas las

transacciones con entidades gubernamentales y sus relacionadas,

incorporando precisiones para éstas, clarificando y simplificando la definicion

de parte relacionada.

CINIIF 19 “Cancelacibn de Pasivos Financieros con Instrumentos de 01/07/2010
Patrimonio”

Emitida en noviembre de 2009, clarifica el tratamiento contable cuando una

empresa renegocia los términos del pasivo con su acreedor y éste acepta

cancelar total o parcialmente la deuda mediante la emisi6én de acciones u otro

instrumento de patrimonio de la entidad. Requiere el registro de un resultado

calculado como la diferencia entre el valor de libros del pasivo y el valor

razonable del instrumento de patrimonio propio emitido a cambio.

Obligatoria para
Enmiendas y mejoras ejercicios iniciados a
partir de

NIC 32 “Instrumentos Financieros: Presentacién” 01/02/2010
Emitida en octubre de 2009, modifica el tratamiento de los derechos de

emision denominados en moneda extranjera. Para aquellos derechos de

emisién ofrecidos por un monto fijo de moneda extranjera, la practica anterior

requeria que tales derechos sean registrados como obligaciones por

instrumentos financieros derivados. La enmienda sefiala que si tales

instrumentos son emitidos a prorrata a todos los accionistas existentes para

una misma clase de acciones por un monto fijo de dinero, éstos deben ser

clasificados como patrimonio independientemente de la moneda en la cual el

precio de ejercicio esta fijado.

IFRS 1 “Adopcién por Primera Vez de las Normas Internacionales de 01/07/2010
Informacién Financiera”

Emitida en enero de 2010, aclara la fecha correspondiente a la exenci6on de

presentar la informacién comparativa requerida por NIIF 7.

Mejoras a las Normas internacionales: Se han emitido mejoras a las NIIF 2010
en mayo de 2010 para un conjunto de normas e interpretaciones. Las fecha
efectivas de adopcion de estas modificaciones menores varian de estdndar en
estandar, pero la mayoria tiene fecha de adopcion 1 de enero de 2011:

IFRS 1 “Adopcién por Primera Vez de las Normas Internacionales de 01/01/2011
Informacién Financiera”

IFRS 3 (revisada) “Combinacién de Negocios” 01/07/2010
IFRS 7 “Instrumentos Financieros: Revelaciones” 01/01/2010
NIC 1 “Presentacion de Estados Financieros” 01/01/2011
NIC 27 “Estados Financieros Consolidados y Separados” 01/07/2010
NIC 34 “Informacion Intermedia” 01/01/2011



CINIIF 13 “Programas de Fidelizacion de Clientes” 01/01/2011

La adopcién de las normas, enmiendas e interpretaciones antes descritas, no tienen un impacto
significativo en los estados financieros de la Sociedad.

b) Las nuevas normas, interpretaciones y enmiendas emitidas, no vigentes para el ejercicio 2011, para
las cuales no se ha efectuado adopcion anticipada de las mismas.

Obligatoria para
Normas e interpretaciones ejercicios iniciados a
partir de

NIC 19 Revisada “Beneficios a los Empleados” 01/01/2013
Emitida en junio de 2011, reemplaza a NIC 19 (1998). Esta norma revisada

modifica el reconocimiento y medicion de los gastos por planes de beneficios

definidos y los beneficios por terminacién. Adicionalmente, incluye

modificaciones a las revelaciones de todos los beneficios de los empleados.

NIC 27 “Estados Financieros Separados” 01/01/2013
Emitida en mayo de 2011, reemplaza a NIC 27 (2008). El alcance de esta

norma se restringe a partir de este cambio so6lo a estados financieros separados,

dado que los aspectos vinculados con la definiciéon de control y consolidacion

fueron removidos e incluidos en la NIIF 10. Su adopcion anticipada es

permitida en conjunto con las NIIF 10, NIIF 11 y NIIF 12 y la modificacién a la

NIC 28.

NIIF 10 “Estados Financieros Consolidados” 01/01/2013
Emitida en mayo de 2011, sustituye a la SIC 12 “Consolidacién de entidades de

proposito especial y partes de la NIC 27 “Estados financieros consolidados”.

Establece clarificaciones y nuevos parametros para la definiciéon de control, asi

como los principios para la preparacion de estados financieros consolidados.

Su adopcién anticipada es permitida en conjunto con las NIIF 11, NIIF 12 y

modificaciones a las NIC 27 y 28.

NIIF 11 “Acuerdos Conjuntos” 01/01/2013
Emitida en mayo de 2011, reemplaza a NIC 31 “Participaciones en negocios

conjuntos” y SIC 13 “Entidades controladas conjuntamente”. Dentro de sus

modificaciones se incluye la eliminacion del concepto de activos controlados

conjuntamente y la posibilidad de consolidaciéon proporcional de entidades

bajo control conjunto. Su adopcién anticipada es permitida en conjunto con

las NIIF 10, NIIF 12 y modificaciones a las NIC 27 y 28.

Obligatoria para
Normas e interpretaciones ejercicios iniciados a
partir de

NIIF 12 “Revelaciones de participaciones en otras entidades” 01/01/2013
Emitida en mayo de 2011, aplica para aquellas entidades que poseen

inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos, asociadas. Su adopcion

anticipada es permitida en conjunto con las NIIF 10, NIIF 11 y modificaciones a

las NIC 27y 28

NIIF 13 “Medicion del valor razonable” 01/01/2013
Emitida en mayo de 2011, retine en una sola norma la forma de medir el valor

razonable de activos y pasivos y las revelaciones necesarias sobre éste, e

incorpora nuevos conceptos y aclaraciones para su medicion.



Obligatoria para
Enmiendas y mejoras ejercicios iniciados a
partir de

NIC 1 “Presentacion de Estados Financieros” 01/07/2012
Emitida en junio 2011. La principal modificacién de esta enmienda requiere

que los items de los Otros Resultados Integrales se deben clasificar y agrupar

evaluando si serdn potencialmente reclasificados a resultados en periodos

posteriores. Su adopcion anticipada est4 permitida.

NIC 12 “Impuesto a las Ganancias” 01/01/2012
Esta enmienda, emitida en diciembre de 2010, proporciona una excepcion a los
principios generales de NIC 12 para la propiedad para inversién que se midan
usando el modelo del valor razonable contenido en la NIC 40 “Propiedad de
inversion”, la excepci6n también aplica a la propiedad de inversi6on adquirida
en una combinacién de negocio si luego de la combinacion de negocios el
adquiriente aplica el modelo del valor razonable contenido en NIC 40. La
modificaciéon incorpora la presunciéon de que las propiedades de inversion
valorizadas a valor razonable, se realizan a través de su venta, por lo que
requiere aplicar a las diferencias temporales originadas por éstas la tasa de
impuesto para operaciones de venta. Su adopcién anticipada esta permitida.

IFRS 1 “Adopcién por Primera Vez de las Normas Internacionales de 01/07/2011
Informacién Financiera”

Emitida en diciembre 2010, trata de los siguientes temas: i) Exencién para

hiperinflaciéon severa: permite a las empresas cuya fecha de transiciéon sea

posterior a la normalizacién de su moneda funcional, valorizar activos y

pasivos a valor razonable como costo atribuido; ii)

Remocion de requerimientos de fechas fijas: adecua la fecha fija incluida en la

NIIF 1 a fecha de transicién, para aquellas operaciones que involucran baja de

activos financieros y activos o pasivos a valor razonable por resultados en su

reconocimiento inicial.

IFRS 7 “Instrumentos Financieros: Revelaciones” 01/07/2011
Emitida en octubre 2010, incrementa los requerimientos de revelaciéon para las
transacciones que implican transferencias de activos financieros.

NIC 28 “Inversiones en asociadas y joint ventures” 01/01/2013
Emitida en mayo de 2011, regula el tratamiento contable de estas inversiones

mediante la aplicacion del método de la participacion. Su adopcién anticipada

es permitida en conjunto con las NIIF 10, NIIF 11 y NIIF 12 y la modificacion a

la NIC 27.

La administracién de la Sociedad estima que la adopcién de las normas, enmiendas e interpretaciones
antes descritas, no tendrd un impacto significativo en los estados financieros de la Sociedad en el
periodo de su primera aplicacion.



¢) Normas, interpretaciones y enmiendas emitidas, no vigentes, adoptadas de manera anticipada para
el ejercicio 2011
Normas e interpretaciones Obligatoria para
ejercicios iniciados a
partir de

NIIF 9 “Instrumentos Financieros”
Emitida en diciembre de 2009, modifica la clasificacién y medicién de activos
financieros.

01/01/2013 diferida
al 01/01/2015 segin
enmienda aprobada

Posteriormente esta norma fue modificada en noviembre de 2010 para incluir en diciembre de 2011
el tratamiento y clasificacion de pasivos financieros. Su adopcién anticipada es

permitida.

Periodo cubierto

Los presentes estados financieros cubren el ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 31 de

diciembre del 2010 y 2011.
2.2 Declaracion de cumplimiento

De acuerdo a las instrucciones impartidas por la Superintendencia de Valores y Seguros, los estados
financieros deben utilizar los criterios y disposiciones indicadas por esa Superintendencia y en todo

aquello que no sea tratada por ésta, deben cefiirse a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF), emitidas por el International Accounting Standars Board (IABS).

2.3 Conversion de moneda extranjera
a) Moneda funcional y de presentacion

Los inversionistas del Fondo proceden principalmente del mercado Chileno, siendo las suscripciones y
rescates de las cuotas en circulacion denominadas en pesos chilenos. La principal actividad del Fondo es
invertir en instrumentos de deuda de deuda de corto plazo, en instrumentos de deuda de mediano y
largo plazo o en instrumentos de capitalizacion. El rendimiento del Fondo es medido e informado a los
inversionistas en pesos chilenos. La Administracién considera el Peso chileno como la moneda que
representa mas fielmente los efectos econdémicos de las transacciones, hechos y condiciones
subyacentes. Los estados financieros son presentados en pesos chilenos, que es la moneda funcional y de
presentacion del Fondo.

b) Transaccionesy saldos

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a la moneda funcional utilizando los tipos de
cambio vigentes en las fechas de las transacciones. Los activos y pasivos financieros en moneda
extranjera son convertidos a la moneda funcional utilizando el tipo de cambio vigente a la fecha del
estado de situacion financiera.

Al 31 de diciembre de Al 1 de enero de

2011 2010 2010
$ $ $
Dolar 519,20 468,01 507,10
UF 22.294,03 21.455,55 20.942,88



Las diferencias de cambio que surgen de la conversiéon de dichos activos y pasivos financieros son
incluidas en el estado de resultados integrales. Las diferencias de cambio relacionadas con el efectivo y
efectivo equivalente se presentan en el estado de resultados integrales dentro de “Diferencias de cambio
netas sobre efectivo y efectivo equivalente”. Las diferencias de cambios relacionadas con activos y
pasivos financieros contabilizados a valor razonable con efecto en resultados se presentan en el estado
de resultados integrales dentro de “Cambios netos en valor razonable de activos financieros y pasivos
financieros a valor razonable con efecto en resultados”.

2.4 Activos y pasivos financieros
2.4.1 Clasificacién

El Fondo clasifica sus inversiones en instrumentos de deuda y capitalizacién, como activos financieros a
valor razonable con efecto en resultados y mide sus pasivos financieros a costo amortizado de acuerdo
con NIIF 9.

2.4.1.1 Activos financieros a valor razonable con efecto en resultados

Un activo financiero es clasificado a valor razonable con efecto en resultados si es adquirido
principalmente con el proposito de su negociacion (venta o recompra en el corto plazo) o es parte de una
cartera de inversiones financieras identificables que son administradas en conjunto y para las cuales
existe evidencia de un escenario real reciente de realizacién de beneficios de corto plazo.

2.4.1.2 Activos financieros a costo amortizado

Los activos financieros a costo amortizado son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables y vencimiento fijo, sobre los cuales la administracién tiene la intencién de percibir los
flujos de intereses, reajustes y diferencias de cambio de acuerdo con los términos contractuales del
instrumento.

2.4.1.3 Activos y pasivos financieros

El Fondo no mantiene instrumentos financieros derivados en posicion activa ni pasiva al cierre del
ejercicio.

Los pasivos financieros, tales como las Remuneraciones sociedad administradora se miden a su costo
amortizado.

2.4.2 Reconocimiento, baja y medicién

Las compras y ventas de inversiones en forma regular se reconocen en la fecha de la transaccion, la fecha
en la cual el Fondo se compromete a comprar o vender la inversiéon. Los activos financieros y pasivos
financieros se reconocen inicialmente al valor razonable.

Los activos financieros se dan de baja contablemente cuando los derechos a recibir flujos de efectivo a
partir de las inversiones han expirado o el Fondo ha transferido sustancialmente todos los riesgos y
beneficios asociados a su propiedad.

2.4.3 Estimacion del valor razonable

El valor razonable de activos y pasivos financieros transados en mercados activos se basa en precios de
mercado cotizados en la fecha del estado de situacion financiera. El precio de mercado cotizado utilizado
para activos financieros mantenidos por el Fondo es el precio de mercado; el precio de mercado cotizado
apropiado para pasivos financieros es el precio de venta en caso de existir precios de compra y venta
diferentes. Al cierre de este ejercicio no existen pasivos financieros atribuibles al Fondo.



2.5 Deterioro de valor de activos financieros a costo amortizado
No se establece una provision por deterioro de valor de activos financieros a costo amortizado.
2.6 Efectivo y efectivo equivalente

El efectivo y efectivo equivalente incluye la cuenta corriente bancaria con el Banco de Crédito e
Inversiones.

2.7 Cuotas en circulaciéon

El Fondo emiti6 cuota Unica, las cuales se pueden recuperar a opcion del participe. El Fondo ha emitido
1 serie de cuota Unica. La serie de cuota Unica se destinara solo a inversionistas con un aporte igual 6
superior a $ 1.000.000. De acuerdo con lo descrito, las cuotas se clasifican como pasivos financieros.

Las cuotas en circulaciéon pueden ser rescatadas so6lo a opcién del participe por un monto de efectivo
igual a la parte proporcional del patrimonio neto del Fondo en el momento del rescate.

El valor neto de activos por cuota del Fondo se calcula dividiendo el patrimonio neto atribuible a los
participes de la serie de cuotas en circulacion por el nimero total de cuotas de la serie.

2.8 Ingresos financieros

Los ingresos financieros se reconocen a prorrata del tiempo transcurrido, utilizando el método de
interés efectivo e incluye ingresos financieros procedentes de efectivo y efectivo equivalente y titulos de
deuda e instrumentos de capitalizacion.

2.9 Tributacién

El Fondo esta domiciliado en Chile. Bajo las leyes vigentes en Chile, no existe ninglin impuesto sobre
ingresos, utilidades, ganancias de capital u otros impuestos pagaderos por el Fondo.

Por sus inversiones en el exterior, el Fondo se regira tributariamente segtn las leyes de los paises en los
cuales invierta, entendiéndose que, si eventualmente se debe pagar impuesto por ganancias, dividendos
u otras rentas obtenidas en distintas inversiones realizadas por el Fondo, estos gravimenes tributarios
seran de su cargo y no de la sociedad administradora.

2.10 Garantias
El Fondo no mantiene instrumentos en garantia.

NOTA 3 — TRANSICION A LAS NIIF
3.1 Bases de la transicion a las NIIF
3.1.1 Aplicacién de NIIF 1

Los estados financieros de Fondo Mutuo Bci Long Short Commodities por el ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2011, son los primeros estados financieros de acuerdo con Normas Internacionales
de Informacién Financiera (NIIF). La sociedad ha aplicado NIIF 1 al preparar sus estados financieros.

La fecha de transicion de Fondo Mutuo BCI Long Short Commodities es el 1 de enero de 2010. El Fondo
ha preparado su balance de apertura bajo NIIF a dicha fecha.



De acuerdo a NIIF 1 para elaborar los estados financieros antes mencionados, se han aplicado todas las
excepciones obligatorias y algunas de las exenciones optativas a la aplicacion retroactiva de las NIIF,
segun se detalla a continuacion:

- Valorizacion inicial de activos y pasivos financieros a su valor razonable.

No hemos presentado un cuadro de conciliacion del resultado y patrimonio al 31 de diciembre de 2010
entre NIIF y P.C.G.A. chilenos, debido a que no hemos determinado ajustes entre ambas normas,
excepto por la clasificacion de las cuotas en circulacion, las que bajo P.C.G.A. chilenos se presentaban
como patrimonio y bajo NIIF como activos netos atribuibles a los participes.

NOTA 4 - POLITICA DE INVERSION DEL FONDO

La politica de inversion vigente se encuentra definida en el Reglamento Interno del Fondo, el que se
encuentra disponible en nuestras oficinas ubicadas en Magdalena 140, piso 7, Las Condes, Santiago y en
nuestro sitio web www.bci.cl.

a) Instrumentos elegibles

El Fondo podra invertir libremente en instrumentos de deuda de corto plazo, en instrumentos de deuda
de mediano y largo plazo o en instrumentos de capitalizacion, ajustandose en todo caso, a lo dispuesto
en la politica de diversificacién de las inversiones, contenida en la letra d) siguiente.

Para efectos de lo anterior, se atendra a las definiciones contenidas en la Circular N° 1.578 de 2002 de la
Superintendencia de Valores y Seguros o aquella que la modifique o reemplace.

Los instrumentos de emisores nacionales en los que invierta el fondo deberan contar con una
clasificacion de riesgo BB,N-2 o superiores a éstas, a que se refieren los incisos segundo y tercero del
articulo 88 de la Ley N° 18.045.

La clasificacion de riesgo de la deuda soberana del pais de origen de la emisién de los valores emitidos o
garantizados por un estado extranjero o banco central, en los cuales invierta el Fondo, debera ser a lo
menos equivalente a la categoria B, a que se refiere el inciso segundo del articulo 88 de la Ley N° 18.045.
Esto, conforme a lo dispuesto en la Circular N° 1.217 de 1995, o a la que la modifique o la reemplace.

Los valores emitidos o garantizados por entidades bancarias extranjeras o internacionales en los que
invierta el fondo, deberan contar con una clasificacién de riesgo equivalente a BB,N-2 o superiores a
éstas, a que se refieren los incisos segundo y tercero del articulo 88 de la Ley N° 18.045.

Los titulos de deuda de oferta puablica, emitidos por sociedades en los que invierta el Fondo deberan
contar con una clasificacién de riesgo equivalente a BB,N-2 o superiores a éstas, a que se refieren los
incisos segundo y tercero del articulo 88 de la Ley N° 18.045.

Condiciones Especiales:

Paises en que se podran efectuar inversiones y monedas en las cuales se expresaran éstas y/o que se
podran mantener como disponible, en la medida que cumplan con las condiciones, caracteristicas y
requisitos establecidos para ello por la Superintendencia de Valores y Seguros, en la Circular 1.217 del
20.05.95 y sus posteriores actualizaciones y/o modificaciones y en la Circular N° 1.400 de 1998 o aquella
que la reemplace.

Porcentaje maximo
de inversion sobre
Pais Moneda el activo del fondo

%
EE.UU Dolar de EE.UU 100




En este Fondo Mutuo se podra mantener como saldo disponible la moneda antes indicada, de acuerdo al
siguiente criterio:

a) Hasta un 40 % sobre el activo del Fondo en forma permanente, producto de sus propias operaciones
(compras y ventas), como también debido a las eventuales variaciones de capital de dichas
inversiones.

b) Hasta un 45 % sobre el activo del Fondo por un plazo de 30 dias, producto de las compras y ventas
de instrumentos efectuadas con el fin de reinvertir dichos saldos disponibles.

Limitaciones o prohibiciones a la inversién de los recursos:

La Politica no contiene restricciones a la inversiéon en valores emitidos o garantizados por sociedades
que no cuenten con los mecanismos de gobierno corporativo, descritos en el articulo 50 bis de la
Ley 18.046.

b) Politica de inversion en instrumentos derivados y realizacién de otras operaciones autorizadas

La administradora, por cuenta del Fondo, podra celebrar contratos de futuros y adquirir o enajenar
opciones de compra o venta sobre activos, valores e indices de aquellos autorizados por el nimero 10,
articulo 13, del Titulo IT del D.L.N° 1.328 de 1976 con la finalidad de inversién y cobertura, siempre que
se cumplan las condiciones establecidas en la NCG N° 204 de 2006, o aquella que la modifique o
reemplace.

El Fondo Mutuo tiene previsto realizar operaciones de derivados opciones Over the Counter (OTC), las
que seran realizadas exclusivamente con bancos, instituciones financieras u otras instituciones del
mercado de capitales que cuenten con una clasificacion de riesgo de corto plazo igual o superior a A-2 6
P-2, y una clasificacion de riesgo de largo plazo igual o superior a BBB, al momento de la compra de los
derivados, otorgadas por clasificadoras internacionales de riesgo. Las equivalencias de las categorias de
riesgo mencionadas anteriormente, con aquellas establecidas en el articulo 88 de la Ley N° 18.045 de
Mercado de Valores, se encuentran contenidas en la Circular N° 1.217 de fecha 29 de mayo de 1995, que
norma sobre la inversiéon de fondos mutuos en titulos emitidos por emisores extranjeros. Las opciones
se valorizaran diariamente al precio cierre comprador otorgado por la contraparte, mediante un sistema
de informacion publica como Bloomberg u otro similar.

La inversion total que el Fondo Mutuo realice por concepto de adquisiciéon de opciones, tanto de compra
como de venta, medida en funcién del valor de las primas de las opciones, no podra exceder del 15% del
valor total del activo del Fondo. Sin embargo, los excesos producidos por fluctuaciones de mercado o por
otra causa justificada podran ser mantenidos en forma indefinida, segin se establece en la Norma de
Caracter General N° 204 de 2006 o aquella que la modifique o reemplace.

Los activos objeto para las operaciones de productos derivados, antes sehaladas, seran indices de
acuerdo a lo establecido en la letra b) del niimero 3 de la Norma de Caracter General N° 204 de 2006, o
aquella que la modifique o reemplace.

Las operaciones de productos derivados antes sefialados, deberan cumplir con los limites generales que
le sean aplicables de acuerdo a lo contemplado en el numeral 5 de la NCG N° 204 de 2006, o aquella que
la modifique o reemplace.

Asimismo, los limites especificos para las operaciones con derivados en los activos objeto mencionados
seran los establecidos en el numeral 8, de la Norma de Caracter General N° 204 de 2006, o aquella que
la modifique o reemplace.

Este Fondo tiene previsto operar con instrumentos financieros derivados, con la finalidad de cobertura y
como inversion. 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.



10

La administradora por cuenta del Fondo podra realizar operaciones de compra con promesa de venta de
instrumentos de deuda de oferta puablica, en consideraciéon a lo dispuesto en la Circular N°1.797 o
aquélla que la modifique o reemplace. Estas operaciones se realizaran sobre instrumentos de deuda y
s6lo podran efectuarse con bancos nacionales o extranjeros, que tengan una clasificacién de riesgo de
sus titulos de deuda de largo y corto plazo, a lo menos equivalente a las categorias nacionales B y N-4
respectivamente, de acuerdo a la definicién sefialada en el articulo 88 de la Ley de Mercado de Valores.

Los limites de inversién en instrumentos adquiridos con promesa de venta, seran aquellos sefialados en
el numeral 4.1 de la Circular N° 1.797 del 2006, o la que la modifique o reemplace.

Los instrumentos de deuda de oferta ptiblica que podran ser adquiridos con promesa de venta, seran los
siguientes:

1) Titulos de deuda emitidos o garantizados por el Estado y el Banco Central de Chile;

2) Titulos de deuda emitidos o garantizados por bancos nacionales;

3) Titulos de deuda emitidos o garantizados por el estado o el banco central de un pais extranjero;

4) Titulos de deuda emitidos o garantizados por entidades bancarias extranjeras o internacionales que
se transen en mercados locales o internacionales;

5) Titulos de deuda inscritos en el Registro de Valores;

¢) Estrategia de inversion

1) Inicialmente existird un periodo de colocacion de las cuotas, que tendra una duracion de 30 dias
contados desde la colocacion de la primera cuota, que en lo sucesivo se denominara periodo de
comercializacién. En dicho periodo se entendera incluido el dia en que se produzca la colocacién de
la primera cuota. Una vez definida la fecha de inicio de operaciones del Fondo, la sociedad
administradora procedera a informarla al ptblico en general, a través de una publicacion en el
diario electrénico El Mostrador y mediante comunicacién escrita a la SVS, a més tardar, el mismo
dia que se hubiese definido como fecha de inicio del periodo de comercializacién. Dicha publicaciéon
incluira la posibilidad que dicho periodo podra cerrarse anticipadamente si existieran razones que lo
justifiquen, debiéndose cumplir lo sefialado en el numeral 5) del la letra ¢) del namero 1.3 del Titulo
IV del Reglamento Interno. Vencido el periodo de comercializacion comenzara el periodo de
inversion del Fondo que se extendera por 36 meses. El inicio de operaciones del Fondo se produce
con la colocacion de la primera cuota.

Durante el periodo de comercializacion, los recursos que se aportan al Fondo sblo podran ser invertidos
en los siguientes valores:

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

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

- Operaciones de compra con promesa de venta de instrumentos de deuda de oferta publica, en
consideracion a lo dispuesto en la Circular N°1.797 o aquella que la modifique o reemplace.

- Otros instrumentos de deuda de oferta puablica, de emisores nacionales o extranjeros, que autorice la
Superintendencia de Valores y Seguros.

2) Finalizado el periodo de comercializacién, la administradora no admitira la suscripcion de nuevos
aportes. Si ocurriere el evento que el fondo al término del periodo de comercializaciéon no alcanzase
a cumplir con lo establecido en el Articulo 11 del D.L. N° 1.328, previa autorizaciéon de la
Superintendencia de Valores y Seguros, se procedera a liquidar los aportes de los participes vigentes
mediante la entrega de las cuotas al valor correspondiente del dia de la liquidacion respectiva. Si
dicho evento llegase a ocurrir durante el periodo de inversién, se procedera a la liquidaciéon del
Fondo. Lo anterior, en conformidad a lo contemplado en la letra d) del Numeral 2 del Titulo IV del
Reglamento Interno.
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3) La administradora realizar4 las inversiones en los titulos definidos en el Reglamento Interno, con la
finalidad de alcanzar la rentabilidad ofrecida a los participes, de acuerdo al plazo del periodo de
inversion del Fondo, que serd de 36 meses, contados desde el término del periodo de
comercializacién.

Para este efecto, la administradora adquirira instrumentos con diferentes duraciones, que permitan
resguardar los efectos de descalce que pudiesen producirse entre el término del periodo de inversion del
Fondo y el plazo de vencimiento de los instrumentos. Asimismo el fondo tiene previsto comprar
contratos de opciones call e invertir en instrumentos de los sehalados en la letra d) de este numeral. Los
activos objeto para estas opciones seran indices.

Dado que la compra de las opciones y su eventual ejercicio podrian ser realizadas en Dolares
Estadounidenses y la valorizacion de este fondo sera en pesos, el Fondo podria estar afecto a la variacion
que experimente el tipo de cambio (Do6lar de EE.UU. a Pesos Chilenos) durante el periodo comprendido
entre la fecha de compra y la de expiraciéon de las opciones. La fecha de compra de las opciones sera el
primer dia habil bursatil del periodo de inversiéon y la fecha de expiracion sera el Gltimo dia habil
bursatil del tltimo mes del periodo de inversion.

La fecha de inicio del periodo de inversion serd informada a la Superintendencia de Valores y Seguros
mediante comunicacién escrita, y al publico en general a través de una publicacion en el diario
electronico El Mostrador, a mas tardar el mismo dia que se hubiese definido como inicio del periodo de
comercializacion.

4) Iniciado el periodo de inversion; definido en el numeral 1.3 letra ¢) nimero 1 del Reglamento
Interno, la administradora invertira los recursos del fondo en los instrumentos financieros que
permitan la preservacién del capital inicial aportado por los participes. Para estos efectos, se
invertird en instrumentos de deuda de corto plazo, en instrumentos de deuda de mediano y largo
plazo o en instrumentos de capitalizacion, ajustindose en todo caso, a lo dispuesto en la politica de
diversificacion de las inversiones. Asimismo, invertira inicialmente hasta un 15% del total de su
activo en primas de opciones sobre indices, de acuerdo a lo establecido en el Reglamento Interno.

5) La sociedad administradora podra cerrar antes el periodo de comercializacion si existieran razones
de mercado que justifiquen su decision, situacion que sera informada a la Superintendencia de
Valores y Seguros por comunicacién escrita, a los participes mediante carta dirigida al domicilio de
éstos registrado en la sociedad administradora o mediante correo electrénico a la direcciéon
electronica registrada también en la sociedad y al ptiblico en general a través de la publicacién de un
aviso en el diario electronico El Mostrador, a mas tardar a las 24 horas siguientes de dicho cierre.
Dentro de los quince dias siguientes a la fecha de comunicacion del cierre anticipado, los participes
del Fondo Mutuo tendran derecho a rescatar las cuotas que hubieren suscrito con anterioridad a la
publicacién, sin que les sea aplicable deduccién alguna por concepto de comisiéon de colocaciéon
diferida al momento de rescate, si la hubiere; este derecho debera ser informado en la comunicacién
indicada.

En el evento que la sociedad administradora cierre anticipadamente el periodo de comercializacion, el
plazo que se establezca para el periodo de inversion se contara inmediatamente a continuacion del cierre
anticipado del periodo de comercializacion, y la nueva fecha de inicio del periodo de inversién sera
informado a la Superintendencia de Valores y Seguros por comunicacién escrita y al ptblico en general a
través de la publicacién de un aviso en el diario electrénico El Mostrador, a méas tardar a las 24 horas
siguientes del término del periodo de comercializacion.
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d) Diversificaci6n de las inversiones respecto del activo total del fondo

Tipo de instrumento

Instrumentos de deuda

Titulos de deuda emitidos o garantizados por entidades bancarias extranjeras o
internacionales que transen en los mercados locales o internacionales.

Titulos de deuda emitidos por sociedades o corporaciones extranjeras.

Otros valores de oferta publica, de deuda de emisores extranjeros que autorice
la Superintendencia de Valores y Seguros.

Instrumentos de capitalizacion
Instrumentos capitalizacién, emisor nacional

Acciones de sociedades andnimas abiertas que cumplan con las condiciones
para ser consideradas de transaccion bursatil.

Acciones de sociedades andénimas abiertas de las referidas en el inciso segundo
del numeral 2. del articulo 13 del D.L. N° 1.328 de 1976.

Cuotas de participacion emitidas por fondos de inversién cerrados, de
transaccioén bursatil de los regulados por la Ley N° 18.815.

Instrumentos de capitalizacion, emisor extranjero

Acciones de transaccién bursatil emitidas por sociedades o corporaciones
extranjeras o titulos representativos de éstas, tales como ADR’'S

Instrumentos de deuda, emisores nacionales

Cuotas de fondos de inversion cerrados, entendiendo por tales aquellos fondos
de inversién constituidos en el extranjero, cuyas cuotas de participacion no sean
rescatables, sefaladas en el numeral 1.5 de la Circular N° 1.217 de 1995.

Cuotas de fondos de inversion abiertos, entendiendo por tales aquellos fondos
constituidos en el extranjero cuyas cuotas sean rescatables, sefialadas en el
numeral 1.5 d la Circular N° 1.217 de 1995.

Titulos representativos de indices de oferta publica de transaccién bursatil que
representen la propiedad de una cartera de acciones, emitidos por emisores
extranjeros, sefialados en el numeral 1.5 de la Circular N° 1.217 de 1995.

Otros valores de oferta publica emitidos por emisores extranjeros que autorice
la SVS.

Titulos de deuda emitidos o garantizados por el Estado o el Banco Central de
Chile.

Titulos de deuda emitidos o garantizados por bancos o instituciones financieras

nacionales.

Titulos de deuda emitidos o garantizados por entidades bancarias extranjeras
o internacionales que se transen en mercados locales internacionales.

Otros valores de oferta publica de deuda, de emisores nacionales que autorice la
Superintendencia de Valores y Seguros.

Minimo
%

Maximo

%
100

100

100

50

100
100

100

10

100

100

100

100

100

100

100

50

100

100

100

100
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Tipo de instrumento Minimo Maximo
% %
Titulos de deuda de Securitizacién correspondientes a un patrimonio de los - 25

referidos en el Titulo XVIII de la ley N° 18.045.
Instrumentos de deuda, emisores extranjeros - 100

Titulos de deuda emitidos o garantizados por el estado o por bancos centrales - 100
de un pais extranjero.

e) Diversificacion de las inversiones por emisor y grupo empresarial
Limite maximo de inversion por emisor : 10% del activo del fondo

Limite maximo de inversion en cuotas de un fondo de
inversion extranjero : 25% del activo del fondo

Limite maximo de inversion en titulos de deuda de securitizacion
correspondientes a un patrimonio de los referidos en el Titulo XVIII
de la Ley N°18.045 : 25% del activo del fondo

Limite maximo de inversi6n por grupo empresarial y sus
personas relacionadas : 25% del activo del fondo

NOTA 5 — RIESGOS FINANCIEROS

5.1 Gestién de riesgo financiero

En el desarrollo de sus actividades, el Fondo esta expuesto a riesgos de diversa naturaleza que podrian
afectar la consecucion de objetivos de preservacion de capital de los participes del Fondo.

Concretamente, la operacion con instrumentos financieros conlleva la implementaciéon de politicas y
procedimientos de gestion de riesgos de naturaleza inherente a las operaciones de inversiéon. El Fondo
identifica como riesgos principales:

- Riesgo de mercado (riesgo cambiario y riesgo de tasa de interés)
- Riesgo de crédito
- Riesgo de liquidez

En linea con los objetivos principales del Fondo, las politicas de gestiéon de riesgo estin orientadas a la
preservacién del 100% de capital nominal originalmente invertido por los participes, medido en funcién
del valor cuota mas alto obtenido por el Fondo en el periodo de comercializacién para todas las cuotas
que permanezcan durante todo el periodo de inversion sin ser rescatadas. Asimismo, permite otorgar la
posibilidad de obtener una rentabilidad adicional no garantizada, determinada por el desempeio de una
combinaciéon de posiciones largas y cortas de una canasta diversificada de 19 commodities controlados
por volatilidad.

En base a estos lineamientos, el Fondo esta dirigido a personas naturales y juridicas que tengan un
horizonte de inversién de largo plazo, cuyo objetivo principal sea, preservar el capital nominal medido
en funcién del valor mas alto que experimente la cuota del Fondo durante el periodo de
comercializacion, el cual estard garantizado y obtener un retorno adicional, no garantizado, que
dependera del retorno que experimente el indice anteriormente descrito. Por ser un Fondo cuyo capital
nominal esta garantizado, el riesgo que asumen los inversionistas es bajo.
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El area responsable de la gestion de riesgos continuamente revisa el cumplimiento de las politicas de
inversion de acuerdo a la normativa interna del Fondo respecto de la cartera de inversion en diversos
tipos de instrumentos financieros y divisas, para de esta forma asegurar la gestion de inversiones del
Fondo de acuerdo a las restricciones normativas vigentes.

5.1.1 Riesgos de mercado
a) Riesgo cambiario

El riesgo cambiario surge cuando las transacciones futuras, activos monetarios y pasivos monetarios
reconocidos y denominados en otras monedas, fluctian debido a las variaciones del tipo de cambio.

El Fondo al cierre del periodo anual mantuvo inversiones en instrumentos denominados en moneda
extranjera, por lo que existe exposicién al riesgo cambiario.

El siguiente cuadro resume los activos y pasivos del Fondo, tanto monetarios como no monetarios, que
son denominados en una moneda distinta a la moneda funcional del Fondo:

Al 31 de Al 31 de Al 1 de
diciembre de diciembre de enero de
Naturaleza de la exposicion Moneda 2011 2010 2010
M$ M$ M$
Activos
Activos monetarios usD 357.418 619.965 1.026.333

Activos no monetarios - - -

Pasivos
Pasivos monetarios - - -
Pasivos no monetarios - - -

Ante la exposicion total del Fondo, se ha realizado una sensibilizacién de los activos monetarios y no
monetarios por riesgo cambiario. El analisis se basa en los retornos semanales del valor del dolar,
considerando que una data histérica de dos afios es un lapso de tiempo razonablemente largo para las
demaés variables constantes, se aplicara un shock a la exposicion total de activos y pasivos de forma de
determinar el monto y la dimension de efecto en resultados. Para tal caso, se ha considerado que de una
distribucion empirica u observada de los retornos, el percentil 99% representa el escenario extremo para
el comportamiento del cambio pesos chilenos/USD. El resultado de la sensibilizacién realizada arroja
los siguientes resultados:

31 de diciembre de 2011

Variacion tipo de cambio Efecto en resultados
Moneda Exposicion total alza baja dganancia pérdida
M$ % % M$ M$
usD 357.418 5,95 (3,75) 21.266 (13.403)
31 de diciembre de 2010
Variacion tipo de cambio Efecto en resultados
Moneda Exposicion total alza baj ganancia pérdida
M$ % % M$ M$

usD 619.965 3,66 (4,91) 22.691 (30.440)
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1 de enero de 2010

Variacion tipo de cambio Efecto en resultados
Moneda Exposicion total alza baja ganancia pérdida
M$ M$ M$ M$ M$
% % % %
uUsD 1.026.333 8,25 (5,15) 84.672 (52.856)

Este aumento o disminucién en los activos netos, atribuibles a los participes de cuotas en circulacion, se
origina principalmente en una variacion del valor razonable de instrumentos financieros de
capitalizaciéon en dolares estadounidenses que estan clasificados como activos y pasivos financieros al
valor razonable con efecto en resultados.

De acuerdo con la politica del Fondo, la administradora observa la exposicién al riesgo en el tipo de
cambio diariamente.

b) Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés surge de los efectos de fluctuaciones en los niveles vigentes de tasas de
interés del mercado sobre el valor razonable de activos y pasivos financieros y flujo de efectivo futuro.
El Fondo mantiene instrumentos de deuda que lo exponen al riesgo de tipo de interés el cual se puede
materializar a través de un alza de los tipos de interés de mercado que implique que los instrumentos
mantenidos en cartera no se puedan enajenar a la tasa de compra con la que fue adquirido inicialmente,
o alternativamente, a la dGltima tasa de interés a la que uno o mas instrumentos fueran valorizados.

Al 31 de diciembre de 2011, si hubiese existido un cambio extremo de tasas sobre los activos
denominados en pesos chilenos en este caso de 1% mensual, manteniéndose todas las demas variables
constantes, la disminuciéon (aumento) de los activos netos atribuible a participes de cuotas en
circulaciéon habria sido aproximadamente de -0,17% con respecto a la cartera de inversiones,
equivalentes a $ 18 millones. Esto se origina principalmente en el aumento/disminucién del valor
razonable de los instrumentos de deuda presentes en la cartera al cierre del periodo. La sensibilizacién
presentada corresponde a una estimacion del efecto de un aumento en la tasa representativa de los
instrumentos en pesos de 1% mensual. Este aumento anual corresponde a un aumento extremo dentro
del rango de posibles cambios considerando la historia reciente del fondo.

El Fondo tiene baja exposicion directa a las variaciones de tasas de interés sobre el monto de flujos de
efectivo de sus activos y pasivos que devengan interés. Sin embargo, puede verse indirectamente
afectado por el impacto de variaciones en las tasas de interés sobre las ganancias de algunas empresas
en las cuales el Fondo invierte y el impacto sobre la valoracion de algunos productos derivados
extrabursatiles que utilizan tasas de interés como un dato en su modelo de valoracion. Por lo tanto, el
andlisis de sensibilidad antes mencionado puede no indicar plenamente el efecto total de las futuras
fluctuaciones de tasas de interés sobre los activos netos del fondo atribuibles a participes de cuotas en
circulacion.

De acuerdo con la politica del Fondo, la administradora observa la diariamente la duracién o medidas de
sensibilidad ante movimientos de las tasas relevantes para el Fondo. Esto se suma a la revision mensual
del Directorio.

5.1.2 Riesgo de crédito

El concepto de riesgo de crédito se emplea para referirse a aquella incertidumbre financiera, a distintos
horizontes de tiempo, relacionada con el cumplimiento de obligaciones suscritas con contrapartes, al
momento de ejercer derechos contractuales para recibir efectivo u otros activos financieros por parte del
Fondo.
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Como politica de inversion, el Fondo diversifica el riesgo de crédito seleccionando emisores de acuerdo a
su clasificacion de riesgo otorgadas por las clasificadoras usualmente consideradas en el mercado. De
manera similar, diversifica el riesgo de crédito manteniendo inversiones en distintos emisores, en
distintos sectores y en distintos plazos. Los limites de inversién por concepto de riesgo de crédito
corresponden a los contenidos en su Reglamento Interno.

El siguiente anélisis resume la calidad crediticia de la cartera de inversiones en instrumentos de deuda.
Se puede observar que un 73,19% de los activos cuentan con clasificaciéon N-1+.

Concentracion

Al 31 de Al 31 de Al 1 de

Clasificacion de diciembre diciembre de enero de
instrumentos de inversién 2011 2010 2010

% % %

AAA 19,85 67,30 63,87
AA+ - - 6,04
AA 0,00 - 2,10 2,69
AA-0 - - 17,31
A+ 5.88 6,96 13.80 7,07
A O - - 2,26
N-1+ 73,19 14,10 0,76
N-1 - 2,70 -
Total 100,00 100,00 100,00

El limite minimo de inversion de riesgo de crédito para los instrumentos de deuda nacional es BBB, N2,
a que se refieren el inciso segundo y tercero del articulo N° 88 de la Ley N° 18.045. La clasificacion de
riesgo de la deuda soberana del pais de origen de la emision de los valores emitidos o garantizados por
un estado extranjero o banco central, en los cuales invierta el Fondo, debera de ser a lo menos
equialente a la categoria B, a que se refiere el inciso segundo del articulo N° 88 de la Ley N° 18.045, lo
anterior conforme a lo dispuesto en la Circular N° 1.217 de 1995, 0 a la que la modifique o la reemplace.

Los valores emitidos o garantizados por entidades bancarias extranjeras o internacionales en los que
invierta el Fondo, deberan contar con una clasificacién de riesgo equivalente a BB, N-2 o superiores a
éstas, a que se refieren los incisos segundo y tercero del articulo N° 88 de la Ley N° 18.045.

Los titulos de deuda de oferta puablica, emitidos por sociedades en los que invierta el Fondo deberan
contar con una clasificacién de riesgo equivalente a BB, N-2 o superiores a éstas, a que se refieren los
incisos segundo y tercero del articulo 88 de la Ley N° 18.045.

Adicionalmente, entre otros limites de riesgo, el Fondo administra el riesgo crediticio de contrapartes
estableciendo limites tales que, en cualquier momento, ninglin emisor represente mas del 10% de los
activos totales del fondo y las inversiones por grupo empresarial superen el 25% de los activos totales del
Fondo.
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La exposicion méxima al riesgo crediticio ante cualquier aumento del crédito al 31 de diciembre es el
valor contable de los activos financieros como se describe a continuacién:

Al 31 de Al 31 de Al 1de
diciembre de diciembre de enero de
Tipos de activos 2011 2010 2010
M$ M$ M$

Titulos de deuda 10.275.304 12.159.651 13.230.011
Activos de derivados 340.114 619.965 1.026.333
Efectivo y efectivo equivalente 43.064 318.130 38.415
Otros activos - - -

Total 10.658.482 13.097.746 14.294.759

Ninguno de estos activos ha sufrido pérdida de valor por concepto de riesgo de crédito, ni tampoco esta
vencido.

Los instrumentos se encuentran en custodia en entidades extranjeras de custodia autorizados y el Fondo
no tiene garantias comprometidas con terceros.

5.1.3 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo asociado a la posibilidad de que el Fondo no sea capaz de generar
suficientes recursos de efectivo para liquidar sus obligaciones en su totalidad cuando llega su
vencimiento o ante solicitudes de rescate.

El Fondo esta expuesto a rescates de efectivo diarios de cuotas en circulacion, por lo tanto, su politica
consiste en estructurar la cartera de inversiones considerando los plazos de vencimiento de los
instrumentos de deuda, las caracteristicas de liquidez de los instrumentos y el volumen de rescates
diarios, durante el periodo de inversion del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y 1 de enero 2010, el Fondo no presenta instrumentos en cartera
catalogados como no liquidos. Con el objeto de administrar la liquidez total del Fondo en lo
concerniente a pagos de los rescates se hara el dinero efecto en pesos chilenos, dentro de un plazo no
mayor de 10 dias corridos, contando desde la fecha de presentacién de la solicitud pertinente, o desde la
fecha en que se dé curso al rescate, si se trata de un rescate programado, pudiendo la administradora
hacerlo en valores del Fondo cuando asi sea exigido o autorizado por la Superintendencia de Valores y
Seguros.

Tratandose de rescates que alcancen montos que representen un porcentaje igual o superior a un 20%
del valor del patrimonio del Fondo, se pagaran dentro del plazo de 15 dias habiles bancarios contando
desde la fecha de presentacion de la solicitud de rescate, o de la fecha en que se dé curso al rescate, si se
trata de un rescate programado. Para estos efectos, se consideraré el valor del patrimonio del Fondo
correspondiente al dia anterior a la fecha de solicitud de rescate o a la fecha en que se curse el rescate, si
se trata de un rescate programado.

Asi mismo, cuando la suma de todos los rescates efectuados por un participe en un mismo dia, sea igual
o superior al monto precedente senalado, la administradora pagara los siguientes rescates de cuotas que,
cualquiera sea su cuantia, efectie el mismo participe dentro del mismo dia, dentro del plazo de 15 dias
habiles bancarios contado desde la fecha de presentada la solicitud de rescate o desde la fecha en que se
dé curso al rescate si se trata de un rescate programado.
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El siguiente cuadro analiza los pasivos financieros liquidables incluyendo el patrimonio neto atribuible a
los participes dentro de agrupaciones de vencimiento relevantes en base al periodo restante en la fecha
de balance respecto de la fecha de vencimiento contractual. Los montos en el cuadro son los flujos de
efectivo contractuales no descontados excluidos los derivados liquidados brutos.

Sin
Menos de 7 dias 1-12 Mas de vencimiento
7 dias a1 mes meses 12 meses estipulado
M$ M$ M$ M$ M$

Al 31 de diciembre de 2011

Pasivos financieros a valor razonable con

efecto en resultados - - - - -
Cuentas por pagar a intermediarios - - - - -
Rescates por pagar -
Remuneraciones sociedad administradora 68.290 - - - -
Otros documentos y cuentas por pagar - - - - -
Otros pasivos - - - - -
Patrimonio neto atribuibles a participes de

cuotas en circulacion 10.590.192 - - - -

Al 31 de diciembre de 2010

Pasivos financieros a valor razonable con

efecto en resultados - - - - -
Cuentas por pagar a intermediarios - - - - -
Rescates por pagar -
Remuneraciones sociedad administradora 61.939 - - - -
Otros documentos y cuentas por pagar -
Otros pasivos - - - - -
Patrimonio neto atribuible a participes de

cuotas en circulacion 13.035.807 - - - -

Al 1 de enero de 2010

Pasivos financieros a valor razonable con

efecto en resultados - - - - -
Cuentas por pagar a intermediarios - - - - -
Rescates por pagar -
Remuneraciones sociedad administradora 1.488 - - - -
Otros documentos y cuentas por pagar -
Otros pasivos - - - - -
Patrimonio neto atribuible a participes de

cuotas en circulacion 14.293.271 - - - -

Las cuotas en circulacién son rescatadas previa solicitud del participe, sin embargo, la administracion
no considera que el vencimiento contractual divulgado en el cuadro anterior sera representativo de la
salida de efectivo real, ya que los participes de estos instrumentos normalmente los retienen en el
mediano a largo plazo.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, ningn inversionista individual mantenia mas del 10% de las cuotas
en circulaciéon del Fondo.

El Fondo administra su riesgo de liquidez invirtiendo predominantemente en valores que espera poder
liquidar dentro de un plazo corto de tiempo, debido a las caracteristicas de liquidez de los instrumentos.
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El siguiente cuadro ilustra el perfil de vencimiento de los activos financieros mantenidos al periodo de
cierre:

De 0-179 180-359 360-539 540-719 719y mas
dias dias dias dias dias Total
M$ M$ M$ M$ M$ M$
Al 31 de diciembre de 2011
Activos:
Instrumentos de deuda 7.349.513 1.486.152 1.321.137 118.502 - 10.275.304
Instrumentos de capitalizacion 340.114 - - - - 340.114
Total 7.689.627 1.486.152 1.321.137 118.502 - 10.615.418
% del total de activos financieros 72,44 14,00 12,45 1,1 - 100
Al 31 de diciembre de 2010
Activos:
Instrumentos de deuda 1.206.580 836.858 1.589.565 1.985.127 6.541.521 12.159.651
Instrumentos de capitalizacion - - - 619.965 - 619.965
Total 1.206.580 836.858 1.589.565 2.605.092 6.541.521 12.779.616
% del total de activos financieros 9,44 6,55 12,44 20,38 51,19 100
Al 1 de enero de 2010
Activos:
Instrumentos de deuda - 99.743 624.979 913.202 11.592.087 13.230.011
Instrumentos de capitalizacion - - - 1.026.333 - 1.026.333
Total - 99.743 624.979 1.939.535 11.592.087 14.256.344
% del total de activos financieros - 0,70 4,38 13,60 81,32 100

5.2  Riesgo de capital

El capital del Fondo esta compuesto por los activos netos atribuibles a los participes de las cuotas en
circulacion. El importe de activos netos atribuibles a los participes de cuotas en circulacién puede variar
de manera significativa diariamente ya que el Fondo esta sujeto a suscripciones y rescates diarios a
discrecion de los participes de cuotas. el objetivo del Fondo cuando administra capital es salvaguardar la
capacidad del mismo para continuar como una empresa en marcha con el objeto de proporcionar
rentabilidad para los participes y mantener una solida base de capital para apoyar el desarrollo de las
actividades de inversion del Fondo.

5.3 Estimaci6n de valor razonable

La estimacion del valor razonable de los activos financieros, es decir, de los instrumentos de deuda que
componen la cartera del Fondo se efectia en forma diaria. La estimacion de activos financieros
transados en mercados activos se basa en tasas de descuento representativas para cada uno de los
instrumentos financieros presentes en la cartera del Fondo en la fecha del estado de situacion financiera.

La tasa representativa utilizada para descontar los flujos de los activos financieros mantenidos por el
Fondo corresponde a la tasa suministrada por un proveedor independiente de servicios de valorizacion
de inversiones.
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Se considera que un instrumento financiero es cotizado en un mercado activo si es posible obtener facil y
regularmente los precios cotizados ya sea de un mercado bursatil, operador, corredor, grupo de
industria, servicio de fijacion de precios, o agencia fiscalizadora, y esos precios representan
transacciones de mercado reales que ocurren regularmente entre partes independientes y en
condiciones de plena competencia.

El valor razonable de activos y pasivos financieros que no se transan en una mercado activo se
determina utilizando la tasa entregada por un proveedor independiente, utilizando metodologias de
valorizacién estandar ampliamente usadas en el mercado. Este proceso implica la utilizacion de analisis
de flujo de efectivo descontado, modelos de precios y comparacion de instrumentos similares, ocupando
al maximo datos de mercado.

Para el caso de instrumentos no cotizados en las dltimas fechas antes del periodo de cierre como
patrimonio o deuda, son valorizados en base de supuestos. El valor razonable de deudores y acreedores
corresponde al valor contable menos el monto provisionados por tales conceptos.

La clasificacion de mediciones a valores razonables de acuerdo con su jerarquia, que refleja la
importancia de los datos utilizados para la medicion, se establece de acuerdo a los siguientes niveles:

Nivel 1: Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos.

Nivel 2: Inputs de precios cotizados no incluidos dentro del nivel 1 que son observables para el activo o
pasivo, sea directamente (esto es, como precios) o indirectamente (es decir, derivados de
precios).

Nivel 3: Inputs para el activo o pasivo que no estan basados en datos de mercado observables.

La administracion ha determinado de acuerdo a los sistemas y métodos de valorizacion de instrumentos
la siguiente jerarquia de valor razonable para los instrumentos mantenidos en cartera.

Cartera de inversion al 31 de diciembre de 2011 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
M$ M$ M$ M$

Activos
Activos financieros a valor razonable con efecto

en resultados:
Acciones y derechos preferentes de suscripcién de

acciones - - - -
C.F.l. y derechos preferentes - - - -
Cuotas de fondos mutuos - - -
Prima de opciones - 340.114 - 340.114

Depositos y/o pagarés de bancos e instituciones
financieras 7.520.340 - - 7.520.340

Bonos de bancos e instituciones financieras - - - -
Letras de crédito bancos e instituciones financieras - - - -
Pagarés de empresas - -
Bonos de empresas y sociedades securitizadoras 1.618.620 - - 1.618.620

Pagarés emitidos por estados y bancos centrales - - - -
Bonos emitidos por estados y bancos centrales 1.136.344 - - 1.136.344
Otros titulos de deuda - - - -

Total activos 10.275.304 340.114 - 10.615.418
Pasivos

Pasivos financieros a valor razonable con efecto
en resultados:
Derivados - - - -

Total pasivos - - - -




Cartera de inversion al 31 de diciembre de 2010

Activos

Activos financieros a valor razonable con efecto
en resultados:

Acciones y derechos preferentes de suscripcién de
acciones

C.F.l. y derechos preferentes

Cuotas de fondos mutuos

Prima de opciones

Depositos y/o pagarés de bancos e instituciones
financieras

Bonos de bancos e instituciones financieras

Letras de crédito bancos e instituciones financieras

Pagarés de empresas

Bonos de empresas y sociedades securitizadoras

Pagarés emitidos por estados y bancos centrales

Bonos emitidos por estados y bancos centrales

Otros titulos de deuda

Total activos

Cartera de inversion al 1 de enero de 2010

Activos

Activos financieros a valor razonable con efecto
en resultados:

Acciones y derechos preferentes de suscripcién de
acciones

C.F.l. y derechos preferentes

Cuotas de fondos mutuos

Prima de opciones

Depositos y/o pagarés de bancos e instituciones
financieras

Bonos de bancos e instituciones financieras

Letras de crédito bancos e instituciones financieras

Pagarés de empresas

Bonos de empresas y sociedades securitizadoras

Pagarés emitidos por estados y bancos centrales

Bonos emitidos por estados y bancos centrales

Otros titulos de deuda

Total activos
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Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
M$ M$ M$ M$
- 619.965 - 619.965
352.079 3.942.349 - 4,294,428
- 1.694.977 - 1.694.977
6.170.246 - - 6.170.246
6.522.325 6.257.291 - 12.779.616
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
M$ M$ M3 M$
- 1.026.333 - 1.026.333
238.318 2.668.529 - 2.906.847
923.649 - - 923.649
943.666 - - 943.666
- 832.042 - 832.042
7.623.807 - - 7.623.807
9.729.440 - 14.256.344

4.526.904

Las inversiones cuyos valores estan basados en precios de mercado cotizados en mercados activos, y por
lo tanto clasificados dentro del nivel 1, son aquellas para las cuales el Fondo no realiza ajuste sobre el

precio cotizado.

Los instrumentos financieros que se transan en mercados que no son considerados activos pero son
valorados sobre la base de precios de mercado cotizados, cotizaciones de corredores de bolsa o fuentes
alternativas de fijacioén de precios respaldadas por datos observables de mercado estan clasificadas como
de nivel 2, que es el caso de instrumentos de depositos a plazo, bonos corporativos, pagares del banco
central y las opciones suscritas por el Fondo, para los cuales las valoraciones pueden ser ajustadas para
reflejar iliquidez, las cuales generalmente estan basadas en informacién de mercado disponible.



5.4 Valor razonable de activos y pasivos financieros a costo amortizado

El valor libro de los pasivos financieros, es decir, las Remuneraciones de la sociedad administradora es

equivalente al costo amortizado de dicho pasivo.

NOTA 6 — JUICIOS Y ESTIMACIONES CONTABLES CRITICAS

La Administracién no realiza estimaciones significativas ni juicios en la preparacién de los estados
financieros, excepto aquellas relativas a la valorizacién a valor justo de ciertos instrumentos financieros,

cuando es necesario.

NOTA 7 - ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON EFECTO EN RESULTADOS

a) Activos

Activos financieros a valor razonable con efecto en resultados
Instrumentos de capitalizacion
Titulos de deuda con vencimiento igual o menor a 365 dias
Titulos de deuda con vencimiento mayor a 365 dias
Otros instrumentos e inversiones financieras

Total activos financieros a valor razonable con
efecto en resultados

b) Efectos en resultados

Intereses y reajustes
Resultados realizados
Resultados no realizados

Total ganancias

Cambios netos en el valor razonable sobre activos financieros a

valor razonable con efecto en resultados

Total ganancia (pérdida) neta

Al 31 de Al 31 de Al 1 de
diciembre de diciembre de enero de
2011 2010 2010
M$ M$ M$
340.114 619.965 1.026.333
8.835.664 2.043.438 99.743
1.439.640 10.116.213 13.130.268
10.615.418 12.779.616 14.256.344
Al 31 de Al 31 de
diciembre de diciembre de
2011 2010
M$ M$
277.530 50.079
351.024 552.353
628.554 602.432
(195.945) (705.469)
432.609 (103.037)



¢) Composicidn de la cartera

Composicion de la cartera

i) Instrumentos de capitalizacion

Acciones y derechos preferentes de suscripcion de acciones
C.F.l. y derechos preferentes

Cuotas de Fondos mutuos

Primas de opciones

Titulos representativos de indices

Notas estructuradas

Otros titulos de capitalizacion

Subtotal

ii) Titulos de deuda con vencimiento igual o menor a 365 dias

Dep. y/o Pag. Bcos. e Inst. Fin.

Bonos Bancos e Inst. Financieras

Letras Crédito Bcos. e Inst. Fin.

Pagarés de Empresas

Bonos de empresas vy titulos de deuda de securitizacion
Pagarés emitidos por Estados y Bcos. Centrales

Bonos emitidos por Estados y Bcos. Centrales

Notas estructuradas

Otros titulos de deuda

Subtotal

ii) Titulos de deuda con vencimiento mayor a 365 dias

Dep. y/o Pag. Bcos. e Inst. Fin.

Bonos Bancos e Inst. Financieras

Letras Crédito Bcos. e Inst. Fin.

Pagarés de Empresas

Bonos de empresas vy titulos de deuda de securitizacion
Pagarés emitidos por Estados y Bcos. Centrales

Bonos emitidos por Estados y Bcos. Centrales

Notas estructuradas

Otros titulos de deuda

Subtotal

Total

Al 31 de diciembre de 2011
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Al 31 de diciembre de 2010

Al 1 de enero de 2010

% de % de % de
activos activos activos
Nacional Total netos Nacional Extranjero Total netos Nacional Extranjero Total netos
M$ M$ % M$ M$ M$ % M$ M$ M$ %
- - - 619.965 619.965 4,75 - 1.026.333 1.026.333 7,18
340.114 340.114 3,19 - - - - - - - -
340.114 340.114 3,19 619.965 619.965 4,75 - 1.026.333 1.026.333 7,18
6.507.211 6.507.211 61.05 2.043.438 - 2.043.438 15,68 99.743 - 99.743 0,70
1.315.325 1.315.325 12,34 - - - - - - - -
1.013.128 1.013.128 9,51 - - - - - - - -
8.835.664 8.835.664 82,90 2.043.438 - 2.043.438 15,68 99.743 - 99.743 0,70
- - - 2.250.990 - 2.250.990 17,26 3.751.148 - 3.751.148 26,24
303.295 303.295 2,85 1.694.977 - 1.694.977 13,00 1.755.313 - 1.755.313 12,28
1.136.345 1.136.345 10,66 - - - - - -
- - - 6.170.246 - 6.170.246 47,33  7.623.807 - 7.623.807 53,34
1.439.640 1.439.640 13,51  10.116.213 - 10.116.213 77,59 13.130.268 - 13.130.268 91,86
10.615.418 10.615.418 99,60 12.159.651 619.965 12.779.616 98,02 13.230.011 1.026.333 14.256.344 99,74
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d) El movimiento de los activos financieros a valor razonable con efecto en resultados se resume como

sigue:

Saldo de inicio al 1 de enero
Intereses y reajustes
Diferencias de cambio
Disminucion neta por otros cambios en el valor razonable
Compras
Ventas
Otros movimientos

Saldo final al 31 de diciembre

NOTA 8 - INTERESES Y REAJUSTES

Efectivo y efectivo equivalente

Activos financieros a valor razonable con efecto en resultados
A valor razonable con efecto en resultados
Designados a valor razonable con efecto en resultados
Activos financieros a costo amortizado

Total

NOTA 9 - EFECTIVO Y EFECTIVO EQUIVALENTE

Al 31 de Al 31 de
diciembre de diciembre de
2011 2010
M$ M$
12.779.616 14.256.344

628.554 602.432
(195.945) (705.469)
13.848.424 3.093.152
(15.865.021) (4.426.814)
(580.210) (40.029)
10.615.418 12.779.616
Al 31 de Al 31 de
diciembre de diciembre de
2011 2010
M$ M$
628.554 602.432
628.554 602.432

Para efectos del estado de flujos de efectivo, el efectivo y efectivo equivalente comprende los siguientes

saldos:
Al 31 de Al 31 de Al 1 de
diciembre de diciembre de enero de
2011 2010 2010
M$ M$ M$
Efectivo en bancos 43.064 318.130 38.415
Otros - - -
Total 43.064 318.130 38.415

NOTA 10 - CUOTAS EN CIRCULACION

Las cuotas en circulaciéon del Fondo son emitidas con una serie tnica, las cuales tienen derechos a una
parte proporcional del patrimonio neto atribuible a los participes de cuotas en circulacion.

Al 31 de diciembre de 2011 las cuotas en circulacion de la serie Gnica ascienden a 10.404.657,1832, a un
valor cuota de $ 1.017,7139.
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Las cuotas en circulaciéon del Fondo estan sujetas a un monto minimo de suscripcién, teniendo cada
serie un valor de cuota inicial. El pago de los rescates se hara en dinero efectivo en pesos chilenos,
dentro de un plazo no mayor a 10 dias corridos, contado desde la fecha de presentacién de la solicitud
pertinente.

a) Inversion minima inicial: $ 1.000.000 (un mill6n de pesos chilenos)
b) Inversi6on minima a mantener $1 (un peso chileno)
¢) Volumen maximo de participacién por participe: No se contempla.

Las principales caracteristicas de la serie son:

Serie Caracteristica Valor cuota inicial
$
UNICA El Fondo sera avaluado diariamente de acuerdo a la legislacion
vigente y los aportes se representaran por cuotas expresadas en 1.000,0000

Pesos de Chile. Las cuotas son de igual valor y caracteristicas.

Los movimientos relevantes de cuotas se muestran en el estado de cambios en el patrimonio neto
atribuible a los participes de cuotas en circulacion.

De acuerdo con los objetivos descritos en la Nota 1 y las politicas de gestién de riesgo en la Nota 5, el
Fondo intenta invertir las suscripciones recibidas en instrumentos de deuda de corto plazo, en
instrumentos de deuda de mediano y largo plazo, en instrumentos de capitalizacién, e instrumentos
derivados nacionales y extranjeros apropiadas mientras mantiene suficiente liquidez para cumplir con
los rescates.

Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011 y 2010 el ntimero de cuotas suscritas,
rescatadas y en circulacion fue el siguiente:

Saldo de inicio al 1 de enero 2011

Cuotas suscritas

Cuotas rescatadas

Cuotas entregadas por distribucién de beneficios

Saldo final al 31 de diciembre 2011

Saldo de inicio al 1 de enero 2010

Cuotas suscritas

Cuotas rescatadas

Cuotas entregadas por distribucién de beneficios

Saldo final al 31 de diciembre 2010

Serie Unica
13.060.845,4134

(2.656.188,2302)

Total
13.060.845,4134

(2.656.188,2302)

10.404.657,1832

Serie Unica

13.973.355,7615
13.141,0090
(925.651,3571)

10.404.657,1832

Total

13.973.355,7615
13.141,0090
(925.651,3571)

13.060.845,4134

13.060.845,4134
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Comisiones:

Se cobrara una comisién de colocacién de cuotas diferida al momento del rescate de un 8% IVA incluido
sobre el monto original de la inversién, a los rescates efectuados durante el periodo de inversion
exceptuando a los que se realicen en el primer dia habil del mes de inicio de cada periodo de tres meses,
contado desde el inicio del periodo de inversion, a los cuales se les aplicara la siguiente 9 de 13
estructura:

1) Comisién de un 1,5%, IVA incluido, a los rescates que se efecttien durante los primeros dieciocho
meses del periodo de inversion del fondo, en las condiciones excepcionales mencionadas
anteriormente.

2) Los rescates que se efectiien a partir del diecinueveavo mes del periodo de inversidon, en las
condiciones excepcionales mencionadas, no estaran afectos a comision alguna.

Con todo, no se cobrara comisiéon de colocacion diferida al rescate a aquellos aportes que permanezcan
durante todo el periodo de inversion del fondo, asi como a los rescates realizados durante el periodo de
comercializacion.

NOTA 11 - DISTRIBUCION DE BENEFICIOS A LOS PARTICIPES

Durante el ejercicio 2011 y 2010 el Fondo no realiz6 distribucion de beneficios a los participes.

NOTA 12 — RENTABILIDAD DEL FONDO

a) Rentabilidad nominal

Por el gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2011:
Rentabilidad mensual

Mes serie Unica
Enero 0,2927
Febrero 1,8927
Marzo 0,1780
Abril 1,4161
Mayo (2,2065)
Junio (1,1950)
Julio 1,6650
Agosto 0,7784
Septiembre (1,3069)
Octubre (0,0400)
Noviembre 1,0618

Diciembre (0,4850)
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Rentabilidad acumulada - serie Unica

Ultimo Ultimos Ultimos
Fondo ano dos afos tres afos
Serie Unica 1,9787% (0,4949)% -

Por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2010:

Rentabilidad mensual

Mes serie unica

Enero (0,7604)

Febrero (0,8104)

Marzo 1,4690

Abril (0,0564)

Mayo (0,9193)

Junio (0,2692)

Julio (3,6715)

Agosto (0,9583)

Septiembre 1,2659

Octubre 1,7654

Noviembre (0,3509)

Diciembre 0,9644
Rentabilidad acumulada - serie Unica

Ultimo Ultimos Ultimos
Fondo ano dos anos tres anos
Serie Unica (2,4256) - -

NOTA 13 - PARTES RELACIONADAS
a) Remuneracion por administracion

El Fondo es gestionado por Bci Asset Management Administradora General de Fondos S.A., la cual
recibe a cambio la siguiente remuneracion:

Serie Unica: La remuneraciéon de la sociedad administradora sera de hasta un 3,50 % anual IVA
incluido, la que se aplicara al monto que resulte de deducir al valor neto diario del Fondo antes de
remuneracion, los aportes recibidos antes del cierre de operaciones del Fondo y de agregar los rescates
que corresponda liquidar en el dia, esto es, aquellos rescates solicitados antes de dicho cierre.

El total de remuneraciéon por administracion del ejercicio 2011 ascendié a M$ 220.064, adeudandose
M$ 68.290 por remuneracion por pagar a Bci Asset Management Administradora General de Fondos
S.A., al cierre del ejercicio.

b) Tenencia de cuotas por la administradora, entidades relacionadas a la misma y otros

La administradora, sus personas relacionadas y el personal clave de la administradora, mantuvo cuotas
de la serie inica del Fondo segtn se detalla a continuaciéon:
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Por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011:

Numero de Numerode Numerode Numero de Monto en
cuotas a cuotas cuotas cuotas cuotas
comienzos adquiridas rescatadas al cierre del  al cierre del
Tenedor — Serie Unica % del ejercicio  en el afio en el afio ejercicio ejercicio
M$

Sociedad administradora - - - -
Personas relacionadas 0,02 1.997,5592 - - 1.997,5592 2.033

Accionistas de la Sociedad administradora - - - - - -
Personal clave de la administracion - - - - - -

Por el gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2010:

Numero de Numerode Numerode Numero de Monto en
cuotas a cuotas cuotas cuotas cuotas
comienzos adquiridas rescatadas al cierre del  al cierre del
Tenedor — Serie Unica % del ejercicio  en el afio en el afo ejercicio ejercicio
M$

Sociedad administradora - - - -
Personas relacionadas 0,015 1.997,5592 - - 1.997,5592 1.994
Accionistas de la Sociedad administradora - - - - - -
Personal clave de la administracion - - - - - -

NOTA 14 — OTROS GASTOS DE OPERACION

De acuerdo al Reglamento Interno, la Sociedad Administradora no cargarid ningin gasto al Fondo
distinto de la remuneraciéon de administracién anual, ni impuesto a las ganancias, dividendos u otras
rentas obtenidas en las distintas inversiones realizadas por el Fondo. Durante el ejercicio terminado al
31 de diciembre de 2011, el Fondo no presenta Otros gastos de operacion.

NOTA 15 - CUSTODIA DE VALORES

La custodia de valores mantenidos por el Fondo en la cartera de inversiones, se encuentra distribuida en
base a lo siguiente:

Por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011:

Custodia de valores

Custodia nacional Custodia extranjera
Emisores nacionales Emisores extranjeros
% sobre % sobre % sobre % sobre
total de inversion total de total de inversion total de
Monto en instrumentos  activo del Monto en instrumentos activo del
Entidades custodiado emitidos fondo custodiado emitidos fondo
M$ % % M$ % %

Empresa de Depdsito de valores, custodia
encargada por Sociedad administradora 10.275.304 96,796 96,405 - - -
Empresa de depdsito de valores, custodia
encargada por entidades bancarias - - - - -
Otras entidades - - - 340.114 3,204 3,191

Total cartera inversion en custodia 10.275.304 96,796 96,405 340.114 3,204 3,191
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Entidades

Empresas de depdsito de valores
Empresas de depdsito de valores a través de entidades bancarias
Otras entidades

Total cartera de inversion en custodia

Por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2010:

Custodia de valores
% sobre total

Monto activo del
custodiado fondo
M$ %
10.275.304 96,405
340.114 3,191
10.615.418 99,596

Custodia de valores

Custodia nacional
Emisores nacionales

Custodia extranjera
Emisores extranjeros

% sobre % sobre % sobre % sobre
total de inversion total de total de inversion total de
Monto en instrumentos  activo del Monto en instrumentos activo del
Entidades custodiado emitidos fondo custodiado emitidos fondo
M$ % % M$ % %
Empresa de Depdsito de valores, custodia
encargada por Sociedad administradora 12.159.651 100,000 92,838 - - -
Empresa de depésito de valores, custodia
encargada por entidades bancarias - - - - - -
Otras entidades - - - 619.965 100,000 4,73
Total cartera inversion en custodia 12.159.651 100,000 92,838 619.965 100,000 4,733
Custodia de valores
% sobre total
Monto activo del
Entidades custodiado fondo
M$ %
Empresas de depdsito de valores 12.159.651 92,838
Empresas de depdsito de valores a través de entidades bancarias - -
Otras entidades 619.965 4,733
Total cartera de inversion en custodia 12.779.616 97,571

NOTA 16 — EXCESOS DE INVERSION

A la fecha de cierre de los presentes estados financieros, las inversiones no se encuentran excedidas de
los limites establecidos en la normativa vigente y en el Reglamento Interno del Fondo.

NOTA 17 — GARANTIA CONSTITUIDA POR LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA EN BENEFICIO DEL

FONDO

Representante de

Naturaleza Emisor los beneficiarios

Banco de Crédito
e Inversiones

Banco de Crédito
e Inversiones

Banco de Crédito
e Inversiones

Banco de Crédito
e Inversiones

Boleta bancaria

Boleta bancaria

Vigencia
Monto desde hasta
UF 10.000,00 10-01-2011 10-01-2012
M$ 14.047.493 17-07-2009 18-07-2012
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NOTA 18 — GARANTIA FONDOS MUTUOS ESTRUCTURADOS GARANTIZADOS
a) Objetivo:

La boleta de garantia tomada por la Sociedad Administradora a favor del Fondo Mutuo BCI Long Short
Commodities cubrird el monto en pesos que representa el 100% del valor total de las cuotas de los
participes vigentes al tltimo dia del periodo de comercializacién del Fondo, medido en funcién del valor
cuota mas alto obtenido en dicho periodo. La boleta de garantia se tomar el tltimo dia del periodo de
comercializacién después del cierre de operaciones del Fondo.

La garantia debera estar vigente durante todo el periodo que para dichos efectos se defina, pudiendo
renovarse y actualizar su monto con el objeto que en todo momento sea consistente con el valor
garantizado.

El vencimiento de la boleta de garantia bancaria ser4 el dia habil subsiguiente de finalizado el periodo de
inversion.

b) Entidad garante:
Banco de Crédito e Inversiones.
¢) Beneficiarios:

El beneficiario directo de la garantia es el Fondo, teniendo la calidad de beneficiario indirecto de la
garantia aquellos participes que posean cuotas del Fondo al final del periodo de inversién, es decir, si
ocurriesen cesiones de cuotas entre distintas personas, durante el periodo de comercializacion o de
inversion, dado que la garantia se refiere a las cuotas que hayan permanecido durante todo el periodo de
inversion, seran beneficiados los tenedores de éstas al final del mismo.

d) Condicionamiento de su efectividad:
La garantia estara sujeta a las siguientes condiciones:

- Que no se modifique el marco legal o normativo actualmente vigente relativo a la naturaleza o forma
de calculo de la valorizacion de las cuotas del Fondo y de los activos que lo compongan. Si ocurriera
alguna modificacion normativa respecto de dichos calculos de valorizacién, se hara efectiva en la
diferencia de valor no afectada por esas modificaciones.

- Que no se produzcan terremotos, huracanes, ciclones, erupciones volcanicas u otra convulsién de la
naturaleza; guerras, invasiones, actos de enemigos extranjeros, guerras civiles, que afecten
gravemente al sistema bancario y financiero del pais, de manera que hagan imposible el cumplimiento
de la garantia.

Liquidacion forzosa y anticipada del Fondo, de acuerdo a lo prescrito en el Articulo 11 del D.L. N° 1.328,
sobre Administraciéon de fondos mutuos, el cual establece requisitos minimos en el nimero de participes
y valor del patrimonio de los fondos mutuos.

En el evento que se verifique alguna de las condicionantes de efectividad antes sefalada, la
Administradora enviara una comunicaciéon informando de estas circunstancias, directamente a cada uno
de los participes del Fondo, en el plazo de 10 dias habiles contados desde la fecha en que se haya
verificado la condicionante respectiva o desde que ésta haya llegado a conocimiento de la Sociedad
Administradora.
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e) Forma y plazo de pago:

La boleta de garantia bancaria se hara efectiva para pagar directamente al Fondo e indirectamente a los
participes, el monto de la eventual diferencia negativa que se produzca entre (1), el valor total del
patrimonio del Fondo al término del periodo de inversién y (2), la suma de los aportes que los participes
entregaron durante el periodo de comercializacién y que hayan permanecido en el Fondo hasta el final
del periodo de inversién, medido en funcién del valor cuota méaximo registrado en el periodo de
comercializaciéon. Esta garantia serd uniforme para todos los participes.

La boleta de garantia se harad efectiva al dia siguiente habil de la fecha de término del periodo de
inversion, y el pago de esta diferencia al Fondo se efectuaré al dia siguiente habil de recibido el dinero de
la garantia por parte del Banco de Crédito e Inversiones.

Los participes que tengan derecho a la garantia, al final del periodo de inversion deberan recibir la
liquidaciéon de sus aportes —al valor que tenga la cuota ese dia, después de haber sido liquidada la
cartera de inversiones- considerando la proporcion que corresponda por la garantia, si es que ésta debe
hacerse efectiva.

NOTA 19 - OPERACIONES DE COMPRA CON RETROVENTA
El Fondo no tiene operaciones de compra con retroventa al cierre del ejercicio 2011 y 2010.
NOTA 20 - INFORMACION ESTADISTICA

La informacién estadistica del Fondo, de acuerdo a su serie tnica, al ltimo dia de cada mes del ejercicio
2011y 2010 que se informa, se detalla a continuacién en el siguiente cuadro:

Por el gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2011:

Fondo mutuo BCI Long Short Commodities — Serie Unica
Remuneracion
devengada acumulada
en el mes que se

informa (2)
Mes Valor Cuota (1) Total de Activos (Incluyendo I.V.A.) Participes
$ M$ M$ N°
Enero 1.001,0042 12.810.065 666 1.031
Febrero 1.019,9502 13.067.536 678 1.030
Marzo 1.021,7661 13.103.227 679 1.030
Abril 1.036,2358 11.878.462 617 971
Mayo 1.013,3717 11.635.528 604 971
Junio 1.001,2623 11.514.966 1.193 971
Julio 1.017,9338 11.174.113 578 926
Agosto 1.025,8572 11.275.359 582 925
Septiembre 1.012,4503 11.055.188 575 925
Octubre 1.012,0458 10.569.755 548 903
Noviembre 1.022,7920 10.692.988 554 902

Diciembre 1.017,7139 10.658.482 551 902
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Por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2010:

Fondo mutuo BCI Long Short Commodities — Serie Unica
Remuneracion
devengada acumulada
en el mes que se

informa (2)
Mes Valor Cuota (1) Total de Activos (Incluyendo |.V.A.) Participes
$ M$ M$ N°
Enero 1.015,1163 14.009.584 729 1.121
Febrero 1.006,8899 13.894.020 723 1.120
Marzo 1.021,6814 14.092.843 734 1.120
Abril 1.021,1052 13.835.183 720 1.100
Mayo 1.011,7181 13.729.059 714 1.100
Junio 1.008,9941 13.709.528 711 1.099
Julio 971,9493 13.036.574 678 1.074
Agosto 962,6351 12.932.710 671 1.074
Septiembre 974,8207 13.111.608 679 1.074
Octubre 992,0299 12.990.190 675 1.050
Noviembre 988,5492 12.959.583 672 1.048
Diciembre 998,0829 13.097.746 679 1.047

(1) Cifras expresadas en la moneda funcional del Fondo, con 4 decimales
(2) Cifras expresadas en miles de la moneda funcional del Fondo.

NOTA 21 — SANCIONES

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011, ni el Fondo ni la Sociedad administradora han
sido objeto de sanciones por parte de algiin organismo fiscalizador.

NOTA 22 - HECHOS RELEVANTES

Con fecha 29 de diciembre de 2011, segin Resolucién Exenta 643 de la Superintendencia de Valores y
Seguros aprobd la fusiéon por incorporaciéon de Bei Administradora General de Fondos S.A. a Bci Asset
Management Administradora General de Fondos S.A. aprobando los estatutos de la sociedad absorbente
y demas antecedentes necesarios para su fusion, en Junta Extraordinaria de Accionistas celebrada el 28
de septiembre de 2011, reducida a escritura puablica en la misma fecha, en la Notaria de Santiago de don
Radl Ivan Perry Pefaur, domiciliado en calle Ahumada N° 312, oficina 236, comuna de Santiago.
Materializada la fusidn se producira la disoluciéon anticipada de la sociedad absorbida.

Bci Asset Management Administradora General de Fondos S.A. acord6 la fusién con Bci Administradora
General de Fondos S.A. y la reforma de estatutos sociales, en Junta Extraordinaria de Accionistas
celebrada el 28 de septiembre de 2011, reducida a escritura publica en la misma fecha, en la Notaria de
Santiago de don Radl Ivan Perry Pefaur, domiciliado en calle Ahumada N° 312, oficina 236, comuna de
Santiago.

NOTA 23 - HECHOS POSTERIORES

De acuerdo a las disposiciones instruidas en la circular N° 2027 del 2 de junio de 2011, se modifico el
Reglamento Interno con fecha 30 de diciembre de 2011, manteniéndose vigente la serie tnica.

Mayor informaciéon se puede obtener en la pagina de la SVS (www.svs.cl) y en la pagina de Bci
(www.bci.cl)

No se tiene conocimiento de otros hechos significativos que hayan ocurrido con posterioridad al 31 de
diciembre 2011 y hasta la fecha de emisiéon de estos estados financieros, que puedan afectar
significativamente la interpretacion de los presentes estados financieros.



