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Antecedentes Generales

Monto de la emision: Serie A
$8.250.000.000, Serie B $10.000.000
Plazo:

Serie A: 18 cuotas sucesivas
trimestrales de intereses a partir del 1°
de abril de 2006. Las dieciséis
primeras cuotas pagan solo intereses.

Serie B: Un cup6n que incluye capital
e intereses capitalizados
trimestralmente hasta el 1° de octubre
de 2010.

Tasa de interés:

Serie A: 6.5% anual efectiva base
360dias

Serie B: 0% anual efectiva base 360
dias

Activo subyacente: Derechos de flujos
de pago que tienen su origen en las
ventas realizadas, individualmente y en
forma separada, por Lucchetti Chile
S.A., Corpora Tresmontes S.A. y
Novaceites S.A., que constan de
facturas y guias de despacho.
Administracién Primaria: “Corpora
Tresmontes S.A.”

Administrador Maestro: BCI
Securitizadora S.A. / Acfin

Enero 2006

B Resumen

Fitch Ratings ha clasificado en categoria AA la serie 9A (en adelante
“serie preferente”) y en categoria C la serie 9B (en adelante “serie
subordinada”) correspondientes al Noveno Patrimonio Separado de
BCI Securitizadora S.A. La cartera de respaldo (“cartera de cuentas
por cobrar”) esta compuesta por derechos de flujos de pago que tienen
su origen en las ventas realizadas, individualmente y en forma
separada, por Lucchetti Chile S.A., Coérpora Tresmontes S.A. y
Novaceites S.A., que constan de facturas y guias de despacho. La
clasificacion asignada a las series 9A y 9B se fundamenta en:

e El nivel de reserva exigida total que permite mitigar, para el
escenario de estrés evaluado, los riesgos asociados al default
y dilucion de las cuentas elegidas (ver detalle en seccion
“Analisis Crediticio™).

e El nivel de los fondos de gastos y de tasa de interés, los cuales
se mantendran en activos liquidos durante la vida del
patrimonio separado.

e Los limites de concentracién exigidos para los deudores que
forman parte de la cartera de activos y por tanto la reserva
piso establecida, para mitigar el riesgo asociado a la
concentracion de deudores.

e La estructura financiera de la transaccion desarrollada por
BCI Securitizadora S.A.

e Los adecuados procedimientos de originacién y la capacidad
de Coérpora Tresmontes S.A. para llevar a cabo la
administracion primaria de la cartera de respaldo. Asimismo,
la capacidad del Banco BCI para asumir las funciones de
administracion primaria en el caso que Corpora Tresmontes
S.A. deje de realizarlas.

e Los niveles y condiciones establecidos para llevar a cabo una
amortizacion acelerada de la serie preferente, lo que busca
mitigar el deterioro de la cartera de respaldo bajo distintos
escenarios.

e La administracién maestra que sera llevada a cabo por BCI
Securitizadora S.A./ACFIN S.A., contando con los sistemas y
procedimientos adecuados para ejercer sus funciones.

e La politica de inversién definida en el contrato de emision
para todos los recursos mantenidos en caja los cuales podran
ser invertidos en instrumentos de alta calidad crediticia, con el
objeto de mitigar el riesgo de crédito asociado a dichas
inversiones.
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B Resumen de la Transaccion

BCI Securitizadora SA (BCI) procedera a la emision
de la serie preferente y la serie subordinada del
patrimonio separado 9 (PS-9). Con los recursos
provenientes de la colocacién netos de gastos y
reserva exigida, BCI se ha comprometido a adquirir
el total de los Derechos sobre Flujos de Pago y los
Créditos que tienen su origen en ventas realizadas,
individualmente y en forma separada, por Lucchetti
Chile S.A., Corpora Tresmontes S.A. y Novaceites
S.A., que constan de facturas y guias de despacho.

El periodo de revolving tendra un promedio de 45
dias, por lo tanto las compras de nuevas facturas se
realiza de forma semanal, cada siete dias. Mientras
que la verificacion del nivel del colateral exigido se
realiza cada quince dias. Por otro lado existe el fondo
de retencién de comportamiento, donde se retiene el
15% del precio de cada compra que luego se pagara a
las cedentes en el siguiente proceso de compensacion
quincenal, dependiendo de la disponibilidad del
patrimonio y la calidad del crédito.

La recaudacion de los pagos de las cuentas por cobrar
sera llevada a cabo de acuerdo a los procedimientos
establecidos en el contrato de emision, el cual se
describe en forma detallada en el presente informe.
La prelacion de pagos, respecto a los fondos
disponibles en las cuentas recaudadoras del
Patrimonio Separado es la siguiente:

1. Formacion del fondo de gasto y del fondo de

intereses y capital.

Pago de todos los gastos del PS.

Fondo de prepago extraordinario Serie A.

Pago intereses serie A.

Pagos de capital serie A (solo durante el

periodo de amortizacion ordinaria 'y

ocurrencia de evento de amortizacion

acelerada).

6. Pago de la retencion de comportamiento.

7. Pago del saldo de precio acumulado.

8. Pago de la porcion al contado de la cesion
de derechos sobre flujos de pagos y créditos.

9. Pago del saldo de precio por sobrecolateral.

10. Pago del capital del titulo de la serie
subordinada.

agrLDd

En caso de no contar con suficientes cuentas por
cobrar para mantener dicho valor en cartera minimo,
se podra mantener dichos fondos en caja hasta que se
generen nuevas cuentas. Con el objeto de evitar que

exista negative carry, existe un trigger que limita el
monto a mantener en caja.

Durante el periodo de revolving, la serie preferente
cancelara en forma trimestral intereses y no se
llevaran a cabo pagos de principal. El periodo de
amortizacién se inicia al término del periodo de
revolving, donde la amortizacion programada de la
serie preferente se llevard a cabo en dos pagos
trimestrales sucesivos a partir del 1 de marzo de
2010.

En caso de ocurrir un evento de amortizacion
acelerada (ver detalle mas adelante en el presente
informe) de las serie preferente, se interrumpe el
periodo de revolving y los pagos de las cuentas se
destinan a cancelar principal e intereses de la misma
serie. Estos prepagos se realizaran en la medida que
los fondos provenientes de la recaudacién superen los
mil millones en el Fondo de Prepago Extraordinario
de la Serie A.

Procedimiento de Recaudacion

Se entendera por Ingresos Brutos de Caja el total de
los ingresos provenientes de la recaudacion total de
los Derechos sobre Flujos de Pago y Créditos. Los
ingresos recibidos se depositaran en las Cuentas
Corrientes Recaudadoras del Patrimonio Separado,
las cuales serén abiertas en el Banco BCI.

Diariamente los recaudadores de Corpora Tresmontes
S.A. recolectan los documentos de pago de aquellos
clientes cuya forma de pago es con cheque o vale
vista. Al terminar el proceso de recoleccién, los
recaudadores hacen una rendicion de los valores
recaudados al cajero de Tresmontes quien debe
efectuar el depdsito en la correspondiente cuenta del
Banco BCI el mismo dia.

Fondos del Patrimonio Separado

Por otra parte, los siguientes fondos formaran parte
del PS-9:

Fondo de Gasto

Este fondo se formard desde el primer dia de
conformacion del Patrimonio Separado, con la
entrega de una Boleta de Garantia Bancaria por UF
8.300 (equivalente a seis meses de gastos del
patrimonio separado), tomada en una institucién que
cuente con clasificacion de riesgo previa de a lo
menos dos clasificadores diferentes e independientes
entre si, de a lo menos AA-, la que podra ser luego
reemplazada con dinero proveniente de las Remesas,
por un monto de UF 8.300. Este fondo sera utilizado
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para permitir la continuidad operacional del
Patrimonio Separado ante eventuales contingencias.
En caso de utilizarse este Fondo de Gastos, se
repondra su monto original con recursos provenientes
de las Remesas siguientes:

Fondo de Pago de Capital e Interés

Este fondo se formara desde el primer dia de
conformacion del Patrimonio Separado, con el aporte
de una Boleta de Garantia Bancaria por $261.825.300
pesos tomada en una institucion que cuente con
clasificacion de riesgo previa de a lo menos dos
clasificadores diferentes e independientes entre si, de
a lo menos AA-, la que podra ser luego reemplazada
con dinero proveniente de las Remesas. Este monto
es equivalente a la suma de los primeros dos
vencimientos de intereses de acuerdo a la Tabla de
Desarrollo de la Serie “A”.

Fondo de Prepago Extraordinario de la Seria A
Se formara a partir de la ocurrencia del primero de
los siguientes acontecimientos:

a) A contar del dos de marzo de dos mil diez.
En este caso el Fondo de Prepago
Extraordinario de la Serie “A” se acumulara
con el cien por ciento del remanente de los
Ingresos Brutos de Caja y de la Caja Neta
Acumulada, después de aplicada la prelacion
establecida en los numerales UNO y DOS
de la clausula Décimo Séptima.

b) En cualquier evento de aceleracion del
prepago. En este caso el fondo estara
constituido por i) Los montos existentes en
el Fondo de Gastos, el que de encontrarse
conformado por Boleta de Garantia bancaria
se hard efectiva, y el Fondo de Pago de
Capital e Intereses, los que a partir de ese
evento dejaran de acumularse; ii) el cien por
ciento de la Caja Neta Acumulada; vy iii) el
cien por ciento del remanente de los
Ingresos Brutos de Caja.

B Colateral

El activo que respalda la presente emision esta
compuesto por los derechos sobre Flujos de pago y
los créditos que tienen su origen en ventas realizadas,
individualmente y en forma separada, por Lucchetti
Chile S.A., Corpora Tresmontes S.A. y Novaceites
S.A., que constan de facturas y guias de despacho.
Estas facturas y guias de despacho corresponden a
productos tales como aceites, pastas, jugos
concentrados y otros comestibles. Estas son emitidas
generalmente a supermercados Yy COMercios
minoristas a lo largo del pais.

Las cuentas por cobrar que formaran parte del PS-9
deberan cumplir los siguientes criterios de
elegibilidad:

Caracteristicas del Deudos:

- Antigiiedad minima doce meses.

- Sin registro de protesto en DICOM.

- Venta no esté generada como resultado de
contrato o licitacion.

Caracteristicas de la Facturacion:

- Deben ser originadas por Corpora
Tresmontes S.A., Lucchetti S.A. vy
Novaceites S.A.

- Moneda de facturacion debe ser pesos
Chilenos.

- La mora debe ser menor o igual a 30 dias
segun la fecha de vencimiento.

- Madurez minima de ocho dias.

- Plazo méximo remanente 90 dias.

Por otro lado la concentracién de facturas va estar
restringida segln el cliente segln la siguiente tabla:

Equivalencia LP Concentracion
Clasificaciones CP a permitida
AAA, AA+, AA, o
Nivel 1 + AA-, A+ (¥) 20%
Nivel 1 A+, A A- (%) 10%
Nivel 2 A, A-, BBB+, BBB 6%
Nivel 3 BBB, BBB- 4%
No grado de No grado de 3%
inversion inversion

B Eventos de Amortizacion Acelerada

(Triggers)

El procedimiento establecido para llevar a cabo una
amortizacion acelerada de las series preferentes serd
el siguiente:

e Al menos trece dias habiles antes de iniciar
el prepago acelerado, el Emisor informard
por escrito al Representante de los
Tenedores de Titulos de su determinacion de
realizar este prepago acelerado por haberse
verificado la ocurrencia de alguno de los
eventos de amortizacion acelerada.

e El prepago acelerado se realizara cada vez
que los recursos disponibles del Patrimonio
Separado superen los $1.000 millones.
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e Adoptada por el Emisor la decision de
proceder a este prepago acelerado del Titulo,
se terminara la obligacion de continuar
adquiriendo Derechos de Flujos de Pago y
Crédito a las Cedentes.

Una amortizacidn acelerada (triggers) se llevard a
cabo si ocurre algin evento relacionado con el PS o
ciertos eventos relacionados con el originador.

Triggers relacionados con el Patrimonio Separado

o Si el cuociente entre i) el Valor en Cartera,
menos el monto nominal inicial emitido de
los Titulos Serie “A”, y ii) el Valor en
Cartera; es menor a la Reserva de Colateral.

e Si los Activos que integran el Patrimonio
Separado se viesen afectados fisica, juridica
o tributariamente, o por decisiones de
autoridad, de tal forma que resulte
comprometido su cobro.

e Si el promedio trimestral de la Tasa de Pago
Mensual para el mes anterior al de la
medicion, es inferior a 0,35.

e Si la Dilucion medida sobre la Cartera, en
promedio mévil trimestral es superior al 8%
de la misma. EI Emisor revisara la eventual
verificacion de uno o méas de los eventos
consignados precedentemente a mas tardar
los dias quince de cada mes respecto al
cierre del mes calendario anterior a la
observacion o el dia siguiente habil si este
Gltimo fuere inhébil.

o Si el promedio moévil semestral del
cuociente entre i) el resultado de la suma del
Valor en Cartera Minimo Exigido y la Caja
Ajustada menos el Valor en Cartera, v ii) el
Valor en Cartera Minimo Exigido; es
superior a 0,4.

e Si larazon de la Cartera con mora entre 90-
120 dias, sobre la Cartera, en promedio
movil trimestral es superior a 0,04. El
Emisor revisard la eventual verificacion de
uno o mas de los eventos consighados
precedentemente a mas tardar los dias
quince de cada mes respecto al cierre del
mes calendario anterior a la observacién o el
dia siguiente habil si este dltimo fuere
inhabil.

Triggers relacionados al Administrador, a las
Cedentes o al Originador:

Si por cualquier causa el Administrador o
las Cedentes no depositaren en las Cuentas
Corrientes Recaudadoras o Dependientes la
Remesa en la forma y dentro de los plazos
descritos en el procedimiento sefialado en el
Anexo VI del Contrato de Emisién.

Si se declara la quiebra de una cualquiera de
las sociedades Tresmontes Lucchetti o de
sus continuadores o sucesores legales.

Si por decision del Emisor se da término al
Contrato de Administracion.

Si por Decision de la Junta de Tenedores de
Titulos de Deuda de la Serie “A”, se da
término al Contrato de Administracion.

Triggers Corporativos:

Mantener su clasificacion como
administrador primario en un nivel que le
permita administrar la Cartera.
Enviar al Emisor, trimestralmente a més
tardar el dia veinte o al dia siguiente habil si
ese no fuese habil, del mes inmediatamente
posterior al cierre del trimestre en cuestion,
un certificado firmado por una firma de
auditoria externa debidamente inscrita ante
la Superintendecia de Valores y Seguros, en
que ésta indique el cumplimiento del
Administrador en forma copulativa de:
i) Cumplimiento en tiempo y forma de
sus obligaciones de pago. Para estos
efecto se entendera que el
Administrador a incumplido con dichas
obligaciones en el caso que el no pago
sea por un monto superior al cinco por
ciento de los activos consolidados, o
que el no pago implique la aceleracién
del monto total de dicha obligacién
especifica, u otras, cuyo monto en su
conjunto exceda igual porcentaje de los
activos consolidados.
ii) Mantencién de una razon de
EBITDA sobre Gastos Financieros
igual o superior a 2.5.
iii) Mantencion de una razén Deuda
Financiera Neta sobre EBITDA igual o
inferior a 4.5.
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Se entenderd como cierre del trimestre la informacion
financiera elaborada en base a las cifras de los meses
de marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afio
calendario.

Anélisis Crediticio

Fitch analiza los potenciales riesgos de la transaccion
en cinco areas: riesgo de default, riesgo de dilucion,
riesgo de tasa de interés y costos. Los principales
riesgos evaluados por Fitch se describen a
continuacion.

Riesgo de default

El riesgo de default de los deudores que componen la
cartera de cuentas por cobrar elegibles, es evaluado y
mitigado por la reserva dindmica de default. El
tamafio de la reserva dindmica es calculado en base a
la metodologia de cuentas por cobrar de Fitch. Para
estos efectos se considera default, cuando el monto
adeudado por un determinado cliente se encuentra
moroso en 91 dias o mas, contados desde la fecha de
pago establecida. El tamafio de la reserva por default
estara en funcion del performance de este indicador
en los ultimos 6 meses. Luego se incorporard la
observacién de un mes adicional a cada periodo,
hasta acumular 12 observaciones, momento en que se
incorporara el maximo correspondiente al promedio
movil de 12 meses. Esta reserva que se ira ajustando
en cada periodo de cuadratura.

La reserva dinamica de default se calcula en base a la
siguiente formula:

(AxBxC)+D
Donde:

A = Factor de Stress.

B = Ratio de Default.

C = Ratio de Horizonte de Default.
D = Factor de Volatilidad de Default.

Factor de Stress: Este numero es usado para agregar
un maltiplo de stress para acotar el riesgo a
dependiendo de la clasificacion que se asigne.

El ratio de default: Considera el porcentaje maximo
del promedio mdvil trimestral de default en los
Gltimos 12 meses. El ratio de default se calcula en
base a las cuentas con una mora superior a 90 dias
divido por el total de las ventas en el mes en el cual
estas cuentas fueron originadas. Por ejemplo, si el
plazo de pago de las cuentas es 30 dias, y las cuentas
en tramo de mora de 91-120 dias es utilizado como

estimador de las perdidas, el Ratio de Default serd
igual al valor maximo del promedio movil trimestral
en los ultimos 12 meses de las cuentas que han
incurrido en el tramo de mora 91-120 dias como
porcentaje de las ventas cuatro meses antes.

El horizonte de estrés de default: Considera las
ventas acumuladas durante el horizonte de default
como proporcion de las cuentas por cobrar elegibles.
Este estrés en conjunto con el ratio de default,
cuantifica el monto de cuentas por cobrar de la
cartera actual que probablemente caeran en default.

El factor de volatilidad de default: Es la desviacion
estandar del default calculada en los dltimos 12
meses de la muestra. Esto luego se multiplica por el
valor de Z = 1,96 para construir un intervalo de
confianza del 95% (se asume una distribucion normal
del default a lo largo del tiempo).

Riesgo de Dilucion

La dilucion de las cuentas por cobrar (notas de
crédito) puede ocurrir por errores en la emision de la
factura, devolucién de mercaderia o un cambio de
precio. Con el objeto de mitigar este riesgo, es
necesario constituir una reserva, que depende del
escenario de stress. . El tamafio de la reserva por
dilucion estara en funcién del performance de este
indicador en los dltimos 6 meses. Luego se
incorporara la observacion de un mes adicional a
cada periodo, hasta acumular 12 observaciones,
momento en que se incorporard el maximo
correspondiente al promedio maévil de 12 meses. Esta
reserva que se ira ajustando en cada periodo de
cuadratura.

La reserva dindmica de dilucién es calculada en base
a la siguiente formula:

[[AxB)+D]xC

Donde:

A = Factor Stress.

B = Ratio de Dilucién.

C = Ratio de Horizonte de Dilucion.
D = Factor de Volatilidad de Dilucion.

Factor de Stress: Este numero es usado para agregar
un maltiplo de stress para acotar el riesgo a
dependiendo de la clasificacién que se asigne.

Ratio de dilucion: considera el nivel maximo del
promedio movil trimestral de dilucién en los dltimos
12 meses. El ratio de dilucién se calcula en base a las
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notas de crédito sobre las ventas realizadas dos meses
antes.

Horizonte de estrés: de dilucion considera las ventas
acumuladas durante el horizonte de diluciéon como
proporcién de las cuentas por cobrar elegibles. Este
estrés en conjunto con el ratio de dilucion, cuantifica
el monto de cuentas por cobrar de la cartera actual
que probablemente caeran en dilucion.

Factor de volatilidad de dilucion: Es la desviacion
estandar de la dilucién calculada en los dltimos 12
meses de la muestra. Esto luego se multiplica por el
valor de Z = 1,96 para construir un intervalo de
confianza del 95% (se asume una distribucion normal
de la dilucion a lo largo del tiempo).

Riesgo de Tasa de Interés y Costos: La suma de los
fondos de reserva de costos y de tasa de interés, se
constituyen para cubrir los intereses y costos durante
el periodo de estrés de amortizacion de las series
preferentes, el cual se ha estimado en dos trimestres.
El periodo de amortizacién se determina en base al
promedio de la cartera de cuentas por cobrar, el plazo
méaximo de las cuentas por cobrar establecido en la
transaccion, las condiciones de pago de la
amortizacién acelerada establecidos para la presente
emision, aplicando el multiplo de estrés para el
escenario evaluado.

Es importante destacar que la transaccion considera
una provision de intereses que se constituird con una
boleta de garantia, la cual en el futuro podra ser
cambiada por dinero proveniente de las remesas, la
cual permitird cubrir los intereses correspondientes a
los dos primeros pagos de intereses segln tabla de
desarrollo. Esta provision es posible de cuantificar
debido a que la tasa de interés a cancelar durante la
vida del patrimonio separado es fija. Asimismo,
desde la fecha de la conformacion, en este fondo se
ird provisionando con las Remesas, en forma
mensual, a razobn de un tercio del préximo
vencimiento de acuerdo a la Tabla de Desarrollo de la
Serie “A”.

Fitch consider6 para el estrés de tasa de interés, un
periodo de amortizacién de las series de los dos
primeros trimestres consecutivos, segln tabla de
desarrollo de la Serie “A”.

Asimismo, la reserva de costos quedara constituida
por la suma de:
e Los costos fijos maximos asociados a la
emision por un periodo de seis meses.

e Los costos variables maximos por
administracion considerando el nimero de
clientes de la ultima cuadratura del mes
anterior.

En caso de utilizarse este Fondo de Gastos, se
repondra su monto original con recursos provenientes
de las remesas siguientes.

Reserva Total

En total se constituyen dos reservas cubriendo los
siguientes riesgos: default y dilucidn. Los riesgos de
tasa de interés y de gastos del patrimonio separado,
estdn cubiertos mediante fondos liquidos que se
constituyen el primer dia de vida del patrimonio
separado. El nivel final de la reserva total sera el
maximo entre la reserva dinamica y la reserva piso.
La reserva piso se calcula en funcién del nivel
maximo de concentracion permitido para los clientes
con una clasificacién de riesgo inferior a la asignada
a las series preferentes. En la siguiente tabla resumen
se presenta el nivel final de sobrecolateral exigido en
base a la Gltima informacién disponible de la cartera:

Coberturas Veces
AAA 0
AA+y AA- 0
A+y A- 2
BBB+y BBB- 3

Menor a BBB y sin
S 4
Clasificacion

Para una clasificacion AA, el célculo de la reserva base considera el limite
méximo permitido para los tres deudores con mayor porcentaje de participacion
sin clasificacion.

Resumen Reserva Exigida Colateral
Clasificacion AA
Factor Stress 2.25
Reserva Dinamica (**) 22.50%
Reserva Base (**) 12.00%
Reserva Exigida(**) 22.50%

(**)Porcentaje sobre Saldo de la Cartera Actual.

B Originacion y Administracion
Primaria

La originacion de las cuentas por cobrar y la
administracion primaria seran llevadas a cabo por
Corpora Tresmontes S.A. A continuacion se
describen los negocios en los cuales participa esta
ltima y las politicas y procedimientos de originacién
y cobranza que seran llevados a cabo.
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Perfil de la Empresa

Tresmontes S.A. es una compafiia que opera en el
mercado de los alimentos a través de Cdrpora
Tresmontes S.A. y Lucchetti Chile S.A., filiales que
operativamente forman una sola empresa. De esta
manera, las actividades de Tresmontes se desarrollan
manteniendo una solida base en Chile y una
importante operacion internacional.

Cérpora Tresmontes fue fundada en 1893, afio en que
inici6 sus operaciones en el sector alimentos
comercializando té y café. Por su parte, Lucchetti
Chile opera desde 1904 en el mercado nacional de las
pastas.

En abril de 2004, Cérpora Tresmontes S.A. adquirié
el 100% de las acciones de Lucchetti Chile en US$23
millones, pasando a ser duefia de los activos tangibles
e intangibles que generan el flujo de la compafiia,
asumiendo ademas sus pasivos financieros. De esta
manera, al agrupar la operacion de ambas compafiias,
se constituye Tresmontes S.A. Con esta operacion,
las marcas comerciales de Lucchetti pasaron a ser
utilizadas en Chile y en el exterior, a excepcion de los
mercados de Per(, Argentina y Uruguay, lo cual
permitié a Tresmontes S.A. ampliar la presencia
desde bebidas instantaneas, jugos, snacks y reposteria
hacia las lineas de pastas, aceites, sopas y caldos.

Corpora S.A.

|
10|0%

Inversiones y Servicios Corpora S.A.

|
1o|0%

Tresmontes S.A.

| |
1o|o% 10|o%

Corpora Tresmontes S.A. Lucchetti Chile S.A.

1
5(;%

Novaceites
SA.

En agosto de 2004, Coérpora Tresmontes S.A. crea en
partes iguales con el fabricante argentino de aceites
Molinos Rio de la Plata S.A. un joint venture,
denominado Novaceites S.A., para canalizar el
negocio de aceites en Chile, y mediante este Gltimo

adquirié la marca Miraflores a Corpora Tresmontes
S.A.

Molinos Rio de la Plata mantiene una clasificacion
internacional en moneda local de B otorgada Fitch
Ratings.

Tresmontes S.A., a través de Inversiones y Servicios
Corpora S.A., es 100% propiedad del holding de
empresas Corpora S.A., controlado por la familia
Ibafiez Santa Maria. ElI holding participa
paralelamente en el sector alimentos a través de
Corpora Aconcagua (frutas en conserva, mermeladas,
pulpa de fruta, pasta de tomate, vegetales congelados
y postres), y ademas estd presente en otros sectores
de la economia (vitivinicola, hotelero, envases y
cultivo de ostras).

Operaciones

Tresmontes Lucchetti desarrolla actualmente sus
actividades participando en los siguientes mercados:
bebidas instantaneas frias, pastas, aceites, bebidas
instantaneas calientes, reposteria, sopas y caldos,
jugos listos para tomar y snacks. La compafiia
mantiene paralelamente importantes operaciones en
el mercado internacional.

Tanto en Chile como en el extranjero, las marcas de
la compafila mantienen un importante rol. La
estrategia de Tresmontes S.A. se basa en construir
marcas globales a nivel de paises que permitan crear
fidelidad y espacio para primas de precios en cada
producto, lo que junto a una minimizacion de costos
permita lograr mayores margenes de rentabilidad.

Linea de Producto Principales Marcas

Bebidas Instantaneas Frias Zuko, Livean, Hickory, Flash, Yupi

Pastas Talliani, Lucchetti

Aceites Te}lllam, Miraflores, Oro, Cocinero,
Trisol

Bebidas Instantaneas Calientes Monterrc_ey, Tempo, Coronado,
Raff, Orjas

Reposteria Van Cook

Sopas y Caldos Lucchetti, Natureza

Jugos Listos para Tomar Yuz

Snacks Kryzpo

Antes de la adquisicion de la operacion de Lucchetti
Chile, Tresmontes S.A., a través de Corpora
Tresmontes S.A., generaba cerca del 50% de sus
ingresos en el mercado internacional. Luego de la
incorporacién de Lucchetti esta importancia relativa
ha disminuido, explicando en 2004 la operacion en el
exterior el 30% de las ventas.
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Ventas Totales por Lineas de Negocio 2004

Jugos Listos
para Tomar ~ Deshidratados Aceites
5% 3% 19%
Beb Inst. Frias
35%
Snacks
2%
Reposteria
19 Beb Inst. Pastas
Calientes 26%

9%

La compafiia cuenta actualmente para la elaboracién
de sus productos con 10 plantas productivas,
ubicadas en Chile, Peri y Letonia. La tasa de
utilizacion de las plantas es actualmente cercana a un
50%, lo que permite a Tresmontes S.A. incrementar
en un 40% la produccion de pastas y duplicar la del
resto de sus lineas de productos.

Los principales insumos utilizados por la compafiia
en su proceso productivo son commodities (azUcar,
café, té, trigo y papas), saborizantes y envases
flexibles. Para su abastecimiento, Tresmontes S.A.
cuenta con proveedores tanto en Chile como en el
mercado internacional. Tresmontes S.A. mantiene
tanto para commodities e insumos particulares
contratos de abastecimiento a corto plazo, uno o dos
afios. Sin embargo, cuando posee una posicion
negociadora favorable o existen condiciones de
mercado que aconsejan fijar ciertos términos mas alla
del corto plazo, opta a contratos de mediano plazo,
como ocurre con envases flexibles, porciones del
consumo total de azlcar, edulcorantes, cajas Yy
display.

El azlcar es uno de los principales insumos utilizados
para la elaboracion de bebidas instantaneas frias,
siendo éste adquirido por Tresmontes S.A.
principalmente en el mercado local a Empresas lansa
(clasificacion de acciones en 1° Clase Nivel 3 por
Fitch Ratings) y ademas a productores de todo el
mundo.

Dado de que se trata de un bien transable, el precio es
fijado en las bolsas de commaodities y sus variaciones
son facilmente traspasadas a precio, debido a que
afecta por igual a todas las empresas del sector. De
este modo, en el caso de que el precio del azlcar
aumente, la compafiila no queda en desventaja
competitiva.

Considerando la importancia del azucar en los costos
de la compaiiia, para liberarse de la banda de precios
Tresmontes S.A. puede importar mezclas de azlcar
con un nivel de pureza inferior a 65% para los
productos que vende en Chile. Ademas, por ley, si la
compafiia importa azlcar para fabricar productos que
se exportan, no paga el impuesto a las internaciones.

Por otro lado, la cartera de clientes de Tresmontes
Lucchetti en el mercado nacional se compone
principalmente de empresas de la industria del retail
y distribucién de alimentos (supermercados,
mayoristas y distribuidores), entre los que en Chile
destacan D&S, Jumbo, Rabié, Santa Isabel, Alvi,
Montecarlo y Adelco.

El canal de distribucion supermercados concentra
cerca del 60% de las ventas anuales de la compafiia,
lo cual implica un riesgo para Tresmontes S.A., en la
medida que la concentracién generada en el sector de
los supermercados ha generado presiones que pueden
afectar a la industria proveedora.

Division Chile

En Chile se comercializan la totalidad de las lineas de
productos que mantiene Tresmontes Lucchetti, sin
embargo las principales corresponden a pastas,
aceites 'y bebidas instantaneas frias, que
conjuntamente en 2004 explicaron el 76% de las
ventas alcanzadas por la compafiia en el mercado
nacional.

En todos los segmentos de mercado de Chile en que
Tresmontes S.A. participa cuenta con marcas
fuertemente posicionadas, lo cual se refleja en las
altas participaciones de mercado que muestran sus
lineas de productos, situandose en una primera,
segunda o tercera posicion.

Ventas Locales por Lineas de Negocio 2004

Beb Inst.
Pastas Calientes Reposteria
33% 9% 2%

Beb Inst. Frias
18%

Jugos Listos
Snacks para Tomar
2% 7%
. Deshidratados
Aceites 4%

25%

El incremento en la produccion de aceites en
Argentina, se desencadend un aumento en las
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exportaciones de aceite de soja al mercado chileno,
fruto de la liberacién en Chile de las bandas de precio
para el aceite vegetal en 2001, lo cual produjo una
guerra de precios que disminuyd considerablemente
los méargenes asociados a las empresas locales.

Ante esta situacion, en agosto de 2004 la compafiia
reestructurd el negocio de aceites, creando en partes
iguales con Molinos Rio de la Plata un joint venture,
denominado Novaceites S.A., que canaliza todo el
negocio de aceites en Chile y sus beneficios,
impulsando tanto las lineas premium como las de
bajo precio.

Anualizando el EBITDA de Novaceites en 2004 y
considerando el 50% de participacién que Cérpora
Tresmontes mantiene sobre dicha sociedad, se
observa un incremento de 38% en el EBITDA
asociado a la division aceites respecto a 2003.

Divisién Internacional

Tresmontes Lucchetti mantiene operaciones en el
mercado internacional a través de la comercializacion
de sus productos y marcas en 22 paises, 19 de los
cuales se sitian en América, a través de
distribuidores en cada uno de ellos. Los principales
mercados son México, Estados Unidos y los paises
del CIS, que en 2004 concentraron el 61% de los
ingresos de la division internacional.

La division internacional mantiene wuna alta
importancia para Tresmontes S.A. en términos de
ingresos y EBITDA, aportando con un mayor margen
que la operacién de la compaiiia en el mercado local.
En 2004, las ventas de la division internacional
presentaron un incremento de 8% respecto a lo
comercializado en 2003, debido al mejor desempefio
de la linea bebidas instantaneas frias en México.

Mercados Division Internacional 2004

Otros

Guatemala 15% Colombia
Panamé e %
3% Estados Unidos
22%
México
21%
Per CostaRica
0,
6% Venezuela Cis 3%
6% 18%

La operacién internacional presenta para la compafiia
un potencial de crecimiento con estabilidad en los
resultados, tanto por la diversificacién que mantiene
la operacién en el exterior como por la existencia de
mercados en los cuales consolidar y madurar las
actuales posiciones.

B Perfil Financiero

En perfil financiero de Tresmontes S.A. se basa en
los estados financieros consolidados auditados de la
compafiia entre el 16 de marzo y el 31 de diciembre
de 2004, considerando que en dicha fecha fue
constituida la sociedad para incorporar la operacion
de Lucchetti Chile S.A. (a través de Inversiones y
Servicios Tresmontes Ltda.) a la de Coérpora
Tresmontes S.A. De esta manera, la consolidacion
incorpora la operacién de Corpora Tresmontes S.A.
durante el afio completo, mientras que aisla la de
Lucchetti Chile hasta el 15 de marzo de 2004.
Asimismo, el perfil financiero considera la situacion
proforma de los estados financieros consolidados de
Tresmontes a diciembre de 2003 y junio de 2004.

Corpora Tresmontes S.A. ha manifestado una
evolucion positiva en sus resultados e indicadores
financieros, con wuna rentabilidad por sobre el
promedio del mercado durante los Ultimos cinco
afios, manteniendo un relativamente bajo nivel de
endeudamiento, que se habia concentrado totalmente
en el corto plazo. En 2003 la cobertura de gastos
financieros de la compafiia alcanz6 6,9 veces (X) y la
relacion Deuda Financiera / EBITDA 1,6x. A junio
de 2004 la compafiia manifesté una mejora en sus
resultados operacionales, lo que permitié incrementar
la cobertura de gastos financieros a 9,1x y cubrir la
deuda financiera en 3,2 afios.

Considerando que previamente a la adquisicién de
Lucchetti Chile la operaciéon de Tresmontes S.A. era
equivalente a la de Lucchetti Chile, es posible sefialar
que los indicadores financieros de la compafiia se
vieron deteriorados al incorporar la segunda filial, la
que gener6 un mayor nivel de endeudamiento y
aportd una menor capacidad de generacion de flujos
operacionales.

De esta manera, en los estados financieros proforma
de Tresmontes S.A. a diciembre de 2003 fue posible
observar un deterioro en los indicadores de cobertura
financiera en relacion a los que histéricamente habia
presentado Corpora Tresmontes S.A., lo cual a junio
de 2004 se acentud aun mas, dado los desfavorables
resultados de Lucchetti Chile durante el primer
trimestre del afio. Sin embargo, al considerar la
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operacion de Lucchetti Chile desde que fue adquirida
por Tresmontes S.A., se observa a nivel consolidado
una mejora a nivel operacional, principalmente por
las sinergias operacionales y administrativas
asociadas a la operacion conjunta y por menores
costos de produccion, que permiten una recuperacion
de los margenes y una mayor generacion de flujo,
mejorando asi Tresmontes S.A. su perfil crediticio.

De esta manera, en 2004 Tresmontes S.A. alcanza
una cobertura de gastos financieros de 6,7x y una
relacién Deuda Financiera / EBITDA de 4,6x, que se
comparan positivamente respecto a las 2,8x y 6,6x
que estos indicadores alcanzaban respectivamente a
junio de 2004. Si se considera el afio completo de la
operacion, que implica un menor nivel de EBITDA,
estos indicadores llegan a 45x y 53x
respectivamente.

Finalmente, es importante sefialar que en 2005
Tresmontes S.A. ha utilizado sus elevados niveles de
liquidez para amortizar parte importante de su deuda
financiera. A nivel individual, Cérpora Tresmontes
S.A. canceld6 completamente US$46 millones
correspondientes el saldo del crédito sindicado que
obtuvo en 2004 para hacer frente a la compra de
Luchetti Chile, mientras que esta Ultima filial
refinancié nuevamente su deuda financiera por
US$48 millones, lo que Fitch considera como
positivo dado que permitio fijar la tasa de interés.

Politica de Originacion

El Administrador Primario, Cérpora Tresmontes
S.A., a través de su area de Cobranza y Control de
Crédito, tiene la responsabilidad a nivel nacional de
la gestion de cobranza y de controlar los créditos a
Clientes. Esta area tiene dependencia directa de la
Gerencia de Administracion y Finanzas.

Evaluacion y otorgamiento de Crédito

En general, el procedimiento para evaluar y mantener
una linea de crédito a Clientes incluye los siguientes
aspectos:

1. El Cliente debe llenar el formulario Solicitud de
Crédito (SC) y entregarlo al vendedor y cobrador,
quien lo hara llegar al area de Cobranza y Control de
Crédito.

2. Cobranza y Control de Crédito al recibir la SC,
debera investigar con otros proveedores o con
organismos externos, por ejemplo DICOM, SIISA, y
otros, antecedentes comerciales y financieros del

Cliente. Asimismo deberd solicitar antecedentes
bancarios.

3. Si el Cliente tuvo alguna historia comercial
anterior con el Administrador Primario, este debera
revisar su comportamiento y estadistica de compras.
4. Se deberé proponer una Condicién de Crédito. Es
importante que se mantenga e informe una idea de la
rectitud comercial del Cliente.

Tresmontes es finalmente responsable por la
aceptacion y originacion de dicha linea de crédito.

Suspension de crédito

Se distinguen dos tipos de suspension:

Inmediata: La ocurrencia de los siguientes eventos

determinard la inmediata suspension del Crédito al

Cliente:

- Protesto de documentos cuyo motivo sea falta de
fondos.

- Inicio de cobranza judicial.

- Protesto de documentos en algunos de sus socios
(naturales o juridicos).

- Linea de crédito copada.

- Atrasos reiterados.

No Inmediata: Dentro de la operacion periddica
pueden ocurrir eventos que determinen la suspensién
no inmediata del crédito al Cliente. Esta situacion es
de manejo interno de la Compafiia, situacién de la
cual no necesariamente debe informarse al Cliente.

- Protestos de documentos cuyo motivo sea por
forma.

- Facturas en cuenta corriente vencidas y no
documentadas.

- Factura documentada con cheque a plazo més alla
del autorizado.

- Aplazamiento de cheques reiterados.

- Ventas con una varianza anormal en relacion al
promedio histoérico (+-50%).

- Morosidades tributarias o laborales vigentes.

Procedimiento general de cobranzas

- En cada zonal del pais existe una ruta de venta y
cobranza, con el itinerario diario por semana,
asignado por vendedor-cobrador, el cual contiene el
plan de cobranza para cada Cliente en particular.

- El 100% de la recaudacion efectuada, ya sea en
dinero o documentado, se debe ingresar a caja en el
mismo dia. De acuerdo al procedimiento estipulado
para el uso de las cuentas corrientes del Patrimonio
Separado.
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- En el caso de cheques, estos deben emitirse s6lo
nominativos y cruzados a la orden de Cérpora
Tresmontes S.A., Lucchetti Chile S.A. o Novaceites
S.A., segun corresponda. Los cheques deben ser
escritos por el Cliente.

- Si existe un incumplimiento por parte de un Cliente,
se debe informar inmediatamente al Subgerente de
ventas zonal, quien debera enmendar la situacion o
suspender el crédito del Cliente.

- Al momento del pago del Cliente, quien recibe el
pago deberd emitir el comprobante de pago Control
de Cobranza (CC), el cual debe ser firmado por el
Cliente y se le entregara su correspondiente copia.
Este documento no puede ser corregido ni
enmendado.

- Es importante que en el CC queden claramente
registradas las facturas que el Cliente esta pagando y
la forma del pago, de manera de mantener el orden en
la cuenta corriente.

- Una vez en las oficinas de la zonal, el vendedor-
cobrador debera efectuar cuadratura de los valores
recaudados en el dia y los CC emitidos, y
posteriormente entregarlos al Cajero de la zonal.

- El Cajero zonal, tiene la responsabilidad de verificar
la correcta emision del CC que se realice para cada
cobranza. Ademas debera registrar inmediatamente
en el sistema AS-400 los pagos recibidos, con el
objeto de mantener actualizada la informacion del
Cliente.

- El Subgerente de ventas zonal debe emitir
mensualmente el Informe de crédito que contiene la
situaciobn de las cuentas corrientes bajo su
responsabilidad, con el objeto de efectuar un acabado
andlisis de éste y tomar medidas con aquellos
Clientes que presenten problemas.

Sin perjuicio de lo anterior, el analista de cobranza y
control crédito de cada zonal, diariamente deberd
controlar este informe para vigilar el flujo de pagos y
detectar incumplimientos, los cuales deben ser
informados inmediatamente al Subgerente de ventas
zonal para que efectle las gestiones pertinentes, ya
sea regularizar la situacién o suspender el crédito.

B Administracion Maestra

Cérpora Tresmontes S.A. fiscalizard y coordinara las
funciones del administrador de la cartera, debiendo
conciliar la informacién suministrada con sus propios
registros, de manera de verificar la correccion del
proceso de percepcion y recaudacién de las remesas y
demés pagos de la cartera administrada. Las
funciones comprenden también la administracién de
los excedentes, de los fondos y, en general, todo lo
relativo a la administracion de los titulos mientras
existan obligaciones pendientes de vencimiento.

Para el apoyo a las funciones antes mencionadas, se
ha encargado adicionalmente las funciones de
administracion maestra a ACFIN Administradora de
Activos Financieros S.A. (en adelante “Acfin”),
entendiéndose por esta la que permite a Cdrpora
Tresmontes S.A. validar y controlar la informacion
sobre los flujos de ingresos y de gastos. En general,
Acfin debera velar por el estricto cumplimiento de las
obligaciones asumidas por el administrador en virtud
del contrato de administracion.
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