Prospecto

COPEVAL

JUNTOS, SOMOS LIDERES

BCI Securitizadora S.A.

Duodécima Emision Desmaterializada de Titulos de Deuda de Securitizacion
con Formacion de Patrimonio Separado por MM$ 13.010.

CARACTERISTICAS GENERALES DE LAS SERIES

Codigo Monto Plazo Tasa Condicién Clasificacion
Nemotécnico Maximo Anual
BBCIS-P12A MM$ 13.000 5 afios y 3 meses 6,50% Preferente AA
BBCIS-P12B MM$ 10 5 afios y 6 meses 0,00% Subordinado C
Activo Securitizado Flujos de Pago y Créditos otorgados por Copeval S.A.
Banco Pagador Banco de Crédito e Inversiones
Representante de los Tenedores de
Titulos de Deuda de Securitizacién Banco de Chile
Administrador Primario Copeval S.A.
Custodio Banco de Chile
Agente Colocador Bci Corredor de Bolsa S.A.
Clasificadores de Riesgo Humphreys Clasificadora de Riesgo Limitada
Feller Rate Clasificadora de Riesgo Limitada
Auditores Externos PriceWaterhouseCoopers Consultores Auditores y Cia. Ltda.
Master Service Acfin S.A.
Estudio Juridico Guerrero, Olivos, Novoa y Errazuriz Ltda.
Serie Total Numero Valor Vencimiento Tasa Inicio Inicio Inicio
Serie Bonos Bono Final Anual Devengo Pago Pago
(MM$) (MM$) Maximo Intereses Intereses Capital
A 13.000 2.600 5 1 enero 2012 6,50% 1 octubre 2006 1 enero 2007 1 abril 2010
B 10 1 10 1 abril 2012 0,00% 1 abril 2012

"LA SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS NO SE PRONUNCIA SOBRE LA CALIDAD DE LOS VALORES OFRECIDOS
COMO INVERSION. LA INFORMACION CONTENIDA EN ESTE PROSPECTO ES DE RESPONSABILIDAD EXCLUSIVA DE LA

SOCIEDAD SECURITIZADORA.

EL INVERSIONISTA DEBERA EVALUAR LA CONVENIENCIA DE LA ADQUISICION DE ESTOS VALORES, TENIENDO PRESENTE
QUE EL O LOS UNICOS RESPONSABLES DEL PAGO DEL TITULO DE DEUDA DE SECURITIZACION Y SUS CUPONES SON
EL RESPECTIVO PATRIMONIO SEPARADO Y QUIENES RESULTEN OBLIGADOS A ELLO, EN LOS TERMINOS ESTIPULADOS

EN EL CONTRATO DE EMISION".

~Bci

Corredor de Bolsa

Octubre 2006

#Bci

Securitizadora
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INFORMACION GENERAL

DESCRIPCION DE LA EMISION

SERIE A SERIE B
Monto Emision (MM$) 13.000 10
Cortes ($) 5.000.000 10.000.000
Numero de Titulos 2.600 1
Reajustabilidad No No
Tasa de Caratula 6,50% 0,00%
Fecha Inicio de Prepago Anticipado (1) 01-Abr-10 -
Fecha Inicio de Devengo de Intereses 01-Oct-06 -
Amortizacion de Capital Trimestral Un Vencimiento
desde el 1-Abr-10
Pago de Intereses Trimestral -
desde el 1-Ene-07
Plazo Normativo 5,25 afios 5,50 afos
Fecha de Vencimiento Normativo 01-Ene-12 01-Abr-12
Duracién Segun Vencimiento Normativo 3,80 afnos 5,50 afios
Clasificacién de Riesgo AA C

Duracién de Macaulay, segun tasa de emision.
(1) De acuerdo al sistema de prepagos anticipados definido para los Titulos de la serie A en el Contrato de Emision.

VENCIMIENTO PROGRAMADO

La serie preferente, de acuerdo a los flujos generados por los activos del patrimonio separado y a las
caracteristicas de revolving sefialadas en el contrato de emision, define una estructura de vencimientos
que contempla veintiun vencimientos trimestrales. Los trece primeros pagaran sélo intereses y los ocho
restantes incluiran intereses y amortizacion de capital. Sin embargo, en la fecha de inicio del periodo de
amortizacion, 1° de abril de 2010, se da comienzo a un proceso de prepago anticipado total para la serie
preferente, segun las condiciones estipuladas en el contrato de emision.

El prepago anticipado total de la serie preferente de esta emision desmaterializada sera realizado mediante
prorrata electrénica, a través del DCV, con lo que se modifica la tabla de desarrollo normativa de los titulos
de la serie preferente, la que se describe en el Anexo | de este prospecto.
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DESCRIPCION GENERAL DE BONOS SECURITIZADOS DE MODALIDAD REVOLVING
COLATERALIZADOS CON CREDITOS PROVENIENTES DE VENTAS QUE CONSTAN
EN LAS RESPECTIVAS FACTURAS DE VENTA

Los Titulos Deuda de Securitizacion colateralizados con créditos provenientes de ventas que constan en
las respectivas facturas de venta, originadas a los clientes de Copeval S.A., se estructuran sobre la base
de una cartera de créditos comerciales, generalmente de plazo de pago promedio inferior a ciento ochenta
dias, los que conforman el activo del patrimonio separado que respalda la presente emision.

Los bonos revolving se estructuran generalmente a plazos entre dos a cinco afios, emulando un bono
corporativo tradicional, en el cual los pagos de intereses son hechos periddicamente en secuencia trimestral.
En los titulos preferentes de la presente emision, durante un periodo de treinta y nueve meses, se cancelan
intereses en forma trimestral y el principal es pagado posteriormente durante un periodo de prepago
anticipado de capital e intereses. En el caso de esta emision, el prepago anticipado del bono preferente
se realizaria a partir del 1° de abril de 2010, una vez finalizado el periodo estipulado de gracia del capital.

La estructuracion de bonos revolving contempla un periodo de adquisicion donde las recaudaciones diarias
de los pagos de las facturas al patrimonio separado son utilizados para pagar a los inversionistas los
cupones de intereses, los gastos de servicios al patrimonio separado y para recomprar periédicamente
nuevos créditos generados a los clientes cedidos inicialmente, con el objeto de mantener el nivel de colateral
exigido para la emision durante toda la vigencia de los bonos emitidos.

Una vez finalizado el periodo de pagos de cupones de intereses del bono revolving, se da inicio al periodo
de amortizacioén, donde de acuerdo a lo estipulado en el contrato de emision, comienza un periodo de
prepago anticipado total, donde las recaudaciones provenientes de los créditos del patrimonio separado
seran utilizadas para prepagar la serie preferente.
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ACTIVOS QUE CONFORMAN EL PATRIMONIO SEPARADO

Caracteristicas de los Activos (1):

Numero Aproximado de Clientes 4.467
Numero Aproximado de Créditos 20.121
Monto Aproximado Créditos Vigentes MM$ 19.945
Saldo Insoluto Promedio por Crédito $991.249
Tasa de Pago Mensual Promedio 20,19%
Tasa de Pago Mensual Minima 14,18%
Plazo Remanente Promedio de los Créditos 4 meses
Moneda Pesos
Plazo Maximo Remanente de los Créditos 12 meses

(1) El colateral definido para esta emision tiene un componente dindmico y se calcula mensualmente de acuerdo a lo indicado en el contrato de emision.
Al momento del entero de los activos que conforman el patrimonio separado, en funcion del colateral determinado para el inicio, puede variar el nimero
total de clientes que se ceden para enterar el activo exigido, asi como las otras caracteristicas de la cartera que se presentan en el cuadro, lo que se
aplica también para todo el periodo de vigencia de la emision dado el caracter esencialmente variable del colateral.

La clasificacion de riesgo de la emision considera las caracteristicas legales, financieras y operativas de
la estructura de la transaccion. Incorpora asimismo la historia crediticia del portafolio del originador, los
criterios de elegibilidad de la cartera transferida y la capacidad de gestién de los agentes involucrados en
la administracion del colateral y patrimonio separado.

El activo del patrimonio separado esta conformado por créditos originados en las ventas con pago a plazo
efectuadas por Copeval S.A. Los ratios de mora y dilucion de la cartera son relativamente estables. Las
cuentas transferidas al patrimonio separado fueron sometidas a filtros de antigiiedad, antecedentes
comerciales y morosidad histérica y actual. Los créditos estdn denominados en pesos.

El Patrimonio Separado esta conformado por:

m Créditos vigentes y futuros asumidos por los clientes que han sido cedidos o se cederan en el futuro.
Esta emisidon contempla un periodo de recompra de créditos o "periodo de revolving", en virtud del cual,
hasta el pago del titulo subordinado de esta emision, BCI Securitizadora S.A. adquirira nuevos créditos

provenientes de la originacion regular.

Asi, durante el revolving, Copeval S.A. cedera y transferira todos los créditos representados por las ventas
pagaderas a plazo que acreditan las nuevas operaciones que realizan los clientes.
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Conforme a esto, todo pago que realice un cliente cuyos flujos de pago hayan sido cedidos a BCI
Securitizadora S.A., para integrar el patrimonio separado, le pertenecen exclusivamente a ésta, la cual en
virtud de cesiones especificas de cada uno de los créditos asumidos por los clientes cuyos flujos de pago
han sido cedidos, podra cobrarlos directamente, sin perjuicio de la relacién de los clientes con el originador
de los créditos.

De esta forma, en caso de quiebra o insolvencia de Copeval S.A., BCl Securitizadora S.A. cobrara
directamente los créditos a los clientes cuyos flujos de pago constituyen el Patrimonio Separado. Asimismo,
dado que todos las facturas han sido cedidas a la securitizadora, esta puede proceder al cobro ejecutivo
de las mismas en caso de incumplimiento por parte de los clientes.
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CONSIDERACIONES DE LA EMISION

ESTRUCTURACION DE LA EMISION

BCI Securitizadora estructuré y organizé esta nueva emision local de Titulos de Deuda de Securitizacién
"Revolving" con activos de respaldo que corresponden a un conjunto elegido de créditos por ventas
respaldadas en facturas de ventas originadas por Copeval S.A.

En la clasificacion de la presente emision participaron los equipos de analistas especializados en
estructuraciones de tipo revolving de las clasificadoras de riesgo Feller-Rate y Humphreys.

La clasificacion asignada a la serie preferente se fundamenta en la fortaleza de la estructura financiera y
nivel de sobrecolateralizacion, que permite soportar, de acuerdo a lo sefialado por los clasificadores, severos
niveles de stress, acordes con los escenarios de crisis AA.

Algunas de las caracteristicas de la estructuracién que fundamentaron el rating AA son:

= El comportamiento crediticio del portafolio del originador y los criterios de elegibilidad de la cartera
transferida al Patrimonio Separado predefinidos por el emisor.

= Las caracteristicas legales, operativas y financieras de la estructura de la transaccion y la capacidad
de gestién de los agentes involucrados en la administracion.

= La proteccion crediticia para la serie preferente: La cartera de respaldo en valor presente a la tasa de
compra de los activos (7,8% nominal anual fija), ajustada por factores de morosidad, concentracion de
clientes y exposicion a tipo de cambio mas una reserva dinamica por dilucién. Este colateral respaldado
por facturas de venta originadas por Copeval S.A. se mantiene durante toda la fase de revolving.

= Los fondo de liquidez de MM $2.000 y de pago de intereses y capital de MM$ 206 que se constituyen
al momento de la conformacién del Patrimonio Separado y se mantienen hasta la amortizacién de la
serie preferente y que tienen como objetivo asegurar la continuidad operacional del Patrimonio Separado
ante eventuales contingencias.

= La forma de constitucion y esquema de prelacion de los tres fondos especiales que se establecen en
el Patrimonio Separado; de pago de intereses y capital, de prepago anticipado y de liquidez.

= La capacidad de Copeval S.A. para ejecutar su funcion de administrador primario. Sus procesos de
recaudacion y cobranza que son efectivos y acordes para carteras masivas. Las politicas y procedimientos
estan formalizados y bien estructurados, con tecnologia adecuada para monitorear el riesgo de cartera.
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ANTECEDENTES DEL EMISOR

BCI Securitizadora S.A., filial del Banco de Crédito e Inversiones, es una sociedad anénima abierta especial
constituida al amparo de lo previsto en el Titulo XVIlI de la Ley de Mercado de Valores.

A la fecha la securitizadora ha colocado diez emisiones de bonos. La primera, de UF 1.130.000., de bonos
con respaldo de créditos hipotecarios originados por el Banco de A. Edwards, clasificada AAA para la serie
preferente. La segunda, de $66.000.000.000, con respaldo de créditos originados por CAR S.A. y derechos
sobre flujos de pago de los usuarios de la tarjeta Ripley, también clasificada AAA para la serie preferente.
La tercera y quinta, igualmente con respaldo de créditos originados por una tienda comercial, en ese caso
por Inversiones S.C.G. S..A. a través de la tarjeta La Polar, que alcanzaron un monto de $25.000.000.000
y $16.500.000.000, respectivamente. La cuarta, por UF3.839.500, respaldada por créditos hipotecarios
originados por el Banco Santander-Chile, clasificada la serie preferente AA. La sexta emisidn correspondio
a $25.000.000.000 respaldados por créditos generados por Cofisa S.A. a través de la tarjeta DIN, la séptima
emision alcanzé a $80.000.000.000 y fue realizada en base a créditos de consumo otorgados por ACC
S.A. generados por el uso de la tarjeta Paris. La octava emision correspondié a $30.718.000.000 colateralizados
por créditos de consumo otorgados por CCAF 18 de Septiembre a sus afiliados, su clasificacion fue AA.
La novena emision, fue respaldada por créditos de ventas del grupo Corpora Tresmontes Luccehetti cuya
emision preferente, clasificada AA, alcanzé a $8.250.000.000, y por ultimo, la décima emisidn, se realizé
con respaldo de créditos otorgados por Inversiones S.C.G. S.A. por un monto de $50.000.000.000.- y
clasificacion AA para la serie preferente. Adicionalmente, ya se inscribié en la SVS la emisiéon nimero once,
respaldada en créditos originados por CCAF La Araucana y con clasificacion AAA para la serie preferente,
que alcanza a $ 35.250.000.000.-

La existencia de BCI Securitizadora S.A. se enmarca dentro de la activa participacion de Banco de Crédito
e Inversiones y su grupo controlador en el mercado financiero, que involucra entre otros negocios: banca
de personas y comercial, banca de inversiones, corretaje de valores, fondos mutuos, seguros de vida y
generales, leasing y factoring.

El Banco de Crédito e Inversiones inicié sus actividades en el afio 1937. Desde sus comienzos, el banco
estuvo relacionado a la familia Yarur, si bien el controlador ha cambiado desde su fundacién, la propiedad
mayoritaria ha permanecido en manos de la familia. Hoy en dia el porcentaje de control de la familia Yarur
alcanza el 65%. Le siguen en importancia inversionistas institucionales como fondos de pensiones y
compafias de seguros de vida.

El banco es una entidad de tamafio mediano-grande que opera practicamente en todos los ambitos del
negocio bancario, ya sea directamente o a través de diversas filiales. Su solvencia es clasificada por Feller
Rate en nivel de riesgo AA/perspectivas estables, con base en el crecimiento sostenido de su participacion
de mercado, acompafnado de niveles razonables de riesgo y eficiencia, como también rentabilidades sobre
activos y patrimonial en el rango superior del sistema. La clasificacion también se fundamenta en su fuerte
penetracion en los sectores medios del mercado, su posicidn de liderazgo en cuentas corrientes, cuentas
vistas, administracion de caja y estabilidad de su plana ejecutiva.
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PROCESO DE ORIGINACION, SELECCION, ADMINISTRACION Y CONTROL

Para la presente emision se realizé una evaluacion del proceso de originacion de las cuentas, que consideré
una revision de los antecedentes generales, asi como también de las politicas y procedimientos de Copeval
S.A.

BCI Securitizadora definié las caracteristicas de seleccién de los clientes que constituiran el patrimonio
separado de la presente emision, ademas de los procesos aplicados en los due diligence financiero-
operativos que se efectian al inicio y durante toda la vigencia de la serie preferente.

Los créditos continuaran siendo administrados por Copeval S.A., con quien la securitizadora firmé un
contrato de administracion. Copeval S.A. se encuentra legalmente facultada para administrar los bienes
que integran el patrimonio separado, de acuerdo a lo sefalado en el inciso 1° del Articulo 141 de la Ley
de Mercado de Valores, en tanto que la autorizacién por parte de la SVS consta en la Norma de Caracter
General N° 145 de fecha 17 de julio de 2002 y del Ordinario N°05479, de fecha 25 de julio de 2002.

Para el control de la administracién primaria de los activos que efectuara Copeval S.A, BCI Securitizadora
utilizara los servicios de Administradora de Activos Financieros S.A. (Acfin), filial de Sonda S.A., especializada
en la administracién maestra de carteras securitizadas y clasificada por Feller Rate en un nivel "mas que
satisfactorio".
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CARACTERISTICAS DE ORIGINACION DE COPEVAL S.A.

RESENA HISTORICA

El 13 de noviembre de 1956 treinta y siete socios cooperados, todos
agricultores de la zona de Colchagua, principalmente productores de
leche, fundaron la Cooperativa Agricola y Lechera Valle Central Ltda.,
cooperativa tradicional que desde sus inicios se dedico al abastecimiento
de insumos agricolas para sus socios y terceros y a la comercializacién
de la leche obtenida por sus cooperados. Sus actividades se iniciaron
en la propiedad ubicada en Manuel Rodriguez 1099, San Fernando,
lugar que hasta la fecha se conserva como la Casa Matriz. En el afio
1961 se abre la primera sucursal de ventas ubicada en la ciudad de San
Vicente de Tagua Tagua.

El 25 de Agosto de 1982, se publicé la resolucion en el Diario Oficial
que autorizaba la transformacién de la Cooperativa en una Cooperativa
Especial Agricola, regulada por el Decreto Ley N 3.351 y cambiando su
nombre al de Cooperativa Valle Central Limitada o COPEVAL LTDA,
este fue un hecho esencial ya que permitié a la Compafiia operar y
administrarse como una sociedad anénima. En dicha fecha la cooperativa
contaba con 1.119 socios cooperados. A partir de ese instante se inicia
un proceso de consolidacion y crecimiento en la distribucion de insumos
agricolas incorporando sucursales en las ciudades de Rancagua, Rengo,
Rancagua y Santa Cruz, pasando a constituirse en el mayor distribuidor
de insumos agricolas del pais.

El 10 de Enero de 1994 Copeval Ltda. adquiere la totalidad de los
derechos de Uniacoop Ltda., cuyo principal activo era la Planta de
Granos de Nancagua. Esta Planta comienza a ser explotada por
COPEVAL a través de su filial denominada Compania Agropecuaria del
Valle Central S.A. En 1998 esta filial construye en la Planta de Nancagua
una Fabrica de Alimentos Roleados a Vapor y Multiparticulas.
Posteriormente, a comienzos del afio 2003 esta filial adquiere la Planta
de Granos de Los Niches ubicada en Curico.

Durante los afios 1995 a 1999 Copeval inicia su expansién hacia la
Séptima Regiodn, instalando sucursales en las ciudades de Linares,
Curico y posteriormente Talca, con lo cual se consolidé la presencia
comercial en esta Region con estas tres nuevas Sucursales.
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A partir del afio 2001 se comienza un proceso de modernizacion del
Equipo Gerencial y de la estructura organizacional de la Compaifiia, lo
que trajo consigo un reforzamiento de la plataforma comercial dandole
mayor agresividad y modernizacion en la gestion. Se comenzo la
renovacion del soporte tecnolégico con la implementacion y explotacion
del Software ERP Clase Mundial JDEwards. Este cambio en los sistemas
de informacién proporciond la base tecnoldgica para enfrentar el
crecimiento en las operaciones comerciales.

El 30 de Junio del afio 2003, la Junta Extraordinaria especialmente
citada para este efecto, aprobod con el quérum legal establecido la
transformacién de la Cooperativa Especial Agricola en una Sociedad
Andénima Abierta, la cual empez6 a regir bajo el nombre de Compafiia
Agropecuaria COPEVAL S.A., pudiendo usar como nombre de fantasia
el de COPEVAL S.A. En ese momento COPEVAL contaba con 558
accionistas.

Hoy, préximos a cumplir 50 afios de vida, Copeval S.A. se ha transformado
en lider indiscutido de abastecimiento integral para el agricultor,
aumentando el volumen de sus operaciones y ampliando su cobertura
territorial, con el objetivo de ganar eficiencia en beneficio de sus clientes.

Copeval S.A. cuenta hoy con una fuerte presencia entre la Tercera y
Octava Region, con sucursales en las ciudades de Copiap6, La Serena,
Ovalle, San Felipe, Melipilla, Buin, Rancagua, San Vicente, Rengo, San
Fernando, Nancagua, Santa Cruz, Curicd, Talca, Linares, Chillan y Los
Angeles.

Copeval S.A. es una organizacion orientada a resolver los problemas
que enfrenta el agricultor, preocupada de colaborar en el mejoramiento
de la gestion de la empresa agricola y de entregar multiples servicios
de apoyo a la actividad. Por esto uno de los aspectos importantes para
Copeval S.A. es el constante perfeccionamiento de los servicios
(TRANSFERENCIA TECNOLOGICA Y CAPACITACION) que entrega
a sus clientes, en colaboraciéon con las mas importantes entidades
agricolas nacionales, como son AFIPA, ANPROS, INIA, PUC, CORFO,
INDAP y SAG .

Copeval S.A. es una empresa solida capaz de satisfacer las mas
exigentes necesidades de los agricultores, contando con un stock
permanente de mas de 30.000 productos en sus lineas de Agroquimicos,
Fertilizantes, Semillas, Maquinaria Agricola, Repuestos, Lubricantes,
Veterinaria, Alimentacion Animal, Riego Tecnificado, Ferreteria Agricola
y de Servicios.

Su experiencia y confiabilidad le permite contar hoy con el apoyo y

respaldo de los mas importantes proveedores del mercado agricola y
la confianza que depositan dia a dia mas de 25.000 clientes.

1
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DESCRIPCION ESQUEMATICA DE LA COMPANIA Y SUS FILIALES

COPEVAL S.A.
(Matriz)

Copeval Copeval Copeval
Agroindustrias S.A. Servicios S.A. Capacitacion S.A.
(99,9% de Participacion) (99,9% de Participacion) (99,9% de Participacion)

ADMINISTRACION Y PROPIEDAD

COPEVAL S.A. es administrada por un Directorio compuesto por siete miembros, los cuales son elegidos
para ejercer por un periodo de tres afnos, pudiendo ser reelegidos.

En Junta Ordinaria de Accionistas celebrada el dia 30 de Abril de 2004, se designaron como directores de
la Compafiia a los sefiores:

Presidente: Luis Alejandro Mayol Bouchoén / Abogado
Vicepresidente: Guillermo Berguecio Sotomayor / Empresario Agricola
Director: Gonzalo Martino Gonzélez / Empresario

Director: Bruno Margozzini Cella / Empresario Agricola
Director: Carlos Motta Bolla / Empresario Agricola

Director: Roberto Tamm Wittwer / Empresario Agricola
Director: José Lorenzoni lturbe / Empresario Agricola

ADMINISTRACION

Gerente General: Dario Polloni Schwencke / Ingeniero Civil Industrial
Gerente de Adm. y Finanzas: Gonzalo Contreras Carrasco / Ingeniero Civil Industrial
Gerente Comercial: Ignacio Valdés Donoso / Ingeniero Agronomo

Gerente de Operaciones: Osvaldo Parada Lizana / Ingeniero Agronomo

12
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ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL

DIRECTORIO
Presidente
Luis Alejandro Mayol B.

Asesor Legal Asesor Tributario
Enrique Vargas B. Emilio Soria C.

Gerencia General
Dario Polloni Sch.

Gerente de Adm. Gerente Gerente de
y Finanzas Comercial Operaciones
Gonzalo Contreras C. Ignacio Valdés D. Osvaldo Parada L.
PROPIEDAD

La Sociedad Al 31 de Agosto de 2006 cuenta con un Capital Social, suscrito y pagado, de M$9.570.364
el cual se encuentra dividido en un total de 23.117.012 acciones distribuidas entre 487 accionistas,
correspondiendo el 43,53% a los 12 principales accionistas de la Sociedad, los cuales se identifican a
continuacion:

Accionistas Acciones suscritas Participacion

y pagadas %
Carlos Motta Bolla 2.066.739 8,94%
Comercial Huechuraba Ltda.. 1.841.293 7,97%
Inversiones Magdalena Ltda.. 1.781.543 7,71%
Soc. Agr. Polloni Hnos. y Cia. Ltda.. 614.301 2,66%
German Berguecio Silva 564.365 2,44%
Soc. Agr. La Rosa Sofruco S.A. 547.440 2,37%
José Lorenzoni lturbe 509.243 2,20%
Roberto Tamm y Cia. Ltda. 480.350 2,08%
Dario Humberto Polloni Leiva 454.098 1,96%
Fundacion Chilena de Cultura 445.937 1,93%
Luis Mayol Bouchon y Cia Ltda. 421.672 1,82%
Bruno Margozzini Cella 336.628 1,46%
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ACTIVIDADES Y NEGOCIOS DE LA COMPANIA

Actualmente COPEVAL explota las siguientes lineas de negocios:
I. Comercializacion y Distribucion de insumos y maquinaria agricola:

En esta actividad de distribucion se abastece al sector agricola nacional
de todos los insumos que el agricultor requiere para la explotacion de
su campo, cualquiera sea la actividad agropecuaria a que éste se
dedique. El area de comercializacion y distribucion de insumos
agropecuarios esta dividido en las siguientes divisiones:

= Divisiéon Agroquimicos: corresponde a la venta de Insecticidas,
fungicidas, herbicidas.

= Division Fertilizantes: esta division esta dedicada al abastecimiento
de todo tipo de nutrientes para uso vegetal, tales como fertilizantes
granulados individuales y en mezclas, fertilizantes solubles para uso
en riego tecnificado, correctores de suelo, fertilizantes foliares y
fertilizantes especiales.

= Division Semillas: esta linea distribuye semillas para todo tipo de
cultivos a nivel nacional, tales como cereales (trigo, maiz), hortalizas
y forrajeras.

= Division Ferreteria Agricola: comprende la distribucion de multiples
lineas de productos de uso agropecuario tales como implementos
de cosecha, seguridad Industrial, polietilenos de uso agricola,
herramientas de uso agricola, alambres y material de construccion.

= Divisién Insumos Pecuarios: esta orientada a satisfacer los
requerimientos de la produccion ganadera de carne y leche, incluye
farmacia veterinaria, alimentos de uso animal, productos de higiene
y sanidad animal y ambiental.

= Divisién Riego Tecnificado: esta division esta orientada a responder
las necesidades integrales del agricultor interesado en implementar
proyectos de riego tecnificado en sus campos. Esto comprende el
disefio, ingenieria, instalacion, abastecimiento de materiales y
mantencién de equipos de riego tecnificado. Esta linea es la de méas
reciente introduccién en la Compania y ha tenido un importante
crecimiento en los ultimos 3 afos, lo cual ha permitido a Copeval
posicionarse rapidamente como uno de los principales operadores
de riego tecnificado en Chile.
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= Division Maquinaria Agricola: En esta division Copeval opera como
importador directo de maquinaria de uso agricola mayor (tractores,
equipos de pulverizacién, repuestos, equipos de labranza y preparacion
de suelos), y como distribuidor de lineas de maquinaria menor
(motosierras, desbrozadoras y motobombas); combustible (diesel)
y lubricantes. Recientemente Copeval ha ampliado su servicio de
venta de combustible diesel a terreno, entregando directamente este
combustible en el campo del agricultor. Esta divisién ademas, cuenta
con Servicio Técnico de mantencion y repuestos de maquinarias
agricolas el cual se presta en nuestras propias instalaciones, asi
como en terreno y a lo largo de Chile mediante servicios técnicos
autorizados.

Copeval se caracteriza por ser el Unico distribuidor nacional que esta
en condiciones de ofrecer un abastecimiento completo e integral de
todas las necesidades de insumos que requiere el agricultor para su
campo. Ademas de lo anterior, otros rasgos distintivos de Copeval son
su manejo logistico el cual le permite entregar en forma oportuna estos
insumos en el lugar de uso que requiere o necesita el cliente y el
financiamiento directo al agricultor.

Copeval ha sido capaz de dar respuesta a las verdaderas necesidades
financieras de sus clientes, generando productos financieros flexibles
que responden a la estacionalidad de sus ingresos y con los plazos
adecuados. Para el caso de inversiones en activo fijo tales como
maquinarias agricolas, equipamiento y proyectos de riego, la politica
crediticia de Copeval permite otorgar plazos de pago de hasta 3 afios
y modalidades de financiamiento mediante contratos de leasing financiero
directo.

Il. Divisién Servicios de Intermediacion

Esta area de negocios esta dedicada a la venta de intangibles asociados
a la actividad agricola tales como: Servicio de Intermediacién en Fomento,
Innovacion y Gestion; Servicios de Capacitacion para empresarios y
empleados agricolas; Servicios de Certificacién en normas ISO, HACCP,
BPA 'y Servicios de Certificacion de origen en uva y vinos.

lll. Divisiéon Agroindustrial

Esta area de negocios esta operada a través de la filial denominada
Copeval AGROINDUSTRIAS S.A., empresa que desarrolla las siguientes
areas de negocios:

Plantas de Granos, otorgando servicios de Secado, Almacenaje y
Comercializacién de maiz, Almacenaje y Corretaje de trigo blanco y
candeal y Seleccion de semillas de cereales y leguminosas; y
Fabrica de Alimentos para uso animal con sus productos Maiz
Roleado® a Vapor, Avena Roleada® a Vapor, Multiparticulas (alimentos
balanceados), Maiz Molido de diferentes granulometrias.
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Actualmente esta division opera cuatro Plantas de Granos ubicadas en Nancagua, Rancagua, Curicé y Los
Angeles con una capacidad de almacenaje total de 125.000 toneladas y dos fabricas de alimentos, una
en la Planta de Nancagua y otra actualmente en construccion en la Planta de Los Angeles. Estas fabricas
de alimentos de uso animal producen Cereales Roleados a Vapor, Multiparticulas, Maiz Molido con una
capacidad de produccion de 10.000 toneladas mensuales.

Ademas de lo anterior esta filial compra directamente al agricultor su produccién de maiz, trigo blanco y
candeal lo cual permite, a través de contratos de comercializacion y un mandato de pago recuperar los
créditos otorgados por la matriz para la compra de insumos, cerrando asi el ciclo del crédito.

Esta division nacio el aino 1994 con una vision estratégica de cerrar el ciclo del crédito para productores
de cereales posteriormente deriva a la incursién en la industrializacién del principal cereal de la zona central
de Chile que es el maiz, elaborando el Maiz Roleado a Vapor, producto innovador a nivel nacional y que
se ha transformado después de 5 afios de exitosa incursién en el mercado de la alimentacion animal en
la fuente de energia mas rentable para el productor de leche y carne nacional. Esta nueva etapa de
industrializacion de alimentos de uso animal esta soportada en la red de distribucién que tiene Copeval
S.A. y que le permite llegar al productor ganadero de manera directa.

RED DE DISTRIBUCION E INFRAESTRUCTURA DE LA COMPANIA

Copeval S.A., cuenta en la actualidad con un moderno centro de
distribucién en la ciudad de San Fernando con sucursales distribuidas
desde la Tercera hasta la Octava Regién. Cada sucursal cuenta con
salas de ventas, bodegas, vehiculos de reparto. La capacidad total de
almacenamiento es de 30.000 m2 y la capacidad de transporte es de
44 camiones de alto tonelaje y 25 vehiculos livianos de reparto la cual
le asegura mantener un eficiente abastecimiento de existencias desde
el Centro de Distribucidon a las Sucursales y ademas asegurar a los
clientes el oportuno despacho de sus insumos.
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DESCRIPCION DE LA CARTERA DE ACTIVOS ELEGIBLES

Monto de Crédito por Origen Distribucion de Deuda por Region
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Participacion Por Rubro

Rubro % Participacion
Fertilizantes 36,0%
Fitosanitarios 30,8%
Semillas 12,1%
Ferreteria Agricola 7,4%
Riego 4,9%
Alimentos 3,6%
Maquinaria 3,1%
Veterinaria 0,7%
Repuestos 0,6%
Servicios 0,6%
Lubricantes 0,2%
Hogar y Jardin 0,0%

Fuente: Copeval S.A.

Participacion Principales Empresas

Razén Social % Participacion
lansagro S.A. 0,96%
Soc. Agricola y Forestal Nitrihue Ltda. 0,89%
Agricola Y Forestal San José Limitada 0,87%
Soc. Agr. La Rosa Sofruco S.A. 0,82%
Inversiones Del Pacifico Ltda. 0,70%
Agricola San Clemente Ltda. 0,67%
Soc.Agric.Polloni Hnos.y Cia.Ltda. Agrip 0,66%
Vihuico y Cia. Ltda. 0,63%
Exportadora Chiquita Chile Ltda. 0,62%
Roberto Tamm y Cia. Ltda. 0,50%

Fuente: Copeval S.A.

18



BCI Securitizadora S.A.

BCI Securitizadora S.A.

DUODECIMA EMISION DESMATERIALIZADA DE TITULOS DE DEUDA DE
SECURITIZACION CON FORMACION DE PATRIMONIO SEPARADO

SERIE A
BBCIS-P12A
MMS$ 13.000

SERIE B Subordinada
BBCIS-P12B
MM$ 10

Activo Securitizado
Créditos por Facturas otorgados por Copeval S.A.

BCI Corredor de Bolsa S.A.
Agente Colocador

Banco de Crédito e Inversiones
Banco Pagador

Banco de Chile
Representante de los Tenedores de Titulos de Deuda de Securitizacion

Copeval S.A.
Administrador Primario

Estudio Juridico Guerrero, Olivos, Novoa y Errazuriz
Abogados

Feller-Rate Clasificadora de Riesgo Limitada
Clasificadora de Riesgo Humphreys Limitada
Clasificadores de Riesgo
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1.0.

11.

1.2.

1.3.

2.0.

2.1.

2.2.

2.3.

2.4.

INFORMACION GENERAL

Intermediarios Participantes en la Elaboracion del Prospecto:

No hay intermediarios participantes en la elaboracién de este Prospecto.
Leyenda de Responsabilidad:

"LASUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS NO SE PRONUNCIA SOBRE
LA CALIDAD DE LOS VALORES OFRECIDOS COMO INVERSION. LA
INFORMACION CONTENIDA EN ESTE PROSPECTO ES DE RESPONSABILIDAD
EXCLUSIVA DE LA SOCIEDAD SECURITIZADORA.

EL INVERSIONISTA DEBERA EVALUAR LA CONVENIENCIA DE LAADQUISICION
DE ESTOS VALORES, TENIENDO PRESENTE QUE EL O LOS UNICOS
RESPONSABLES DEL PAGO DEL TiTULO DE DEUDA DE SECURITIZACION Y
SUS CUPONES SON EL RESPECTIVO PATRIMONIO SEPARADO Y QUIENES

RESULTEN OBLIGADOS A ELLO, EN LOS TERMINOS ESTIPULADOS EN EL
CONTRATO DE EMISION".

Fecha Prospecto:

Agosto de 2006.

IDENTIFICACION DEL EMISOR

Razén Social:

BCI SECURITIZADORA S.A.

Nombre Fantasia:
No tiene nombre de fantasia.
R.U.T.:

96.948.880-9

Numero y Fecha Inscripcion en el Registros de Valores:

Numero 740 de fecha 18 de Junio de 2001.
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2.5.

2.6.

2.7.

3.0.

3.1.

3.1.1.

3.1.2.

3.1.3.

3.2.

3.21.

3.2.2.

Direccién:

Miguel Cruchaga 920 Piso 11, Santiago.
Teléfono:

540-5255

Fax:

692-7439

DESCRIPCION DE LA EMISION

Antecedentes Acuerdo de Emision

Fecha:

La emision fue acordada en la Sesiéon de Directorio de fecha 25 de Abril del afio
2006, reducida a escritura publica con fecha 12 de Mayo del afio 2006, en la Notaria
de Santiago de don Ivan Torrealba Acevedo.

Notaria:

La escritura Publica de Emisién, en adelante Contrato de Emision o la Escritura
Publica, y su escritura modificatoria, fueron otorgadas en la Notaria de Santiago de
don Ivan Torrealba Acevedo.

Fechas:

Contrato de Emision de fecha 6 de Junio de 2006 y la escritura modificatoria de fecha
16 de agosto de 2006.

Caracteristicas

Monto Nominal Total de la Emision:

El valor total nominal de la emisién es de 13.010 millones de pesos.
Series:

La emisién esta compuesta de dos series denominadas Serie Ay Serie B.

La Serie B esta subordinada a que se haya efectuado integramente el pago de los
intereses y capital de la Serie A.
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3.2.2.1.

3.2.2.2.

3.2.2.3.

3.2.3.

3.24.

3.2.5.

3.2.6.

Cantidad de Titulos:

La serie A esta compuesta de 2.600 titulos numerados del 0001 al 2.600.
La serie B esta compuesta de 1 titulo numerado 0001.

Cortes:

Los titulos de la emision, tienen los siguientes cortes:

Serie A $ 5.000.000
Serie B $ 10.000.000

Valor Nominal de las Series (expresadas en MM$):

Serie A MM$ 13.000
Serie B MM$ 10

Portador / A la orden / Nominativo:

Los titulos de la serie A son al Portador.
El titulo de la serie B es al Portador.

Reajustabilidad:

Los titulos de las series no son reajustables.

Tasa de Interés:

Serie A: 6,50% anual efectiva, calculada sobre la base de afios de 360 dias, vencida
y compuesta trimestralmente, y por lo tanto equivalente a un interés del 1,58682848%
trimestral y calculada sobre el valor nominal a la par.

Serie B: no devengara intereses.

Forma y Plazo Pago Intereses, Reajustes y Amortizaciones:

Serie A: Conforme a la tabla de desarrollo para esta serie que se incluye en el Anexo
I, comprende 21 vencimientos trimestrales y sucesivos. Los primeros 13 vencimientos
corresponden a pago de intereses. La amortizacion se efectuara en 8 vencimientos
trimestrales y sucesivos a partir del 1° de abril de 2010. El primer vencimiento

comprende el pago de intereses devengados entre el 1° de octubre de 2006 y la
fecha que se indica en la tabla de desarrollo.
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3.2.7.

3.2.7.1.

3.2.7.2.

3.2.7.3.

3.2.8.

Serie B: Conforme a la tabla de desarrollo para esta serie que se incluye en el Anexo
I, comprende un Unico vencimiento pagadero el 1° de abril de 2012.

Si el dia sefalado para el pago fuera feriado o no habil bancario, el pago se efectuara
el dia habil siguiente.

Fechas

Fecha Inicio Devengo de Intereses:
El dia 1° de octubre de 2006.

Fecha Inicio Pago de Intereses:

Los vencimientos de intereses de la Serie A se pagaran los dias 1° de cada trimestre,
a contar del 1° de enero de 2007.

Fecha Inicio Pago de Amortizacion:

Para la serie A, el pago de las amortizaciones ordinarias se iniciara el 1° de abril de
2010.

La Serie B efectuara el pago de la amortizacion el 1° de abril de 2012.
Pago de Intereses y Amortizaciones y Fechas:

Las Tablas de Desarrollo para cada una de las series se presentan en el Anexo | de
este prospecto.

La emision es desmaterializada, sera depositada en el Depésito Central de Valores
S.A., Deposito de Valores (DCV) y, por lo tanto sujeta al reglamento interno de esa
sociedad.

Por lo tanto:

i. Los titulos emitidos para las dos series de la emision solamente lo seran
electréonicamente y se depositaran al momento de la emisién en el "DCV";

ii. Los depositantes del "DCV" podran solicitar certificados de dominio de sus
posiciones ante el "DCV", conforme a las disposiciones legales;

iii. Las transacciones que se realicen entre los titulares de posiciones deberan
ajustarse a las normativas del Reglamento Interno del "DCV", y

iv. Cualquier tenedor podra en cualquier momento solicitar el retiro y la emision
material de los titulos que mantenga en posicion, conforme a las normas que al
efecto se establecen en la Escritura Publica.
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3.2.9.

3.3.

3.3.1.

Para todos los efectos, se entendera por posicion, la definicion contenida en el
Reglamento Interno del "DCV", a saber: "Corresponde al saldo que cada Depositante
registra en su cuenta para cada uno de los Valores homogéneos que componen su
cartera y que refleja ademas, el estado de disponibilidad de los mismos". Se entienden
por "Valores homogéneos", aquellos que "sean idénticos en cuanto a tipo, especie,
clase, serie y emisor" (Ley 18.876, Art. 4)

Derecho Adicional sobre los Excedentes:

Los tenedores del Titulo de la Serie "B" tendran el derecho adicional y exclusivo
sobre todos los excedentes netos del Patrimonio Separado, si los hubiere, con
posterioridad al pago de la totalidad de los intereses y capital de los Titulos de la
Serie "A" y luego de haberse extinguido todas las obligaciones, impuestos o
gravamenes que pudiesen afectar al Patrimonio Separado y el pago del Titulo de la
Serie "B". Por consiguiente, en este caso no tendra aplicacién lo dispuesto en el
articulo ciento cuarenta y cinco de la Ley de Mercado de Valores y la totalidad de
tales excedentes sera de propiedad del Tenedor del titulo de la Serie "B" en la forma
antes prevista en este mismo numero.

Amortizaciones Extraordinarias y Prepago Anticipado Total
Amortizaciones Extraordinarias
Prepago Anticipado de la Serie A:

El Emisor prepagara parcialmente y en forma anticipada a prorrata, hasta extinguir
los Titulos de la Serie "A", a partir del primero de abril de dos mil diez por un monto
minimo equivalente en cada oportunidad a tres mil novecientos millones de pesos,
mas sus respectivos intereses devengados hasta la fecha de prepago respectiva.
El prepago antes sefialado sera realizado por el Emisor en la medida que la suma
los recursos existentes en el Fondo de Prepago Extraordinario de la Serie "A" y en
el Fondo de Pago de Intereses y Capital, sea suficiente para dichos prepagos, con
la restriccion de dejar como remanente en dicho Fondo, recursos suficientes para
el pago del préximo cupon respectivo de la Tabla de Desarrollo resultante de la
modificacion producida por el evento de dicho prepago. UNO) Procedimiento para
el Prepago Anticipado de la Serie "A": Este procedimiento se iniciara el Dia Habil
Bancario siguiente a la fecha en que se hayan cumplido las condiciones sefialadas
la Clausula Octava del Contrato de Emision. Este prepago se verificara conforme al
siguiente procedimiento: i) Prorrateo de los Titulos a través del DCV: Cuando se
prepague anticipadamente una parcialidad del monto de la emisién se procedera a
la modificacién de la Tabla de Desarrollo de la Serie "A" en la siguiente forma: a) El
Emisor avisara por escrito al DCV con una anticipacion minima de trece dias habiles
a la fecha del prepago, de la modificacion efectuada por el Emisor de la Tabla de
Desarrollo de la Serie "A" resultante de la aplicacion del prepago, la que se calculara
para las amortizaciones a prorrata de la razén entre la amortizacion y su respectivo
saldo insoluto para cada uno de los vencimientos remanentes, segun la Tabla de
Desarrollo original, consignada en el Anexo | de este prospecto, como asimismo los
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nuevos intereses correspondientes a cada uno de los vencimientos, sin que ello
implique una modificacion en la tasa de interés de los Titulos. Por ser una emision
desmaterializada, el DCV avisara a los tenedores de las Posiciones del cambio
realizado; b) Protocolizacién de la Tabla de Desarrollo modificada producto del
prepago. ii) Calculo de los Titulos a ser prepagados: Cualquier Prepago Anticipado
debera ser distribuido por el Emisor a prorrata de las Posiciones que mantengan los
Tenedores, o a prorrata de los saldos insolutos de él o los Titulos, en caso de estar
materializados; o existiendo Titulos en ambas condiciones, a prorrata de los saldos
insolutos que conjuntamente representen todos ellos. Este calculo lo realizara el
Emisor a mas tardar quince dias corridos antes de la fecha fijada para el prepago.
El Emisor debera notificar prontamente por escrito al Representante del monto a ser
distribuido por concepto de capital a cada uno de los Tenedores, como asimismo al
DCV. En la fecha de prepago y con posterioridad a la misma, los Titulos o la parte
de ellos que se prepaguen cesaran de devengar intereses. Para los efectos de este
contrato, salvo que se exprese algo diferente, todas las estipulaciones relativas a
este prepago se referiran, en el caso de cualquier Titulo prepagado o a ser prepagado
parcialmente, a la porcion del capital de dicho Titulo que ha sido o sera prepagado.
iii) Aviso de prepago: se publicara un aviso en el diario el Diario Financiero o, si éste
no existiere, en un diario de amplia circulaciéon nacional, con a lo menos cinco dias
de anticipacion a la fecha del prepago en el que se debera sefialar lo siguiente: a)
La fecha del prepago; b) El precio del prepago incluidos los intereses devengados
y no pagados hasta la fecha del prepago; c) Indicacion de que se prepagaran todas
las laminas; d) Que al momento del Prepago Anticipado, el monto del Prepago
Anticipado se transformara en vencido y pagadero sobre cada uno de los Titulos, y
salvo que el Emisor no cumpla con el prepago, los intereses cesaran de devengarse
desde y con posterioridad a esa fecha; y, €) La nueva Tabla de Desarrollo para le
Serie "A", que se entendera modificada de pleno derecho; y f) El lugar donde efectuara
el prepago. iv) Depésito del monto del prepago: EI Emisor debera depositar en el
Banco Pagador a mas tardar un Dia Habil Bancario antes de la fecha del prepago,
una suma de dinero suficiente para efectuar el prepago y cualquier interés devengado
y no pagado de los Titulos o parte de los mismos a ser prepagados en esa fecha.
v) Titulos pagaderos en la fecha de prepago: Una vez publicado el aviso de prepago,
los Titulos a ser prepagados en la fecha de prepago se haran exigibles y pagaderos
por el monto del prepago y desde y con posterioridad a esa fecha. Salvo que el
Emisor incumpla el prepago, los Titulos o porciones de ellos, cesaran de devengar
intereses. Mediante la entrega del Titulo para su prepago, en el evento de que se
hayan materializado los Titulos, o en caso contrario, a través del sistema de prepago
a prorrata implementado por el DCV, éstos seran pagados por el Emisor segun el
monto del prepago. Los intereses cuya fecha de pago sea anterior o simultanea al
prepago, seran pagaderos en la respectiva fecha de Amortizacion Ordinaria y pago
de intereses. vi) Titulos Materializados: En el caso que uno o mas Titulos se encuentren
materializados, los pagos de Titulos que se hagan parcialmente y a prorrata de los
saldos insolutos de él o los Titulos, deberan ser realizados previa presentacion del
Titulo al Banco Pagador, el que sin desprender ningun cupén del Titulo, debera hacer
un retimbraje del mismo sobre la base de lo informado e instruido por el Emisor,
indicando: (i) el nuevo capital de los cupones que permanecen no pagados después
del prepago parcial; y, (ii) el monto de los intereses, en vista del menor capital
adeudado después del prepago. En caso de Prepago Anticipado de la Serie "A",
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realizado en forma parcial, la Tabla de Desarrollo se entendera, para todos los efectos,
modificada de pleno derecho y en forma automatica, a fin de reflejar la reduccién en
el monto de capital e intereses que permanecen impagos. No obstante lo anterior,
a requerimiento del Representante, el Emisor se obliga a otorgar los instrumentos
que sean necesarios a fin de reflejar la modificacion en la Tabla de Desarrollo, sin
necesidad de citar a Junta de Tenedores. DOS) Pago de los Prepagos Anticipados
de la Serie "A": El pago a los Tenedores de los Prepagos Anticipados parciales se
verificara en la fecha que determine el Emisor para el prepago.

Prepago Acelerado de la Serie A:

Durante el periodo de vigencia de los Titulos de la Serie "A", el Emisor prepagara
a prorrata, mediante la realizacién de Prepagos Acelerados parciales sucesivos por
un monto minimo de mil millones de pesos cada vez, hasta el pago total de los Titulos
de la Serie "A" con cargo a los recursos del Patrimonio Separado en caso de la
confirmacién de la ocurrencia de uno cualesquiera de los eventos indicados en el
numero uno) y dos) siguientes. Cada vez que se verifique la ocurrencia de uno o
mas de los seis eventos descritos en los numeros tres) a ocho), el Representante
de los Tenedores, a solicitud del Emisor, debera convocar a Junta de Tenedores de
Titulos de la Serie "A", en la cual se sometera a consideracion de ésta la aprobacién
de la realizacion de Prepagos Acelerados parciales sucesivos hasta el pago total de
los Titulos de la Serie "A": Uno) Cuando, el Valor en Cartera, mas los Créditos cedidos
en la primera escritura de cesién del mes de calculo, sea inferior al Valor en Cartera
Minimo Exigido. La medicion de los valores sefalados se realizara segun se indica
en el Anexo | del Contrato de Emision. Para estos efectos, los dias quince de cada
mes, y si este dia no fuere habil, el dia siguiente habil, se calculara este indice
respecto del cierre del mes anterior en forma de promedio mévil trimestral; Dos) Si
durante dos veces consecutivas la Tasa de Pago Mensual de la Cartera, calculada
como promedio movil trimestral, es inferior al doce por ciento en los meses de enero,
trece por ciento en los meses de febrero, catorce por ciento en los meses de marzo,
quince por ciento en los meses de abril, veinte por ciento en los meses de mayo y
junio, veinticuatro por ciento en los meses de julio, dieciocho por ciento en los meses
de agosto, dieciséis por ciento en los meses de septiembre, catorce por ciento en
los meses de octubre, diez por ciento en los meses de noviembre y once por ciento
en los meses de diciembre. Para estos efectos, los dias quince de cada mes, y si
este dia no fuere dia habil, el dia siguiente habil, se calculara este porcentaje respecto
de las cifras al cierre del mes anterior, siendo precisamente éste Ultimo, el mes de
referencia para el limite; Tres) Si se produce la intervencion del Originador, por parte
de un interventor o sindico, si se produjere su disolucion o en caso de quiebra o
insolvencia del mismo; Cuatro) Si los Activos que integran el Patrimonio Separado
se viesen afectados fisica, juridica o tributariamente, o bien, por decisiones de
autoridad, de tal forma que resultare comprometida su funcién y no se pudiere
proceder al pago del préximo vencimiento de intereses o intereses y capital, segun
corresponda; Cinco) Si por cualquier causa se cambiare al Administrador de los
Créditos, sin expresa autorizacién del Emisor o, antes de que ello ocurriese, si el
Administrador de los Créditos no depositare en la Cuenta Corriente la Remesa dentro
del plazo establecido; Seis) Cuando el promedio movil trimestral de la razon entre
i) el monto de las repactaciones del mes calendario y ii) el monto de la Cartera al
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cierre del mes calendario inmediatamente anterior sea superior a cero coma uno.
Esta razon se calcularé los dias quince de cada mes, y si este dia no fuere dia habil,
el dia siguiente habil; Siete) Si la Dilucion medida sobre la Cartera, en promedio
movil trimestral es superior al cuatro coma cinco por ciento de la misma; Ocho) Si
la razon Cartera con mora entre doscientos once dias y doscientos cuarenta dias,
sobre la Cartera, en promedio mévil trimestral es superior a cero coma cero ocho.
El emisor verificara el cumplimiento de uno o mas 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 ultimo fuere
inhabil. UNO) Procedimiento para el Prepago Acelerado de la Serie "A": Cuando se
prepague aceleradamente una parcialidad de los Titulos en forma sucesiva y por un
minimo de mil millones de pesos cada vez, hasta el pago total de los mismos, el
prepago se realizara conforme a las siguientes reglas: i) Periodicidad: Este prepago
acelerado se efectuara con cargo al saldo acumulado en el Fondo de Prepago
Extraordinario de la Serie "A", hasta quince dias habiles antes de la fecha del prepago
acelerado efectivo, con la restriccion de dejar como remanente en dicho Fondo,
recursos suficientes para el pago del proximo vencimiento de la Tabla de Desarrollo
resultante de la modificacion producida por el evento de dicho Prepago Acelerado;
ii) Prorrateo de los Titulos a través del DCV: Cuando se prepague aceleradamente
una parcialidad del monto de la emisién de la Serie "A" se procedera a la modificacion
de la Tabla de Desarrollo de la Serie "A" en la siguiente forma: a) El Emisor avisara
por escrito al DCV con una anticipacién minima de trece dias habiles a la fecha del
prepago acelerado, de la modificacion efectuada por el Emisor de la Tabla de
Desarrollo de la Serie "A" resultante de la aplicacion del prepago acelerado, la que
se calculara para las amortizaciones a prorrata de la razén entre la amortizaciéon y
su respectivo saldo insoluto para cada uno de los vencimientos remanentes, segun
la Tabla de Desarrollo original, consignada en el Anexo | de este Prospecto, como
asimismo los nuevos intereses correspondientes a cada uno de los vencimientos,
sin que ello implique una modificacién en la tasa de interés de los Titulos. Por ser
una emision desmaterializada, el DCV avisara a los tenedores de las Posiciones del
cambio realizado; b) Protocolizacién de la Tabla de Desarrollo modificada producto
del prepago acelerado. iii) Calculo del monto a ser prepagado: Cualquier pago
proveniente de esta clase de prepagos acelerados debera ser distribuido por el
Emisor a prorrata de las Posiciones que mantengan los Tenedores, o de los saldos
insolutos de los Titulos, en caso de estar materializados; o existiendo Titulos en
ambas condiciones, a prorrata de los saldos insolutos que conjuntamente representen
todos ellos. Este calculo lo realizara el Emisor a mas tardar quince dias corridos
antes de la fecha fijada para el prepago acelerado determinando para ello la cantidad
necesaria de prepago para que la prorrata se efectie por montos enteros sin fracciones
de pesos y por un monto minimo de mil millones de pesos por la totalidad del prepago
a efectuar en cada oportunidad. El Emisor debera notificar prontamente por escrito
al Representante del monto a ser distribuido por concepto de capital a cada uno de
los Tenedores, como asimismo al DCV. En la fecha de prepago acelerado y con
posterioridad a la misma, los Titulos o la parte de ellos que se prepaguen cesaran
de devengar intereses. Para los efectos de este contrato, salvo que se exprese algo
diferente, todas las estipulaciones relativas a este prepago se referiran, en el caso
de cualquier Titulo prepagado o a ser prepagado parcialmente, a la porcion del capital

30




BCI Securitizadora S.A.

de dicho Titulo que ha sido o sera prepagado aceleradamente. iv) Aviso de prepago
acelerado: se debera publicar un aviso en el diario el Diario Financiero o, si éste no
existiere en un diario de amplia circulacion nacional con a lo menos cinco dias de
anticipacion a la fecha del prepago en el que se debera sefalar lo siguiente: a) La
fecha del prepago acelerado; b) El precio del prepago acelerado incluidos los intereses
devengados y no pagados hasta la fecha del prepago; c) Indicaciéon de que se
prepagaran todas las laminas; d) Que al momento del prepago acelerado, el monto
del prepago acelerado se transformara en vencido y pagadero sobre cada uno de
los Titulos, y salvo que el Emisor no cumpla con el prepago acelerado, los intereses
cesaran de devengarse desde y con posterioridad a esa fecha e) La nueva Tabla de
Desarrollo para la Serie "A" que se entendera modificada de pleno derecho v, f) El
lugar donde efectuara el prepago acelerado. v) Depdsito del monto del prepago
acelerado: El Emisor debera depositar en el Banco Pagador a mas tardar un Dia
Habil Bancario antes de la fecha del prepago acelerado, una suma de dinero suficiente
para pagar el monto del prepago acelerado y cualquier interés devengado y no
pagado de los Titulos o parte de los mismos a ser prepagados aceleradamente en
esa fecha. vi) Titulos pagaderos en la fecha de prepago acelerado: Una vez publicado
el aviso de prepago acelerado, los Titulos a ser prepagados en la fecha de prepago
acelerado se haran exigibles y pagaderos por el monto del prepago acelerado y
desde y con posterioridad a esa fecha. Salvo en caso que el Emisor no pague el
prepago acelerado, los Titulos o porciones de ellos, cesaran de devengar intereses.
Mediante la entrega del Titulo para su prepago acelerado, en el evento de que se
hayan materializado los Titulos, o en caso contrario, a través del sistema de prepago
a prorrata implementado por el DCV, éstos seran pagados por el Emisor segun el
monto del prepago acelerado. vii) Titulos Materializados: En el caso que uno o mas
Titulos se encuentren materializados, los pagos de Titulos que se hagan parcialmente
y a prorrata de los saldos insolutos de él o los Titulos, deberan ser realizados previa
presentacion del Titulo al Banco Pagador, el que sin desprender ningun cupoén del
Titulo, debera hacer un retimbraje del mismo sobre la base de lo informado e instruido
por el Emisor, indicando: a) el nuevo capital de los cupones que permanecen no
pagados después del prepago acelerado parcial; y, b) el monto de los intereses, en
vista del menor capital adeudado después del prepago acelerado. En caso de Prepago
Acelerado parcial de la Serie "A", la Tabla de Desarrollo se entendera, para todos
los efectos, modificada de pleno derecho y en forma automatica, a fin de reflejar la
reduccion en el monto de capital e intereses que permanecen impagos. No obstante
lo anterior, a requerimiento del Representante, el Emisor se obliga a otorgar los
instrumentos que sean necesarios a fin de reflejar la modificacion en la Tabla de
Desarrollo, sin necesidad de citar a Junta de Tenedores.
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3.3.2.

3.3.3.

3.4.

3.4.1.

Prepago Anticipado Total:

Finalmente, el Emisor en cualquier momento a partir del primero de abril de dos mil
diez prepagara anticipadamente la totalidad de los Titulos de la Serie "A", en la
medida que la suma de todos los Fondos e Ingresos Netos de Caja acumulados
existentes en el Patrimonio Separado, acumule un monto minimo equivalente al
saldo insoluto de los Titulos de la Serie "A", incluidos los intereses devengados hasta
la fecha del prepago total. En este ultimo caso, ya sea que uno o todos los Titulos
se encuentren materializados o desmaterializados, el Emisor publicara un aviso
sefialando que se prepagara la totalidad de los Titulos, conjuntamente con la fecha
en que se efectuara el prepago en el diario El Diario Financiero de Santiago, o, si
éste no existiere, en un diario de amplia circulacion nacional, con a lo menos cinco
dias corridos de anticipacién a la fecha en que se vaya a efectuar dicho prepago; y
por medio de comunicaciones escritas que dirigira al Representante y al DCV, con
igual anticipacion. Ademas, en caso de existir uno o mas Titulos desmaterializados,
la comunicacion relativa al Prepago Anticipado de los Titulos se efectuara a través
de los sistemas del DCV, quien informara a los Tenedores, sobre la base de la
informacion que en su oportunidad le haya remitido el Emisor. Por su parte, en el
evento de que se pague la totalidad de los Titulos de la Serie "A" en forma anticipada
o acelerada, producto de una Amortizacion Extraordinaria, los Titulos de la Serie "B"
seran pagados en forma anticipada en cuanto ello sea posible, a mas tardar tres
meses después del pago del ultimo titulo de la Serie "A".

Efecto Especial de las Amortizaciones Extraordinarias:

Una vez ocurrido el evento de Amortizacion Extraordinaria de la Serie "A", el pago
de los Saldos de Precio provenientes de las cesiones de crédito quedara subordinado
y postergado hasta el pago de la totalidad de los Titulos de la Serie "A" de la emision.
Asimismo, en el caso de Prepago Acelerado de la Serie "A", se pondra término
inmediato al Periodo de Nuevas Adquisiciones.

Antecedentes de la Cartera de Créditos

Antecedentes de los Activos que conforman el Patrimonio Separado:

De acuerdo a lo sefalado en el articulo ciento treinta y siete de la Ley de Mercado
de Valores, los bienes, contratos, Flujos de Pago y Créditos que inicialmente integran
el Patrimonio Separado son los siguientes: todos los Flujos de Pago y Créditos, que
provienen de las ventas del Originador a los Deudores, que cumplen con las
condiciones establecidas en el Anexo Il del presente prospecto. El Originador es una
empresa con fuerte presencia en el mercado de distribucién de insumos y servicios
para el sector agricola. Mantiene una amplia oferta de productos y posiciones de
mercado consolidadas en las regiones IV y VI, sus ingresos provienen principalmente
de la venta de productos fitosanitarios, fertilizantes y semillas, entre los sectores que
abastece destacan la produccion de maiz, manzanas, peras, uvas, vinos, carozos
y trigo. Para efectos de integrar los activos del Patrimonio Separado, la Securitizadora
adquirira los Flujos de Pago y Créditos respecto de los Deudores seleccionados que
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3.5.

3.5.1.

3.6.

se incluiran encriptadamente en una némina en el respectivo Contrato de Compra
de Flujos de Pago y Créditos. Si estos Flujos de Pago y Créditos no fueren suficientes
para mantener el Valor en Cartera Minimo Exigido de acuerdo al procedimiento de
calculo indicado en el Anexo | del Contrato de Emision, la Securitizadora seleccionara
otros Deudores del Originador y adquirira, otros activos de la misma naturaleza y
caracteristicas descritas en el Anexo Il del presente prospecto, hasta completar el
Valor en Cartera Minimo Exigido.

Garantias:

Ninguna de las series de la emision de titulos de deuda de securitizacion cuenta con
garantias adicionales.

Tipo de garantias:

No hay.

Reemplazo o Canje de Titulos:

En el evento que se extravie, deteriore, hurte, robe, destruya o inutilice un Titulo que
se haya materializado, el interesado solicitara un duplicado en reemplazo del Titulo
0 cupon extraviado, deteriorado, hurtado, robado, destruido o inutilizado. ElI Emisor
ordenara la publicacion, a costa del interesado, en el diario El Diario Financiero de
Santiago y si este no existiere, en un diario de amplia circulacion nacional, de tres
avisos destacados en dias diferentes en que se informe al publico el extravio,
deterioro, hurto, robo, destruccién o inutilizacion, con clara individualizacion de la
serie de la emision y el numero del Titulo o cupones, haciendo presente que se
emitird un duplicado y que el original quedara sin valor si dentro del plazo de diez
dias habiles contados desde la fecha de publicacién del ultimo aviso, no se presente
el Tenedor del Titulo o cupdon de que se trate ante el Emisor a hacer valer sus
derechos, sin posterior responsabilidad para el Emisor. En tal caso el Emisor emitira
un duplicado del Titulo o cupdn una vez transcurrido el plazo antes sefalado sin que
se presente el Tenedor del mismo y previa constitucion por el solicitante, de una
boleta de garantia bancaria por el mismo monto a favor y satisfaccion del Emisor.
Esta garantia se mantendra vigente por el plazo de cinco afios contado desde la
fecha de vencimiento del ultimo cupdn del Titulo reemplazado. En el Titulo o cupén
duplicado se dejara constancia de haberse cumplido las formalidades antes sefialadas.
Si un Titulo o cupdn fuere dafiado parcialmente, sin que se inutilizaren o destruyeren
sus indicaciones esenciales, el Emisor procedera a emitir un duplicado del mismo,
debiendo proceder al archivo del Titulo sustituido. Toda emision de duplicados de
Titulos o cupones sera puesta en conocimiento del Representante, mediante carta
certificada, y anotada en el registro de Tenedores de Titulos.-
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3.7.

4.0.

41.

4.2.

Clasificacion de Riesgo:

Feller Rate Clasificadora de Riesgo Limitada. Con fecha 30 de Junio de 2006 ha
acordado otorgar clasificacion de riesgo AA a la serie A, y clasificacion de riesgo C
a la serie B, confirmado por carta de fecha 22 de agosto de 2006 que incorpora las
modificaciones introducidas.

Clasificadora de Riesgo Humphreys Limitada. Con fecha 30 de Junio de 2006 ha
acordado otorgar clasificacidon de riesgo AA a la serie Ay clasificacion de riesgo C
a la serie B. confirmado por carta de fecha 22 de agosto de 2006 que incorpora las
modificaciones introducidas.

Conforme a las disposiciones de la Ley 18.045 sobre Mercados de Valores, el Emisor
se obliga a mantener permanentemente una clasificacion de riesgo de los Titulos
de Deuda de Securitizacion efectuada por dos clasificadores de riesgo independientes.

INFORMACION A LOS TENEDORES DE TiTULOS

Lugar de Pago:

Los pagos se realizaran en la oficina principal del Banco de Crédito e Inversiones,
calle Huérfanos N° 1134, comuna y ciudad de Santiago en dias habiles bancarios,
hasta las 14:00 horas.

Frecuencia, Formas y Avisos de Pago:

Los pagos se haran trimestralmente el dia 1° del mes respectivo, segun lo indicado
en las Tablas de Desarrollo de cada una de las series, o el dia habil siguiente si
fuese feriado. Se entiende por dia habil aquel en que los bancos e instituciones
financieras abren sus puertas al publico para el ejercicio de las operaciones propias
de su giro. No se realizaran avisos de pagos a los tenedores de Titulos de Deuda
de Securitizacion. Los pagos se haran a los tenedores legitimos de los Titulos de
Deuda de Securitizacién, mediante la exhibicion del titulo y entrega de éste o del
cupon respectivo, segun corresponda. Se entiende que aquellos tenedores que
hayan optado por la custodia de sus titulos en el "DCV" se acogen a los procedimientos
definidos por éste para los efectos del pago de los cupones y de los titulos segun
corresponda. Para todos los efectos de la Escritura Publica y de las obligaciones
que en él se contraen se presumira duefio de los Titulos de Deuda de Securitizacion
y se les pagara: a quienes el "DCV", conforme a los procedimientos descritos en su
Reglamento Interno, informe al Banco Pagador y a quienes los presenten materialmente
a cobro.
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4.3.

44,

5.0.

5.1.

5.2.

Frecuencia y Forma de Informes Financieros a proporcionar:

Con la sola informacion que legal y normativamente deba proporcionar el Emisor a
la Superintendencia, se entenderan informados el Representante de los Tenedores
de Titulos de Deuda y los Tenedores de los mismos, mientras se encuentre vigente
una emisioén, de las operaciones y estados financieros del Emisor.

Estos informes y antecedentes seran aquellos que el Emisor deba proporcionar a
la Superintendencia en conformidad a la Ley de Mercado de Valores y a la Ley de
Sociedades Andnimas y demas normas y reglamentos pertinentes, y de los cuales
debera remitir conjuntamente copia al Representante de los Tenedores de Titulos
de Deuda.

Sin perjuicio de lo anterior, el Emisor debera mantener en sus oficinas a disposicion
de los Tenedores de Titulos de Deuda, inmediatamente después de su despacho a
la Superintendencia, copia de dichos antecedentes y estados financieros. El
Representante de los Tenedores de Titulos de Deuda se entendera que cumple con
su obligacién de informar a los Tenedores, manteniendo a disposicion de los mismos
dichos antecedentes en su Oficina Matriz.

El Representante de los Tenedores de Titulos y los Tenedores mismos, mientras se
encuentre vigente la emision, tendran derecho a requerir al Emisor toda la informacion
que legal, normativa y contractualmente esté obligado a proporcionar, asi como toda
aquella relativa a las operaciones, gestiones y estados financieros del Emisor y del

Patrimonio Separado, necesaria para velar por el cumplimiento de las obligaciones
y restricciones del presente Contrato de Emision.

Informacioén Adicional:

No habra informacion adicional.

REPRESENTANTE DE TENEDORES DE TiTULOS

Nombre o Razén Social:
Banco de Chile
Direccion:

Ahumada N°251 de la comuna y ciudad de Santiago.
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5.3.

5.4.

5.5.

6.0.

6.1.

6.2.

6.3.

6.4.

Relaciones:
No existe relacion de propiedad, negocios o parentesco, entre el Representante y
los principales accionistas y administradores del Emisor, a excepcion de los posibles

créditos, lineas de créditos, tarjetas de crédito y demas productos bancarios del
Banco de Chile.

Informacién Adicional:
BCI Securitizadora S.A. proporcionara al Representante de los Tenedores, toda
aquella informacion a que los obligue la legislacion y la normativa vigente, impartidas

por la Superintendencia de Valores y Seguros, sin perjuicio de la informacion que
deba enviarse a ésta ultima y de la divulgacién y publicidad que legalmente corresponda.

Fiscalizacion:

El Representante de los Tenedores tendra todas las facultades de fiscalizacién que
le confiere la Escritura Publica, las leyes y normas vigentes.

DESCRIPCION DE LA COLOCACION

Tipo de Colocacion:

La colocacion de los Titulos de Deuda de Securitizacion se hara por intermedio del
Agente Colocador BCI Corredor de Bolsa S.A.

Sistema de Colocacion:
La colocacion se hara por la modalidad de mejor esfuerzo.

Colocadores:

BCI Corredor de Bolsa S.A. (RUT: 96.519.800-8).

Plazo de Colocacion:

El plazo de colocacion sera de 36 meses, contados desde la fecha de inscripcion
de la emision en la Superintendencia de Valores y Seguros.
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6.5.

6.6.

7.0.

71.

711.

7.1.2.

7.1.3.

7.2.

7.21.

Relacion con Colocadores:

Entre el Emisor y BCI Corredor de Bolsa S.A., no existe relacion salvo la de ser
filiales del mismo Banco Matriz.

El Emisor es filial del Banco de Crédito e Inversiones.

Valores no Suscritos:

Los valores emitidos y no suscritos dentro del plazo de colocacion quedaran nulos
y sin valor.

INFORMACION ADICIONAL

Certificado de Inscripcion de Emision
N° Inscripcién:

473.

Fecha:

26 de septiembre de 2006.

Codigo Nemotécnico:

La emision ha recibido el codigo nemotécnico:

Serie A BBCIS-P12A
Serie B BBCIS-P12B

Lugares de Obtencion de Estados Financieros:

BCI Securitizadora S.A., tanto los estados financieros anuales como el tltimo informe
trimestral individual, se encuentra disponible en las oficinas de BCI Securitizadora
S.A,, en la pagina web www.svs.cl de la Superintendencia de Valores y Seguros, y
en las oficinas de BCI Corredor de Bolsa S.A.

Inclusion de Informacion:

No hay inclusién de informacion.
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7.3.

Declaraciones de Responsabilidad y Especial:

Los Directores de BCI Securitizadora S.A. y el Gerente, firmantes de esta declaracion,
se hacen responsables bajo juramento, respecto de la informacion proporcionada
en la presente solicitud de inscripcion de titulos de deuda de securitizaciéon en el
Registro de Valores de la Superintendencia de Valores y Seguros, consignados en
la duodécima emision contenida en el Contrato de Emisién, de fecha 6 de Junio de
2006, sus modificaciones y anexos, en el presente prospecto y sus correcciones,
antecedentes adicionales y en general toda la informacion suministrada por esta
sociedad es expresion fiel de la realidad.

Asimismo, declaran que la sociedad BClI SECURITIZADORA S.A., no se encuentra
en cesacion de pagos.

M)

EUGENIO VON CHRISMAR CARVAJAL MARIO GOMEZ DUBRAVCIC
PRESIDENTE DIRECTOR
RUT 6.926.510-3 RUT 5.865.947-9

L (T5

GONZALO DELAVEAU SWETT
DIRECTOR
RUT: 8.238.377-8

GERARDOSPOERER HYRJTADO DO Oé cocaQ
IREGTOR
RUT:110.269.066-4

RUT 9.616.423-8
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ANEXO |

TABLAS DE DESARROLLO AMORTIZACION ORDINARIA
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TABLA DE DESARROLLO SERIE A

N° TITULOS 2.600
FECHA INICIO 01-oct-2006 TASA ANUAL 6,50%
NOMINAL 5.000.000 TASA TRIMESTRAL 1,58682848%
Fecha Cupén Saldo Interés Amortizacion Total Saldo
N° de Entrada Cupoén Final
1-Ene-2007 1 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Abr-2007 2 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Jul-2007 3 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Oct-2007 4 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Ene-2008 5 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Abr-2008 6 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Jul-2008 7 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Oct-2008 8 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Ene-2009 9 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Abr-2009 10 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Jul-2009 11 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Oct-2009 12 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Ene-2010 13 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Abr-2010 14 5.000.000 79.341 600.000 679.341 4.400.000
1-Jul-2010 15 4.400.000 69.820 1.000.000 1.069.820 3.400.000
1-Oct-2010 16 3.400.000 53.952 500.000 553.952 2.900.000
1-Ene-2011 17 2.900.000 46.018 400.000 446.018 2.500.000
1-Abr-2011 18 2.500.000 39.671 600.000 639.671 1.900.000
1-Jul-2011 19 1.900.000 30.150 1.000.000 1.030.150 900.000
1-Oct-2011 20 900.000 14.281 500.000 514.281 400.000
1-Ene-2012 21 400.000 6.347 400.000 406.347 0
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TABLA DE DESARROLLO SERIE B

N° TITULOS 1

FECHA INICIO 01-oct- 2006 TASA ANUAL 0,00%

NOMINAL 10.000.000 TASA TRIMESTRAL 0,00000000%

Fecha Cupoén Saldo Interés Amortizacion Total Saldo por
N° de Entrada Cupoén amortizar

1-Abr-2012 1 10.000.000 0 10.000.000 10.000.000 0
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ANEXOIII

CRITERIOS DE ELEGIBILIDAD DE LOS CREDITOS QUE SE ADQUIEREN
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CRITERIOS DE ELEGIBILIDAD DE LA CARTERA QUE SE ADQUIERE

a. Caracteristicas del Deudor

Antigliedad: Minimo de 18 meses.
Antecedentes Comerciales: Sin registro de protestos vigentes.

b. Caracteristicas de la Deuda

Originador: Copeval S.A.

Moneda: Pesos

Plazo Maximo: 12 meses

Plazo: Madurez minima de 8 dias de las facturas que se adquieren y que se cumpla con las

condiciones y procedimientos indicados en el Manual Operativo contenido en el Anexo
| del Contrato de Administracion. Las facturas deben corresponder al giro comercial del
originador.

c. Parametros de Evaluacién y Calificacién

Cartera Vigente: Mora menor o igual a 90 dias.
Mora histérica: Menor o igual a 120 dias en los ultimos 12 meses.

d. Requisitos para el Pago de las Cesiones

Conformidad por parte del Emisor de los Procesos de Cuadratura de la informacién por parte de ACFIN.
Realizacion por parte del Emisor de revisiones muestrales.
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ANEXO Il

INFORMES DE CLASIFICACION DE RIESGO
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F CLASIFICADORA DE RIESGO
Strategic Affiliate of Standard & Poor’s

INFORME DE CLASIFICACION

BCI SECURITIZADORA

Décimo Segundo Patrimonio

Separado

Septiembre 2006
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INFORME DE CLASIFICACION

Feller-Rate
BCI SECURITIZADORA
Décimo Segundo Patrimonio Separado (Copeval) T |

Contactos: Carolina Franco, Tel: 757 0414; Marcelo Arias Tel: 757 0480

Clasifi
Agosto 2006
Serie A Nueva Emision AA
Serie B Nueva Emisidn c
ESTRUCTURA peno de las actividades agricolas de sus clientes, asi como a
- — la volatilidad del tipo de cambio. El financiamiento de clien-
Emisor: BC| Securitizadora S.A. tes constituye una de las principales variables competitivas y
Fecha escritura de emision: 6 de junio de 2006 de gestion. Desde fines de 2005, la empresa tiene contratada
Fecha escritura complementaria: 16 de agosto de 2006 la cobertura de sus ventas a crédito con MAPFRE Garantias y
Monto emisién: Serie A: MMS13.000; serie B: MMS10 Credito, clasificada en " A+/Positivas” por Feller Rate.
Pagos comprometidos: Serie A: 21 pagos lrimestrales, con Copeval enfrenta los desafios propios de una industria
13 trimestres de gracia para el capital; Serie B: un pago un muy competiliva en proceso de consolidacion y los asociados
trimestre después del vencimiento de la serie senior a sus planes de crecimiento, para obtener adecuados niveles
Tasa de interés anual bonos: Serie A: 6,5%; Serie B: 0,0% de calidad de carlera, eficiencia operacional, méargenes de
Colateral: derechos sobre flujos de pago y créditos de ven- venta y rentabilidad. Para ello, posee una fuerte posicién de
tas de Copeval liderazgo, amplia oferta de productos y diversificacion en
Cedente y administrador primario: Copeval S.A. rubros y su administracion tiene una destacada experiencia y
Banco custodio: Banco de Chile desempenio. No obstante, su perfil de negocios y posicion de
Banco pagador: Banco BCI caja estin expuestos a la concentracion de los cirlu_s de venta
Administrador BCl Securitizadora/ Acfin y cobranza, situacion que restringe su fexibilidad financiera.
Representante tenedores; Banco de Chile Copeval mantendra la administracion primaria de los acti-

vos. La entidad es evaluada en su calidad de criginador y

administrador en Satisfactorio por Feller Rate.
FUNDAMENTACION dministrad Satisfact por Feller Rate

La clasificacion asignada a los bonos senior se fundamenta El diseno de sus politicas crediticias y la evaluacion de los
en la fortaleza financiera y nivel de los resguardos, conforme cridilos son centralizadas y existen claros niveles de atribu-
al perfil crediticio de la cartera del originador y a los criterios ciones, en tanto los procesos operativos estdn acordes con el
de elegibilidad de las cuentas transferidas. Responde, ade- flujo y complejidad de las operaciones de crédito. La compa-
mds, a la estructura legal y operativa, asi como a la capacidad fifa cuenta con una buena plataforma de sistemas y ha refor-
de Jos agentes que intervienen en la administracion. zado su ambiente de control. El seguimiento del comporta-

miento crediticio de sus clientes es estrecho y las gestiones
oportunas, con una posicion competitiva que le olorga venla-
jas en la negociacion. No obstante, la empresa requiere for-
malizar algunas précticas crediticias y fortalecer sus procesos
de control y supervision. Pese a que los niveles de recupera-
cidn de crédilos han sido favorables en los Gltimos aros, la
cartera ha presentado ciclos relevantes de moresidad y con-
cesion de prirrogas en los pagos.

La estructura financiera contempla protecciones crediticias
en términos de sobrecartera, rendimiento implicito del porta-
folio y cuentas de reserva, asi como eventos de aceleracion de
los bonos ante deterioros del colateral y/o cambios en su
perfil de recaudaciones. Asi, el pago de los titulos preferentes
soporta severos escenarios de esirés en que se afectan las
pérdidas crediticias y morosidad de la carlera, asi como sus
niveles de dilucidn y exposicion a tipo de cambio. Dados los

compromisos de amortizacion extraordinaria de los honos, La adminislracion maestra serd funcién de la securitizado-
su clasificacion no estd estrictamente limitada por la solven- ra, bajo una estructura de oulsourcing de labores operalivas
cia del originador. ﬂmhl'alnda con ACFIN, clasificada por Feller Rale como
Los activos corresponden a flujos de pago v créditos por administrador de activos en Mas que satisfactorio.
ventas con facturas de Copeval. La empresa distribuye insu- El contrato de emision establece los costos méximos que
mos y maquinarias para el seclor agropecuario, con una puede asumir el patrimonio separado, prelacion de pagos y
amplia oferta de productos y posiciones de mercado consoli- politica de inversion de excedentes. Del mismo modo, en-
dadas en las regiones V1 y VI Sus ingresos provienen prin- marca los procedimientos de valorizacion de cartera y consti-
cipalmente de la venta de productos fitosanilarios, fertilizan- tucion de reservas, precio de compra y criterios de elegibili-
tes y semillas, obtenidos de un concentrado grupo de fuertes dad de los aclives adquiridoes.
proveedores. La serie B no resiste mayor estrés por lo que su clasifica-
La empresa abaslece a varios rubros agricolas, sus venlas y ciones C.

cartera de clientes presentan un favorable nivel de atomiza-
cidn, pero estdn expuestas a los ciclos de operacion y desem-

SECURITIZACION BCI SECURITIZADORA S A. SEPTIEMBRE 2006 1
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ESTRUCTURADELA
EMISION

Caracteristicas generales de la emision
A continuacién se presenta un diagrama de la operacion, con los principales agen-
tes involucrados.

Estructura de la Emision

A

Cancetan las | Vende productos y emts
facturas facturas

RIS

Viende flujos de Cormngra flujos de
pago ¥ créditos pago y créditos

o A
- 4 BCI Securifizadora Pago

Feller
Rate

Clasificackén | Sl foms
de Riesgo
Fago por l

Admiristran el patnmono
Administracibn

‘separado y los activos

Adm. maestro: Securitizadora [Acfin
Adm. primario: Copeval S.A.

En esta operacion, Copeval S.A. vende, cede y transfiere a BCl Securitizadora, en
favor del patrimonio separado, derechos sobre flujos de pago y créditos de parte de
su cartera de clientes. Todo esto, por el periodo comprendido entre el primer dia
del mes de colocacion de los bonos senior y la fecha de pago del dltimo cupon de
dichos titulos. La cartera de respaldo, en valor presente a la tasa de compra de los
activos (7,8% anual fija), ajustada por factores de morosidad, concentracion de
clientes y exposicion a tipo de cambio, debe alcanzar un wvalor minimo de
MMS18.813 mds una reserva dindmica por dilucion (notas de crédito).

Con el respaldo de estos flujos la securitizadora emite una serie de bonos senior
denominada en pesos por MM$13.000, con un plazo de vencimiento de 5,25 anos,
que promete el pago de amortizaciones e intereses en forma trimestral, con 13 tri-
mestres de gracia para el capital. Adicionalmente, emite un titulo subordinado por
MMS510 que se paga en un solo cupon, tres meses después del pago del dltimo cu-
pon de la serie preferente. La tasa de interés de devengo para la serie senior es de
6,5% y para la serie subordinada es de 0,0%.

El tenedor del titulo de deuda subordinado tendra derecho sobre los excedentes
netos del patrimonio separado, si los hubiere, con posterioridad al pago de la tota-
lidad de los bonos senior y luego de haberse extinguido todas las obligaciones, im-
puestos o gravamenes que pudieren afeclar al patrimonio separado, y el pago del
titulo subordinado.

SECURITIZACION
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Feller-Rate CLASIFICADORA DE RIESGO

Décimo Segundo Patrimonio Separado (Copeval)

La cesion de la cartera original de activos de respaldo tiene un precio equivalente al
neto de la colocacion de los bonos mads el valor asignado por las partes a la sobre-
cartera exigida al inicio del patrimonio. El neto de la colocacion corresponde al
monto recaudado por los bonos menos los costos iniciales del proceso de securiliza-
cion, los fondos de resguardo establecidos en el patrimonio separado y el impuesto
de timbres y estampillas que grave la emision. En tanto, la sobrecartera generard un
saldo de precio que, de acuerdo a las condiciones de emision, se pagard con subor-
dinacion respecto de los bonos preferentes.

Dadas las caracteristicas propias de la presente emision, en cuanto al plazo prome-
dio de los activos y el plazo de los bonos, el emisor debe hacer nuevas adquisicio-
nes de flujos de pago y créditos. Para ello, la securitizadora contara con los recursos
provenientes del pago de los flujos cedidos, neto de los montos necesarios para
constituir los fondos de liquidez y de amortizacion e intereses definidos en el con-
trato de emision. Con el remanente mensual se adquirirdn todas las nuevas opera-
ciones generadas por los clientes originalmente transferidos, proceso que se realiza-
rd al menos una vez al mes. Si el stock de operaciones generadas por éstos no al-
canzare para completar el valor minimo en cartera definido en el contrato de emi-
sion, medicion que se realizara cada mes, se cederdn flujos de pago y créditos de
otros clientes que mantenga el originador y que cumplan con los requisitos necesa-
rios para formar parte del patrimonio separado.

El precio de compra de las nuevas operaciones que ingresardn al patrimonio sepa-
rado se determinard calculando el valor presente de los pagos, descontados a la tasa
nominal anual del 7,8%. Dada la obligacion de adquirir todas las nuevas operacio-
nes generadas por los clientes cedidos inicialmente, y con el fin de absorber estacio-
nalidades en sus compras y para cumplir con la exigencia de reservas, en caso que
el patrimonio separado no cuente con los recursos necesarios para asumir dicha
obligacion, se ha establecido que el pago de nuevas cesiones puede ser a plazo. De
esta forma, los saldos de precio que puedan generarse serdn cancelados con futuros
excedentes del patrimonio separado, de manera subordinada respecto de los bonos
preferentes, de acuerdo a las condiciones que mas adelante se indican.

La custodia de la documentacion de respaldo de los derechos cedidos, ha sido en-
comendada a Banco de Chile. En tanto, la administracion maestra del patrimonio
separado serd realizada por la securitizadora, que operard bajo una estructura de
outsourcing de procedimientos y sistemas contratada con Administradora de Acti-
vos Financieros (ACFIN).

Valorizacién de cartera

La estructura contempla un valor minimo de cartera necesario para respaldar los
bonos. Para ello se realizaran ajustes a los flujos de pago cedidos, por los siguientes
conceptos:
*  Morosidad: los flujos cedidos son valorizados en un 100% para aquellos
clientes que no presenten morosidad mayor a 180 dias y 0% el resto.
o Concentracidn de clientes: los flujos de pago de aquellos clientes que excedan

una concentracion superior al 2% respecto de la cartera total del patrimonio
separado seran ponderados en 0%

SECURITIZACION
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Feller-Rate CLASIFICADORA DE RIESGO

Décimo Segundo Patrimonio Separado (Copeval)

e Exposicion al tipo de cambio: El valor de cada factura indexada en dolares se-
ra ajustado conforme la variacion sufrida por el tipo de cambio desde su
originacion hasta el momento que se efectie la valoracion, El valor resul-
tante se ponderara por un factor igual o menor a uno, cuyo nivel esta de-
terminado por el plazo remanente de cada factura.

La cartera de respaldo, en valor presente a la tasa de compra de los activos (7,8%
anual fija), ajustada por los factores mencionados, debe alcanzar un valor minimo
de MM$18.813 mas una reserva dindmica por dilucion (notas de crédito).

También colaboran al valor en cartera la caja y las inversiones disponibles del pa-
trimonio separado, neto de los fondos especificos que se definen mads adelante, cas-
tigados en un 7,8%.

Fondos de resguardo y politica de inversion de excedentes
La estructura contempla los siguientes fondos en el patrimonio separado:

¢ Fondo de liquidez, que se formara al momento de la conformacion del patrimo-
nio separado mediante la entrega de una boleta de garantia por MMS$ 2,000 to-
mada con un banco con dlasificacion a lo menos de AA, la que podra ser reem-
plazada con dinero proveniente de las remesas por el mismo monto.

¢ Fondo de intereses y capital, que se formara al momento de la conformacion del
patrimonio separado, por un monto de MMS$ 206 equivalente al primer venci-
miento de intereses de los bonos senior. Adicionalmente, en este fondo se ird
provisionando mensualmente a razon de un Lercio del vencimiento mas proxi-
mo de intereses.

* Fondo de prepago extraordinario de la serie A, que se formara a partir de la
ocurrencia de cualquiera de los dos siguientes eventos: i} a partir de abril de
2010 acumuldndose con los ingresos netos de caja y la caja neta acumulada; ii)
ante cualquier evento de aceleracion descrito mads adelante. En este tltimo caso,
el fondo se formard con los montos existentes en los fondos de liquidez y de in-
tereses y capilal, y la caja neta acumulada.

Los recursos de estos fondos podran invertirse en: Litulos de deuda emitidos por la

Tesoreria General de la Repiiblica, por el Banco Central de Chile y en pactos de

compra con compromiso de venta con instituciones clasificadas a lo menos en AA-,

cuyos subyacentes sean titulos de deuda emitidos por el Banco Central de Chile y la

Tesoreria General de la Repiiblica.

Prelacion de pagos

En caso que el emisor utilice los fondos descritos anteriormente, y éstos no fueran
suficientes para el cumplimiento de todas las obligaciones, se seguird la prelacion
de pagos que a continuacion se indica:

e Pago de gastos del patrimonio separado

* Pago de intereses de los titulos senior

» Pago de capital de los titulos senior

* Pago del saldo de precio por cartera cedida y del precio de compra de nuevas
adquisiciones, siempre y cuando no se haya generado un evento de prepago
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acelerado o anticipado, en cuyo caso las cesiones se pagardn una vez extingui-
dos totalmente los titulos senior. En todo caso, conforme se explicita mds ade-
lante, ante un evento de prepago acelerado no se adquiriran nuevos flujos de
pago.

¢ Pago del titulo de la serie subordinada con los recursos disponibles en el patri-
monio separado

Amortizaciones extraordinarias de los titulos de deuda

*  Prepago anticipado de la serie senior: El emisor prepagard parcialmente, en forma
anticipada la serie senior a partir de abril de 2010, por un monto minimo equi-
valente a MMS 3.900 en cada ocasion. Ello siempre y cuando en el fondo de in-
terés y capital se mantengan los recursos proporcionales al periodo necesarios
para solventar el pago del proximo vencimiento de cupén ajustado al prepago
parcial conforme la tabla de desarrollo. Durante el desarrollo de este proceso, la
obligacion de adquisicion de créditos continuara vigente, quedando su pago su-
bordinado al pago de la totalidad de los titulos senior.

®  Prepago anticipado de la totalidad de la serie senior: A partir de abril de 2010 el emi-
sor prepagard anticipadamente la totalidad de los titulos preferentes en la me-
dida que la suma de todos los fondos y la caja neta acumulada, resulte en un
monto minimo equivalente al saldo insoluto de la serie senior.

Por otra parte, verificada por la securitizadora la ocurrencia de uno de los eventos

que mds adelante se establecen, se procederad al prepago acelerado de los bonos, de

conformidad a las reglas que se indican:

e Debe quedar como remanente en el fondo de prepago extraordinario recursos
suficientes para la acumulacion del pago del vencimiento mas proximo de la se-
rie senior conforme a tabla de desarrollo.

* Anle la ocurrencia de alguno de los eventos de aceleracion descrilos mds ade-
lante, a solicitud del emisor, el Representante de Tenedores deberd citar a junta
y someter a aprobacion o rechazo de los tenedores el prepago acelerado de la
serie senior.

e El prepago se realizara cada vez que los recursos disponibles superen
MMS1.000.

* Adoptada por la securitizadora la decision de proceder a este prepago acelera-
do, se terminard la obligacion de continuar adquiriendo derechos de flujos de
pago al originador.

La securitizadora revisard la ocurrencia de uno o mds de los eventos, cuando co-

rresponda, los dias 15 de cada mes. Los eventos de aceleracion son los que siguen:

e Si el promedio movil trimestral del valor en cartera es menor al valor minimo
exigido. En este caso, la securitizadora procederd al prepago acelerado de las se-
ries senior sin someterlo a consideracion de Junta de Tenedores.

¢ Si durante dos veces consecutivas la tasa de pago mensual medida como pro-
medio movil trimestral es inferior a:
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DESCRIPCION DEL
EMISOR

Mes Tasa de pago minima

Enero 12%
Febrero 13%
Marzo 14%
Apnl 15%
Mayoy Junio 2%
Julio 24%
Agosto 18%
Sepliembre 16%
Oclubre 14%
Noviembre 10%
Diciemtre 10%

En esle caso, la securitizadora procederd al prepago acelerado de las series se-
nior sin somelerlo a consideracion de Junta de Tenedores.

* Sise produce la intervencion del originador por parte de un interventor o sindi-
o, si se produjere su disolucion o en caso de quiebra o insolvencia del mismo.

* Si los activos que integran el patrimonio separado se viesen afectados fisica,
juridica o tributariamente, o por decisiones de autoridad, de tal forma que resul-
te comprometido su cobro,

* Si por cualquier causa cambiara el administrador de los créditos sin autoriza-
cion del emisor, o si el administrador de los crédilos no depositare en la cuenta
corriente la remesa dentro del plazo establecido.

* Si el promedio movil trimestral de las repactaciones, medidas sobre el saldo
insoluto de la cartera, es superior a 10%

¢ Sila dilucion medida sobre la cartera, en promedio movil trimestral, es superior
al 4,5% de la misma

e Si la razon cartera con mora entre 211-240 dias, sobre la cartera, en promedio
movil trimestral es superior a 8%

El prepago anticipado o acelerado de los bonos serd a prorrata. Esto es, involucrara
la modificacion de las tablas de desarrollo de los bonos, la que se calculara a prorra-
ta del nuevo saldo insoluto sobre el saldo insoluto anterior al prepago para cada
uno de los vencimientos de amortizacion remanentes, como asimismo los nuevos
intereses correspondientes a cada uno de los vencimientos.

BCI Securitizadora, filial del Banco de Crédito e Inversiones, es una sociedad ano-
nima abierta especial constituida al amparo de lo previsto en el Titulo XVIII de la
Ley del Mercado de Valores, cuyos estatutos constan en escritura publica de fecha 1
de marzo de 2001.

A la fecha, la securitizadora ha realizado 10 operaciones de securitizacion, todas
clasificadas por Feller Rate, involucrando un monto colocado total aproximado de
MUF 20.000. Los activos de respaldo han correspondido a créditos hipotecarios,
tarjetas de crédito retail, facturas y créditos de consumo, con originadores tales
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CALIDAD CREDITICIA
DEL COLATERAL Y
GARANTIAS

como Din, Ripley, La Polar, Corpora Tresmontes y Caja de Compensacién 18 de
Septiembre.

La existencia de BCI Securilizadora se enmarca dentro de la activa participacion de
Banco de Crédito e Inversiones y su grupo controlador en el mercado financiero,
que involucra entre olros negocios: banca de personas y comercial, banca de inver-
siones, corretaje de valores, fondos mutuos, seguros de vida y generales, leasing y
factoring,.

Banco de Crédito e Inversiones (Bci) inici6 sus actividades en el ano 1937. Desde sus
comienzos, el banco ha estado relacionado a la familia Yarur y, si bien, el controla-
dor al interior del grupo familiar ha cambiado desde su fundacion, la propiedad
mayoritaria permanece en manos de la familia, Actualmente, el porcentaje de con-
trol del grupo Yarur es del orden del 63%. Le siguen en importancia las adminis-
tradoras de fondos de pensiones con un 11% de la propiedad.

El banco es una entidad de tamano grande que opera practicamente en todos los
ambitos del negocio bancario, ya sea directamente o a través de diversas filiales. Su
solvencia es clasificada en “AA/Positivas/Nivel 1+” por Feller Rate, en atencion a
retornos en el rango superior del sistema, acompanados de mejoras en su eficiencia
operaliva y calidad de cartera, asi como al crecimiento sostenido de su participa-
cion de mercado, También se fundamenta en su fuerte penetracion en los sectores
medios del mercado, su afianzamiento en el segmento corporativo, su posicion de
liderazgo en depositos vista y administracion de caja, y la estabilidad de su plana
ejecutiva,

Las perspectivas “Positivas” de su clasificacion obedecen al paulatino fortaleci-
miento de su posicionamiento de mercado, con ganancias en la diversificacion de
ingresos y en cuota de mercado y mejora de la calidad de sus activos. La reciente
integracion de Banco Conosur, junto con sus inversiones en tecnologia, permitird
ganancias adicionales en eficiencia y favorecerd sus margenes.

Proceso de originacién Copeval

La evaluacion incluyé la revision de antecedentes generales de Copeval S.A,, asi
como de sus politicas y procedimientos de originacion.

Copeval distribuye insumos y maquinaria para el sector agropecuario, con una
amplia oferta de productos y posiciones de mercado consolidadas en las regiones
VI y VIL. A partir de 2003, estd expandiendo su cobertura geogrifica, con el propo-
sito de fortalecer su posicién dentro de la industria a nivel nacional. Hoy atiende de
Copiap6 a Los Angeles con 17 puntos de venta.

Sus ingresos provienen principalmente de la venta de productos fitosanitarios, fer-
tilizantes y semillas, obtenidos de un concentrado grupo de fuertes proveedores.

La empresa abastece a varios rubros agricolas, entre los que destacan la produccion
de maiz, manzanas, peras, uvas, vinos, carozos y trigo. Las venlas y la cartera de
clientes presentan un favorable nivel de atomizacion.

El perfil de negocios y la posicion de caja de Copeval estdn expuestos a los ciclos de
operacion y polencial volatilidad asociada al desempeno de las actividades agrico-
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las de sus clientes, El financiamiento de clientes, con importantes plazos de pago,
constituye una de las principales variables competitivas y de gestion.

La empresa enfrenta una eslacionalidad relevante en su ciclo de recaudacién de
cuentas por cobrar y generacién operacional de caja, situacion que limita su flexibi-
lidad financiera ante eventuales escenarios de deterioro en el comportamiento de su
cartera. Pese a que los niveles de recuperacion de créditos han sido favorables en
los ultimos anos, la cartera ha presentado significativos ciclos de morosidad y con-
cesion de prorrogas en los pagos.

La industria distribuidora de insumos agricolas presenta una alta agresividad com-
petitiva, que se refleja en estrechos mirgenes de operacion y en el desarrollo de
estrategias de expansion de sus principales operadores.

La operacion y crecimiento del negocio demanda altas necesidades de capilal de
trabajo, destinado a financiar el crédito a clientes e inventarios.

En los ultimos anos, la generacion de caja operacional de Copeval no ha sido sufi-
ciente para cubrir las necesidades de inversion en capital de trabajo y en activos
fijos. Por ello, el uso intensivo de financiamiento externo (bancos y proveedores) ha
elevado sus niveles de endeudamiento y reducido sus coberturas. En contraposi-
cion, su plan de expansion geografica y buena gestion comercial han incrementado
fuertemente sus ventas.

Asi, en opinion de Feller Rate la entidad tiene una posicién de liderazgo y destaca-
do nivel de diversificacion al interior de la industria distribuidora de insumos agri-
colas en Chile, a la vez que cuenta con una administracion de destacada experiencia
y desempeno. En contraposicion, estd expuesta a un alto nivel de compentencia, al
comportamiento ciclico de sus clientes y a los desafios que impone posicionarse
adecuadamente en una industria en proceso de consolidacién.

Aspeclos relevantes que podrian favorecer su posicion a futuro son: que el fortale-
cimiento de la expansion geogrdfica aporte mayor diversificacién y disminuya la
concentracion de los ciclos de ventas y cobranza; que la consolidacion de la indus-
tria reduzca el ambiente compelitivo; y un perfil de financiamiento con menores
costos y con mejor calce al ciclo de flujos de ingresos.

A continuacién se presenta un cuadro con el resumen financiero individual de la
compania:
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Resumen Financiero Individual
(Cifras en mifones de pesos de marzo de 2008)
2002 2003 2004 2005 Mar 06
Ingresos par Ventas 36.061 43612 58601 61926 a7es
Ehitda 812 1518 2645 2464 173
Resultado Operacional I 1050 | 2153 1.988 &
Gastos financieros (380} (404) | (554) (1.170) (400)
Resultado no Operac. 381 1484 | (201) (#19) @
Utiidad 596 285 1732 1451 (298)
Actives Totales 31273 EERbs) #H170 47154 “n7
Patrimanio 9237 9788 10.077 108490 10694
Margen Ebitda® 23% 35% 4 5% 4.00% 3Is%
Rentabilidad Operacién® 1.0% 33% 55% 3% 30
Rentabilidad Patimonial® 750% 24.00% 17.60% 132% 93%
Endeudamianto total{vc) 248 238 | i 32 313
Deuda Fin. / Ebitda® (ve) 40 19 33 582 607
Ebitda / Glos. Financ 21 38 48 21 04
Liquidez Comiente (vc) 128 120 118 1,14 113

* Anualizado, uiilizando 12 meses

Antecedentes generales

Copeval inici6 sus actividades en 1956 como una Cooperativa destinada a la comer-
cializacion y distribucion de insumos agricolas, ubicada en la ciudad de San Fernan-
do.

Durante los anos ochenta la empresa expande su red de sucursales con el proposito
de cubrir la VI Region. Asimismo, en la segunda mitad de los anos noventa aumen-
ta su cobertura con la apertura de sucursales en la VII Region e incorpora una nue-
va drea de negocios, invirtiendo en una planta de granos y de fabricacion de ali-
mentos para vacunos ubicada en la VI Region.

En junio de 2002, la Junta de Socios decide transformar la Cooperativa en Sociedad
Anonima y concentrar los esfuerzos de la empresa en desarrollar su negocio princi-
pal: la distribucién de insumos y maquinaria para el sector agropecuario. La trans-
formacién en Sociedad Anénima se materializ6 en junio de 2003 y desde junio de
2004 sus acciones se transan en bolsas chilenas.

En conformidad con la estrategia de desarrollo definida por sus accionislas, en mar-
zo de 2003 fueron vendidas las participaciones que la empresa mantenia en la pro-
piedad de Soprole y Prolesur, generando ingresos por aproximadamente $4.660
millones (recursos que en parte importante fueron invertidos en los negocios ope-
rados por la empresa) y utilidades extraordinarias del orden de $1.160 millones.

En 2003 adquiere una nueva planta de granos en Curic6 (VII Region) e instala su-
cursales en Region Metropolitana (Buin) y en la VIII Region (Chilldn), iniciando un
nuevo plan de expansion geogrifica de largo plazo. Como parte de dicho plan, en
2004 la empresa reforzo sus posiciones en la Region Metropolitana (Melipilla) y VIII
Region (Los Angeles), mientras que en 2005 ha incorporado sucursales en la Il
Region (Copiapo) y IV Region (La Serena).

Copeval posee tres empresas filiales, de acuerdo a la siguiente estructura:
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Estructura corporativa
(30 funio d 2006)
COPEVAL SA.

99,9% 99,9%
¥ ¥
Copeval Copeval
Agroindustias SA. Capacitacion S.A.

99,9%
Copeval Servicios
SA

Copeval Agroindustrias opera dos lineas de negocios: servicios de secado,
almacenaje y comercializacion de granos a través de sus plantas en Nanca-
gua y Curicé; y la fabricacion de alimentos de uso animal mediante su fa-
brica de alimentos roleados ubicada en Nancagua y su planta de molienda
de maiz ubicada en Curicé. Para la comercializacion del alimento fabricado
utiliza tanto la red de distribucién de Copeval como la venta a través de
empresas distribuidoras especializadas.

Copeval Capacitacion presta servicios de capacilacion Lécnica, destinados al
sector agricola y agroindustrial.

Copeval Servicios esta destinada a operar servicios de Lransporte y arrien-
dos de vehiculos y maquinaria y a prestar servicios de outosourcing de

personal.

A diciembre de 2004, las inversiones en filiales representaban un 3% de los activos
totales de Copeval en sus estados individuales y un 4% de sus utilidades. Las tran-
sacciones de Copeval con sus filiales corresponden basicamente a la compra y venta

de productos y servicios.

Directorio y administracion
(31 de marzo de 2006)

Cargo
Liss Mayol Bouchon Presidente del Direclonio
Guillermo Berguecio Sclomayor Director
Gonzalo Martino Gonzaiez Director
Bruno Margozzini Cella Director
Carlos Motla Bolla Director
Roberto Tamm Wittwer Director
José Lorenzoni llurbe Director
Dario Polloni Schwencke Gerenle General
Gonzalo Conlreras Camasco Gerenle da Administracion y Finanzas
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Copeval posee mas de 500 accionistas, con una estructura de propiedad significati-
vamente desconcentrada. La participacion de accionistas en las ventas totales y en
la cartera de cuentas por cobrar a clientes es menor al 20%. Asimismo, la participa-
cion de accionistas en las operaciones comerciales de la empresa se encuentra ato-
mizada, los que en forma individual representan menos del 2% de dichas ventas y

cartera.
Principales accionistas
(31 de marzo de 2006)
ACCIONISTA %
Motta Bolla Carles 762
Agricota Loma Alta Lida 651
Comercial Huechuraba Lida 548
Soc Agricola Polloni Hnes: y Gia Lida 265
Berguecio Siiva German 244
Banchile SA 4
Soc. Agricola La Rosa Sofruco S A 237
Lorerzoni furbe José 220
Roberlo Tamm y Cia Lida 208
Polioni Leiva Dario 19%
Fundacién Chilena da Cultura 183
Agricola Tenquelen S A 184
Total 39,29
Posicién titiva

Copeval se dedica principalmente a la comercializacion y distribucion de insumos y
maquinaria para el sector agropecuario. Posee una casa matriz ubicada en San Fer-
nando, VI Region de Chile, y una red de 17 sucursales ubicadas en igual nimero de
ciudades, con presencia en seis regiones del pais.

La empresa opera con una amplia lista de productos, conformada por mds de
23,000 articulos agrupados en varias lineas. No obstante, la mayor parte de sus in-
gresos (79% en 2004) son generados por la venta de tres lineas de productos: fitosa-
nitarios, fertilizantes y semillas.

Ventas por productos
(Ao 2006)
Combustibles Servicios rdgrainsumos
3 r { 79%
¥ Lubricantes ! Fitosanitarios
2% 38%
Alimentos y
Veterinaria —
4% h Fertilizantes
31%
Ferreteria y
Mercaderia
Agricola
6% f
M aquinaria,
Repuestos y T Semilas
Riego 10%
8%
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Ditribucion geografica de locales de venta e ingresos

Region Sucursales % en Ventas 2004
i Copiapd ** -
v Ovalle ***
La Serena**
v San Felipe **
Melipilla *
RM. Buin
Rancagua
Rengo
San Vicenke
b San Fernando (2 locales) oA
Nancagua
Santa Cruz
Curico
Wil Talca 28%
Linares
Chillan
Los Angeles *

7%

Vil 10%

* Apertura en 2004. **Apertura en 1er Sem. 2005. ***Aperura planificada para 1er sem 2006

En relacién al conjunto de empresas que operan en la industria, Copeval posee una
destacada cobertura geografica y sus clientes alendidos pertenecen a una importan-
te variedad de rubros o negocios agricolas.

La empresa posee una fuerte presencia en la VI y VII Regiones, las que en 2004 con-
centraron un 55% y 28% de sus ventas lotales. En estos mercados Copeval posee
una posicion comercial consolidada, que se refleja en su extensa Lrayectoria de ope-
raciones, amplia cobertura geografica y altas participaciones de mercado.

En el periodo 2003-2005, la empresa abrio 6 nuevas sucursales en las regiones VIII,
Region Metropolitana, 111 y IV. Estas aperturas forman parte de un plan de desarro-
llo de largo plazo, cuyo principal proposito es poder ampliar la cobertura geografi-
ca, abarcado desde la Il region a la X Region. Por lo tanto, se espera que la empresa
incorpore en el futuro nuevas sucursales en las regiones IV, IX y X, como también
se esfuerce en fortalecer los mercados incorporados en los ultimos anos.
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Evolucion de ventas de productos

60.000

Crecimiento 27% anual 7"
50.000 =

Afos secos

40.000

Crecimiento §% anual
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20.000
10.000
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En los dltimos dos anos, la empresa ha obtenido altas tasas de crecimiento de sus
ingresos, que alcanza a un 27% promedio anual. Ello se explica principalmente por
un importante nimero de aperturas de nuevas sucursales, con una mayor cobertu-
ra geografica. Sin embargo, también ha contribuido un incremento de sus participa-
ciones en sus mercados consolidados y la extension de sus lineas de productos.

Evolucion de ventas y cartera de tas por cobrar a clientes

(1988-2005)

70,000 T 400%

50.000 B 205% 205% | ) + 30,0%

o;-‘ 50.000 1 20,0%
72%~ + 100%
= 40000 9 | £
S 3% +00% g
o 30000 3
5 +-100% 2

£ n | <20,0%

10,000 m | a00%
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El tamano de la cartera de cuentas y documentos por cobrar a clientes ha seguido la
tendencia creciente de las ventas en los ltimos anos. Tanto las ventas como la car-
tera de cuentas por cobrar se encuentran significativamente atomizadas, donde los
veinte mayores deudores no superan el 13%. La empresa cuenta con mads de 18.000
clientes, de los cuales un 85% realiza compras anuales hasta por $5 millones, con un
monto promedio de $0,6 millones.

Los clientes de Copeval corresponden tanto a pequenos y medianos agricultores

independientes, como también a medianas y grandes empresas agricolas que ope-
ran en las zonas atendidas.
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Nivel de concentracion de clientes

Ventas Ano 2004 Cartera CxC a Dic.2004
Tramo MNeclientes  Monto Prom. %Clientes Neclientes Monto Prom. %Clientes
Hasta £5 millones 15233 08 84.0% 4878 10 79.3%
Entre §5 y $50 millones 2202 23 123% 1194 145 19,4%
Entre $50 y$100 millones a7 28 27% 59 639 10%
Sobre S 100 millones 35 2040 0.2% 19 187.5 0.3%

Entre los principales rubros agricolas en que participan los clientes de Copeval se
encuentran la produccion de maiz, pomdceas (manzanas y peras), uvas vinifera y
de mesa, carozos (duraznos, neclarines, ciruelas, etc.) y trigo, que abarcan una con-
siderable proporcion de las ventas tolales (destacando los tres primeros rubros an-
tes mencionados). La mayor parte de estos operan en la V1 y VII regiones ocupando
mas de 700.000 hectareas, no obstante que la empresa esta extendiendo su cobertura
de manera significativa hacia otras regiones del pais.

Un elemento importante en el negocio es administrar una atencion a clientes seg-
mentada y la prestacion de un soporte técnico y de servicio.

Al interior de la industria, el otorgamiento de crédito (ventas a plazo) a clientes es
muy importante como factor de servicio. El plazo de pago es una variable competi-
tiva esencial, que dentro de las condiciones habituales de venta (plazo de pago
acordado inicialmente) no representa un ingreso adicional por concepto de cobro
de intereses. En el caso de pagos de cuentas fuera de plazo o prorrogados, los clien-
tes estdn sujetos a pagos adicionales.

Copeval realiza del orden de un 90% de sus venlas con crédito a clientes. Los plazos
de pago dados a clientes se pueden extender por mds de 6 meses. Ello estd princi-
palmente asociado con los ciclos productivos de los clientes, determinados por los
periodos de siembra y de cosecha.

Los ciclos caracteristicos de las actividades productivas agricolas determinan que la
empresa a su vez presente ciclos de venla y recaudacion, que se concentran en de-
terminados perfodos del ano. La existencia de tales estacionalidades genera que la
posicion de caja operacional de la empresa (necesidades de capital de trabajo y dis-
ponibilidad de la recaudacién de ventas a plazo) esté expuesta a la evolucion de los
ciclos productivos agricolas.

Los proveedores de insumos agricolas para la industria comercializadora y distri-
buidora, especialmente en las principales dreas (agroquimicos, fertilizantes y semi-
Hlas), poseen un nivel de concentracion importante en un reducido grupo de empre-
sas de dmbito internacional, con destacadas posiciones comerciales y crediticias.
Los proveedores utilizan principalmente a las empresas distribuidoras como cana-
les de ventas, de manera que la venta directa es relativamente baja. No obstante, en
el caso de los fertilizantes tipo commodities la proporcion comercializada por los
proveedores a clientes finales tiene una mayor importancia relativa.
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Proveedores principales

Clasificacion Internacional
Proveedor Grupo por Standard & Poor's

Cargill At
Bayer A
Syngenta A-
Soquimich BEE+
Anasac nc.
Basf AA-
Dow A-
Fioneer n.c.
Monsanto A-
Shell AA

La industria proveedora entrega financiamiento a los distribuidores, mediante pla-
zos de pago. En algunos casos eslas compras estan sujetas a descuentos para pagos
al contado o en plazos menores, que se traducen en un costo financiero implicito
relevante para las compras a crédito (plazos mayores).

La relacion con los proveedores es un factor competitivo importante para las em-
presas distribuidoras, que se pueden ver fortalecidas a través de alianzas comercia-
les y el acuerdo de planes de venta y abastecimiento. En el caso de Copeval, la em-
presa posee fuertes alianzas comerciales con los principales proveedores que parti-
cipan en la industria.

La industria de distribuidores de insumos agricolas en Chile cuenta con un impor-
tante numero de parlicipantes, que se pueden segmentar tanto en especialistas e
integrales (amplitud de lineas de productos y mercado objetivo), como también por
zonas geogrdficas y extension de su cobertura (cadenas nacionales, regionales y
distribuidores locales).

A nivel de empresas de mayor cobertura geografica destacan Copeval, Coagra (Re-
gion Metropolitana a VIII Region) y Tattersall (Region Metropolitana a X Region).
Coagra es el principal competidor de Copeval en su zona de influencia, especial-
mente en la VI y VII regiones. Tattersall es una empresa con mayor diversificacion
de negocios, que no estd focalizada estratégicamente en la venta de insumos, sin
embargo posee una amplia red de operaciones.

Entre los operadores regionales y especialistas, destaca la empresa Martinez & Val-
divieso, que estd focalizada en el segmento de clientes mds rentables, con una co-
bertura desde la V Region a la VII Region (incluyendo la Region Metropolitana).

La industria de distribuidores de insumos agricolas presenta un ambiente fuerte-
mente compelilivo, que se refleja en estrechos margenes de operacion para las prin-
cipales lineas de productos (manejo de precios de venta como variable estratégica
competitiva) y en el desarrollo de agresivos planes de expansion por parte de los
principales participes.

Copeval posee una posicion de liderazgo entre los operadores de la industria. Ello
se refleja en su destacado tamano y crecimiento en ventas y en la amplitud de la
cobertura de su red. En sus zonas tradicionales, las regiones V1 y VII, la empresa
estima que posee mas de un 40% y 35% de participacion de mercado, respectiva-
mente.
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Antecedentes del area de crédito y cobranza

La subgerencia de crédito y cobranza y control, dependiente de la gerencia de ad-
ministracion y finanzas, es la responsable de la evaluacion, seguimiento y monito-
reo de las lineas de crédilo y venlas a crédito otorgadas a los clientes de Copeval
S.A., asf como de la administracion de la cobranza normal y de los clientes morosos.

El personal de esta unidad se caracteriza por una trayectoria superior a los doce
anos en la empresa y su capacitacion se dirige preferencialmente a las dreas de sis-
temas, alencion al cliente y técnicas de crédito y cobranza. A partir de 2004 se in-
corporé un analista de riesgo que liene a su cargo la actualizacion del Manual de
Crédito y Cobranza y apoyar la evaluacion de riesgo de clientes.

En 2000, la entidad aprob6 una inversion de US$1.000.000 para el cambio de sus
sistemas. Durante 2002 inicio la utilizacion del nuevo sistema de informacion basa-
do en ERP One World de Oracle, en un ambiente distribuido geogrdficamente. Con
ello, Copeval logré integrar la informacion generada por los distintos modulos -
ventas, compras, existencias, distribucion y finanzas- creando registros contables en
linea. Gracias a la centralizacion, la administracion de activos se beneficioé con mejo-
ras en la gestion y los controles,

Con esta solucion tecnologica, la empresa mejord su flexibilidad, seguridad y po-
tencial de crecimiento. Asi, el sistema de respaldos de informacion es acorde al
volumen de datos, permitiendo, a su vez, una gran capacidad de expansion. Los
respaldos se realizan diariamente y los privilegios de acceso estan definidos de
acuerdo a los roles y perfiles de los usuarios.

Durante 2005, Copeval incorporé nuevas funcionalidades a sus sistemas, a través
de la adquisicion de Qlik View. Esta version mejorada de la solucion Business Inte-
ligence permitio, entre otros, fortalecer el sistema crediticio,

El ambiente de control también se ha reforzado. Durante el segundo semestre de
2004 se formé la unidad de contraloria interna, dependiente de la gerencia general.
Si bien su accionar se ha ido expandiendo paulatinamente, atin se requiere profun-
dizar en aspectos operativos, asi como de originacion y cobranza de cuentas por
cobrar.

Politicas y procedimientos crediticios

Las politicas de crédito globales son definidas por el comité de crédito y cobranza,
Dicho comilé, que sesiona semanalmente, estd conslituido por siete miembros: el
vicepresidente, los gerentes general, comercial, de administracién y finanzas, el
subgerente de crédito y cobranza, el fiscal y el analista de riesgo.

La exposicion crediticia y los plazos de otorgamiento estan determinados por el
volumen de compra, historial de pago, caracteristicas del cliente, informacion fi-
nanciera -tanto interna como externa- y andlisis estadistico. Los plazos otorgados se
pueden extender por mds de seis meses. Ello estd principalmente asociado con los
ciclos productivos de los clientes, determinados por los periodos de siembra y de
cosecha.

Para el proceso de otorgamiento y seguimiento de crédito, es fundamental la labor
de la subgerencia de crédito y cobranza. Es ahi donde se centralizan los anteceden-
tes financieros, para luego ser aprobados por la instancia correspondiente de acuer-
do a nivel de atribuciones definido en el Manual de Crédito y Cobranza.
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En el seguimiento de la cartera, se utilizan las mismas herramientas. Si exislen irre-
gularidades con clientes, la opcion de bloqueo de clientes en el sistema de ventas es
simple y apunta a evitar problemas de incobrabilidad. Periodicamente, se analiza la
deuda y la recaudacion por cliente.

Las renegociaciones son una herramienta ampliamente utilizada por la empresa
para aumentar la probabilidad de recuperacion de un crédito. Con todo, una deuda
no puede ser renegociada sin el consentimiento y ratificacion de una instancia dis-
tinta al drea comercial, ya sea la subgerencia de créditos y cobranza o el Comilé de
Crédito. La condicion badsica para las prorrogas de plazos es que el cliente haya
mostrado voluntad de pago a través de abonos.

En caso contrario, se sigue el procedimiento definido para ello. Este consiste en
bloquear la venta, recopilar los antecedentes, establecer un plan de pago, durante la
elapa de desarrollo del plan, s6lo se permite la venta al contado. De no solucionar el
problema en dicha instancia, se procede a la cobranza prejudicial y judicial.

El procedimiento para renegociaciones fue recientemente perfeccionado, a través de
la automatizacion de la ficha de evaluacion, que contiene los antecedentes relevantes
a ser considerados para modificar el calendario de pagos inicialmente establecido.

La politica de provisiones esta establecida como una matriz en la que segun el tra-
mo de morosidad del cliente se establece el porcentaje de deuda a provisionar. Se-
gun esta escala, en el tramo de menor morosidad -31 a 90 dias- los requerimientos
de provisiones son los mas bajos -5%-, incrementdndose sucesivamente hasta llegar
al 100% con mas de 360 dias de mora o protestos. Por su parte los castigos de cuen-
tas por cobrar se realizan una vez cumplidos los procedimientos comerciales, pre-
judiciales y judiciales.

A pesar de que la empresa cuenta con un Manual de Procedimientos de Crédito y
Cobranza que cubre parte importante de su quehacer y en el que se ha perfecciona-
do la metodologia de andlisis y evaluacion, la formalizacion de sus politicas y pro-
cedimientos requiere ampliarse a aspectos tales como exposicion maxima por clien-
te, grupo relacionado o actividad economica y plazos de otorgamiento por activi-
dad del cliente.

Desde fines de 2005, la empresa liene contratada la cobertura de sus ventas a crédi-
tos con la compania MAPFRE Garantias y Crédito, clasificada en “A+/Positivas” por
Feller Rate. De acuerdo con las condiciones de la poliza, ésta cubre hasta un 85% de
los créditos concedidos a clientes. La contratacion de este seguro, destinado a clien-
Les pequenos y medianos, facilita a la empresa poder concentrarse en mayor medi-
da y con mas eficiencia en la administracion del crédito y cobranza a grandes clien-
tes.

Desempeiio histérico

La empresa presenta niveles de castigos de cuentas y documentos por cobrar relati-
vamente bajos en los tltimos anos, asociados a favorables niveles de recuperabili-
dad de la cartera.
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Las provisiones de cartera han permitido cubrir razonablemente el costo de los
castigos. No obstante, la recuperacion de las ventas a plazo estd expuesta a relevan-
Les niveles de morosidad y prérrogas del plazo de vencimiento, que eventualmente
podrian generar descalces entre la generacion operacional y los requerimientos de
caja. Cabe destacar que en las estadisticas de morosidad, las cuentas y documentos
que son renegociados o prorrogados son clasificados como cartera por vencer (sin
morosidad) y no generan provisiones,

Morosidad de la cartera total de cuentas por cobrar a clientes (cuentas y documentos)

(% sobre valor de carfera bruta lotal)
48%
. 29% :
3.1% 1.9%
29% 3% 0.9% . ‘
A = 11% 23% 1%
0,8% 53 10%
pin 0% % 44% i Te%
Dic-02 Jun-03 Dic-03 Jun-04 Die-04 Jun-05
O Mayor de 90 dias, Doc. Protestados y Cobranza Judicial
BEntre 31y 90 dias
BEntre 1y W dlas
Finvgle infoemacion: Copeval 3.4
Provisi y castigos de cuentas por cobrar
(Diciembre 2002 - Junio 2005)

Politica de provisiones Monto Provisidn (millones de $ de Jun5)

Morosidad Provisién Dic-02 Dic-03 Dic-04 Jun-05
Entre 31 y 90 dias 5% nd. 820 12,01 3135
Entre 91 y 180 dias 20% nd 3,87 451 16,47
Entre 181 y 380 dias 50% nd ERE: 2,75 16,04
Mas de 360 dias 100% nd 18,13 16.63 133
Doc. Protestados y Cob. Jud. 100% nd. 18977 348 42 42545
TOTAL 206816 22415 382,32 502,61
% Provisitn sobre Cartera Bruta Total 0.9% 0,9% 1,3% 2,6%
Castigos Periodo Anual 171 i 51
% Casligos sobre Ventas Brutas 0.4% 0.1% 0,1%
Doc. Protestados Perlodo Anual * 1.542 1.229 1.097 1233
% Protestos sobre Ventas Brutas 37% 2,4% 1,6% 1,8%
Doc. Prorrogados en el Afo * B.188 5033 5569 8321
% sobre Ventas Brutas 15% 10% a% 12%
% sobre cartera Dic. Ano anterior 20% 23% 23% 28%
*Acumulado GRimos 12 meses Cartera total = Cuentas y Documentos por cobrar a clientes

Funerde informacin: Copeval SA.

Las actividades productivas de los clientes de Copeval estan expuestas a factores
climdticos, de precios de productos (especialmente de los commodities) y valor del
tipo de cambio. Adicionalmente, éstas poseen ciclos de produccion y comercializa-
cion asociados a condiciones estacionales. Los efectos que estos factores pueden

SECURITIZACION BCI SECURITIZADORA S.A. SEPTIEMBRE 2006 18

67




BCI Securitizadora S.A.

Feller-Rate CLASIFICADORA DE RIESGO

Décimo Segundo Patrimonio Separado (Copeval)

ADMINISTRACION Y
CONTROL

generar en la demanda y capacidad de pago de sus clienles y las potenciales conse-
cuencias en las venlas y en la calidad de la cartera de la empresa, son parcialmente
mitigados por la diversificacion proporcionada por el numero de clientes, produc-
tos y cobertura geografica.

Copeval enfrenta el desafio de sostener adecuados niveles de calidad de cartera en
un contexto de alto crecimiento proyectado. Elementos favorables para alcanzar
dichos objetivos son la experiencia y desempeno de su administracion,

Politica de compra de activos por parte de BCI Securitizadora S.A.

La securitizadora definié el perfil de los deudores que conformardn la cartera de
activos de respaldo. Los criterios de seleccion de las cuentas o clientes que seran
cedidos son los siguientes:

* Caracteristicas del deudor: debe tener una antigiiedad minima de 18 meses y sin
registro de prolestos vigentes en DICOM.

e Caracteristicas de la deuda: debe haber sido originada por Copeval S.A. La fac-
turacion debe ser en pesos, aunque los pagos pueden estar indexados al dolar
norteamericano, debe tener una madurez minima de 8 dias, un plazo médximo
remanente de 12 meses, con mora vigente menor o igual a 90 dias y mora histo-
rica menor o igual a 120 dias en los altimos 12 meses.

La securitizadora llevara a cabo dos procesos iniciales de due diligence. En cada
oportunidad revisard al azar 1.300 facturas, donde cotejard los saldos informados en
el documento fisico contra lo que entrega el sistema de Copeval, asi como también
confirmard la correcta emision de la factura,

Una vez en régimen la operacion, la securitizadora realizard un proceso de due
diligence operativo que consiste en que mensualmente se revisard una muestra
aleatoria de 100 facturas y se validard lo siguiente:

¢ Se revisaran las facturas y se cotejara que cumplan con el formato de Copeval y
la existencia de la copia ejecutiva.

e Se cotejardan los saldos, codigos y valores informados en la factura fisica contra
el sistema de la empresa.

Las empresas que participan en la administracion y control de los activos y del pa-
trimonio separado son:

e Copeval, que realizard la administracion primaria, deberd mantener actua-
lizado de manera semanal un registro con los flujos de pagos y créditos que
administre, asi como informar al emisor diariamente de los depositos y la
causa que lo origine, el estado de los créditos en mora y los resultados de
cobranza judicial.

e ACFIN, a quien la securitizadora ha externalizado las labores de concilia-
cion de estados de deuda y cuadratura de remesas, que se realizaran bajo la
misma periodicidad descrita anteriormente. Como administrador maestro
del patrimonio separado, ACFIN serd responsable de la supervision conti-
nua de la gestion del administrador primario. Ademas, como parte de sus
funciones, informara sobre el desempeno de la cartera a los entes relacio-
nados (securitizadora, inversionistas, clasificadores de riesgo, entre otros).

SECURITIZACION

BCI SECURITIZADORA S.A. SEPTIEMBRE 2006 19

68




BCI Securitizadora S.A.

Feller-Rate CLASIFICADORA DE RIESGO

Décimo Segundo Patrimonio Separado (Copeval)

Para la recaudacion de los flujos de pago de los clientes securitizados se abrird una
cuenta corriente en el Banco de Crédito e Inversiones a nombre de la securitizadora,
en las que se recibirdn los depositos provenientes de todas las recaudaciones de
clientes que conforman el patrimonio separado. La cedente depositard a mds tardar
el segundo dia habil en esta cuenta corriente, toda la recaudaciéon normal o extraor-
dinaria, recibida de los clientes,

Administracion primaria de los activos

Entre otros, el contrato de administracion suscrito con Copeval establece: las fun-
ciones que debe desempenar el administrador y el costo por administracion de cada
cuenta o cliente; el otorgamiento del mandato para el desempeno de las gestiones
propias de las cobranzas de cartera, detallando la politica y procedimientos de co-
branzas, que corresponden a los procedimientos normales de Copeval; y el manual
operativo que regird la entrega de informacion al administrador maestro (ACFIN).

El contrato estipula las causales de incumplimiento por parte del administrador
que, entre otros, incluyen el atraso o desvio en el traspaso de remesas. Asimismo,
define mullas y deberes que afectan al administrador en caso de incumplimiento de
contrato, particularmente respecto de la obligacion de transferencia de informacion.

Procedimientos de cobranza de Copeval
Los despachos de mercaderia son periédicos, como también su facturacion. La em-
presa opera con una amplia lista de productos, conformada por mas de 23.000 arti-
culos agrupados en varias lineas.

La recaudacion se efectia principalmente a través de cheques en las cajas de Cope-
val o de deposito en los bancos donde la sociedad mantiene cuentas corrientes.

Dado el volumen de negocios que maneja la empresa, los procesos operativos de
ordenes de pedido, facturacion, registro y administracion de las cuentas por cobrar
son automatizados.

La gestion de cobranza se respalda en reportes con proyecciones de deuda, cartas
de cobranza, estados de endeudamiento, entre otros. A dichos reportes Lienen acce-
s0 las personas involucradas en la mantencion y control de la cartera de dlientes.

El manual de procedimientos de créditos y cobranza esta enfocado principalmente
a la gestion de cobro de la cuenla corriente, de las deudas por ventas con ordenes
de compra y a la cobranza de documentos protestados.

La subgerencia de crédito y cobranza, dependiente de la gerencia de administracion
y finanzas, es responsable de la gestion de cobro de las cuentas por cobrar, No obs-
tante, su funcion es mds bien de supervision y apoyo al drea de ventas (jefe de su-
cursal, jefe administrativo y vendedores a lerreno) quienes son los directamente
involucrados en la labor de cobranza. A ellos se les asigna una cartera de clientes de
acuerdo a la ruta de ventas y cobranza.

Dicha estructura genera dificultades en control de gestion porque no existe una
adecuada contraposicion de intereses. Para mitigar parcialmente alpunos riesgos,
los jefes administrativos de cada sucursal emiten quincenalmente listados de deuda
para controlar las morosidades y proximos vencimientos. La sociedad esta reali-
zando una revision a sus procesos de cobranza e ingresos de documentos con el
proposito de fortalecerlos.
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Copeval no tiene experiencia en administrar carteras a terceros y ha modificado sus
sistemas y procedimientos para enfrentar los nuevos servicios que va a otorgar.

Administracion maestra de los activos

La labor de administracion maestra de este patrimonio separado serd realizada por
la securitizadora, bajo una estructura de oulsourcing de sistemas y procedimientos
contratada con ACFIN, una entidad independiente especializada en la administra-
cion de carteras de activos financieros.

Requerimientos del proceso operativo entre administrador primario y maestro

El contrato de administracion establecido con Copeval contiene un anexo que des-
cribe el modelo operativo que estda implementando el administrador primario,
ACFIN y la securitizadora. En ¢l se define también la informacion periodica y quin-
cenal necesaria para la mantencion del proceso de administracion maestra, asi como
el protocolo de comunicacion para el traspaso de esta informacion a las entidades
participantes.

Copeval por medio de su sistema computacional administra en forma centralizada
los movimientos de cada cliente cedido al patrimonio separado. Cada movimiento
estd identificado, registraindose en una cuenta corriente y pasando a conformar el
saldo del deudor respectivo. Todos los datos que se traspasan al Administrador
Maestro se originan a partir de los movimientos registrados en la cuenta corriente
mencionada. El administrador primario informara de todos los movimientos de los
clientes traspasados a la estructura.

Todo lo anterior, asi como las interfases de sistemas en cuanto a la generacion de
informacion periddica de remesas y actualizacion de las bases de datos de clientes,
se encuentran descritas detalladamente en un manual de procedimientos.

El modelo operativo se encuentra actualmente en etapa de marcha blanca.

ACFIN

ACFIN tiene una basta experiencia en la administracion maestra de cuentas por
cobrar, préstamos personales, tarjetas de crédito retail y facturas, participando a la
fecha en 10 operaciones de este tipo, bajo similar esquema operativo.

Feller Rate evalua a ACFIN en su calidad de administrador de activos, calificando a
la institucién en un nivel Mds que satisfactorio. Ello obedece a la buena estructura-
cion de sus procedimientos y controles, el alto grado de automatizacion de sus pro-
cesos y el buen apoyo tecnologico.

ACFIN fue creada en 1997. En su propiedad participa AGS Financial LLC, entidad
orientada al otorgamiento de servicios profesionales en financiamiento estructura-
do internacional y securitizacion, con base en EEUU. En 1998, ingreso a la propie-
dad SONDA, quien controla actualmente un 80% de la compania.

Los servicios que brinda ACFIN son: administracion directa de activos (Primary
Servicing), administracion de carteras de activos (Master Servicing) y administracion
de securitizaciones (Trustee).
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PROYECCIONES DE
FLUJO DE CAJA

La metodologia de clasificacion de Feller Rate para operaciones de este tipo consi-
dera ajusles a la cartera de activos, de modo de reflejar sus pérdidas potenciales
ante una eventual crisis economica. La magnitud de la crisis es mayor mientras mas
alta sea la clasificacion de riesgo. Asi, los supuestos correspondientes a un escenario
AAA son mds exigentes que para uno AA. A su vez, los asociados a un escenario
AA son mds exigenles que para un escenario A,

En esta operacion, el originador proporcion6 datos historicos de cartera dindmica y
rollover rates de su portafolio global para un periodo de 4 anos. A continuacion se
presenta parte de la estadistica historica que se ulilizo para definir los distintos
pardmetros que afectan la proyeccién de los flujos de caja.

Como estimador de incumplimiento de la cartera se utilizo el tramo de morosidad
entre 211 y 240 dias. Esto, en base al andlisis de rollover rates que se presenta en el
grifico siguiente, donde se puede apreciar que los niveles de trasvasije de morosi-
dad hacia tramos mayores liende a eslabilizarse en torno al 80% a partir del tramo
relacionado.

Analisis de rollover rates
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En tanto, a continuacion se presentan los niveles de morosidad de cartera dinamica
y rollover rates para el tramo utilizado como estimador de pérdidas. El indicador
refleja las estacionalidades propias del negocio, asociadas a los ciclos de las cose-
chas de los clientes que afectan la mora y el volumen de cartera. Si bien durante el
ultimo trimestre de 2005 se produjo un quiebre al alza de los indicadores, de acuer-
do a cifras entregadas por Copeval, el primer semestre de 2006 no dista significati-
vamenle de lo evidenciado durante 2005, por lo que la tendencia debiera revertirse.
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Morosidad de la cartera tramo 211-240 dias - Rollover rates y cartera dinamica

140%

12,0%

10.0%

De acuerdo a esta informacion, ajustando los niveles de morosidad para el tramo
definido en funcion del plazo promedio de cartera, se estimo un nivel de pérdidas
de 9,5% para la carlera a ser securitizada en el escenario base. Al nivel determinado
en esle escenario, se aplicaron multiplicadores por calegoria de riesgo. La magnitud
de los multiplicadores es mayor mientras mas alta sea la clasificacion de riesgo
buscada.

Los flujos de la cartera también se ven impactados negativamente por la existencia
de notas de crédilo (dilucion), cuyos principales fundamentos radican en la acumu-
lacién de sobrestock de productos por parte de los clientes. El grifico siguiente
contiene la evolucion de la tasa de dilucion de la cartera global de Copeval. Este
indicador corresponde a la razon entre el monto de las notas de crédito y el saldo
en carlera el mes anterior. La estacionalidad en el ciclo de negocios que enfrenta la
compania lambién afecta los niveles de dilucion de la cartera.
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daciones como el volumen de cartera. En todo caso, para iguales meses de distintos
anos, los niveles de la tasa de pago se aprecian baslante similares.

Dadas las marcadas estacionalidades mensuales y su consistencia a través de los
anos, se decidio estimar un escenario base para el indicador de tasa de pago, con
tasas mensuales diferenciadas, que reflejen el ciclo de la cartera. A estos niveles
base se aplicaron factores de ajuste por categoria de riesgo, los que representan un
castigo a las lasa del 45% para un escenario AA de clasificacion, En este sentido,
cabe mencionar que los niveles de tasa de pago definidos en la estructura como
patilladores de eventos de aceleracion de los bonos, mencionados en la pagina 6 de
este informe, guardan directa relacion con los niveles de tasa de pago exigidos por
Feller Rate en un escenario AA de clasificacion.

La exposicion de la cartera al riesgo de concentracion en clientes ha sido acolada
mediante la limitacion de exposicion por cliente a no mas del 2%. En tanto, dado
que parte del portafolio estd indexado en dolares- entre un 5% y 20% dependiendo
del periodo del ano- también existe un riesgo asociado a la volatilidad del tipo de
cambio. Este ha sido acotado por medio un ajuste de la cartera indexada al dolar, en
funcion del plazo residual de las facturas y la volatilidad implicita historica de la
divisa para el plazo correspondiente. Los miligantes de concentracion de clientes y
exposicion a lipo de cambio, introducidos a través de ajustes a la valorizacion del
portafolio, se consideran adecuados en relacion a la clasificacion asignada.

Con los antecedentes anteriores, Feller Rate sometio la cartera a diversos lests de
sensibilidad sobre la base de distintos escenarios de crisis. Dada la categoria de
riesgo de los bonos preferentes, el andlisis de estrés de la estructura supone la au-
sencia del originador. De este modo, el patrimonio separado debe mantener un
volumen de cartera tal que, en todo momento, ante la generacion de un evento de
amortizacion acelerada de los bonos, se debe garantizar aceptablemente su pago
cabal y oportuno.

De acuerdo a la estructuracion finandiera explicitada en el contrato de emision de
los bonos, el volumen de cartera en valor presente a la tasa de adquisicion de los
activos (tasa fija de 7,8% anual), efectuados los descuentos por concentracion en
clientes, exposicion a tipo de cambio y morosidad mayor a 180 dias, debe equivaler
a MMS$ 18.813 mds la reserva dinamica por dilucion.

Asi, los titulos de deuda senior son pagados de acuerdo a las condiciones de emi-
sion, incluso en el escenario de estrés detallado en el cuadro siguiente, que se de-
termino acorde con la clasificacion asignada. Esto, sobre la base de:

e Los multiplos de pérdida soportados con respecto a la informacion histori-
ca y el Liming de las pérdidas;

e La cobertura dindmica del riesgo de dilucion sobre la base del indicador
promedio semestral, su volatilidad y los ponderadores por categoria de
riesgo;

¢ La disminucion de la tasa de pago mensual en un 45%, que supone mayor
morosidad o alargamiento en el perfil de vencimientos;

e La limitacion a la concentracion por cliente permitida a la cartera y la mili-
gacion de la exposicion al riesgo de tipo de cambio para la proporcion de
cartera indexada a la divisa norteamericana;
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¢ La utilizacion de un rendimiento implicito de la cartera del 7,8% nominal
anual, conforme a las condiciones de adquisicion de las operaciones.

e Los criterios de elegibilidad de la cartera transferida, que colaboran en la
adecuacion a las estacionalidades actuales del portafolio y en la mitigacion
del riesgo de default;

iniciales para clasificacion de riesgo AA de los bonos de securitizacion

Variable Nivel de estrés
Nivel de Pérdidas crediticias y sufimng  30,8%. caida abrupla en un dia
Dilucion Reserva dinamica
Tasa de pago mensual Disminuica en un 45%
Rendimiento implicilo def portafolio Sinestrés

En esle escenario, se estimaron los diversos componentes de gastos para cada pe-
riodo: auditoria externa, representante de los tenedores de bonos, clasificadores de
riesgo, custodia de activos, administracion de cartera, gastos de emision y otros. La
evaluacion implico ajustes a los precios pactados por los servicios, de manera de
reflejar valores de mercado sostenibles en el tiempo.

El escenario de estrés considera la existencia de un fondo de liquidez exigido para
cubrir el riesgo de fungibilidad de los fondos en caso de reemplazo del administra-
dor primario, de acuerdo al historial de concentracion diaria de recaudaciones, al
desfase en la entrega de éstas al patrimonio separado y la tasa de pago definida
para la carlera. Asimismo, incorpora el fondo de pago de intereses y capital, corres-
pondiente al cupén trimestral venidero, definido en la estructura de emision.

Comparacion de flujos y sensibilizaciones

La metodologia de Feller Rate para bonos de securitizacién requiere que los flujos
proyectados de ingresos de los activos, netos de pérdidas y gastos, sean capaces de
soportar en cada periodo, los egresos generados por el pago de cupones. Esto debe
cumplirse no s6lo para los flujos estimados en condiciones normales, sino también
para los esperados en condiciones de crisis.

Sobre la base de las tablas desarrollo, se proyectaron los flujos de servicios de los
bonos. Para verificar si la estructura soporta el servicio de éstos, se compararon los
flujos de los activos, ajustados por mayor morosidad (disminucion de la tasa de
pago) v netos de cartera fallida, dilucion, concentracion permitida por cliente, ajus-
tes por Lipo de cambio y gastos, contra los flujos de los bonos y:

¢ Se obtuvieron, mes a mes, los excedentes o déficit del periodo;

¢ Se proyecté el comportamiento del excedente acumulado o fondo de reserva
sobre la base de la reserva del periodo anterior y los excedentes del periodo.

En general, para alcanzar una determinada clasificacion, la estructura de activos y
pasivos debe implicar que siempre se pueda cumplir con los resguardos del contra-
to de emision. Esto es, en el caso especifico de la emision en andlisis, que el fondo
de reserva formado siempre debe ser positivo.

El pago de los bonos senior se realiza cabalmente en un escenario AA. Los flujos de
caja se sensibilizaron anle situaciones de rescate anticipado y amortizacion acelerada
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de los titulos de deuda, asi como ante aumento en gastos por reemplazo de prestado-
res de servicios o estrés inflacionario. Los resultados obtenidos aseguran aceptable-
mente el pago de los bonos en las condiciones pactadas. La serie B se paga con los
excedentes después de pagados los litulos preferentes, gastos del patrimonio separa-
do y la cuenta por pagar por cartera cedida, no resistiendo mayor estrés por lo que su
clasificacion es C.

Bonos

La emision de bonos contempla una serie senior por MMS$13.000 y la serie B subor-
dinada por MMS$10.

Caracteristicas de los bonos

Serie A B (Subordinada)
Mondo original (MMS) 13000 10

Corte (MMS) 5 10
Nimero de itulos 2800 1
Tasaanual (%) 65 00
Periodo de gracia intereses (afios) 0 5
Periodo de gracia amorlizacion (afios) 35 525
Plazo original (afios) 525 550

El titulo subordinado se paga en un solo cupon un trimestre después del venci-
miento de los bonos senior.

La lasa de interés de devengo para la serie A es 6,5%, y para la serie B subordinada
es(0,0%.

El pago del primer cupon de los bonos senior serd el 1 de enero de 2007, con los
intereses devengando desde el 1 de octubre de 2006.

Contrato de emision

Esta operacion tiene como marco legal la Ley del Mercado de Valores N°18.045, que
en su titulo XVIII trata sobre las Sociedades Securitizadoras. Estas entidades se
crean como sociedades anonimas especiales de proposito limitado, que emiten titu-
los de deuda por cuenta de patrimonios separados a su alero, conformados espe-
cialmente para tal proposito. Los titulos de deuda constituyen obligaciones sin re-
curso contra la securitizadora.

La escritura de emision contempla la mayor parte de las consideraciones tratadas
en este informe. Entre otros, establece: las caracteristicas particulares de los activos
y bonos; las contrapartes que prestardn servicios, los coslos asociados a éslos, sus
funciones y la posibilidad de su reemplazo, incluido el procedimiento para levarlo
a cabo; la constitucion de fondos especiales, prelacién de pagos y politica de inver-
sion de excedentes.

Particularmente, en los anexos de dicha escritura se describen: los procedimientos
de valorizacion de carlera y conslitucion de reservas, precio de compra y criterios
de seleccion de los activos adquiridos.
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Adicionalmente, el originador firm¢é un contrato de administracion con la securiti-
zadora donde se describen, entre otras, las funciones que debe desempenar Cope-
val en su calidad de administrador de los activos de respaldo, asi como las causales
de cesacion de su cargo. Describe también, dentro de los anexos, los procedimientos
de cobranza para la cartera cedida y el manual operativo que se estd implementan-
do entre el administrador primario y el maestro.
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En Santiago. a 30 de junio de 2006, Feller Rate Clasificadora de Riesgo Limitada,
certifica que la clasificacién asignada a los titulos de deuda de securitizacién
correspondientes al Décimo Segundo Patrimonio Separado de BCI Securitizadora
S.A. es la siguiente:

Bono Serie A : AA
Bono Serie B (subordinado) C

Esta clasificacion se realizo sobre la base de la metodologia aprobada por esta
empresa Clasificadora, y de acuerdo a lo estipulado en la Escritura Publica de
Emision (Repertorio N° 5.033-06), de fecha 6 de junio de 2006, otorgada en la 33"
Notaria de Santiago de don Ivan Torrealba Acevedo.

a

Alvaro Feller
Gerente General

Isidora Goyenechea 3621, Piso 11 - Las Condes, Santiago - Chile / Tel (562) 757-0400 - Fax (562) 757-0401
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En Santiago, a 22 de agosto de 2006, Feller Rate Clasificadora de Riesgo
Limitada, certifica que la clasificacién asignada a los titulos de deuda de
securitizacion correspondientes al Décimo Segundo Patrimonio Separado de BCI
Securitizadora S.A. es la siguiente:

Bono Serie A : AA
Bono Serie B (subordinado) C

Esta clasificacion se realizé sobre la base de la metodologia aprobada por esta
empresa Clasificadora, y de acuerdo a lo estipulado en:

e Escritura Publica de Emision (Repertorio N 5.033-06). de fecha 6 de
junio de 2006.

e Escritura Publica Complementaria a la Escritura de Emision (Repertorio
N° 7.369-06), de fecha 16 de agosto de 2006.

Todas estas escrituras fueron otorgadas en la 33* Notaria de Santiago de don Ivan

Torrealba Acevedo.
Jo17.

Go yarce
| Socio

Isidora Goyenechea 3621, Piso 11 - Las Condes, Santiago - Chile / Tel (562) 757-0400 - Fax (562) 757-0401
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En Santiago. a 30 de junio de 2006, Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda.,
certifica que, en el contexto de la clasificacion de riesgo de los titulos de deuda de
securitizacion del Décimo Segundo Patrimonio Separado de BCI Securitizadora S.A.,
evaluo que Copeval S.A, es la entidad que origina y administra permanentemente los

flujos de pagos.

La Clasificacion asignada a Copeval S.A., en su calidad de originador y
administrador de activos, es “Satisfactorio™.

Esta clasificacion se realizo sobre la base de la metodologia aprobada por esta

/)/ 7

S
Alvaro Feller
Gerente General

empresa clasificadora.
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BCI SECURITIZADORA S.A. Duodécimo Patrimonio Separado

Categoria de Riesgo y Contacto'

Septiembre 2006

strumento

Contactos

Bonos Securitizados
Serie A AA Socio Responsable  Alejandro Sierra M.
Tendencia Estable Gerente a Cargo ~ Aldo Reyes D.
Analista ~ Tomas Escoda C.
Activos Creditos Teléfono  56-2-204 7315
Originador Copeval S.A. Fax = 56-2-223 4937
Correo Electronico | ratingst@humphreys.cl

o ; ; Sitio Web | www.humphreys.cl
Admintstrador Primatio CA4 www.moodyschile.cl
Clasificacion Copeval S.A. . - =T

Descripeién Valor N®de | Tasa de | Frecuencia Vencimiento Clasificacion
Serie Nominal Titulos | Interés de Pag SREHEREREC de Riesgo
F\ MMS$ 13.000 | 2.600 6.5% Trimestral | 01-Enero-2012 AA
{Senior)
B " 2
(Subordinada) MMS 10 1 0,0% Un Pago 01-Abril-2012 G

OPINION

Clasificadora de Riesgo Humphreys Lida. ha asignado una clasificacion en Categoria AA los bonos serie
A emitidos por BCI Securitizadora S.A. (Duodécimo Patrimonio Separado), los cuales serdn respaldados por
una cartera compuesta de facturas originadas por Copeval S.A. Tanto el interés como el capital de los bonos
serdn pagados con los flujos de caja generados por las cuentas por cobrar asociadas a las Facturas.

La clasificacién 44 asignada a los bonos estd basada, principalmente, en los siguientes factores:

e Un nivel de sobrecolateral que reduce significativamente las probabilidades de defaunlr del bono.
Estadisticamente, dado los supuestos utilizados en la evaluacidn, el valor esperado de defaulr es de
0,11%. El sobrecolateral representa el 45% del bono preferente.

» [aexistencia de una cartera de activo con historia y calidad crediticia conocida.

e Limitacién a la concentracion por clientes (2% de la cartera de respaldo).

* La disposicién de un fondo de reserva para cubrir el pago de intereses y capital por 206.286.600 pesos
(0,05% del bono preferente).

* La existencia de un fondo de liquidez (boleta de garantia), a favor del patrimonio separado por la suma de
$ 2.000.000.000, el cual tiene como objeto respaldar el proceso de recaudacion que realiza Copeval S.A.
en representacion del patrimonio separado. Esta garantia representa el 15,38% del bono preferente.

: Moody's Investors Service, Inc. ("Moody's”) owns a minority interest in Clasificadora de Riesgo Humphreys Limitada

(*Humphreys”) and does not control the management or ratings activity of Humphreys. Moody's is not responsible or liable
in any way for any ratings issued by Humphreys. Unless otherwise specified, Moody's is not responsible for any research or
other information provided by Humphreys.
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e La existencia de un administrador de respaldo — Acfin 5.A. — de un administrador sustituto — BCI — y de
un plan de contingencia que favorece la continuidad del proceso de cobranza en la eventualidad que se
requiera poner termino anticipado a la relacién contractual con el administrador primario vigente.

* La existencia de situaciones que permiten acelerar el pago del bono ante el surgimiento de eventos que
pudieran evidenciar un deterioro en la cartera de activos y/o en la administracién de ésta.

e Una estructura legal y operativa probada en otras transacciones.

Definicion Categorias de Riesgo

Categoria AA

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta capacidad de pago del capital e intereses
en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles cambios
en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria C
Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con una capacidad de pago suficiente para el pago del
capital e intereses en los términos y plazos pactados, existiendo alto riesgo de pérdida de capital e intereses.

Perspectivas de la Clasificacion

Estables

Corresponde a aquellos instrumentos que presentan una alta probabilidad que su clasificacion no presente
variaciones a futuro.

ESTRUCTURA DEL PATRIMONIO SEPARADO

1) PASIVOS (BONOS)

BCI Securitizadora emitird dos series de bonos denominados en pesos y a tasa fija, respaldados por flujos de
caja derivados de cuentas por cobrar: $ 13.000 millones correspondientes a la serie preferente y $ 10 millones
a la serie subordinada.

El pago del bono preferente se realizard trimestralmente en 21 cuotas; las 13 primeras corresponderin solo a
intereses y las 8 restante - que comienzan el | de abril de 2010 - contendrin intereses y amortizacion de
capital. El bono subordinado capitaliza los intereses y vence con posterioridad al bono preferente. (Ver tabla
de desarrollo en Anexo ).

- Prepago anticipado®

A partir del 1 de abril de 2010 el Emisor prepagard parcial o integramente la serie “A” si los fondos
disponibles lo permiten:

i) El prepago parcial serd por un monto minimo equivalente en cada oportunidad a tres mil novecientos
millones de pesos, mas los intereses devengados hasta la fecha de prepago respectiva. El prepago serd a
prorrata entre todos los titulos de las series. Con todo, este prepago procederd solo en la medida que existan
recursos suficientes para provisionar el pago del préximo cupén (ajustado por los efectos de dicho prepago)

* El prepago anticipado es programado a voluntad del emisor, sujeto al monto minimo establecido en el conlrato de
aemision.
2
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ii) El prepago total procederd toda vez que los recursos disponibles sean a lo menos equivalentes al saldo
insoluto de los titulos de la serie “A”, incluidos los intereses devengados hasta la fecha del prepago.

- Prepago Acelerado’
Los bonos serie *A™ se pagarin aceleradamente mediante pagos parciales y sucesivos si:

1. No fuere posible conformar la Cartera Minima Exigida, en principio de MMS 18.813; de acuerdo con la
medicidn a realizar los dias |5 de cada mes (para ello se considerara el valor de la cartera al tltimo dia del
mes anterior mas los Créditos cedidos el dia 1 del mes en que se efectia el cilculo)

2. Durante dos veces consecutivas la Tasa de Pago Mensual de la Cartera, calculada como promedio mévil
trimestral, es inferior a los valores indicados en la tabla del anexo 2.

Adicionalmente, se deberd convocar a Junta de Tenedores de Titulos de la Serie *“A™ para aprobar o rechazar
la aceleracidn del pago de la deuda si ocurre una o més de los siguientes eventos:

L. Si se produce la intervencion de Copeval 8.A., su disolucién, su quiebra o se declara la insolvencia de la
misma (0 de su continuadora legal ).

2. Si los Activos que integran el Patrimonio Separado se viesen afectados fisica, juridica o tributariamente, o
bien, por decisiones de autoridad, de tal forma que resultara comprometida su funcién y no se pudiere
proceder al pago del préximo vencimiento de intereses o intereses y capital, seglin corresponda.

3. Si por cualquier causa se cambiare al Administrador de los Créditos, sin expresa autorizacién del Emisor
o, antes de que ello ocurriese, si el Administrador de los Créditos no depositare en la Cuenta Corriente la
Remesa dentro del plazo establecido (Ver acdpite Estructura de la Transaccidn).

4. Cuando el promedio mévil trimestral de la razdn entre i) el monto de las repactaciones del mes calendario
y ii) el monto de la Cartera al cierre del mes calendario inmediatamente anterior sea superior a cero coma
uno. Esta razon se calculard los dias quince de cada mes, y si este dia no fuere dia hbil, el dia siguiente
habil.

5. Si la Dilucion de la Cartera, en promedio mévil trimestral, es superior al cuatro coma cinco por ciento de
la misma.

6. Si la razon Cartera con mora entre doscientos once dias y doscientos cuarenta dias sobre el total de la
Cartera, en promedio movil trimestral, es superior a cero coma cero ocho.

El emisor verificard el cumplimiento de uno o mds 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
hdbil si este tltimo fuere inhabil.

2) ACTIVOS

- Facturas

Son los Derechos sobre Flujos de Pago y los Créditos que tienen su origen en un niimero aproximado de diez
mil Créditos originados por Copeval S.A. respaldados por Facturas.

Las facturas estin emitidas en pesos; el valor promedio simple de cada factura es de aproximadamente dos
millones de pesos: su plazo remanente promedio ponderado es de cuatro meses: y el crédito mds prolongado

es de ocho meses.

Dentro de los criterios de elegibilidad que se le imponen a la cartera que se adquiere estin:

* E| prepago acelerado se produce al ocurrir una de los eventos de aceleracién
3
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Deudores con una antigiiedad como cliente de Copeval no inferior a 18 meses.
El deudor no debe tener registro de protestos vigentes

La factura debe tener una antigiiedad minima de ocho dias.

La factura debe ser del giro del negocio de Copeval S.A.

La estructura permite que la importancia relativa de un deudor represente como médximo el 2% de la cartera
de respaldo del patrimonio separado.

- Fondos

La presente emision contemplara los siguientes fondos:

Fondo de Liquidez: Este fondo se formard desde el primer dia de conformacién del Patrimonio
Separado, con el aporte de una Boleta de Garantia Bancaria por dos mil millones de pesos, tomada en una
institucion que cuente con clasificacidn de riesgo de a lo menos AA, la que podrd ser luego reemplazada
con dinero proveniente de las Remesas, por un monto de dos mil millones de pesos. Este fondo serd
utilizado para permitir la continuidad operacional del Patrimonio Separado ante eventuales contingencias.
En caso de utilizarse este fondo, se repondrd su monto original con recursos provenientes de las Remesas
siguientes.

Fondo de Pago de Intereses y Capital: Este fondo se formard con recursos provenientes del producto de
la colocacién de los bonos, hasta un monto de doscientos seis millones doscientos ochenta y seis mil
seiscientos pesos, equivalentes al primer vencimiento de intereses. Este fondo se ird provisionando con
las Remesas, en forma mensual, a razon de un tercio del préximo vencimiento. En caso que el fondo sea
utilizado, se deberd reponer a su monto minimo equivalente al valor del més préximo vencimiento. En
todo caso este fondo deberid mantenerse durante la vigencia de los Titulos de la Serie “A”, en el monto
antes sefialado.

Fondo de Prepago Extraordinario de la Serie “A”™: Este fondo, que no constituye una proteccion
adicional, se formara a partir de la ocurrencia del primero de los siguientes acontecimientos:

- 1) A contar del primero de abril de dos mil diez. En este caso el fondo se acumulard con el ciento
por ciento del remanente de los Ingresos Netos de Caja y de la Caja Neta Acumulada

- 2) Cualquier evento de aceleracidén. En este caso el fondo se formard con: i) Los montos existentes
en el Fondo de Liquidez, el que de encontrarse conformado por una Boleta de Garantia bancaria se
hard efectiva, y en el Fondo de Pago de Intereses y Capital, los que a partir de ese evento dejarin, de
acumularse; ii) el ciento por ciento de los Ingresos Netos de Caja disponibles y acumulados en
forma mensual.

Este fondo serd utilizado para el Prepago Anticipado, o bien para el Prepago Acelerado. En este tltimo
caso se podrd utilizar para el prepago acelerado con la restriccién de dejar como remanente en este
Fondo de Prepago Extraordinario, recursos suficientes para el pago del préximo cupén respectivo de la
Tabla de Desarrollo resultante de la modificacién producida por el evento de dicho prepago.

Los montos que constituyan el Fondo de Liquidez, salvo que este se encuentre conformado por una Boleta de
Garantia bancaria, el Fondo de Pago de Interés y Capital v el Fondo de Prepago Extraordinario de la Serie
“A” podrin ser invertidos exclusivamente en titulos de deuda emitidos por el Banco Central de Chile, la
Tesoreria General de la Republica y pactos de compra con compromiso de venta con instituciones financieras
clasificadas al menos en AA- cuyo subyacente sean titulos de deuda emitidos por el Banco Central de Chile y
la Tesoreria General de la Repiblica.
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ESTRUCTURA DE LA TRANSACCION Y FLUJOS DE CAJA

COPEVAL S.A. —* | Clientes/
Originador/Administrador <+—— | Prestatarios

I

BCI Securitizadora
Patri i T.
prm— atrimonio Separado
Administrador HUMPHREYS
maestro Faotifas Bono Clasificador de Riesgo
Preferente
Fondos
Bono
Subordinado
| Inversionistas

1) Copeval S.A. origina los derechos sobre flujos de pago y, a su vez, en su calidad de administrador de los
activos realiza las gestiones de cobranza de las facturas, entregando reportes semanales respecto al
funcionamiento de la cartera securitizada. La informacién es entregada a Acfin S.A. quien es el responsable
de efectuar los procesos de cuadratura de caja y de saldos adeudados, asi como de entregar una informacién
detallada de las remesas diariamente percibidas, niveles de morosidad de la cartera y otros aspectos
atingentes. También determina la necesidad de nuevas compras y el monto a pagar por estas, todo ello segin
la metodologia definida por BCI Securitizadora.

2) El proceso de compra de facturas, tanto la inicial como la derivada del proceso de revolving, se realizard
mediante escritura publica. Sélo se adquirirdn activos que respondan a los criterios de elegibilidad
previamente definidos. Acfin S.A., bajo la supervisién de la securitizadora, serd quien se encargue de
efectuar revisiones a muestras aleatorias de la cartera al momento de comprar cartera.

3} El proceso de recaudacion de los créditos y flujos de pago cedidos al Patrimonio Separado, se define a
través de la cuenta corriente del Cliente, donde es detallado el movimiento de las compras realizadas con
facturas o guias de despacho. En los casos que el Cliente decida efectuar la cancelacion de sus documentos
{vencidos o por vencer) directamente en las sucursales, casa matriz Copeval S.A. o Bancos, se deberd operar
de la siguiente forma:
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a) Cuando el Cliente cancela sus facturas directamente en las sucursales o casa matriz de Copeval
S.A. se deberd tramitar la documentacién necesaria para recibir la cancelacién, con los cdlculos
correspondientes, de los documentos del Cliente, derivindolo hacia la Caja para la recepcion del
pago, entregando al Cliente el comprobante de nota de abono. Acto seguido se deberd procesar el
detalle y monto de los documentos cancelados, para que asi se pueda gestionar la devolucidn de las
facturas involucradas. En caso de pago posterior a las 14 horas del dia de vencimiento del
documento, serd responsabilidad del Cliente el protesto y gastos originados por su retraso.
Cuando el Cliente efectiia directamente depdsito en los Bancos donde mantiene cuenta corriente
Copeval S.A., producto de la cancelacion de sus documentos, se deberd remitir inmediatamente
por fax al Ejecutivo de Cuentas con copia al encargado de conciliaciones bancarias del
departamento de contabilidad, la copia del depdsito realizada por el Cliente, indicando el detalle y
monto de los documentos cancelados, para que asi pueda gestionar la devolucion de las facturas
involucradas. En caso de pago posterior a las 14 horas del dia de vencimiento del documento, serd
responsabilidad del Cliente el protesto y gastos originados por su retraso.

En los casos de las deudas que se encuentran en etapa de cobranza judicial, el Cliente deberd
concurrir al Abogado para realizar cualquier abono parcial o cancelacion total de su deuda, quien
previa consulta al Ejecutivo de Cuentas por la liquidacion de esta, recibird el dinero recaudado
procediendo a remitirlo al Subgerente de Crédito y Cobranza para imputarlo a través del Jefe
Administrativo al endeudamiento.

b

c

—

4) Copeval 8.A. depositard en la Cuenta Corriente a nombre del patrimonio separado a mds tardar el segundo
Dia Habil Bancario de percibidos todos los Pagos Ordinarios, Pagos Extraordinarios y Recuperaciones de los
Créditos.

5) El periodo de compra de cartera por parte del patrimonio o “revolving”, se extiende durante toda la vida
del bono. En la practica se realizara una vez, o miximo 2 veces, al mes.

6) El precio de compra de los créditos durante el periodo de revolving se determinard calculando el valor
presente de las cuotas definidas por Copeval 8.A., descontadas a la tasa de descuento mensual equivalente a
una tasa nominal anual de 7,8%.

7) En caso de producirse el cese de Copeval S.A. como administrador primario, el BCI asumird como
administrador sustituto.

§) Segin lo informado por la sociedad securitizadora, ante un cambio sorpresivo del administrador de los
activos se aplicaran los planes de contingencias que el banco BCI ha definido internamente para este tipo de
situaciones.

DESCRIPCION DE LA EMPRESA — COPEVAL S.A.
Copeval S.A. es un distribuidor de insumos y servicios para el sector agricola: Insumos, Maquinaria, Riego y
Servicios varios. Nacid en 1956 y se constituyé en sociedad anénima el 1 de septiembre de 2003. Cuenta con
una cartera de productos en bodega de 23 mil itemes y una cartera de 15 mil clientes, atendidos por medio de
14 sucursales repartidas en las regiones VI, VII, VIII y Metropolitana.

Las siguientes empresas son filiales de Copeval.

* Para mayor informacién remitirse a los informes respecto al nivel de solvencia y capacidad de admini ion de
Copeval en www.humphreys.cl
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Copeval Agroindustrias SA. R S

Fue constituida el 29 de noviembre de 1990 bajo el nombre de Compaiifa Agropecuaria del Valle Central

S.A. Su objeto es: i) adquirir migquinas, equipos, animales, semillas, pesticidas, fertilizantes, productos

agricolas y veterinarios y mercaderias de cualquier naturaleza para venderlos al por mayor o al menudeo; ii)

instalar, construir, adquirir y explotar plantas de acopio de productos agricolas; iii) instalar plantas

agroindustriales y operar y explotar esas mismas plantas; iv) prestar asesorias en materias de explotacion de

lecherias, crianza y engorda de ganados, de cultivos fruticolas, horticolas y agricolas; v) prestar servicios de

cualquier naturaleza relacionados con la actividad agricola vy agropecuaria; y vi) ejercer la funcion de

comisionista de productos agricolas, animales y afines.

Los principales activos de esta sociedad son:

» Planta de silos de Nancagua y Curicd (Los Niches), necesarias para el secado y almacenaje de los
granos de los productores;

e  Fabrica de cereales roleados a vapor y multiparticulas de Nancagua;

e  Planta de molienda de maiz de los Niches.

Copeval Servicios S.A.

Fue constituida el 22 de marzo de 2005 y su objeto es la prestacion a terceros de toda clase de servicios a
terceros; ejercer el servicio de contratacién de mano de obra y comisionista; prestacién de asesorias y
consultarias; prestacién de servicios de seleccidén de personal: transporte de carga y almacenamiento,
arriendo de vehiculos y maquinaria agricola con o sin opcién de compra, compraventa de maquinaria nueva y
usada, leasing. Esta empresa le da servicio exclusivamente a las empresas del grupo Copeval.

Copeval Capacitacion S.A.

Fue constituida el 27 de agosto de 1986 con el nombre de Empresa de Servicios O'higgins S.A. y el cambio
al nombre actual fue realizado el 28 de diciembre de 2005. Su objeto social es realizar capacitacién a efectos
de la ley 19.518 que exige que las entidades dedicadas a la capacitacién tengan este fin exclusivo.

ANALISIS DE RIESGOS DEL PATRIMONIO

La esencia de la securitizacién es que los bonistas asuman exclusivamente los riesgos propios de los activos
que conforman el patrimonio separado. La exigencia de sobrecolateral reduce el riesgo de los bonos por
cuanto implica la tenencia de activos por un nivel superior a los que se requeririan bajo el supuesto que todos
los créditos se pagan en los términos y condiciones inicialmente pactadas.

Sin perjuicio de lo anterior, el proceso de securitizacidn tiene riesgo propio de su operacion, los cuales deben
ser eliminados o, en su defecto, razonablemente atenuados de tal manera que el bonista efectivamente asuma
s6lo el riesgo de la cartera de respaldo del patrimonio separado.

1) RIESGOS OPERATIVOS Y DE LA ESTRUCTURA

- De Administracion

De acuerdo con los criterios de clasificacion de Humphreys la habilidad que presentan las empresas en
relacion con su funcidn de cobranza inciden directamente en los resultados de su gestion, en especial en
épocas de crisis.
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Dado lo anterior, Humphreys ha sometido a clasificacion a Copeval en su calidad de administrador de los
activos, asignindole la Categoria CA4’. Esta calificacion ha sido incorporada como elemento de juicio al
momento de efectuar los andlisis de estrés a la cartera de facturas.

Por otra parte, como mecanismos de proteccion a una eventual mala gestion del administrador, existe la
posibilidad que la sociedad securitizadora ponga término a la relacion contractual. Ademds, la operacién
cuenta con la participacién de Acfin S.A. con el objeto de controlar la informacidn proporcionada por el
administrador de los activos.

A nuestro entender, la operacién permite aislar adecuadamente los riesgos de la cartera de factura de los
riesgos asociados a una inadecuada gestion de cobranza,

- De Continuidad de la Administracion
No es posible garantizar la continuidad de Copeval como administrador primario durante toda la vigencia de
los titulos de deuda, quedando expuesto el patrimonio a una interrupcion del servicio de cobranza.

Producto del riesgo de interrupcion, la securitizadora ha informado que se ha nominado como administrador
sustituto al banco BCI, quien ejerceria la funcién de cobranza en ausencia de Copeval, ello sin perjuicio que
de producirse el evento de inhabilitacién de la empresa se opte por un tercer administrador que sea
considerado como mds capacitado para llevar a cabo el proceso de gestion de los activos

Asimismo, considerando el hecho que el traspaso de cartera es un proceso no exento de problemas, la
securitizadora ha informado que el banco dispone de planes de contingencia para abordar este tipo de
situaciones. A su vez, la participacién de Acfin en el proceso debiera facilitar el traspaso de informacion
desde el administrador primario hacia el administrador sustituto. Con todo, cabe precisar, que la operacién no
incluya formalmente al Banco BCI como administrador sustituto (no se consigna ni en el contrato de
administracion ni en el contrato de emision).

La informacién necesaria para efectuar el traspaso de la administracion de los activos la posee tanto la
securitizadora como Acfin S.A.

- Entrampamiento de Recursos
Por entrampamiento de recursos se entiende cualquier situaciéon que impida que los fondos captados en el

proceso de recaudacidn lleguen integra u oportunamente al patrimonio separado.

Para estos efectos se ha determinado un fondo de liquidez - aportado en efectivo o mediante una boleta
bancaria — por la suma de $ 2.000 millones, el cual tiene como objeto cubrir el riesgo de entrampamiento de
los recursos.

De acuerdo con las estimaciones de Humphreys, este fondo permite cubrir recursos cercanos a los tres dias
con méaxima concentracion de recaudacion en el aiio.

Si a lo anterior sumamos el hecho que la sociedad administradora pierde la administracién si no deposita los
recursos captados en la cuenta corriente del patrimonio separado al dia siguiente de percibidos y que es
obligacién de la securitizadora el control del administrador primario, concluimos que el riesgo de
entrampamiento de recursos se encuentra adecuadamente mitigado.

5
" Ver informe de Calidad de la Administracidn de Copeval en www.humphreys.cl
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- De la Validez de la Calidad d dor vdel d

El proceso de transferencia de facturas desde Copeval hacia el patrimonio separado no incorpora la
notificacién al deudor del cambio de acreedor. No obstante, se ha establecido la obligacion de notificacién en
la eventualidad que Copeval S.A. cese en su funcién de administrador primario. Esta notificacion estard a
cargo de Copeval S.A. El tiempo de notificacion no esta establecido.

A nuestro entender, el riesgo de la ausencia de notificacién de cambio de acreedor es de suma relevancia.
Este riesgo estd atenuado con el procedimiento establecido en el plan de contingencia del BCI.
Adicionalmente, los eventuales perjuicios que pudiera haber durante el proceso de cambio de administrador
estarian cubiertos por el fondo destinado a cubrir el riesgo de entrampamiento de la recaudacion.

Por otra parte, se hace necesario que las facturas transferidas al patrimonio separado estén debidamente
extendidas y sean efectivamente representativas de créditos otorgados en los plazos y montos estipulados.
Para esto efectos la operacién ha definido la revisién aleatoria y periédica de los documentos adquiridos,
proceso que estard a cargo de Acfin S.A., bajo la supervision de la securitizadora. Con ello, a nuestro juicio,
se mitiga razonablemente el riesgo involucrado.

- De la Rapidez de Respuesta a Distintos Eventos

En nuestra opinion, existen eventos que de no mediar una respuesta oportuna podrian conllevar a un deterioro
en la capacidad de pago del patrimonio separado. Dado ello, se hace necesario que la operacién asegure
razonablemente una gestién adecuada del patrimonio separado. En este aspecto, se tiene:

i) Segn los términos de la operacion, si por responsabilidad de Copeval se incumpliera algiin frigger, la
securitizadora informara del hecho a Copeval mediante carta certificada, no obstante nada impide que la
notificacién se realice en forma anticipada via otros medios. Ademis eventuales perjuicios pueden ser
cubiertos con el fondo de dos mil millones de pesos.

i) El cese de Copeval como administrador es notificado mediante carta certificada, existiendo una brecha de
tiempo entre el momento en que se adopta la decisién de cambiar el administrador y la fecha en que ello se
oficializa. Con todo, los fondos destinados para el entrampamiento de recursos pueden ser utilizados ante
eventuales perjuicios.

iii) El incumplimiento de algunos friggers obligan a la citacién de junta de tenedores de bonos con el objeto
de aprobar o rechazar la aceleracidn del pago del bono; sin embargo, no se acota el tiempo que debe mediar
entre conocido el hecho y la realizacién de la junta. Con todo, este evento se ateniia por la buena percepcion
que se tiene de BCI Securitizadora, filial del Banco BCI, como administrador responsable del patrimonio
separado.

iv) A juicio de la clasificadora, el migger asociado a la morosidad de la cartera podria no ser un adecuado
predictor del deterioro de la cartera de respaldo. Sin perjuicio de ello, este riesgo se acota por la existencia de
otros friggers que permiten también anticipar cambios en el comportamiento de los activos, particularmente
los referidos a tasa de pago y valor minimo de cartera. Ademds, el seguimiento mensual de Humphreys
permitiria reflejar cambios en la calidad de pago del patrimonio separado.
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2) ANALISIS CUANTITATIVO

- Tasa de pago

e ™
Tasa de pago

—e— Tasa de pago promedio trimestral —a— Trigger
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b S

Seguin los datos entregados a la clasificacion, la tasa de pago de las facturas presenta una evolucion ciclica a
través de los afios. Las mayores tasas de pago corresponden al mes de Julio y las menores al mes de
Diciembre.

La estructuracion de los pagos del bono securitizado va de acuerdo a esta evolucion de la tasa de pago. Es
decir, el bono presenta mayores amortizaciones en los meses en que la tasa de pago es mayor.

La operacidn protege a los bonistas mediante un rrigger relacionado con la tasa de pago. Cuando dos veces
consecutivas la tasa de pago es menor a los valores indicados en la tabla de anexo 2 se produce el prepago
acelerado del bono.

- Tipo de cambio

La presencia de facturas indexadas al délar presenta un riesgo para el cilculo del valor de la cartera total de
facturas. Este riesgo se protege de dos formas, las cuales estin incorporadas en la valoracion de la cartera
indexada:

a) Las facturas estin indexadas a un tipo de cambio registrado en la factura. Para el calculo del valor de la
cartera estas facturas son valorizadas al tipo de cambio existentes al dia de la valoracién, no al que
aparece en la factura.

b) Luego de este primer ajuste, se pondera el valor de cada factura segtin su plazo remanente. Si la factura
tiene plazo remanente de 30 dias se pondera en 5% menos y asi proporcionalmente.

Una explicacion més detallada se muestra en el Anexo 3.
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La dilucién bruta de la cartera ha presentado niveles que en su méaximo se aproximan al 3,5% de la cartera.
La evaluacién hecha por Humphreys considera estos niveles de dilucion; ademds se protege la cartera a
través de un trigger que no permite que la dilucién de esta sea mayor al 4,5% en promedio mévil trimestral.

- Coneentracion por emisor

Con objeto de evitar que la cartera de activos se concentre en un grupo reducido de deudores, la escritura de
emision establece la prohibicién que un deudor individual represente mds del 2% del monto total de las
facturas que conforman el patrimonio separado.

Segin el andlisis de la informacion historica del originador, los principales deudores representaban en torno
al 0,8% de las cuentas por cobrar de la empresa.

- Default
En su modelo de evaluacion, Humplreys trabaja con distintos niveles de default esperado, dado los
distintos escenarios que utiliza el modelo. Estos niveles de default se extraen del comportamiento de la
cartera evaluada a los cuales luego se les aplica un criterio de conservacion para suponer escenarios conun
mayor estrés para la cartera.

Los niveles presentados de default se mueven mayormente entre el dos y el cuatro por ciento.

® Default estimado por Rollover en base a cortes a 90 y 120 dias
1
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MODELO DE EVALUACION HUMPHREYS
El modelo de evaluacion de Humphreys tiene como proposito determinar la probabilidad de defanlr del bono
y las pérdidas esperadas para los inversionistas dentro del marco de estrés a que son sometidas las principales
variables que afectan a la operacion. Sobre la base de la probabilidad de defindt y la pérdida esperada para los
bonistas, lo que sea mds restrictivo, se asigna la clasificacion de riesgo a los titulos de deuda.

Probabilidad de Default En el grifico adjunto se
muestra la probabilidad
80,00% de defanlt asociada a las
70,00% - d_istimas categorias de
60,00% | riesgos.
ig:gg: I En este caso. la
30,00% probabﬂldad‘ de default
: no estd vinculada al
20,00% plazo del bono; sin
10,00% embargo el modelo
0,00% ' o dindmico aplicado por
ARA AA AF Humphreys, asume que

bonos de mas largo

plazo presentan mayor
exposicion a cambios negativos en las variables principales que afectan el comportamiento de la cartera de
activos. En consecuencia, los mecanismos de estrés aplicados implican que la varianza de las variables
sensibilizadas aumenta en la medida que se extiende el plazo de los bonos. Para bonos clasificados AA, dado
los supuestos del modelo, se espera que la probabilidad de incumplimiento no sea superior a 0,15%.
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La pérdida esperada para los

bonistas, como es de | £érdide Esperads
suponer, se reduce en la
medida que mejora la 25,00% 17
clasificacién de riesgo. En 20,00% ++
el grifico, se muestra la I
pérdida esperada asociada a 15.00% 1
la duracién promedio del 10,00% 41
bono preferente de este 5,00%
patrimonio.
0,00%

i U e, AAA AA A+ A- BBB BB+ BB B C
clasificado en categoria AA
no puede presentar una
pérdida esperada superior a
0,026%.

Estrés Aplicado a la Estructura Financiera
El modelo dindmico-financiero aplicado por Humphreys supone los siguientes factores de estrés:

» Severos Niveles de Pérdida de la Cartera de Activos (reduccion de la cartera neta efectiva)

» Aumentos Significativos en los Niveles de Morosidad Friccional’ (desfase en el flujo de caja)

= Caida en la Tasa de Interés Promedio de los Créditos Securitizados (disminucién del exceso de spread
entregado como sobrecolateral)

» Variacién en la Duracién Promedio de los Activos (Duration) o, en su equivalente, reduccion en la tasa
de pago de los créditos (relacidn entre pagos mensuales y saldo insoluto).

» Variaciones en el periodo de Materializacion del Default

» El modelo dindmico genera 10.000 iteraciones con distintas combinaciones de las variables sensibilizadas

» No se Asigna Rentabilidad a los Excedentes de Caja

Niveles de Pérdida de la Cartera

Sensibilizacion de los Niveles de Pérdidas
Para la aplicacion del modelo dindmico de Humphreys se trabajd con los siguientes supuestos y premisas en
relacion con los Niveles de Pérdida:

# Se tomd como referencia el comportamiento exhibido por la cartera de créditos del originador entre
Marzo de 2002 y Mayo de 2005.

» Dado el criterio conservador de la Clasificadora, se asumié que bajos condiciones normales el nivel de
pérdida de la cartera podia oscilar, con distinto nivel de probabilidad, entre 2,0% y 4,0%.

# Que en perfodos de crisis la tasa de pérdida se incrementa en 4,0 veces en relacién con su valor en
condiciones normales.

Dado los supuestos aplicados, en el proceso de sensibilizacion el modelo evaluative asumié una pérdida de
cartera que fluctud entre 8% y 16%. En el cuadro siguiente se muestra la distribucion por percentiles de las
pérdidas esperadas para la cartera de respaldo.

7 Se entiende por Morosidad Friccional aquella que es recuperable en el tiempo y que no excede los 90 dias de atraso.
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DEFAULT

PERCENTIL CARTERA
0.00% 8.00%
10,00% B.00%
20,00% 9,00%
30,00% 9.00%
40,00% 10,00%
50,00% 12,00%
60,00% 14.00%
70,00% 15,00%
80,00% 15,00%
90,00% 16,00%
100,00% 16,00%

Duracion Promedio de la Cartera

El comportamiento de la tasa de pago de las facturas, sin perjuicio de los ciclos propio dentro de un afio,
tiende a ser relativamente estable a lo largo del tiempo (comparando meses iguales para distintos ejercicios
anuales). Sin embargo, esta estabilidad se produce bajo la administracion de Copeval, situacién que podria
modificarse bajo la existencia de otro administrador (mientras Copeval mantenga sus operaciones los
deudores tienen un elevado incentivo para pagar sus deudas por cuanto requieren de la empresa para
abastecer sus actividades agricolas)

Dado lo anterior y en atencion que la cartera de activo debe ser evaluada por sus propios meritos, al margen
de la contribucion que pueda significar Copeval como proveedor de los deudores, se ha supuesto un
incremento en el duration de la cartera de activos. Con todo, no se asigna interés por mora.

A continuacion se muestra la tabla de frecuencia arrojada por el modelo en relacion con la duracién promedio
de la cartera.

Duration Duration
Percentil Meses
0% 4.30
10% 6,33
20% 6,63
0% 6,82
40% 7.00
0% 7.16
60% 732
T0% 749
80% 7.70
90% 7.89
100% 9,53

Horizonte Temporal de Pérdida de la Cartera

Se entiende por Horizonte Temporal el plazo en que se produce la pérdida efectiva para el patrimonio
separado. Para efecto del modelo se asumié gue este plazo fluctuaba entre | y 12 meses, de acuerdo con la
siguiente distribucion:
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Horizonte Pérdidas FProbabilidad FProbabilidad
Meses de Ocurrencia Acumulada
1 8,0% 8,00%

2 6,0% 14,00%
3 4,0% 18,00%
4 12,0% 30,00%
5 16,0% 46.00%
6 16.0% 62,00%
7 10,0% T2,00%
8 10,0% 82,00%
9 12,0% 94,00%
10 3,0% 97,00%
11 2,0% 99,00%
12 1.0% 100,00%

Resultados del Modelo

Aplicado el modelo dindmico de Humphreys se obtienen los signientes resultados:

» Probabilidad de Defanlr del bono preferente
> Pérdida esperada para los bonistas serie A

0,1%

Tiende a 0,0%.

La pérdida se mide como la diferencia entre el valor nominal del bono y el valor actual de los cupones
efectivamente pagados (descontados a la tasa del titulo de deuda), todo ello divido por el valor de la deuda

preferente.
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RESUMEN PATRIMONIO SEPARADO

Tipo de Estructura

Senior / Subordinada

Monto Total $ 13.010.000.000
Emisor BCI Securitizadora S.A.
Administrador Activos Securitizados Copeval S.A.

Custodio Actives Securitizados Banco de Chile

Banco Pagador BCI

Representante de los Titulos de Deuda Banco de Chile

Fecha Inicio

01 de Junio de 2006

Pago Capital Serie 9A
Pago Interés Serie 9A

Trimestralmente a partir del 01 de Abril de 2010
Trimestralmente a partir del 01 de Octubre de 2006

Pago Interés y Capital Serie B

integramente 01 de Abril de 2012

Originador Activos

Copeval S.A.

Entidades Recaudadoras

Copeval S.A.

Valor Inicial Activos (Facturas)

$ 18.813.000.000
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Anexo 1: Tablas de desarrollo

TABLA DE DESARROLLO SERIE A

2,600
1-0ct-2006 TASA ANUAL 6,50%
5.000.000 TASA TRIMESTRAL 1,58682848%

Saldo de

Entrada

1-Ene-2008

1-8br-2008

1-Jul-2008

Lo B E i () STV E R

1-Abr-2009

1-Jul-2009

1-Oct-2009 12

1-Ene-2010

1.1-0ct-2010

1-8br-2011 |
-2011

1-Oct-2011

i 1-Ene-2012

Ne TITULOS
FECHA INICIO
NOMINAL

Fecha

TABLA DE DESARROLLO SERIE B
1
1-Oct-2006 TASA ANUAL 0,00%
10.000.000 TASA TRIMESTRAL 0,00000000%

Saldo de

Amortizadion Total Cupdn Saldo Final

[ 1-8br2012 | 1 |

Entrada ) |
10.000.000 | 0j 10,000,000 | 10,000,000] aj
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Anexo 2: Tasa de pago

La minima tasa de paga permitida para cada mes, medida como promedio trimestral para el mes en cuestion

=

Trigger

Enero 12,00%
Febrero 13,00%
Marzo 14,00%
Abril 15,00%
Mayo 20,00%
Junio 20,00%
Julio 24,00%
Agosto 18,00%
Septiembre 16,00%
Octubre 14,00%
Noviembre 10,00%
Diciembre 11,00%
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Anexo 3: Cartera relacionada al tipo de cambio

La Cartera relacionada al valor del délar americano es aquella compuesta por la sumatoria de las facturas
denominadas en pesos chilenos, pero reajustadas a su momento de pago de acuerdo al valor del tipo de
cambio de liquidacién.

Cada factura relacionada al valor del délar americano serd ponderada para el cilculo de su aporte al Valor en
Cartera, de acuerdo al plazo remanente respecto a su fecha de pago, segiin la siguiente formula:

VFR,=VF; x DO/TCO
VFP=VFR,;* (1 - (DR;/600))
VCUS =X VFP;

VF ; : Valor de emisién de la Factura “i”, emitidas en moneda nacional y relacionada al valor del délar
americano.

VFR ;:(Valor Factura Reliquidada): Valor de la Factura “i” valorizada a la reliquidacién en moneda nacional
seguin tipo de Cambio Observado al (iltimo dia habil del mes anterior al del cdlculo.

VFP (Valor Factura Ponderada): Valor de la Factura “i” ponderada por su plazo remanente y valorizada a la
reliquidacion del tipo de cambio.

VCUS: Valor en Cartera compuesto por Facturas emitidas en moneda nacional y relacionadas al valor del
délar americano, segin su valor en délares americanos de acuerdo el Tipo de Cambio de Originacién y
reliquidada en moneda nacional segtin tipo de Cambio Observado al tltimo dia habil del mes anterior al del
cileulo y ponderada en relacion con su plazo remanente.

DR ; : Dias Remanentes de la Factura “i”, definido como la diferencia entre el dia de cdlculo y su fecha de
pago.

TCO (Tipo de Cambio de Originacion): es aquella equivalencia de valor moneda nacional / délar americano,
indicada en cada factura de venta por el Originador.

DO (Délar Observado): Es aquel publicado diariamente por el Banco Central de Chile de acuerdo a lo

dispuesto en el Namero 2 del Articulo 44 de su Ley Orgéanica Constitucional, o aquel que lo modifique o
reemplace.
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Providencia 199, Piso 67

30 de junio de 2006 Santiago * Chile
Tels.: (56-2) 2047315 / 2047293
6-2) 2234837
Sefior E-mail: ratings @ humphreys.cl

Gerardo Spoerer
Director Ejecutivo

BCI Securitizadora S.A.
Presente.-

Ref.: Clasificacion de Titulos de Deuda de la Sociedad, con fecha 30 de junio de 2006
Estimado Serior Spoerer:

Informamos a usted que en conformidad con la metodologia de evaluacion de
Clasificadora de Riesgo Humphreys Ltda. y de acuerdo con el reglamento interno de
la misma, se ha acordado clasificar en Categoria “AA” los bonos serie A y en
Categoria “C” los bonos serie B, todos contemplados en el Contrato de Emision de
Deuda de Securitizacion con Formacion de Patrimonio Separado de fecha 06 de junio
de 2006. La tendencia de clasificacion se calificé Estable.

Definicion Categoria AA

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta capacidad de pago
del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en
forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o
en la economia.

Definicién Categoria C

Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con una capacidad de pago
suficiente para el pago de capital e intereses en los términos y plazos pactados,
existiendo alto riesgo de pérdida de capital e intereses.

Definicion Tendencia Estable

Corresponde a aquellos instrumentos que presentan una alta probabilidad que su
clasificacion no presente variaciones a futuro.

Atentamente,

Clasificadora de Riesgo Humphreys Ltda.

Moody's Investors Service, Inc. ("Moody's”) owns a minority interest in Clasificadora de Riesgo Humphreys
Limitada (“Humphreys") and does not control the management or ratings activity of Humphreys. Moody's is
not responsible or liable in any way for any ratings issued by Humphreys. Uniess otherwise specified,
Moody's is not responsible for any research or other information provided by Humphreys.
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22 de agosto de 2006 Providencia 198, Piso 6°
Santiago * Chile
_ Tels : (56-2) 2047315 / 2047293
Sefior Fax; (56-2) 2234837

Gerardo SpOE]’EI’ E-mail: ratings @ humphreys.cl
Director Ejecutivo

BCI Securitizadora S.A.

Presente.-

Ref.: Clasificacién de Titulos de Deuda de la Sociedad, con fecha 22 de agosto de 2006
Estimado Sefior Spoerer:

Informamos a usted que en conformidad con la metodologia de evaluacion de
Clasificadora de Riesgo Humphreys Ltda. y de acuerdo con el reglamento interno de
la misma, se ha acordado clasificar en Categoria “AA"” los bonos serie A y en
Categoria “C” los bonos serie B, todos contemplados en el Contrato de Emision de
Deuda de Securitizacion con Formacion de Patrimonio Separado de fecha 06 de junio
de 2006, modificada por escritura de 16 de agosto de 2006. La tendencia de
clasificacion se califico Estable.

Definicion Categoria AA

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta capacidad de pago
del capital e intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en
forma significativa ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o
en la economia.

Definicion Categoria C

Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con una capacidad de pago
suficiente para el pago de capital e intereses en los términos y plazos pactados,
existiendo alto riesgo de pérdida de capital e intereses.

Definicion Tendencia Estable
Corresponde a aquellos instrumentos que presentan una alta probabilidad que su
clasificacion no presente variaciones a futuro.

Atentamente,

C’f‘,?" icadora de Riesgo Humphreys Ltda.

lejandro Sierra M.
Socio

Moody's Investors Service, Inc. ("Moody's”) owns a minority interest in Clasificadora de Riesgo Humphreys
Limitada (“Humphreys") and does not control the management or ratings activity of Humphreys. Moody's is
not responsible or liable in any way for any ratings issued by Humphreys. Uniess otherwise specified,
Moody's is not responsible for any research or other information provided by Humphreys.
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30 de junio de 2006

Sefior

Gonzalo Contreras

Gerente Administracion y Finanzas
COPEVAL S A

Presente

Ref.. Clasificacion de Solvencia de la Sociedad y Calidad de la Administracion de
Copeval S.A. con fecha 30 de junio de 2006

Informamos a Ud. que en conformidad con la metodologia de evaluacién de Clasificadora
de Riesgo Humphreys Ltda. y de acuerdo al reglamento interno de la misma, se ha
acordado clasificar la solvencia de Copeval S.A. en Categoria "BB+" y la Calidad de la
Administracion en Categoria "CA4". La tendencia en ambas casos se califica en
Favorable.

Definicion Categoria BB

Corresponde a aqguellos instrumentos que cuentan con capacidad para el pago del capital
e intereses en los términos y plazos pactados, pero ésta es variable y susceptible de
deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la
economia, pudiendo incurrirse en retraso en el pago de intereses y del capital.

(Si bien la definicion esta referida a la capacidad de pago de titulos de deuda, ella también
se hace extensible a empresas).

“+" Corresponde a los titulos de deuda con menor riesgo relativo dentro de su categoria.

Definicion Categoria CA4

Corresponde a aquellas sociedades con una posicion aceptable en cuanto a su capacidad
para ejercer la funcion de administrador, pero altamente susceptible de deteriorarse ante
cambios internos o del entorno.

Definicion Tendencia Favorable
Corresponde a aquellos instrumentos que podrian ver mejorada su clasificacion como
consecuencia de la situacion o tendencia mostrada por el emisor.

Atentamente,

Clasffighdora cjs Riesgo Humphreys Ltda.

Alejgndro Sierra M.
Socio

Moody's Investors Service, Inc. ("Moody's") owns a minority interest in Clasificadora de Riesgo Humphreys
Limitada ("Humphreys”) and does not control the management or ratings activity of Humphreys. Moody's is
not responsible or liable in any way for any ratings issued by Humphreys. Unless otherwise specified, Moody's
is not responsible for any research or other information provided by Humphreys.
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Esta pagina ha sido dejada intencionalmente en blanco
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Se deja constancia que el prospecto de la emision, exigido por la Norma de Caracter General N° 58 de la Superintendencia
de Valores y Seguros, se encuentra inscrito bajo en nimero 473 de fecha 26 de Septiembre de 2006 ante la misma
Superintendencia.

El presente documento es meramente informativo y tiene por objeto entregar antecedentes generales de la novena
emision de titulos de deuda de securitizacion emitidos por Bci Securitizadora S.A., y por lo tanto la informacién contenida
en el mismo no tiene por finalidad formar parte de la informacion que se utilice en la evaluacién y decision de inversion
en los titulos de deuda de securitizacion mencionados.

Conforme a lo anterior, Bci Securitizadora S.A. se exime de toda responsabilidad respecto del contenido de este
documento y a las eventuales decisiones que terceros pudiesen tomar en base a esta informacion.
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