Prospecto LA ARAUCANA

BCI Securitizadora S.A. N Db CoMPERAACION

Undécima Emision Desmaterializada de Titulos de Deuda de Securitizacion
con Formacién de Patrimonio Separado por MM$ 40.000.

CARACTERISTICAS GENERALES DE LAS SERIES

Cadigo Monto Plazo Tasa Condicion Clasificacion
Nemotécnico Maximo Anual
BBCIS-P11A MM$ 35.250 7 afios 6,50% Preferente AAA
BBCIS-P11B MM$ 4.750 7 afios y 3 meses 0,00% Subordinado C
Activo Securitizado Créditos Sociales otorgados CCAF La Araucana
Banco Pagador Banco de Crédito e Inversiones
Representante de los Tenedores
de Titulos de Deuda de Securitizaciéon Banco de Chile
Administrador Primario CCAF La Araucana
Custodio Banco de Crédito e Inversiones
Agente Colocador Bci Corredor de Bolsa S.A.
Clasificadores de Riesgo Fitch-Chile 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 35.250 7050 5 1 sept. 2013 6,50% 1 sept. 2006 1 dic. 2006 1 sept. 2010
B 4.750 95 50 1 dic. 2013 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".

Septiembre 2006

#Bci ~Bci

Corredor de Bolsa Securitizadora
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UNDECIMA EMISION DESMATERIALIZADA DE TiTULOS DE DEUDA DE
SECURITIZACION CON FORMACION DE PATRIMONIO SEPARADO

Septiembre 2006
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BCI Securitizadora S.A.

INFORMACION GENERAL

DESCRIPCION DE LA EMISION

SERIE A SERIE B
Monto (MM$) 35.250 4.750
Cortes (MM$) 5 50
Numero de Titulos 7.050 95
Reajustabilidad No No
Tasa de Carétula 6,50% 0,00%
Plazo de Amortizacion 3,25 afios -
Fecha Inicio de Prepago Anticipado (1) 01-Sep-10 -
Fecha Inicio de Devengo de Intereses 01-Sep-06 -
Amortizacién de Capital Trimestral Un Vencimiento

desde el 1-Sep-10 1-Dic-13
Pago de Intereses Trimestral -

desde el 1-Dic-06
Plazo Normativo 7,00 afos 7,25 afios
Fecha de Vencimiento Normativo 01-Sep-13 01-Dic-13
Duracion Segun Vencimiento Normativo 4,67 afios 7,25 afos
Clasificacion de Riesgo AAA C

Duracion 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 ANTICIPADO

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 emisién, define una estructura de vencimientos
gue contempla veintiocho vencimientos trimestrales. Los quince primeros pagaran solo intereses y los trece
restantes incluiran intereses y amortizacion de capital. Sin embargo, en la fecha de inicio del periodo de
amortizacion, esto es, a partir del 1° de septiembre 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 electronica, 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.



BCI Securitizadora S.A.

DESCRIPCION GENERAL DE BONOS SECURITIZADOS DE MODALIDAD REVOLVING
COLATERALIZADOS CON CARTERAS DE CREDITOS SOCIALES ORIGINADOS POR
CCAF LA ARAUCANA

CCAF La Araucana es una corporacién de derecho privado, sin fines de lucro, constituida el afio 1968 con
objeto de administrar prestaciones de seguridad social, como iniciativa de la Camara de Comercio de
Santiago. A partir de la reforma de octubre de 1973, en que se creé un fondo Unico nacional para el pago
y financiamiento de las asignaciones familiares, CCAF La Araucana modificé su esquema de prestaciones
y servicios, accediendo a la administracion de nuevos beneficios, entre los cuales se encuentra lo que hoy
es la columna vertebral del financiamiento de su labor, el régimen de crédito social. En 1977, CCAF La
Araucana agrega a su cartera de beneficios los subsidios por incapacidad laboral y subsidio de cesantia,
con lo cual amplia significativamente su cobertura de beneficios y servicios. En 1993 agrega un nuevo
servicio a sus afiliados, dandoles la posibilidad de adquirir viviendas mediante el leasing habitacional.
Finalmente en 1997, CCAF La Araucana amparada bajo la Ley 19.539, comienza con la afiliacion individual
de pensionados.

Los Titulos Deuda de Securitizacion colateralizados con créditos sociales originados por CCAF La Araucana
se respaldan sobre la base de una cartera de créditos, de plazo promedio esperado inferior al plazo definido
para los bonos.

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 periédicamente en forma trimestral,
en los titulos preferentes de la presente emision, durante un periodo de 48 meses, y el principal es pagado
posteriormente durante un periodo de amortizaciones de capital e intereses de 3,25 afios.

La estructuracién de bonos revolving contempla un lapso de adquisicion de créditos donde las recaudaciones
de los créditos que componen el activo del patrimonio separado son utilizadas para pagar a los inversionistas
los cupones de intereses, los gastos de servicios al patrimonio separado y para recomprar mensualmente
nuevos créditos sociales generados por CCAF La Araucana, con el objeto de mantener el nivel de colateral
exigido para la emision, durante toda la vigencia de los bonos emitidos.

Se ha definido en la estructura, que el colateral estara compuesto como minimo por un 50% de los créditos
correspondientes a pensionados y saldos de caja disponible, pudiendo el resto de la porcion del activo,
ser compuesta por créditos otorgados a los afiliados activos.

Una vez finalizado el periodo de pago de cupones de intereses del bono revolving, se da inicio a la fase
de amortizacién, donde de acuerdo al esquema de prepago anticipado, establecido en el contrato de
emision, las recaudaciones provenientes de los créditos sociales que respaldan el patrimonio separado
seran utilizadas para prepagar la serie preferente.



BCI Securitizadora S.A.

ACTIVOS QUE CONFORMAN EL PATRIMONIO SEPARADO

Caracteristicas de los Activos (1):

Numero de Clientes 92.135
Monto Créditos Vigentes MM$ 40.000
Saldo Insoluto promedio $434.145
Tasa de Pago Mensual promedio 12,6%

Tasa de Interés promedio 1,66%
Plazo Remanente promedio 29,8 meses
Moneda Pesos

Tasa Fija

Plazo Maximo Crédito Afiliados 60 cuotas

(1) Al momento del entero de los activos que conforman el patrimonio separado, en funcién del saldo insoluto de los clientes, puede variar el nGmero
total de clientes que se ceden para enterar los 40.000 MM$, asi como las otras caracteristicas de la cartera que se presentan en el cuadro.

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

La cartera del originador ha registrado un elevado ritmo de expansién en los Ultimos afios, con niveles de
morosidad y desemperio crediticio bajos y estables. Los monto de deuda y plazo promedio han aumentado,
de acuerdo a los mayores espacios que otorgd la normativa que regula el sector, a fines del 2003.

El patrimonio separado estd conformado por derechos sobre créditos sociales emitidos por CCAF La
Araucana a sus afiliados, activos y pasivos. Estos créditos sociales se rigen por las normas de pago y cobro
de las cotizaciones previsionales, siendo descontados del sueldo por el empleador o de las pensiones por
parte de las aseguradoras o las AFPs.

CCAF La Araucana transfiere en forma irrevocable a BCl Securitizadora S.A., a favor del patrimonio
separado, los derechos sobre sus créditos sociales y también cede toda la documentacién de respaldo de
esos derechos.



BCI Securitizadora S.A.

Esta emisién contempla un periodo de recompra de créditos o "periodo de revolving", en virtud del cual,
hasta el pago de los titulos subordinados de esta emision, BCI Securitizadora S.A. adquirira todos los
créditos sociales necesarios para mantener el nivel exigido de cartera en el activo del patrimonio separado,
de acuerdo a los parametros fijados por la clasificacion de riesgo.

Asi, durante el revolving, CCAF La Araucana cedera y transferira los créditos sociales requeridos, cumpliendo
siempre los requisitos estipulados por la securitizadora segun los criterios de seleccién de cartera descritos
en el contrato de emision.



BCI Securitizadora S.A.

CONSIDERACIONES DE LA EMISION

ESTRUCTURACION DE LA EMISION

BCI Securitizadora estructurd y organizé esta nueva emisién local de Titulos de Deuda de Securitizacion
"Revolving" con activos de respaldo que corresponden a un conjunto elegido de créditos sociales originados
por CCAF La Araucana.

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

La clasificacién 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 AAA.

Algunas de las caracteristicas de la estructuracion que fundamentaron el rating AAA son:

= La historia crediticia del portafolio del originador y los criterios de elegibilidad definidos por el emisor
para la seleccion de la cartera transferida al patrimonio separado.

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

41.000 -
39.000
37.000
35.000

MM$

33.000
31.000
29.000
27.000

25.000

Cartera Patrimonio Separado Emision Serie A

= La proteccion crediticia para la serie preferente: Un sobrecolateral de un 11,8% para la serie A preferente
a través de la mantencion en el Patrimonio Separado de MM$ 40.000 de saldo insoluto de créditos
originados por CCAF La Araucana durante toda la fase de revolving, sirviendo como colateral de la
emision preferente constituida por MM$ 35.250.



BCI Securitizadora S.A.

Se define una participacion minima de créditos otorgados a pensionados del 50% del valor de cartera
minimo requerido. Este porcentaje se compone de los saldos insolutos de los créditos a pensionados
mas los recursos liquidos disponibles del patrimonio separado.

El fondo de liquidez de MM$ 5.500 que se constituye al momento de la colocacion de los bonos y que
tiene 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 extraordinario y de liquidez.

La capacidad de CCAF La Araucana para ejecutar su funcion de administrador primario. CCAF La
Araucana se rige por las disposiciones contenidas en la Ley N°18.833 y sus modificaciones, las normas
legales y reglamentarias que regulen las prestaciones de seguridad social que administre, sus reglamentos
y sus estatutos. Su supervigilancia vy fiscalizacién recae en la Superintendencia de Seguridad Social,
sin perjuicio de las facultades que le pudieran corresponder a la Contraloria General de La Republica.
CCAF La Araucana tiene mas de 36 afios de funcionamiento, con cerca de 11.000 empresas asociadas,
con mas de 520.000 trabajadores activos afiliados, 190.000 pensionados y 1.170.000 beneficiarios.
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ANTECEDENTES DEL EMISOR

BCI Securitizadora S.A., filial del Banco de Crédito e Inversiones, es una sociedad andnima abierta especial
constituida al amparo de lo previsto en el Titulo XVIII 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 UF 3.839.500, respaldada por créditos hipotecarios
originados por el Banco Santander-Chile, clasificada la serie preferente AA. La sexta emision correspondié
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 clasificaciéon fue AA.
La novena emision, correspondio a la primera realizada multioriginador, respaldada por créditos de ventas
del grupo Corpora Tresmontes Lucchetti cuya emision preferente, clasificada AA, alcanzé a $8.250.000.000,
y por ultimo, la décima emisién, fue realizada 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, se
encuentra en proceso de inscripcion en la SVS la emision nimero doce, respaldada en créditos originados
por Copeval S.A.y con clasificacion AA para la serie preferente, que alcanza a $13.000.000.000.-

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 inicio 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 fundacion, 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
compafiias 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, acompafiado de niveles razonables de riesgo y eficiencia, como también rentabilidades sobre
activos y patrimonial en el rango superior del sistema. La clasificacién también se fundamenta en su fuerte
penetracién en los sectores medios del mercado, su posicién de liderazgo en cuentas corrientes, 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 originacién de los créditos sociales, que
consider6 una revision de los antecedentes generales de CCAF La Araucana, asi como también una revisiéon
de las politicas y procedimientos de generacién y control de créditos de CCAF La Araucana.

Considerando que el sistema de cajas de compensacion esta compuesto por cinco entidades, a julio la
CCAF La Araucana se ubica en el tercer lugar en base a las colocaciones de crédito social, con
aproximadamente $162.000 millones, que representan 17,2% del sistema.

En los ultimos afios la expansion de la entidad se ha focalizado en el segmento de los pensionados. Al
cierre del presente prospecto CCAF La Araucana mantiene una cartera de aproximadamente 143.000
pensionados con crédito social. Esto, junto con el paulatino crecimiento en es segmento de trabajadores,
le ha permitido afianzar su actual posicion de mercado.

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

Los activos continuaran siendo administrados por CCAF La Araucana, con quien la securitizadora firmé
un contrato de administracion. CCAF La Araucana se encuentra legalmente facultada para administrar los
bienes que integran el patrimonio separado, de acuerdo a lo sefialado 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 CCAF La Araucana, BCI
Securitizadora utilizara los servicios de Administradora de Activos Financieros S.A. (Acfin), filial de Sonda
S.A., especializada en la administracion maestra de carteras securitizadas y clasificada por Feller Rate en
un nivel "mas que satisfactorio”.
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CARACTERISTICAS DE ORIGINACION DE CCAF LA ARAUCANA

Con mas de 36 afios de historia, CCAF La Araucana tiene cerca de 11.000 empresas asociadas, con
aproximadamente 520.000 trabajadores afiliados. Por su parte los pensionados ascienden a unos 190.000,
siendo este el segmento de mayor crecimiento en los Ultimos meses.

Para atender su mercado objetivo, actualmente la entidad cuenta con una dotacién de 580 empleados y
una red de sucursales conformada por 50 agencias que se distribuyen en todo el pais otorgandole cobertura
nacional. Adicionalmente CCAF La Araucana posee 23 agencias moviles, que cubren lugares donde no
poseen presencia y que visitan empresas afiliadas a la caja, brindando un servicio especializado para el
otorgamiento de créditos sociales a los trabajadores.

La institucién también dedica importantes esfuerzos para el desarrollo de beneficios adicionales para los
trabajadores. Estos consiste en ayuda econémica bajo la modalidad de bonos (natalidad, nupcialidad y
fallecimiento), bonos en dinero, asignaciones para capacitacion laboral o matricula universitaria y estimulos
por buen desempefio escolar o universitario.

El principal producto de la entidad, en términos de activos y de ingresos, son las colocaciones de crédito
social, representando cerca del 79% y 85%, respectivamente. Le siguen en importancia en los ingresos
el aporte realizado por los pensionados.

La competencia entre las instituciones que integran el sistema de cajas de compensacion se acentué a
partir de la promulgacion de la Ley N° 18.833. Asi, para captar el interés de los sectores laborales,
empresariales y pensionados, la entidad ha realizado diversas inversiones en infraestructura y en tecnologia,
de manera de mejorar la administracién crediticia y fortalecer los controles, dado el importante crecimiento
del nimero de operaciones crediticias.

11
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DESCRIPCION DE LA CARTERA DE ACTIVOS ELEGIBLES

Tasa de Interés de Emision de los Pagarés

>2,0%

La tasa de interés promedio a la
cual se encuentran emitidos los
pagarés es de 1,66% mensual.

1,9% - 2,0%

1,8% - 1,9%
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Fuente: CCAF La Araucana

Distribucion de los Créditos por Plazo Remanente
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El plazo promedio remanente
de los créditos es de 29,8
meses.
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Sexo de los Deudores Zona Geogréafica

Masculino
53%

Femenino Regiones
47% 29%

Metropolitana
71%

Fuente: CCAF La Araucana

Fuente: CCAF La Araucana
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Fuente: CCAF La Araucana
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Saldo Insoluto de los Créditos

> 3.000
1.800 - 3.000

1.600 - 1.800

El saldo insoluto promedio de los
créditos es de $ 434.145.
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Fuente: CCAF La Araucana

Monto Original de los Créditos
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Fuente: CCAF La Araucana
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Antigliedad de los Deudores en la Entidad Pagadora

>20
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Fuente: CCAF La Araucana

Edad de los Deudores
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UNDECIMA EMISION DESMATERIALIZADA DE TITULOS DE DEUDA DE
SECURITIZACION CON FORMACION DE PATRIMONIO SEPARADO

SERIE A
BBCIS-P11A
MM$ 35.250

SERIE B Subordinada
BBCIS-P11B
MM$ 4.750

Activo Securitizado
Créditos Sociales otorgados por
CCAF La Araucana

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

CCAF La Araucana
Administrador Primario

Estudio Juridico Guerrero, Olivos, Novoa y Errazuriz
Abogados

Feller-Rate Clasificadora de Riesgo Limitada
Fitch-Chile Clasificadora de Riesgo Limitada
Clasificadores de Riesgo
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1.0.

1.1.

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:

"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".

Fecha Prospecto:

Agosto de 2006.

IDENTIFICACION DEL EMISOR

Razon 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.

3.2.1.

3.2.2.

Direccion:

Miguel Cruchaga 920 Piso 11, Santiago.
Teléfono:

540-5255

Fax:

692-7439

DESCRIPCION DE LA EMISION

Antecedentes Acuerdo de Emisién

Fecha:

La emision fue acordada en la Sesién Extraordinaria de Directorio de fecha 17 de
Abril del afio 2006, reducida a escritura publica con fecha 18 de Abril del afio 2006,
otorgada 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 Emisién de fecha 7 de Junio de 2006 y la escritura modificatoria de fecha
7 de Agosto de 2006.

Caracteristicas

Monto Nominal Total de la Emisién:

El valor total nominal de la emision es de 40.000 millones de pesos.
Series:

La emisién esta compuesta de dos series denominadas Serie A y 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.

3.2.4.

3.2.5.

3.2.6.

Cantidad de Titulos:

La serie A estd compuesta de 7.050 titulos numerados del 0001 al 7050.
La serie B estd compuesta de 95 titulos numerados del 01 al 95.
Cortes:

Los titulos de la emision tienen los siguientes cortes:

Serie A MM$ 5,0
Serie B MM$ 50,0

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

Serie A MM$ 35.250,0
Serie B MM$ 4.750,0

Portador / A la orden / Nominativo:

Los titulos de la serie A son al Portador.
Los titulos de la serie B son 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.
Serie B: La Serie B 0 Subordinada no devengara intereses.

Formay 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 28 vencimientos trimestrales y sucesivos. Los primeros 15 vencimientos
corresponden a pago de intereses. La amortizacién se efectuara en 13 vencimientos
trimestrales y sucesivos a partir del 1° de septiembre de 2010. El primer vencimiento
comprende el pago de intereses devengados entre el 1° de septiembre 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 de capital pagadero el 1° de diciembre de 2013.

Si el dia sefialado 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 septiembre de 2006.
Fecha Inicio Pago de Intereses:

Los vencimientos de intereses se pagaran los dias 1° de cada trimestre, a contar del
1° de diciembre de 2006.

Fecha Inicio Pago de Amortizacion:

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

La Serie B efectuara el pago de la amortizacion el 1° de diciembre de 2013.
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 emisién es desmaterializada, sera depositada en el Deposito Central de Valores
S.A., Depésito 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 emisién solamente lo seran
electrénicamente y se depositaran al momento de la emision en el "DCV";

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

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

iv. Cualquier tenedor podra en cualquier momento solicitar el retiro y la emision
material de los titulos que mantenga en posicién, conforme a las condiciones que
se establecen en la Norma de Caracter General N° 77 de la SVS.
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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
carteray 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 de los Titulos de la Serie B o Subordinada tendran el derecho adicional
exclusivo sobre los excedentes netos del Patrimonio Separado que puedan existir
después del pago de la totalidad de los intereses y capital de los Titulos Serie Ay
de todas las obligaciones, impuestos o gravdamenes que pudiesen afectar al Patrimonio
Separado. De esta forma el Patrimonio Separado pagara con cargo a los Titulos de
la Serie B o Subordinada el total de los recursos disponibles, todo ello en la fecha
establecida en la respectiva tabla de desarrollo, o antes de esa fecha en el caso que
los Titulos de la Serie A se encontrasen totalmente pagados.

Por consiguiente, en este caso no tendra aplicacion 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 de los Tenedores de la Serie B en la forma antes prevista.

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 septiembre de dos mil diez por un
monto minimo equivalente en cada oportunidad a cuatro mil cuatro millones
cuatrocientos mil 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 de 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 cupdn 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 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 emision se
procedera a la modificacion de la Tabla de Desarrollo de la Serie "A" en la siguiente
forma: a) Aviso por escrito al DCV con una anticipacién minima de trece dias habiles
a la fecha del prepago, de la modificacién efectuada por el Emisor de la Tabla de
Desarrollo de la Serie "A" resultante de la aplicacion del prepago, la que se calculara
para cada vencimiento, a prorrata del nuevo saldo insoluto sobre el saldo insoluto
de la Tabla de Desarrollo original, consignada en el Anexo | de este prospecto, para
cada uno de los vencimientos de amortizacion remanentes, como asimismo los
nuevos intereses correspondientes a cada uno de los vencimientos, sin que ello
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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. ii) Calculo de los Titulos a ser prepagados: Cualquier Amortizacion
Extraordinaria proveniente de esta clase de prepagos debera ser distribuida por el
Emisor a prorrata de las Posiciones que mantengan los Tenedores, o0 a prorrata de
los saldos insolutos de el 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 célculo lo realizard el Emisor a més tardar quince dias antes
de la fecha fijada para el prepago. El Emisor deber& 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 del
Contrato de Emision, 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 porcién del capital de dicho Titulo que ha sido o sera prepagado. i) Aviso de prepago: Se
debera publicar un aviso en el diario El Diario Financiero o, si éste no existiere, en un Diario de
amplia circulacién 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; c)
Indicacion de que se prepagaran todas las laminas; d) Que al momento del prepago, el precio
de prepago se transformara en vencido y pagadero sobre cada uno de los Titulos, salvo que
el Emisor no cumpla con el prepago, los intereses cesaran de devengarse desde y con
posterioridad a esa fecha; ) La nueva Tabla de Desarrollo para la Serie "A" que se entendera
modificada de pleno derecho; y f) El lugar donde pagara el precio de prepago. iv) Depdsito del
precio de prepago: El Emisor deberé depositar en el Banco Pagador a mas tardar un Dia Habil
Bancario antes de la fecha del prepago, una suma de dinero suficiente para pagar el precio de
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 en el precio de prepago y desde y con posterioridad a esa fecha. Salvo que el Emisor
incumpla el pago del precio de 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, 0 en caso contrario, a través del sistema de prepago a prorrata
implementado por el DCV, éstos seran pagados por el Emisor al precio de prepago. Los intereses
cuya fecha de pago sea anterior o simultdnea al prepago, seran pagaderos en la respectiva
Fecha de Pagos de Intereses y Capital. vi) Titulos Materializados: En el caso que uno 0 méas
Titulos se encuentren materializados, los pagos de Titulos que se hagan parcialmente y a
prorrata de los saldos insolutos de el o los Titulos, deberan ser realizados previa presentacion
del Titulo al Banco Pagador, el que sin desprender ningiin cupdn 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 (i)
el monto de los intereses, en vista del menor capital adeudado después del prepago. En caso
de Prepago Anticipado de la Serie "A", 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 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
gue 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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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 Anticipado de la Serie B:

El Emisor podra prepagar anticipadamente y en forma parcial los Titulos de la Serie
"B" 0 Subordinada hasta el primero de septiembre de dos mil diez y sélo en el caso
gue no se haya producido la Amortizacion Extraordinaria de la Serie "A", de acuerdo
a lo sefalado en la Clausula Novena del Contrato de Emision. El prepago antes
sefialado sera realizado por el Emisor de cumplirse lo establecido en nimero cuatro
de la Clausula Décimo Novena del Contrato de Emision. El monto méaximo acumulativo
total de prepagos no podra sobrepasar la suma de cuatro mil quinientos millones de
pesos incluidos los intereses. Uno) Procedimiento para Prepagos Anticipados de la
Serie "B" 0 Subordinada: 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 emision de la Serie "B" o Subordinada se procedera
a la modificaciéon de la Tabla de Desarrollo de la Serie "B" o Subordinada en la
siguiente forma: a) Aviso al DCV con una anticipacion minima de a lo menos diez
dias habiles a la fecha del prepago, de la modificacién efectuada por el Emisor de
la Tabla de Desarrollo de la Serie "B" o Subordinada resultante de la aplicacion del
prepago, la que se calculara a prorrata del nuevo saldo insoluto sobre el saldo insoluto
anterior al prepago para cada uno de los vencimientos de amortizacion remanentes.
Por ser una emisioén desmaterializada, el DCV avisara al tenedor de la Posicion de
cambio realizado; b) Protocolizar la Tabla de Desarrollo producto de este prepago.
En caso de no ser posible el método anteriormente sefialado se efectuaréa la
materializacion de los Titulos de la Serie "B", se dar& aviso a los tenedores por
medio de una publicacion en la forma precedentemente sefialada y se procedera de
acuerdo al procedimiento sefialado en el punto ii) al v) siguientes, el cual se utilizara
en caso de que los Titulos permanezcan desmaterializados o se materialicen; ii)
Célculo del monto a ser prepagado: Este calculo lo realizara el Emisor a mas tardar
quince dias 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 los Tenedores. En la fecha en que se pague el prepago o con posterioridad
a la misma, los Titulos o la parte de ellos que se prepagd cesaran de devengar
intereses. Para los efectos del Contrato de Emision, salvo que se exprese algo
diferente, todas las estipulaciones relativas a este prepago se referiran, en el caso
de los Titulos prepagados o a ser prepagados parcialmente, a la porcion del capital
de dichos Titulos que han sido o seran prepagados. iii) Deposito del precio de prepago:
El 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 pagar el precio
de prepago y cualquier interés devengado y no pagado del Titulo o parte del mismo
a ser prepagado en esa fecha. iv) Titulos pagaderos en la fecha de prepago: Los
Titulos a ser rescatados en la fecha de prepago se haran exigibles y pagaderos en
el precio de prepago y desde y con posterioridad a esa fecha. Salvo que el Emisor
incumpla el pago del precio de prepago, el Titulo o porcion de él, cesara 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
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a prorrata implementado por el DCV, éste sera pagado por el Emisor al precio de
prepago. En este caso 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. Dos) Pago de los
Prepagos Anticipados de la Serie "B" o Subordinada: El pago al Tenedor de los Prepagos
Anticipados parciales se realizara en la fecha determinada por el Emisor para el prepago, la que
debera corresponder al dia primero de mes siguiente al calculo en que se verifiquen las
condiciones sefialadas en el nimero cuatro de la Clausula Décimo Novena del Contrato de
Emision.-

Prepago Acelerado de la Serie A:

Sin perjuicio de lo antes sefalado, durante el periodo de vigencia de los Titulos de
la Serie "A", el Representante, a solicitud del Emisor, debera convocar a Junta de
Tenedores de Titulos de la Serie "A", en la cual se sometera a consideracion de esta
la aprobacion de la realizacion de Prepagos Acelerados parciales sucesivos hasta
el pago total de los Titulos de la Serie "A". El Emisor convocara a la Junta de Tenedores
en cuanto se confirme la ocurrencia de uno cualesquiera de los siguientes eventos:
Uno) Cuando, el Valor en Cartera, mas el saldo insoluto de los Créditos cedidos el
primero del mes de célculo, sea inferior a cuarenta mil millones de pesos. 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 mavil trimestral; Dos) Cuando la razén Cartera con mora entre sesenta y
uno y noventa dias, sobre la Cartera sea superior a cero coma cero tres. Para estos
efectos, los dias quince de cada mes, y si este dia no fuere habil, el dia siguiente
habil, se calculara esta razon respecto de las cifras del cierre del mes anterior; Tres)
Si se produce la intervencion de la CAJA DE COMPENSACION DE ASIGNACION
FAMILIAR LA ARAUCANA por parte de un interventor, su disolucion o en caso de
quiebra o insolvencia de la misma, Rol Unico Tributario niamero setenta millones
dieciséis mil ciento sesenta guion nueve, sociedad originadora de los Créditos que
formaran parte del activo del Patrimonio Separado, domiciliada en calle Huérfanos
ndmero quinientos veintiuno, Comuna de Santiago, o de sus continuadores 0 sucesores;
Cuatro) Si la Tasa de Pago Mensual de la Cartera, calculada como promedio mévil
trimestral, es inferior a cuatro por ciento. Para estos efectos, los dias quince de cada
mes, y si este dia no fuere dia habil, el dia siguiente habil, se calculara esta razén
respecto de las cifras al cierre contable del mes anterior; Cinco) 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
funcion y no se pudiere proceder al pago del proximo vencimiento de intereses o
intereses y capital, segun corresponda; Seis) Si por cualquier causa se cambiare al
Administrador de los Créditos, sin expresa autorizacion 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; Siete) En caso que el plazo promedio
remanente de la cartera, ponderado por los capitales insolutos de los Créditos, sea
superior a cuarenta y un meses. Para estos efectos, los dias quince de cada mes,
y si este dia no fuere dia habil, el dia siguiente habil, se calculara este plazo promedio
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respecto de las Cartera al cierre del mes anterior; Ocho) En caso que la modalidad
de recaudacion actual de los Créditos, es decir el descuento por planilla de sueldos,
sea eliminada impidiendo que las empresas empleadoras retengan del sueldo de los
deudores, las cuotas o0 pagos de los Créditos. UNO) Procedimiento para el caso de
Prepago Acelerado de la Serie "A": Cuando se prepague aceleradamente una
parcialidad de los Titulos en forma sucesiva hasta el pago total de los mismos, el
prepago se realizara conforme a las siguientes reglas: i) Periodicidad: Este prepago
se efectuara con el saldo acumulado, en el Fondo de Prepago Extraordinario de la
Serie "A", hasta quince dias habiles antes de la fecha del prepago efectivo, con la
restriccion de dejar como remanente en dicho Fondo, recursos suficientes para el
pago del proximo cupdn respectivo de la Tabla de Desarrollo resultante de la
modificacion producida por el evento de dicho prepago; ii) Prorrateo de los Titulos
a través del DCV: Cuando se prepague aceleradamente una parcialidad del monto
de la emision de la Serie "A" se procedera a la modificacion de la Tabla de Desarrollo
de la Serie "A" en la siguiente forma: a) Aviso al DCV con una anticipaciéon 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 a prorrata del nuevo saldo insoluto sobre el saldo insoluto
de la Tabla de Desarrollo original, consignada en el Anexo | de este prospecto, para
cada uno de los vencimientos de amortizacion remanente, como asimismo los nuevos
intereses correspondientes al vencimiento sin que ello impliqgue 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) Protocolizacion de la Tabla
de Desarrollo modificada producto del prepago. 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
antes de la fecha fijada para el prepago, determinando para ello la cantidad necesaria
de prepago para que la prorrata se efectle 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. EI 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 del Contrato de Emision, 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. iv) Aviso de prepago: 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 anticipacién a la fecha
del prepago en el que se debera sefialar lo siguiente: a) La fecha del prepago; b) El
precio del prepago; c) Indicacion de que se prepagaran todas las laminas; d) Que
al momento del prepago, el precio de prepago se transformara en vencido y pagadero
sobre cada uno de los Titulos, salvo que el Emisor no cumpla con el prepago, los
intereses cesaran de devengarse desde y con posterioridad a esa fecha, y e) El lugar
donde pagara el precio de prepago. v) Depésito del precio de prepago: EI Emisor
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3.3.2.

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 pagar el precio de prepago
y cualquier interés devengado y no pagado de los Titulos o parte de los mismos a
ser prepagados en esa fecha. vi) 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 en el precio de prepago y desde y con posterioridad
a esa fecha. Salvo que el Emisor incumpla el pago del precio de 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 al precio de prepago. Los intereses cuya fecha de pago
sea anterior o simultdnea al prepago, seran pagaderos en la respectiva Fecha de
Pagos de Intereses y Capital. vii) Titulos Materializados: En el caso que uno 0 mas
Titulos se encuentren materializados, los pagos de Titulos que se hagan parcialmente
y a prorrata de los saldos insolutos de el o los Titulos, deberan ser realizados previa
presentacion del Titulo al Banco Pagador, el que sin desprender ningan 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 Acelerado parcial
de la Serie A, la Tabla de Desarrollo se entender, 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 Acelerados de la Serie A: El pago a los Tenedores de
los Prepagos Acelerados parciales se verificara en la fecha que determine el Emisor
para el prepago. Finalmente, en caso que la Junta de Tenedores rechace el Prepago
Acelerado de la Serie "A", el pago de los Titulos se realizara en la forma y plazos
sefialados en la Clausula Séptima del Contrato de Emision, sin perjuicio de lo sefialado
en la Clausula Octava del mismo contrato.-

Prepago Anticipado Total:

Finalmente, el Emisor en cualquier momento a partir del primero de septiembre 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. En este Ultimo caso, ya sea que uno o todos los Titulos se
encuentren materializados o desmaterializados, el Emisor publicara un aviso sefialando
gue 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 circulacién nacional, con a lo menos cinco dias
corridos de anticipacion 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
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3.3.8.

3.4.

3.4.1.

comunicacion relativa al Prepago Anticipado de los Titulos se efectuara a través de
los sistemas del DCV, quien informara a los depositantes, sobre la base de la
informacion que en su oportunidad le haya remitido el Emisor. Pagada la amortizacion
extraordinaria se extinguira totalmente la respectiva obligacién contenida en el Titulo
prepagado. Los gastos de publicacion de avisos, serdn de cargo del Patrimonio
Separado y no podran exceder de noventa Unidades de Fomento por evento. El pago
a los Tenedores del Prepago Anticipado de la Serie "A" se verificara en la fecha que
determine el Emisor para el prepago.

Efecto Especial de las Amortizaciones Extraordinarias:

Una vez ocurrido el evento de Amortizacion Extraordinaria de la Serie A, el pago de
los saldos de precios provenientes de las Cesiones de Créditos, quedara subordinado
y postergado hasta el pago de la totalidad de los Titulos de la Serie A del Contrato
de Emision. Asimismo, en caso de Prepago Acelerado de la Serie A se pondra término
inmediato al Periodo de Nuevas Adquisiciones desde el momento en que se confirme
cualquier evento de los sefialados en la Clausula Novena del Contrato de Emision.

Antecedentes de la Cartera de Créditos

Antecedentes de los Activos que conforman el Patrimonio Separado:

De acuerdo a lo sefialado en el articulo ciento treinta y siete de la Ley de Mercado
de Valores, los bienes, contratos y Créditos que inicialmente integran el Patrimonio
Separado son los siguientes: Todos los Créditos otorgados por parte de la Caja de
Compensacion y Asignacion Familiar La Araucana (el Originador) a los Deudores,
que cumplen con las condiciones establecidas en el Anexo Il del Contrato de Emision.
La Caja de Compensacioén y Asignacion Familiar La Araucana es una corporacién
de derecho privado sin fines de lucro cuyos estatutos fueron aprobados mediante
Decretos Supremos nimeros 28 y 32 del 13 de abril de 1998 y 21 de marzo de 2000
ambos del Ministerio del Trabajo y Prevision Social que aprobd sus estatutos, entre
sus fines se encuentra facultada para el otorgamiento de créditos sociales a sus
afiliados, los que cuentan con el caracter de prestacién previsional y cuya recaudacion
se efectlia a través de descuento en la planilla de sueldos de los empleadores de
estos deudores. La valorizacién de la Cartera del Patrimonio Separado y el Precio
de Compra, se detallan en el Anexo Il de este prospecto. Se incluye toda la
documentacién de respaldo de esos Créditos, en especial cada una de las escrituras
publicas de Cesiones de Créditos, como asimismo los pertinentes Pagarés. Para
estos efectos, la Securitizadora adquirira estos Créditos respecto de los Deudores
que se incluiran en una némina en el respectivo Contrato de Cesiéon de Créditos. Si
los Créditos no fueren suficientes para mantener el Valor Minimo en Cartera, la
Securitizadora seleccionara otros Deudores del Originador y adquirira, también al
amparo de lo establecido en el Anexo Il del Contrato de Emisién, otros Activos de
la misma naturaleza y caracteristicas a las ya anunciadas, hasta completar el Valor
Minimo en Cartera. Los créditos y derechos que inicialmente integran el Patrimonio
Separado son los siguientes: Uno) Un nimero aproximado de noventa mil Créditos
originados por Caja de Compensacion de Asignacién Familiar La Araucana, cedidos
por ésta al Emisor en virtud del Contrato de Cesion de Créditos, o bien, los que se
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3.5.

3.5.1.

3.6.

cedan en el futuro. Dos) Los antecedentes generales de la Cartera son los siguientes:
(i) Créditos emitidos en pesos, moneda corriente nacional; (ii) El valor promedio
simple del capital insoluto de los Créditos es de cuatrocientos cuarenta mil pesos;
(i) El plazo remanente promedio ponderado es de veintinueve meses; (iv) El Crédito
mas prolongado es de sesenta meses. (v) La tasa de interés promedio de los Créditos
es uno coma seis por ciento mensual. Tres) Contrato de Cesion de Créditos. Cuatro)
Pagarés que respaldan los Créditos cedidos por la Caja de Compensacion de
Asignacion Familiar La Araucana, al Emisor. Cinco) Todos los futuros Contratos de
Cesion de Créditos. El capital insoluto de los Créditos que pasen a integrar el
Patrimonio Separado tras la primera cesién de Créditos debera ser al menos
equivalente a cuarenta mil millones de pesos, o al monto necesario para enterar el
Valor en Cartera Minimo Exigido, definido en el Anexo | del Contrato de Emision. Los
Créditos se adquiriran dentro del plazo legal existente para el otorgamiento del
certificado de entero del activo sefialado en el numero Seis de la Clausula Vigésima
Octava del Contrato de Emision, y se singularizaran por medio de una 0 mas escrituras
complementarias al presente instrumento, en las que mediante un anexo se
individualizaran cada uno de los Créditos mediante un codigo y el capital insoluto del
mismo.

Garantias:

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

Tipo de garantias:

No hay.

Reemplazo o Canje de Titulos:

El extravio, hurto o robo, pérdida, destruccién o inutilizacion de un Titulo que se haya
retirado del DCV vy, por tanto, se encuentre materializado segun lo indicado
precedentemente, sera de exclusivo riesgo de su Tenedor, quedando liberado de
toda responsabilidad el Emisor. EI Emisor sélo estara obligado a otorgar un duplicado
en reemplazo de un Titulo original materializado si asi lo ordena una sentencia judicial
ejecutoriada de un tribunal ordinario que especifique la serie, fecha, nimero de Titulo
que representa y previa constitucion de garantia a favor y a satisfaccién del Emisor
por un monto igual al del Titulo cuyo duplicado se ha solicitado. Esta garantia se
mantendra vigente por el plazo de cinco afios contado desde la fecha del ultimo
vencimiento del Titulo reemplazado. En caso de destruccion parcial del Titulo, el
Emisor podra otorgar un duplicado en reemplazo del Titulo original, siempre que se
le haga entrega previa del Titulo parcialmente destruido y que éste Ultimo pueda ser
identificado a satisfaccion del mismo Emisor, quien al emitir el nuevo Titulo de
reemplazo procedera a estampar "inutilizado" en el Titulo parcialmente destruido,
que conservara en custodia.-
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4.0.

4.1.

4.2.

Clasificacion de Riesgo:

Feller Rate Clasificadora de Riesgo Limitada. Con fecha 30 de Junio de 2006 ha
acordado otorgar clasificacion de riesgo AAA a la serie A, y clasificacién de riesgo
C a la serie B, confirmado por carta de fecha 9 de agosto de 2006 que incorpora
las modificaciones introducidas.

Fitch Chile Clasificadora de Riesgo Limitada. Con fecha 29 de Junio de 2006 ha
acordado otorgar clasificacion de riesgo AAA a la serie A y clasificacion de riesgo
C a la serie B, confirmado por carta de fecha 9 de agosto de 2006 que incorpora
las modificaciones introducidas.

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

INFORMACION A LOS TENEDORES DE TIiTULOS

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 Securitizacion,
mediante la exhibicién del titulo y entrega de éste o del cupdn 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 seguin 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.

4.4.

5.0.

5.1

5.2.

5.3.

Frecuenciay Forma de Informes Financieros a proporcionar:

Con la sola informacion que legal y normativamente deba proporcionar el Emisor a
la Superintendencia de Valores y Seguros, se entenderan informados el Representante
de los Tenedores de Titulos y los Tenedores mismos, mientras se encuentre vigente
la emisién, de las operaciones, gestiones y estados financieros de la sociedad
emisora.

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

El Representante de los Tenedores de Titulos se entendera que cumple con su
obligacion de informar a los Tenedores de Titulos, manteniendo a disposicion de los
mismos dichos antecedentes en su Oficina Matriz. Asimismo, se entendera que el
Representante cumple con su obligacion de verificar el cumplimiento, por el Emisor,

de los términos, clausulas y obligaciones de la Escritura Publica, mediante la
informacion que ésta le proporcione.

Informacion Adicional:

No habré informacion adicional.

REPRESENTANTE DE TENEDORES DE TiTULOS

Nombre o Raz6n Social:

Banco de Chile

Direccion:

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

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.
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6.0.

6.1.

6.2.

6.3.

6.4.

6.5.

6.6.

Informacién Adicional:

BCI Securitizadora S.A. proporcionara al Representante de los Tenedores, toda
aquella informacion a que lo obligue la legislacién y la normativa vigente, impartidas
por la Superintendencia de Valores y Seguros, sin perjuicio de la informacién 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 fiscalizacion que
le confiere la Escritura Pablica, 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.

Relacion con Colocadores:

Entre el Emisor y el Agente Colocador, no existe relacion salvo la de ser filiales del
mismo Banco Matriz.

Valores no Suscritos:

Los valores emitidos y no suscritos dentro del plazo de colocacion quedaran nulos
y sin valor.
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7.2.
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INFORMACION ADICIONAL

Certificado de Inscripcién de Emision
N° Inscripcion:

471.

Fecha:

31 de agosto de 2006

Cdédigo Nemotécnico:

La emisién ha recibido el codigo nemotécnico:

Serie A BBCIS-P11A
Serie B BBCIS-P11B

Lugares de Obtencién de Estados Financieros:

BCI Securitizadora S.A., tanto los estados financieros anuales como el Ultimo 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 inclusion de informacion.
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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 informacién proporcionada en
la presente solicitud de inscripcion de titulos de deuda de securitizacion en el Registro
de Valores de la Superintendencia de Valores y Seguros, consignados en la undécima
emision contenida en la Escritura Puablica de Emisién, de fecha 7 de junio de 2006,
sus modificaciones y anexos, en el presente prospecto y sus correcciones, antecedentes
adicionales y en general toda la informaciéon 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 RUT: 7.438,369-6

GERARDO\SPOBRER H ADO DONOSPD COCQ
ECTOR

RUT:\10.269.066-4

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 7.050

FECHA INICIO 1 de Sept. 2006 TASA ANUAL 6,50%
NOMINAL 5.000.000 TASA TRIMESTRAL 1,58682848%
Fecha Cupo6n Saldo Interés Amortizacion Total Saldo
Corte Cupén N° de Entrada Cupo6n Final
1-Dic-2006 1 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Mar-2007 2 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Jun-2007 3 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Sep-2007 4 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Dic-2007 5 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Mar-2008 6 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Jun-2008 7 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Sep-2008 8 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Dic-2008 9 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Mar-2009 10 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Jun-2009 11 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Sep-2009 12 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Dic-2009 13 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Mar-2010 14 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Jun-2010 15 5.000.000 79.341 0 79.341 5.000.000
1-Sep-2010 16 5.000.000 79.341 380.000 459.341 4.620.000
1-Dic-2010 17 4.620.000 73.311 385.000 458.311 4.235.000
1-Mar-2011 18 4.235.000 67.202 385.000 452.202 3.850.000
1-Jun-2011 19 3.850.000 61.093 385.000 446.093 3.465.000
1-Sep-2011 20 3.465.000 54.984 385.000 439.984 3.080.000
1-Dic-2011 21 3.080.000 48.874 385.000 433.874 2.695.000
1-Mar-2012 22 2.695.000 42.765 385.000 427.765 2.310.000
1-Jun-2012 23 2.310.000 36.656 385.000 421.656 1.925.000
1-Sep-2012 24 1.925.000 30.546 385.000 415.546 1.540.000
1-Dic-2012 25 1.540.000 24.437 385.000 409.437 1.155.000
1-Mar-2013 26 1.155.000 18.328 385.000 403.328 770.000
1-Jun-2013 27 770.000 12.219 385.000 397.219 385.000
1-Sep-2013 28 385.000 6.109 385.000 391.109 0
TABLA DE DESARROLLO SERIE B

N° TITULOS 95

FECHA INICIO 1 de Sept. 2006 TASA ANUAL 0,00%
NOMINAL 50.000.000 TASA TRIMESTRAL 0,00000000%
Fecha Cupo6n Saldo Interés Amortizacion Total Saldo por
Corte Cupoén N° Inicial Cupo6n amortizar
1-Dic-2013 1 50.000.000 0 50.000.000 50.000.000 0
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VALORIZACION DE CARTERA Y PRECIO DE COMPRA

1. Composicién del "Valor en Cartera”

La Cartera que conforma el Patrimonio Separado sera valorizada por el Emisor, durante la existencia de
los Titulos de Deuda de Securitizacion de la Serie "A", determinando el "Valor en Cartera" como:

a) El saldo insoluto de los Créditos, ponderados de acuerdo a la Tabla de Valorizacion en Régimen que
mas adelante se sefala, limitados por las condiciones de concentracion indicados en la Tabla de
Concentracion Maxima y con una participacion minima de créditos otorgados a Pensionados que mas
adelante se sefiala, mas

b) EI 90,4 por ciento del resultado de la suma de las cuentas del balance del patrimonio separado indicadas
mas adelante, y menos

c) El 90,4 por ciento de la suma acumulada en los Fondos de Pago de Intereses y Capital, Fondo de
Liquidez (si este no esta conformado por una boleta de garantia bancaria) y Fondo de Prepago
Extraordinario de la Serie "A".

El resultado de la diferencia de las letras b) - c) tendra un limite de hasta $10.000 millones, el exceso a
este limite sera valorado en cero para el célculo del "Valor en Cartera".

2. Cuentas del Balance a considerar

i) Caja

i) Banco

iii) Valores Negociables

iv) Depositos a Plazo

v) Pactos

vi) Otras Inversiones Financieras

Se determina como "Valor en Cartera Minimo Exigido" un monto de Cartera de $40.000 millones de pesos,
calculado como el saldo insoluto de los Créditos, segun la tabla de valorizacion y concentracion siguientes:

3. "Tabla de Valorizacion en Régimen”

Estado de los Créditos Ponderador
Al dia y mora hasta 180 dias 100%
Mora 181 dias y mas 0%
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4. "Tabla de Concentracion Maxima"

La suma de los créditos otorgados a trabajadores de una misma empresa ponderaran en un 100%, si dicha
suma como porcentaje del Valor de la Cartera total del patrimonio separado es menor o igual al "limite de
concentracion" establecido en la tabla siguiente, segln la clasificacion de solvencia que mantenga la
empresa empleadora, y el exceso por sobre el limite indicado ponderara por 0%:

Clasificacion de la Empresa Limite de Concentracion
AAA 100%
AA 12%
A 6%
BBB 4%
Menor a BBB y sin Clasificacién 3%

La anterior Tabla de Concentracién Maxima, se aplicara para créditos otorgados a Pensionados. LimitAndose
la concentracién de acuerdo a la clasificacion de la entidad pagadora, y el exceso por sobre el limite indicado
ponderara por 0%:

Los créditos otorgados a pensionados, cuya entidad pagadora sea un fondo de pensiones, se excluyen de
la aplicacion de la "Tabla de Concentracién Maxima" y su limite de concentracion méaxima sera el 8% por
fondo.

Al efectuar la valorizacién de acuerdo a las dos tablas precedentes, mensualmente se determinara si existe
0 no la necesidad de incorporar Flujos de Pago de nuevos Clientes al Patrimonio Separado, cuestién que
sera necesaria cada vez que el "Valor en Cartera" sea menor al "Valor en Cartera Minimo Exigido" y cuando
el monto de los créditos a los pensionados sea inferior a la participacion definida.

De acuerdo a lo anterior se define una participacion minima de créditos otorgados a Pensionados de al
menos 50% del "Valor en Cartera Minimo EXxigido". Pudiendo componerse el monto en cuestion de los
saldos insolutos de los créditos a Pensionados mas los saldos liquidos compuestos por las letras b) menos
c) del punto 1).-
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Los créditos otorgados a trabajadores y que excedan los $20.000 millones en saldo insoluto seran valorizados
en cero para el célculo del "Valor en Cartera".

En consecuencia, con la primera cesion de Cartera se determina como Valor en Cartera Minimo Exigido
$40.000 millones de saldo insoluto de los Créditos.

Precio de Compra de los Créditos
El precio de compra de los créditos durante el periodo de revolving se determinara calculando el valor

presente de las cuotas definidas por la Cedente, descontadas a la tasa de descuento mensual equivalente
a una tasa nominal anual de 9,6%.

42



BCI Securitizadora S.A.

ANEXO Il

CRITERIOS DE ELEGIBILIDAD DE LA CARTERA QUE SE ADQUIERE

43



BCI Securitizadora S.A.

CRITERIOS DE ELEGIBILIDAD DE LA CARTERA QUE SE ADQUIERE

a. Caracteristicas del Deudor Activo

= Antigledad: Minimo de 6 meses, de afiliacion a CCAF La Araucana.

b. Caracteristicas de la Empresa empleadora del Deudor Activo

= Antigledad: Minimo de 6 meses de afiliacion a CCAF La Araucana.

= Antecedentes Comerciales: Sin registro de protestos vigentes en DICOM, seguln evaluacion de crédito.

c. MoraVigente:

= Prelacién de eleccion de créditos de afiliados siempre debera dar primera opcion a créditos sin mora,
y al no existir estos Ultimos en la cartera de la caja se ira avanzando en la elegibilidad hasta llegar a
un tope maximo de 60 dias.

= Hasta 60 dias para créditos de pensionados.

d. Mora Historica:

= Menor o igual a 120 dias en los Ultimos 12 meses.

e. Caracteristicas del Deudor Pensionado

= Antigledad: Minimo de 2 meses.

f. Caracteristicas de la Deuda
Originador: CCAF La Araucana.
Moneda: Pesos.

Plazo Maximo: 60 meses Afiliado Activo.
60 meses Afiliado Pensionado.

g. Requisitos para el Pago de las Cesiones
= Conformidad por parte del Emisor de los Procesos de Cuadratura de la informacién por parte de ACFIN.

= Realizacién por parte del Emisor de revisiones muestrales.
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F CLASIFICADORA DE RIESGO
Straregic Affiline of Standard & Poor’s

INFORME DE CLASIFICACION

BCl SECURITIZADORA
Décimo Primer Patrimonio
Separado

Septiembre 2006
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INFORME DE CLASIFICACION

Feller-Rate

CLASIFICADORA DE RIESGO

BCI SECURITIZADORA

Décimo Primer Patrimonio Separado (C.C.A.F. La Araucana)

seRIE B (susorDINADA) I

Analistas: Roxana Silva; Marcelo Arias Fano: 757-0400

Clasificaciones
Agosto 2008
Serie A Nueva Emision ARA
Serie B (Subordinada) Nueva Emigion c
ESTRUCTURA Los activos de respaldo son créditos emitidos por
Tititlos: Bonos de securitizadion serics Av B C.C.AF. La Araucana a sus afiliados. Estos créditos
Eintisor Bid Socuritizadom ’ sociales se rigen por las normas de pago y cobro de las

Escritura de emision: 7 de junio de 2006

Escritura complementaria: 7 de agosto de 2006

Monto: Total: MMS40.000

Serie A: MM5 35.250; Serie B: MM$ 4.750

Pagos: Seric A: 28 trimestres, con 15 trimestros de gracia
parael capital

Serie B una cuota un triméstre después del vencinuento
serie A

Tasa de interés anual bonos: Sorie A: 6,5 %; Sorie B: 0%

Colateral: créditos emitidos por CCAF. La Araucana

Ala fecha de la primera cesion éstos alcanzan a MM $

40,000 en saldo de capital.

Originador y Adm. primario: CCAF. La Amucana

Administrador maestro: BCl Securilizadora / ACFIN

Banco custodio:Banco de Crédilo e Inversiones

Banco pagador : Bance de Créditoe Inversiones

Representante tenedores: Barico Chile

FUNDAMENTACION

La clasificacion asignada a la serie preferente se fun-
damenta en la historia crediticia del portafolio del ori-
ginador y los criterios de elegibilidad definidos para la
cartera adquirida. Obedece, asimismo, a las caracieristi-
cas legales y operativas de fa transaccion, asi como a la
capacidad de gestion de los agentes involucrados en la
administracion de los activos y del patrimonio separa-
do.

La estructura [inangiera permile soportar severos es-
cenarios de estrés, acordes con una clasificacion AAA.
IEn éstos, se afectan simultdncamente las pérdidas credi-
ticias, prepagos, rendimiento, perfil de vencimientos y
volumen de Operaciones en cartera. Dado el nivel de
sohrecolateral v los compromisos asumidos en los bo-
nos, que involueran su amortizacion extraordinaria ame
reducciones del volumen y/o cambios en-el perfil con-
tractual o crediticio del portafolio, su clasificacion no
estd acotada por la solvencia del originador,

colizaciones  previsionales, siendo  descontados  del
sueldo por ¢l empleador o de las pensiones por parte de
las aseguradoras o las AFP's.

La cartera del originador ha registrado un elevado rit-
mo de expansion en los iltimos afios, cercane a 25% en
promedio, con niveles de morosidad y desempeio cre-
diticio bajos y estables. Los montes de deunda y plazo
promedio han aumentado. conforme a los mayores
espacios que otorga la actual normativa que regula el
sector y @ la competencia. En tanto, los procedimientos
de seleccion y compra de cantera por parte de la securi-
tizadora son rigurosos, contemplando filiros de morosi-
dad actual e historica de los eréditos, antigiiedad de
afiliacion de los deudores y empresas intermediarias.

La administracion de los activos cstard a cargo de
C.LCAF. La Araucana, La capacidad de'la empresa para
originar y administrar activos fue evaluada por Feller
Rate en Safisfactorio. Sus procedimientos estin debi-
damente estructurados v se han ido fortaleciendo paula-
linamente a través de continuos ajustes a su politica de
erédito, ademds de un correcto control en el proceso de
crédito. No obsiante, la entidad enfremta el desaflo de
adaptar sus politicas y procedimientos de erédito a los
nuevos cambios normativos y a los estandares de la
industria. Por su parte, las practicas de cobranza se
condicen ¢on el mercado objetivo al cual se orientan.
Sus procedimientos de cobranza estdn formalizados y
estructurados adecnadamente,

La administracién maestra serid realizada por la secu-
ritizadora, bajo una estructura de outsourcing de las
labores aperativas contratada con ACFIN, evaluada por
Feller Rate en “Mds gue satisfactorio ", dada la buena
estructuracion de sus procedimientos y controles, alto
grado de avtomatizacion de sus procesos v buen apoyo
tecnoldeico.

La serie subordinada B fue ¢structurada sin mayor ¢s-
Irés, por lo que su clasificacion es C.

SECURITIZACION

BCI SECURITIZADORA

SEPTIEMBRE 2008 1

47




BCI Securitizadora S.A.

Fdﬂox—kdt CLASIHCADCRA DE RIESGO

Décimo Primer Patrimonio Separado (C.C.A.F. La Araucana)

ESTRUCTURADE LA
EMISION

Caracteristicas Generales de la Emision
En la grafica siguienle se presenla un diagrama de la operacion, con los principales
agentes involucrados.

Estructura de la Emision

A
| Detidores

Paga ws crdding | Oilarga crdd(ien

C.CAF. La Araucana

Wahde arédlic I Comprn aidiios

st oy 4
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Administraciin
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En esta operacion, C.C.A.F. La Araucana transfiere en forma irrevocable a BCl Se-
curitizadora, en favor del patrimonio separado, sus crédilos sociales, También cede
Loda la documentacion de respaldo de esos derechos. A la fecha de la primera ce-
sion, el portalolio transferido asciende a MMS 40.000 en saldo de capital.

Con el respaldo de estos activos, la securitizadora emite titulos de-deuda preferente
por MMS 35,250, con un plazo de vencimiento de 7 anos, que promelen el pago de
amorlizaciones ¢ intereses en forma trimestral, devengando el 6,53% anual, con 15
trimestres de pracia para el capilal. A su vez, emite una serie subordinada por
MMS$ 4.750, que se¢ paga en un solo cupén, con capitalizacion de intereses al 0,0%,
tres meses después del pago del dltimo cupon de la serie preferente. Al igual que
los créditos que respaldan la emision, las series estin pactadas en términos nomina-
les en moneda local (pesos).

Los tenedores de los titulos de deuda subordinada tendran derecho sobre los exce-
dentes netos del patrimonio separado, si los hubieré, con posterioridad al pago de
la totalidad de los titulos de la serie preferente. Ello, luego de haberse extinguido
Lodas las obligaciones, impuestos o gravdmenes que pudieren afectar al patrimonio
separado, y el pago del Litulo de la serie subordinada,

SECURITIZACION
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La cesién de la carlera original de activos de respaldo tiene un precio equivalente al
valor presente de los activos descontados al 9,6%, el que se cancela con la coloca-

«cion de los titulos de la serie preferente, mas el valor asignado por las partes para la

suscripcion de la serie subordinada menos los fondos de reserva y eventualmente si
existieran diferencia se establece un saldo de precio por los activos.

Dado el plazo promedio de los créditos y de los bonos, el emisor debe hacer nuevas
adquisiciones de créditos. Para ello, la securitizadora contard con los recursos pro-
venientes del pago de los créditos, neto de los montos necesarios para constituir los
fondos definidos en el contrato de emision.

Con el remanenteé mensual se adquiriran lodas las operaciones necesarias para com-
pletar el valor minimo de cartera, definido en el contrato de emision, que cumplan

«con los requisitos para formar parte del patrimonio separado. La cartera transferida

inicialmente representa alrededor de un 30% del stock total de deuda que mantenia

el originador a junio de 2005.

Si el originador opta por no lransferir cuentas al patrimonio separado en las futuras
cesiones, opera un gatillo de stock de carlera minimo definido en el contrato de
emision, que se explica mds adelante, constituyéndose un evento de amortizacion
acelerada de los bonos senior.

El valor minimo de cartera exigido corresponde a MMS$ 40.000. El valor en cartera
se determina como el saldo insoluto de los créditos ponderados por niveles de mo-
rosidad y las condiciones de concentracion en las empresas inlermediarias que se
senalan en los siguientes cuadros, También colaboran al “valor en cartera” la caja y
las inversiones disponibles del patrimonio separado, netos de los fondos especificos
que se definen mas adelante, castigados en un'9,6%.

Tablas de valorizacion en régimen y concentracion maxima

Estado de los créditos Ponderador

Al diay mora hasta 180 dias 100%

Mora cemas de 180 dias T
Clasificacion de la empresa Limite de concentracion
ABA 100%

AA 12%

A 6%

BREB 4%

Menora BEB y sin clasificacian 3%

La tabla anterior se aplicard tanto en el caso de deudores activos conio de pensio-
nados. En el caso de los pensionados se limitard la concentracion de acuerdo a la
clasificacion de la entidad pagadora, y el exceso por sobre el limite indicado se
ponderard por 0%, No obstante, los crédilo otorgados a pensionados cuya entidad
pagadora sea un fondo de pensiones, se excluyen de la labla anlerior de concentra-
cion mdxima y su limile de concentracion no podra superar el 8% por fondo, todo
lo que exceda a esle limite sera ponderado por 0%.

SECURITIZACION
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Si el valor de cartera calculado én cada cuadratura mensual es inferior al valor de
wcartera minimo requerido, se deberd reponer la cantidad de operaciones necesarias
para completar este valor,

Por olra parte, se define una participacion minima de créditos otorgados a pensio-
nados de 50% del valor de cartera minimo requerido. Este porcenlaje, puede com-
ponerse de los saldos insolulos de los crédilos a pensionados mas la caja y las in-
versiones disponibles del patrimonio separado, netos de los fondoes especificos. De
esta manera, los créditos otorgados a trabajadores que excedan los MM$ 20.000 en
saldo insoluto serdn valorizados en cero para el calculo del valor de cartera.

El precio de compra de las nuevas operaciones que ingresaran al patrimonio sepa-
rado se determinard calculando el valor presente de las cuotas, descontadas a la
tasa nominal anual del 9,6%. La compra de nuevas operaciones se llevard a cabo al
menos una vez al mes.

En caso que el patrimonio separado no cuenle con los recursos necesarios para
asumir el pago de las nuevas adquisiciones necesarias, se ha establecido que el pa-
20 puede ser a plazo. De esta forma, los saldos de precio que puedan generarse
seran cancelados con las siguientes remesas que perciba el patrimonio separado,
siguiendo el orden de prelacion que se indica mds adelante.

La custodia de documentos que conforman el activo del patrimonio separado ha
sido encomendada a Banco de Crédito e Inversiones. La administracion maestra del
patrimonio separado serd realizada por la securilizadora, que operard bajo una
estructura de outsourcing de procedimientos y sistemas contratada con Adminis-
Lradora de Aclivos Financieros (ACFIN).

Fondos de resguardo y politica de inversion de excedentes
La estructura contempla el establecimiento de fondos especiales en el patrimonio
separado. Estos son:

Fondo de liguidez, cuyo objelivo es asegurar la continuidad operacional ante even-
Luales contingencias. Este fondo se formard desde el primer dia de conformacion
del patrimonio separado, con el aporte de una boleta de garantia bancaria por un
monto de MM$ 5.500, tomada en una institucion que cuente con clasificacion previa
de a lo menos AA+, la que posteriormente podra ser reemplazada con dinero pro-
venienle de las remesas.

Fondo de pago de intereses y capital que tiene por objeto responder al pago del cupon
venidero de la serie preferente, Este fondo se formard con recursos provenientes de
la colocacion de los bonos, por un monlo de MMS 339, equivalenle-al primer ven-
cimiento de intereses de la serie preferente. Asimismo, desde la fecha de la coloca-
cidn, este fondo ird provisionando mensualmente a razon de un Lercio del préximo
vencimiento de la serie preferente.

Fondo de prepago extraordinario de la serie A, que se formard de producirse algun

evento que galille la amortizacion acelerada de la serie preferente (prepago acelerado)

o a partir de 1 de septiembre de 2010 (prepage anticipado). En el primer caso, el fondo
se formard con los fondos de liquidez y de pago de intereses y capital, que al decla-
rarse el prepago acelerado de la serie preferente dejardn de acumularse, mis el
100% de los ingresos netos de caja disponibles del patrimonio separado. En el se-
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gundo, con el 100% de los ingresos netos de caja y la caja acumulada déspués de
aplicada la prelacion de pagos que se establece mds adelante. En caso de prepago
acelerado, se podrd utilizar con la restriccion de dejar recursos suficientes para el
pago del proximo cupon de la tabla de desarrollo resultante de la modificacion
producida por el evento de dicho prepago.

Los recursos de estos fondos podrdn invertirse en Litulos emitidos por la Tesoreria
General de la Repriblica; por el Banco Central de Chile y pactos de compra con
compromiso de venta con instituciones financieras clasificadas al menos en AA,
cuyo subyacente sean Litulos emitidos por la Tesoreria General de la Repiblica y el
Banco Central de Chile,

En lanto, los Ingresos nelos de caja disponibles acumulados podrdn ser invertidos,
mientras no se requicra ulilizarlos, adicionalmente en: depdésitos a plazo y otros
titulos representativos de captaciones de instituciones financieras o garantizados
por estas; letras de cambio emitidas por bancos e instituciones financieras; cuotas
de fondos muluos cuya clasificacion de riesgo corresponda al menos a la categoria
AA, que inviertan en valores de deada de corto plazo o en Hlulos de deuda y cuya
politica de inversiones considere exclusivamente inslrumentos representativos de
inversiones nacionales; pactos de compra con compromiso de venta con Corredoras
de Bolsa y Agentes de Valores que sean filiales bancarias clasificadas al menos en
AA. Para todos los casos, las inversiones tendrdan como plazo mdximo 91 dias, y se
realizaran sobre instrumentos cuya clasificacion deberd ser, al menos N-1y a su vez
la solvencia del emisor debe ser al menos AA.

Prelacion de pagos

Los fondos recaudados por el patrimonio separado, ya sea producto de remesas o

inversion de excedentes, se destinardn segtin la siguiente prioridad:

o Cargas, costos, pastos o remuneraciones a que se obliga el patrimonio separado,

* Formacion del Fondo de pago de intereses v capilal.

+  Completar el Fondo de liquidezen caso de ser necesario,

¢ Formacion del Fondo de prepago extracrdinario de la serie A.

* Pago de los saldos de precio de compras anteriores, si los hubieran y luego el
pago de la adquisicion de nuevos crédilos, si corresponde,

*  Amortizacion parcial de la serie B hasta por un monto de MM$4.500

No obstante lo anterior, a partir del 1 de septiembre de 2010 o si se registran even-
Los de amortizacion acelerada de los bonos securilizados, el pago de las adquisicio-
nes de los créditos y de los saldos de precio de las nuevas y anteriores adquisicio-
nes serd pospuesto y quedara subordinado al pago total dela serie senior,

Amortizaciones extraordinarias de los titulos de deuda

Prepago anticipado: a partir del dia 1 de junio del ano 2010, el emisor prepagard par-
cialmente y en forma anticipada a prorrala los Litulos de deuda senior, por un mon-
Lo minimo; equivalente en cada oportunidad a MMS 4.000. Este prepago anticipado
serd realizado en la medida que la suma de los recursos existentes en el fondo de
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DESCRIPCION DEL
EMISOR

prepago extraordinario y en el fondo de pago de intereses y capilal, sea suficiente
para-dicho prepago, con la restriccion de dejar como remanente en el fondo, recur-
sos suficientes para el pago del proximo cupén. El prepago anticipado tendra lugar

en la fecha que determine el emisor.,

Prepaga Acelerado, verificada por la securilizadora la ocurrencia de cualquiera de los

evenlos que mds adelante se eslablecen, se procederd a la realizacion de prepagos

acelerados pardiales sucesivos de los bonos senior por un monto minimo de MM$
1.000. El prepago acelerado sera a prorrata y tendrd lugar en la fecha que determine

el emisor.

Los eventos que gatillan el prepago acelerado de la emision, son:

-

Si el valor en cartera mds ¢l saldo insoluto de los créditos cedidos el prime-
ro del mes en calculo es inferior a MMS 40,000

Si la razon cartera morosa entre 61 y 90 dias sobre cartera lotal, es superior
ad%.

Sila tasa de pago mensual de la cartera, medida como promedio movil tri-
mestral, os inferior a 4%;

Siel plazo promedio remanente de la cartera, ponderado por el saldo inso-
luto de los crédilos es superior a 41 meses.

Si los activos que integran el patrimonio separado se viesen afectados fisica,
juridica o tributariamente, o bien, por decisiones de autoridad, de tal lorma
que resultara compromelida su funcion y no se pudiere proceder al pago
dél proxime vencimiento de intereses, o intereses y capital, segiin corres-
ponda.

Si se produce la intervencion del originador, su disolucion o en caso de
guicbra o inselvencia.

Si por cualquier causa se cambiase al administrador de los crédilos o, antes
de que ello ocurriese, si el administrador de los ¢réditos no depositara la
remesa dentro del plazo establecido.

En caso que la modalidad de recaudacion actual de los créditos, es decir el
descuento por planilla, sea eliminada impidiendo qué las empresas em-
pleadoras retengan del sueldo de los deudores, las cuotas o pagos de los
créditos;

El prepago anticipado o acelerado involucrard la modificacion de las tablas de
desarrollo de los bonos, la que se calculara a prorrata del nuevo saldo insoluto
sobre el saldo insoluto anterior al prepago para cada uno de los vencimientos
de amortizacion remanentes, como asimismo para los nuevos intereses corres-
pondientes a cada uno de los vencimientos.

BCI Securitizadora, filial del Banco de Crédito e Inversiones, es una sociedad and-
nima abierta especial constituida al amparoe de lo previsto en el Titulo XV de la

SECURITIZACION

BC| SECURITIZADORA SEPTIEMBRE 2006 6

52




BCI Securitizadora S.A.

chﬂ-'w CLASIHCADORA DE RIESGO

Décimo Primer Patrimonio Separado (C.C.A.F. La Araucana)

CALIDAD CREDITICIA
DEL COLATERAL Y
GARANTIAS

Ley del Mercado de Valores, cuyos estatutos conslan en escritura piiblica de fecha 1
de marzo de 2001.

A la focha; la securitizadora ha realizado 10 operaciones de securilizacion, todas
clasificadas por Feller Rate, involucrando un monto colocado Lotal aproximado de
UF 20.000.000. Los activos de respaldo han correspondido a créditos hipotecarios,
larjelas de crédilo retail, crédilos de consumo y facluras.

La existencia de BCI Securitizadora se enmarca dentro de la activa participacién de
Banco de Crédito e Inversiones y su grupo controlador en el mercado financiero,
que involucra entre olros negovios: banca de personas y comercial, banca de inver-
siones, correlaje de valores, fondos mutuos, seguros de viday generales, leasing y
factoring,

Banco de Crédito e Inversiones (Bci) inicié 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
mayorilaria 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
ambilos del negocio bancario, ya sea directamente o a través de diversas filiales. Su
solvencia és clasificada en “AA/Positivas/Nivel 1+" por Feller Rate, en atencion a
relornos 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 penelracion 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

ejeculiva.

Las perspectivas de su clasificacion en “Positivas” obedecen al paulatino forlaleci-
miento de su posicionamiento de mercado, con ganancias en la diversificacion de
ingresos y en cuola de mercado y mejora de la calidad de sus activos. La reciente
integracion de Banco Conoesur, junto ¢on sus inversiones en lecnologia, permilird
ganancias adicionales en eficiencia y favorecerd sus mdrgenes.

En esta emision Feller Rate evalug a C.C.AF La Araucana y el procedimiento de
seleccion y compra de cartera por parte de la securitizadora.

La Caja de Compensacdion de Asignacion Familiar La Araucana fue constituida por
la Camara de Comercio de Santiago en 1968. La caja es una persona juridica de
derecho privado, sin fines de lucro, creada con el objeto de administrar prestaciones
de seguridad social.

La Araucana se rige por las disposiciones contenidas en la Ley N*18.833 y sus mo-
dificaciones, las normas legales y reglamentarias que regulen las prestaciones de
seguridad social que administre, sus reglamentos y sus eslatutos. Su supervigilan-
cia y fiscalizacion recae en la Superintendencia de Seguridad Social (SUSESQ), sin
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perjuicio de las facultades que le pudieran corresponder a la Contraloria General de
la Repuiblica de acuerdo con su ley orgdnica.

Las cajas de compensacion, junto con las mutuales de accidentes del [rabajo, se
mantienen como una de las herendas del anliguo sistema previsional chileno, mo-
dificado a fines de los anos selenta. Especificamente, en el caso de las cajas, algunos
de los factores fundamentales para decidir no (nnovar respeclo de ellas, al momen-
Lo al aplicarse la reforma previsional, fueron su rol activo en el desarrollo de los
servicios sociales, su aceptacion generalizada a nivel de empresas y trabajadores
afiliados, su gestion relalivamente eficiente y por el hecho de tratarse de entidades
privadas.

A mayo de 2005, La Araucana contaba con cerca de 11000 empresas y mds de
528.000 trabajadores activos afiliados. Adicionalmente, a partir de 1998 su accionar
se amplio al segmento de los pensionados, mercado en el gue actualmente mantie-
ne mas de 172,000 clientes. Estos representan en torno al 35% de las colocaciones de
crédito social de la institucion.

Para atender a su mercado objetivo, la entidad cuenta con una dolacion de 360 em-
pleados v una red de sucursales, conformada por 44 agencias, que se distribuyen en
todo el pais otorgandoele cobertura nacienal. Adicionalmente, la entidad posee 19
agencias moviles, que cubren lugares donde no poseen presencia y que visita em-
presas afiliadas a la caja, brindandoles un servicio especializado para el olorga-
miento de créditos sociales a los Lrabajadores.

La Araucana tiene por objeto administrar, por cuenta del Estado, las prestaciones
de seguridad social legales -asignacion familiar, subsidios por incapacidad laboral
lemporal, subsidios de cesantia y subsidios por reposo maternal-, base original de
su quehacer. Al igual que su competencia, da especial énfasis al otorgamiento de
crédilos a sus afiliados. Pste producto se ha convertido en el motor de desarrollo y

crecimiento del sistema de cajas de compensacion desde que fueron autorizadas a

realizar esta actividad hacia fines de 1973, ya que de ella proviene parte mayoritaria
de sus ingresos.

No obstante, la institucion también dedica especiales esfuerzos para el desarrollo de
beneficios adicionales para los trabajadores. Estos consisten en ayuda econdmica
bajo la modalidad de bonos (natalidad, nupcialidad y fallecimiento), bonos en dine-
o, asignaciones para capacitacion laboral o matricula universitaria y estimulos por
buen desempeno escolar o universitario,

Adicionalmente, la caja complementa sus beneficios, especialmente de educacion y
salud a través de una extensa red de prestadores que conforman la Corporacion La
Araucana. Su perfil de beneficio social la ha llevado a ser ¢l gestor de varias: de las

empresas de dicha corporacion, Entre ellas, centros médicos, colegios, centros de

formacion técnica, turismo, recreacion e ahorros para la vivienda.

En diciembre de 1993 las cajas de compensacion fueron facultadas a incursionar en

el dmbito de la vivienda, a través del leasing habitacional. En esle contexto, La

Araucana ofrece, ademas del leasing habilacional, programas de ahorro, acceso a
subsidios, asesorias y convenios para que los afiliados obtengan [inanciamiento
hipotecario,
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Su accionar también se extiende a la prestacion de servicos previsionales a otras
entidades de seguridad social. Asi, La Araucana tiene convenios de recaudacion de
cotizaciones previsionales con el Instituto de Normalizacion Previsional (INP), ad-
ministradoras de fondos de pensiones (AFP's) e instituciones de salud previsional
(ISAPRES). Ademds, vende ordenes de atencion médica para los servicios piiblicos
de salud o bonos del Fondo Nacional de Salud (FONASA),

Administracion

El Directorio es el organismo responsable de la administracién de la caja. Esld cons-
Lituido por seis integrantes que duran tres anos en sus cargos. Su composicion es
paritaria, eslo es, tres de sus miembros perlenecen al estamento emprosarial y res
al estamento laboral.

Segun los estatutos de la caja, el directorio designa al presidente y al vicepresidente,
quicnes deben ser del directorio, debiendo pertenccer a estamentos diforentes, re-
presentando a empresas y trabajadores. Pueden postular al cargo de director todos
los trabajadores y empleadores o sus representantes legales- que cumplan con los
requisitos establecidos en la ley.

Todas las cajas de compensacién, con mayor o menor énfasis son dirigidas por sus
propios beneficiarios que, a su vez, son quienes parlicipan, en distintos grados, en
la designacion de estos directores.

Es responsabilidad del directorio nombrar o remover al gerente general y al fiscal.
Por su parte, ¢l gerente general es quien designa al resto de la administracion supe-
rior, en virtud de las atribuciones que le ha otorgado el directorio.

La composicion de la administracion superior de La Araucana a agosto de 2005 cs
la siguiente:

Estructura administrativa

Direstorio Administracién

Presidente Antonia Casilla P Getenle General Pablo lllanes F

Yicepresidente Jaime Moreno £ Fiscal Mana Claudia Ripoll G

Directoles Estevan Alvana I Getenle Finarzas € Informatica Ramon Estevez
Maric Ramirez Q Gerente Desarnrollo Fernando Esglinoza .
Claudlo Soler C Gerente Adminlstaciin Carlos l2quierdo B
Mario Zufiige M Getenle Apcya de Gestion Mauricic Orleans €

La actual administracion superior ostenta una larga trayectoria dentro de la enti-
dad. En los dllimos periodos, la gerencia general ha venido impulsando cambios al
interior de la organizacion, que han apuntado a mejorar su administracion crediti-
wia -especialmente la cobranza-, invertir en tecnologia, automatizacion de procesos
y a fortalecer sus controles. Al mismo tiempo, busca alcanzar una mayor eficiencia
y aumentar la productividad, cuidando de su mercado objelivo, principalmente
Lrabajadores, incentivando la entrega de beneficios como salud, recreacion, lurismo,
¥ con especial énflasis en educacion.

La entidad ha mostrado una debilidad en materia de auditoria interna, ya que si
bien dichas funciones se realizan, éstas no cuentan con la debida independencia.
Hasta la fecha, la labor de auditoria esta radicada en la jefatura de control e infor-
macion, dependiente de la gerencia de apoyo a la gestion. Recientemente, el Comité
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de Gerenles aprobé un cambio estructural que; una vez implementado, permilird
una mejor segregacion e independencia del trabajo del auditor interno.

Propiedad

Como se menciond; las cajas de compensacion son corporaciones de derecho priva-
do. Si bien nacieron por iniciativa de empresarios privados en lorno a asociaciones
gremiales, quienes, aulorizados por la ley, pasaron a administrar la colizacion para
la Asigmacion Familiar de sus trabajadores obreros, no lienen propietarios o acdo-
nistas. La Araucana se conslituyd en 1968 por inicialiva de la Cimara de Comercio
de Santiago.

Mercado objetivo

El mercado objetive de La Araucana se ha ido ampliando conforme la Ley ha ido
cambiando. En sus origenes, solo estaba orientada a los obreros de las empresas
adherentes. A fines de 1976, la cobertura del sistema se extendi6 a todos los traba-
jadores, fuesen obreros o empleados. Desde 1998, la entidad ha otorgado créditos
sociales a pensionados o asociados, aungue se orienta preferentemente al mercado
de los trabajadores,

La ampliacion de su mercado objelivo se origing inmedialamente después que la
Loy N" 19539 autorizara a los pensionados de cualquier régimen previsional
-excluidos los de la Caja de Prevision de la Defensa Nacional y de la Direccion de
Prevision de Carabineros de Chile- afiliarse a una caja. Ello, en buena medida, en
reconocimiento a la gestion desarrollada por el sistema de cajas de compensacion.,
Entre los trabajadores, también hay importantes grupos que no acceden a esle sis-
tema como los funcionarios pablicos, las trabajadoras de casa particular, los traba-
jadores independientes y los integrantes de las fuerzas armadas y de orden.

La afiliacion de los trabajadores a las cajas es colectiva por empresa, requiriendose
la voluntad de la mayoria absoluta de éstos y del propio empleador, no represen-
Llando un costo para ningune de ellos. En el caso de los pensionados, la incorpora-
cién es individual, debiendo éllos hacer un aporte que no puede superar el 2% de
su pension mensual y que para La Araucana alcanza al 1%. Actualmenle, la entidad
administra una base cercana a los 702.000 adherentes, de los cuales cerca de 523.000

corresponden a Lrabajadores y 172,000 a pensionados.

El principal producto de la entidad, en términos de activos y de ingresos, son las
colocaciones de crédito social, representando cerca del 79% y 85%, respectivamente.
Le siguen en importancia en los ingresos ¢l aporle realizado por los pensionados.

Como se mencions, también ofrece una diversidad de servicios adicionales a sus

afiliados, ya sean trabajadores, pensionados o empresas.

La competencia entre las instituciones que integran el sistema de cajas de compen-
sacién se acentud a partir de la promulgocion de la Ley NY18.833. Asi, para caplar
el interés de los sectores laborales, empresariales y de pensionados, la entidad ha
realizado diversas inversiones en infraestructura y en lecnologia, de manera de
mejorar la administracion crediticia y fortalecer los controles, dado el explosivo
crecimiento del mimero de operaciones crediticias (30,000 al afio en promedio du-
ranle los dllimos perfodos).
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Antecedentes del Area de Crédito

El Departamente de Crédito de C.C.AF. La Araucana depende directamente de la
Gerencia de Finanzas ¢ Informitica y es el drea encargada de definir los lineamien-
Los generales v la autorizacion de los créditos. En él se establecen los parametros de
aceptacion; se realiza la funcion de evaluacion de riesgo y se centraliza la validacion
de la informacion y el manejo de la documentacion de respaldo de las operaciones.
La entidad cuenta con un sistema de créditos gue incorpora las politicas de olorga-
miento establecidas por el drea. De esta forma, las solicitudes de crédito realizadas
a lo largo de la red de sucursales pueden ser validadas automaticamente si cum-
plen los requisitos de aprobacion y estd en regla la documentacion requerida. Adi-

cionalmente, dicho sistema es revisado periodicamente por el area de auditoria

interna.

Esle esquema automatizado y descentralizado permile un uso mads eficiente de los
recursos y posibilita que el drea de evalvacion de créditos desline sus recursos a
procesar solo las solicitudes que no cumplen con los pardmetros preestablecidos.

La administracion de las operaciones de crédito se realiza a través de sislemas
desarrollados dentro de la organizacion. Los servidores y sistemas de La Araucana
presentan buenos estindares de calidad y seguridad, con sitios y canales de
contingencia y respaldos diarios de la informacion. Ademas, son acordes al tamano
y proyecciones de crecimiento de la entidad y entregan un adecuado soporte
operacional.

En cuanto a auditoria interna, la entidad ha realizado cambios para contar con la
debida independencia de dichas funciones. Hasta septiembre de 2005, la tarea de
control interno estaba radicada en la jefatura de control e informacion, dependiente
de la gerencia de apoyo a la gestion. En esa misma oportunidad, el Comité de
Gerentes aprobd un cambio estructural que, una vez implementado, permilira una
mejor segregacion e independencia del trabajo del auditor interno.

Politicas y Procedimientos Crediticios

El aspecto Politicas y Procedimientos Crediticios recibid la clasificacion "Satisfacto-
rip”.

Sus procedimientos estan adecuadamente estructurados y son informados a las
distintas instancias involucradas en el proceso credilicio. Este proceso se ha ido
fortaleciendo paulatinamente a través de continuos ajustes a su politica de crédito,
acompaniado de un adecuado control en las distintas etapas del proceso de crédito.
La cartera de créditos sociales de La Araucana ha registrado un elevado ritmo de

expansion desde 2003, alcanzando un promedio de 25% de crecimiento anual de

sus colocaciones. Entre 2000 y 2002 el crecimiento promedio habia alcanzado cerca
de 8% anual. Por su parte, el numero de afiliados a la caja se ha incrementado 35%
entre 2001 y junio de 2005. Del crecimiento absoluto de esos anos, el 62% de los
nuevos afiliados correspondieron al segmento de pensionados o asociados.

Como se menciond, la expansion de la entidad se ha focalizadoe en el segmento de
los pensionados, alcanzande una cartera de 172,000 personas, de los cuales cerca de
50000 poseen créditos. Lo anterior, junto con el paulatine ¢recimiento en el seg-
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mento de trabajadores, le ha permilido alcanzar una parlicipaciéon de mercado de
18,3% de los créditos sociales de la industria de las cajas de compensacion y de 2,2%
de las colocaciones de créditos de consumo de la banca en conjunto.con las de cajas
de compensacion a diciembre de 2005,

El régimen de prestaciones de crédito social, al que las cajas de compensacion estan
facultadas para eslablecer, se rige por un reglamento especial. Los manuales de

crédito de la entidad se basan estrictamente en la normativa vigente, olorgada por

la Superintendecia de Seguridad Sodal-organismo encargado de la supervigilancia
y fiscalizacion de las cajas de compensacion-. Por su parte, el dictamen de las politi-
cas especificas emanan del Consejo Economico.

Lo adeudado por concepto de prestaciones de crédito social por un trabajador afi-
liado a una caja, debe ser deducido de su remuneracion por parte de la entidad

empleadora afiliada; retenido y luego remesado a la caja acreedora. Esta deuda se

rige por las mismas normas de pago y de cobro que las colizaciones previsionales.

Por su parte, las entidades pagadoras de las pensiones deben descontar de las co-
rrespondientes pensiones lo adeudado por concepto de aporles, crédito social, pres-
taciones adicionales o complementarias, y enterarlo en la caja dentro de los prime-
ros diez dias del mes siguiente de su descuento. A este respecto, rigen las mismas
normas de pago v de cobro de las cotizaciones previsionales contempladas en la
Ley N 17.322.

La politica de crédito se rige por ¢l reglamento de crédito social de la caja, el que es
revisado periddicamente por el comite de crédito. Dicho comité es integrado por el
jefe de departamento de créditos, el gerente de finanzas e informitica, el gerente de
apoyo a la gestion y el jefe division financiera. De sus acuerdos emanan las resolu-
ciones internas, que lucgo son plasmadas en las politicas y procedimientos. El comi-
Lé se retine diariamente para analizar requerimientos puntuales y aprobar créditos
sobre UF 200.

Asimismo, por su orientacion de mercado, en el andlisis de riesgo es relevante eva-
luar la calidad crediticia de las empresas con las cuales la caja establece convenios.
Las empresas son calificadas segin su cumplimiento, importancia estratégica y
tamano relativo. Entre olras cosas, se evalia el sector de la actividad economica
donde pertenece y se realizan visilas pericdicas. Adicionalmente, se considera la
antigiiedad en la caja, el nimero de trabajadores, renta, situacion del trabajador y el

‘empleador, Dicom y la morosidad “intercajas”.

A fines de 2005, la Superintendencia de Seguridad Social (SUSESQ) impartio ins-
trucciones de cardcter excepcional para la declaracion de incobrabilidad de las deu-
das previsionales y no previsionales registradas contablemente que, al 31 de di-
ciembre de 2005, tuvieran una antigiedad superior a un ano. La nueva normaliva

‘eslablece que los castigos de dichos activos podran ser realizados en una gportuni-

dad a fines de 2003 e ser reconocidos de forma pardal, entre los afos 2003 y 2008,
comenzando por la carlera vencida superior a cinco anos a parlir del 31 de diciem-
bre de 2005,

La Araucana se acogi6 a las nuevas instrucciones impartidas por la Superintendei-

«wia de Seguridad Soci ralizo el castigo de incobrables e a sole nidad
ia de Seguridad Social y realizo el castigo de incobrables en una sola oportunidad
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a fines del ejercicio 2005. El monto, que fue cercano a $7.500 millones, equivale a

wcasi el 12% de su fondo social a sepliembre de 2003.

En la misma oportunidad, la Superintendencia deé Seguridad Social, impartié ins-
trucciones para la estimacion de las deudas incobrables, lanto previsionales como
no previsionales. La nueva normaliva contempla que a partir de 2003, las cajas de
compensacion registren mensualmente una provision por la estimacion del no pago
de su cartera de colocaciones de arédito social.

Hasta fines de 2005, las cajas de compensacién no realizaban provisiones por riesgo
de credito, lo que no se condecia con las practicas de la industria de los créditos ni
con los principios de contabilidad generalmente aceplados en Chile.

Desempefio historico

La entidad exhibe un buen historial de comportamiento y calidad de cartera, que se
refrenda en bajos niveles de morosidad. Ello, en buena medida, se explica por la
buena gestion del riesgo de su cartera y las caracteristicas de cobro de este lipo de
créditos. También favorece, aungue en menor medida, ¢l aumento de la penetracion
en el segmento pensionados.

Asi, segun la estructura de mora de su cartera de créditos sociales, la entidad debe-
ria registrar en régimen gaslos en provisiones por unidad colocada y.con relacion al
resultado operacional bruto en rangos inferiores a los del promedio de la industria
bancaria. No obstante lo anterior, ¢l incremento de los deudores previsionales entre
2004 y 2005, podrian incidir en un mayor gasto inicial del gasto en provisiones y
castigos, provocando un retroceso de sus retornos durante 2006,

Como parte de los cambios normativos gque la SUSESO venia anunciando, la enti-
dad decidio realizar un ajuste extracontablé de provisiones, para control interno,

equivalente a 0,75% del total de su-cartera hasla antes de la aplicacion de la nueva

normaliva. Lo anterior equivalia a cerca de $900 millones al ano, cifra que puede ser
absorbida por la entidad sin deteriorar en forma sustancial los indicadores de ren-
Labilidad.

Como se observa en la siguiente tabla, La Araucana cuenta con una buena estructu-
ra de cartera. Destaca la baja morosidad, la que alcanza a 2,3% para la de menos de
dos meses y de 2,2% para la mora entre 61 y 180 dias. No obslante, Ia carlera en
mora entre 180 dias y 360 dias es contabilizada bajo la cuenta “Deudores previsio-
nales”. Esta aumento a casi el triple durante 2003, alcanzando $5.117 millones. Lo
anterior producto del cambio contable que considera la totalidad del ¢rédite en
mora. Hasta 2004, sélo eran consideradas las cuolas morosas devengadas.

Importante fue la reduccion de la cartera denominada de “Dudosa recuperacion” -
con antigiedad mayor a 2 anos- que past de representar el 4,2% en 2004 a 0,1% de
la cartera de colocaciones a diciembre de 2005, Esto producto del castigo extraordi-
nario realizado a fines de 2005, Los castigos realizados hasta 2003 de estas coloca-

ciones fueron bajos, representando el 0,5% de la carlera de créditos y 7,8% del resul-

tado operacional neto en el ano 2003, Por su parte, la cuenta deudores previsionales
~deudores en mora inferior a un ano- incrementé su participacion en el total de
colocaciones producte del cambio contable realizado en 2005, que consiste en con-
tabilizar el total del crédito moroso en dicha cuénta.
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Riesgo de la cartera de colocaciones

Dic, 2002 Dic, 2003 Dic.2004 Dic. 2005

Detdss ds dudosa Recup, | Colos Créd social 57% 59% 46% 01%
Deudores previsionales | Coloe. Cred. social 2%%: 1P%: 1,.3% 3%
Provisitnes/ Coloc Créd social 0,0% 00% 0,0% 0.0%
Provisiones y castigos / Coloe: Créd social 05% 05%: Q.0%: 0.0%
Prov. ycastigos / Resultado Cper neto 49% T% 0,0% 0.0%
Casligos / Colozaciines 0.6% 04% 0.0% 0,0%
Indice de riespo de |z carlera 2 2% 1% 1.5% 18%
Estruciira o& la cartera 1@
A (%) 86/ A%  6E% 5 4%
B (1%) 9% 0.0% 0% 23%
B- (20%) 14% 7% 15% 00%
C (60%) 8%  13% 1% 13%
D (80%) Q6% 8% Q6% 0.8%

Notes (1) Eﬁmﬁnﬁhﬁmkﬂn sobrm ke buse de fy esturctur de mvndnmdaprbF!N
(2] Elindies de resgo y s estuciuns da carera comaspendinte @ 2005, Rigron medidas'al mes de funia de ese ato

Politica de Compra de BCI Securitizadora

La securitizadora definio el perfil de los deudores que conformardn la cartera de
activos de respaldo. Los criterios de seleccion de las operaciones que serdan cedidos
son los siguientes:

.

En el caso de los deudores activos deben tener una antigiiedad minima de 6
meses. La prelacion en la seleccion de los créditos, es la siguiente: siempre
se dard primera opcion a crédilos sin mora, y al no existir estos dltimos se
ird avanzando en la elegibilidad hasta llegar a un lope maximo de 60 dias
de mora. Adicionalmente, los deudores no deberdn poseer una mora histé-
rica menor o igual a 120 dias en los illimos 12 meses.

Las empresas deberan lener una antigiiedad minima de 6 meses de afilia-
cion a la CC.AF. La Araucana y no Lener protestos vigentes en Dicom.

Los deudores pasivos deben tener una antigiiedad minima de 2 meses afi-
liados a la C.C.AF. La Araucana y su morosidad debe ser menor a 60 dias.

Las operaciones deben ser créditos en pesos, originados por C.C.AF. La
Araucana, con un plazo maximo de 60 meses en ambos segmentos.

Para la cesion inicial de créditos, la securitizadora ha encargado la realizacion de un
due diligence legal y financiero-operativo. El primero consistird en la revision de
una muestra aleatoria de 4.000 pagarés, con el objelo de verificar su correcta emi-
sion. El segundo eslard a cargo de ACFIN, se realizard sobre una muestra de alre-
dedor de 1.300 pagarés, y Hene por objeto verificar que el pagaré esté registrado en
el sistema de La Araucana, evaluar la consistencia de la informacion entre los sis-
temas del administrador primario y ACFIN, y verificar que los deudores cumplen

«con los filtros definidos por el emisor.
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Una vez en régimen la operacion, se realizard un proceso de due diligence financie-
ro-operativo similar al descrito anteriormente en forma mensual, para cada recom-
pra de cartera, sobre una muestra de alrededor de 100 operaciones.

Caracteristicas del Colateral

Como se aprecia en los graficos siguientes, el flujo de colocaciones originado tri-
mestralmente por CCAF. La Araucana se ha triplicado, durante los dltimos 4
anos. No obstante, el mayor incremento se observa a partir de 2003, explicado en
gran medida por su accionar en el segmento-de los pensionados.

A junio de 2005, el stock de deuda vigente total era de MMS 132,000, que corres-
ponde a alrededor de 320,000 operaciones. Asi, la cartera a securitizar corresponde
a aproximadamente un 30% de la carlera tolal actual. La proporcion de los pensio-
nados se ha ido incrémentando a través del tiempo, alcanzando al 36% del flujo
originado durando el segundo trimestre del 2005.

El monto promedio de los créditos originados el segundo trimestre de 2005 -para el
segmento de trabajadores- alcanzaba a cerca de $640.000, mientras que para el seg-
mento de pensionados llegaba a los $330.000. Ambos montos promedios alcanzaron
crecimientos significativos en los dltimos anos. Los trabajadores aumenlaron sus
montos promedio en cerca de 46% entre el dltimo trimestre de 2000 y ¢l segundo
trimestre de 2003, mientras que el crecimientoen el segmento de los pensionados es
atin mds significativo, alcanzando el 75%. Desde 2003, el crecimiento de los montos
promedio de pensionados ha venide evelucionando a lasas mayores respecto al de
trabajadores.

Los plazos de originacién de los créditos de ambas carleras también se han exten-
dido alcanzando a junio de 2005, 43 meses para pensionados y 31 meses para raba-
jadores. Ambos plazos promedios se mantuvieron estables en lorno a 20 meses
hasta 2001; sin embargo, los montos y plazes promedios de la cartera, muestran un
importaite aumento desde ¢l dltimo trimestre de 2003, Lo anlerior, coincide con el

cambio en la normativa de la SUCESO que regula las condiciones para el otorga-

miento de créditos sociales, que entre otras cosas, modifico la forma de calculo del
porcenlaje limite de la cuota /renta del deudor, cambiando ¢l denominador que
originalmente consideraba la renta liquida por la renta brula. La adecuacion de la
politica de originacién de la Caja al cambio en la normaliva, provocé un aumento

en la capacidad de endeudamiento de los clientes, limitada principalmente por esta

variable, con el consiguiente aumento en los montos y plazos promedios de los

créditos, Por otra parte, los mayores incrementos de ambas variables en el segmen-

Lo de los pensionados, obedece a una estrategia de mercado ulilizada para dismi-
nuir la alla rotacién que presenta este segmenlo, esto es, mantener a los deudores
permanentemente con su nivel mdximo de deuda, para esto renegocian conslante-
mente sus créditos vigentes, aumentando los montos de los créditos y los plazos.
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Evolugion Cartera C.C.AF. La Araucana
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ADMINISTRACION Y
CONTROL

Plazo originacion promedio
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Administracion primaria de los activos

La legislacion chilena permile a la securilizadora contratar los servicios de adminis-
Lracién primaria con Lerceros o a efectuarlos ella misma. En esle caso, los aclivos
seguirdn siendo administrados por C.C.AF. La Araucana.

Entre otros, el contrato de administracion suscrito establece: las funciones que debe
desempenar el administrador de cartera y el costo por administracion de cada cré-
dito; el traspaso de remesas, que en esle caso se realizaran dos veces al mes; el olor-
gamiento del mandato para el desempeno de las gesliones propias de las cobranzas
de cartera, detallando la politica y procedimientos de cobranzas; el manual operati-
vo que regird la entrega de informacion al administrador maestro (ACFIN); la reso-
fucion de cualquier duda o dificultad que surja entre las pattes mediante arbitraje; y
la duracion indefinida del contrate, sin perjuicio de que ambas partes de comun
acuerdo puedan terminar la administracion en cualgquier momento.

En particular, el contrato estipula las causales de incumplimiento por parte del
administrador que, entre otros, incluyen el alraso en el Ltraspaso de remesas que
deben realizarse cada mes. Asimismo, define multas y deberes que afectan al admi-
nistrador en caso de incumplimiento de contrato o si decide unilateralmente lermi-
nar el contrato. Esto allimo, incluye la obligacion de entregar las bases de dates con
antecedentes de los clientes, qué permitan continuar con la administracion, asi co-
mo la obligacién de informar a los clientes respeclo del traspaso de la geslion.

Antecedentes de administracion de cartera de C.C.A.F. La Araucana

El aspecto Administracion Directa de Activos recibio la calificacion “Satisfactorio”.
El drea de cobranza depende funcionalmente de la jefatura de la Division Financie-
ra y Habilacional. Este departamento cuenta con una dolacion de 30 personas, cinco
de las cuales tiene como responsabilidad darle el correspondiente seguimiento a
una determinada cartera de empresas.
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La cobranza de los crédilos comienza entre los dias 15 y 20 de cada mes, luego de
evaluado el recupero del mes anterior y las cuotas que quedaron morosas. Una vez
generado el listado por la unidad de proceso comienza a gestionarse la cobranza. El
mismo proceso se realiza en todas las sucursales a lo largo de todo el pais.

La entidad se caracteriza por eslar en permanente proceso de aulemalizacion de
procesos, especialmente enfocada al forlalecimiento de su administracion credilicia
y al aumento de los controles (el proceso de crédito es auditado periodicamente).
Lo anterior se condice con su estrategia de crecimiento, que ha permitido que las
colocaciones se hayan expandidoe 25% en promedio durante los iltimos anos.

En el drea de cobranza se estdn realizando cambios relevantes. Actualmente esta en
desarrollo un nuevo sistema de cobranza con apoyo de consultores externos; lo gque
se traducird en mayores eficiencias en la gestion de cobranza y automatizacion del
proceso, El seguimiento intensivo de su cartera permite en parte que el groeso de
ésla permanezea al dia. La mora liene un componente friccional como cuando un
trabajador deja de pertenecer a la empresa afiliada y se transforma en deudor direc-
Lo. En el caso de los pensionados, se originag cuando se extinguen las pensiones de
sobrevivencia, o bien, si ¢l pensionado pasa desde la modalidad de retiro progra-
mado a la de renta vitalicia.

El proceso decobranza se inicia al dia 53 de mora. A los tres meses de anligiiedad, el
caso es traspasado a Servicob, empresa de cobranza relacionada a La Araucana.
Eventualmente, dicha empresa puede decidir pasar la deuda directamente a co-
branza judicial. Servicob estd conformada principalmente por personas que han
trabajado en La Araucana, con conocimiento del negocio de créditos sociales.

Hasta 2005, la entidad mantenia la cobranza de los pensionados bajo la unidad de
negocios correspondiente a este segmento, es decir, el drea “Tiempo Pleno”. Desde
fines de 2003, la cobranza de los asociados o pensionados, quedd bajo la responsabi-
lidad del drea de cobranza, al igual que la de los trabajadores, Esto permite centra-
lizar los esfuerzos de cobranza para ambos segmentos objetivos,

Por su parte, La Araucana tiene experiencia en administracion de actives de terce-
ros. Durante los dltimos afos, La Araucana intermedio parte de su cartera, princi-
palmente a los bancos Ripley v Falabella.

Desde junio de 2004, la instilucion cuenta con seguro de desgravamen para su car-
lera de colocaciones y ofrece seguros de cesantia que incluyen retiro voluntario, que
permiten reducir significativamente su riesgo crediticio. Antes de esa fecha, la enti-
dad contaba con un sistema de autoseguro, que era reconocido una vez al afio. Adi-
cionalmente, desde principios de 2006 realiza verificacion de defunciones periodi-
camente con el Servicio de Registro Civil e Identificacion.

Administracion maestra de los activos

La coordinacion general del patrimonio séparado, que involucra el seguimiento de
las labores del administrador primario y del resto de los prestadores de servicios,
puede ser contratada con terceros o realizada por la propia securitizadora. En esle
caso, esla labor serd llevada a cabo por la securilizadora, bajo una estructura de
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PROYECCIONES DE
FLUJO DE CAJA

outsourcing de sistemas y procedimientos contratados con ACFIN, una entidad
independiente especializada en la administracion de cartera.

Las interfases de sistemas entre el administrador primario y ACFIN, encuanto a la
generacion de informacion periodica de remesas y cuadratura de cartera, se en-
cuentran descritas detalladamente en un manual de procedimientos.

ACFIN Administradora de Activos Financieros

Feller Rate evalia a ACFIN en su calidad de administrador de activos, calificando a
la institucion en un nivel Mas que satisfactorio. Ello obedece a la buena estructura-
cion de sus procedimientos y controles, el alto grado de automalizacion de sus pro-
cesos y el buen apoyo tecnolagico.

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 securilizacion, 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 aclivos (Primary
Servicing), administracion de carteras de activos (Master Servicing) y administracion
de securitizaciones (Trusiez).

Como administrador maestro del patrimonio separado, ACFIN serd responsable de
la supervisién continua de la gestion del administrador primario. Ademas, como
parte de sus funciones, informara sobre el desempeno de la cartera a los entes rela-

clonados (securitizadora, inversionistas, clasificadores de riesgo, entre otros). Tam-

bién asegura la continuidad de la gestion de cobranza, sea por reemplazo del ad-
ministrador directo, en caso de incumplimiento de sus funciones, o por el respaldo
de la infermacion.

La melodologia considera ajustes a la cartera de activos, de modo de reflejar sus
pérdidas polenciales ante una eventual crisis econdémica. La magnitud de la crisis es
mayor mientras mas alta sea la clasificacion de riesgo. Asi, los supuustos corres-
pondientes a un escenario AAA son mids exigentes que para uno AA. A su vez, los
asociados a un escenario AA son mds exigentes que para un escenario A,

En esta operacion, el originader proporciond informacion historica de su cartera
global para un periodo de 4,5 anos. De acuerdo a esla informacién, se estimo la tasa
de incumplimiento y el rendimiento de la cartera a ser securitizada en un escenario
base. Como estimador de incumplimientos de la cartera se ulilizo el tramo de mo-
rosidad de mds de 180 dias mds los castigos, cuyas curvas para camadas semestra-
les se presentan en los siguientes graficos segmentadas entre pensionados y traba-
jadores.
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Estimador de defauit para Trabajadores
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En los graficos se puede apreciar las diferendias en los niveles de pédida presenta-
dos por la cartera de pensionados versus la de trabajadores. En general, no se ob-
servan grandes dispersiones entre las diferentes camadas semestrales de un mismo
segmento de dendores. Por otra parte, en todas las curvas se puede observar que
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llegan a un peak al segundo afio de originacién de los contratos y posleriormente
presentan imporlantes recuperaciones.

El rendimiento promedio mensual de la cartera vigente a junio 2005 fue de 1,7%.
Proyectando esla lasa al primer trimestre de 2006, de acuerdo a la lendencia mos-
trada los (llimos 4 anos, se obliene una lasa base de 1,59%. Aungue el rendimiento
ha bajado durante el Glimo tiempo, de niveles de 2,2% en 2001, esla disminucion es

consistente con lo observado en el resto de la industria.

De acuerdo a esta informacion, se estimé un escenario base de comportamiento de
la carlera a ser securitizada. A los niveles determinados en este escenario base, se
aplicaron multiplicadores por categoria de riesgo. La magnitud de los multiplica-
dorts s mayor mienlras mds alla sea la clasificacion de riesgo buscada.

Asimismo, se estimaron los diversos componentes de gastos para cada periodo:
auditoria externa, representante de los tenedores de honos, clasificadores de riesgo,
custodia de aclivos, administracion de cartera, gastos de emision y olros. La eva-
luacion implico ajustes a los precios pactados por los servicios, de manera de reflé-
jar valores de mercado sostenibles en ¢l Liempo.

En consecuencia, los niveles de los pardmetros de crisis asignados a la cartera son:

Supuestos para la Clasificacion de Riesgo AAA de los Bonos Senior

Variable Nivel de Stress
[neumplimiento 1%
Timing de la pérdida Primercs 12 meses
Rendimiento de la cartera Disminuid enun 408

El nivel de incumplimiente exigido a la cartera considera la proporcion de aclivos
entre pensionados y trabajadores (30%/50%) y la limitacion de la exposicion en
empresas intermediarias, definidas en la estructura de la transaccion.

El escenario de stress considera la existencia del fondo de liquidez exigido para
cubrir el riesgo de fungibilidad de los fondos en caso de reemplazo del administra-
dor primario, de acuerdo a su historial de concentracién de recaudaciones, al desfa-
se en la entrega de éstas al patrimonio separado y la tasa de pago definida para la
cartera. Asimismo, incorpora el fondo de intereses, correspondiente a un trimestre,
definido en la estructura de emision.

El escenario de estrés lambién considera proyeceiones de los plazos contractuales y
prepagos del portalolio, que se describen mds adelante mas adelante en el item de
sensibilizaciones.

Flujos de caja
Con los resultados del cuadro anterior, se proyectaron flujos de ¢aja considerando
activos promedio, La metodologia de Feller Rale requiere para bonos de securiliza-

cion que los flujos proyectados de ingresos de los activos, netos de perdidas y gas-

tos, sean capaces de soportar en cada periodo, los egresos generados por el pago
bonos. Esto debe cumplirse no solo para los fujos estimados en condiciones norma-
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les, sino también para los esperados en condiciones de crisis, incluyendo siluacio-
nes de prepagos voluntarios.

Sobre la base de las lablas de desarrollo, se proyectaron los flujos de servicio de los
bonos. Para verificar si la estructura soporta su pago, se compararon los flujos netos
de carlera fallida y gastos y los flujos de los bonos y:

* Seobluvieron, mesa mes, los excedentes o déficits del periodo;

s Se proyectd el comportamiento del excedente acumulado o fondo de reserva
sobre la base de: la reserva del periodo anterior; la rentabilidad proyectada de
esa reserva 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-

Lo de emision. Eslo es, en el caso especifico de la emision en andlisis, que el fondo

de reserva siempre debe ser positivo,

El pago de todos los cupones de la serie A se realiza cabalmente en un escenario

AAA. En tanlo, la serie subordinada fue estructurada sin mayor estrés v, on conse-

cuencia, su clasificacion es C,

Bonos

La emision de bonos es por un monto Lotal de MMS 40.000, dividido en una serie
preferente A y una subordinada B. El pago del primer cupon serd el 1 de diciembre
de 2006. Los intereses se devengardn a partir del 1 de septiembre de 2006. Los pa-
gos de la serie proferente serdn trimestrales, teniendo 15 periodos de gracia para el
capital. La serie subordinada es por un monto de MM$4.750, devenga un 0% de
interés y se pagara un trimestre desputs del vencimiento de los tilulos de deuda
senior.

Caracteristicas de los bonos

Setie Serles A Serles B
Proparian BA 12%
Monto (MMS) 36250 4750
Monta por tituio (MME) 5 2]
Nimero d& tilos 7060 %
Tasa emison (anual) B5% 0%
Plezo (Irmestres) 25 il
Perlodo o graci inleseses (imestires) 0 %
Perlodo de gracl capital (irimestres) 15 25
Pagos Tiimestrales t mg:eﬁef::gmu
Resoates Contempla Contempla
Sensibilizaciones

Los flujos de caja resultantes se sensibilizaron ante distintas situaciones de prepa-
gos voluntarios de activos (incluso en situaciones de crisis severa), simulando el
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mecanismo de rescate de bonoes contemplado en el contrato dé emisién. Dadas las
estimaciones de riesgo crédito, el riesgo de prepago masivo de eréditos se encuen-
tra mitigado.

La inmunizacion respecto del prepago adguiere relevandia, dadas las estadisticas
historicas del portafolio y el sistema de operativo de recolocacion de creditos em-
pleado por el originador.

En los siguientes graficos se presenta la informacion histérica de prepagos en base a
camadas semestrales de la C.CAF. La Araucana, segmentadas entre trabajadores y
pensionados a partir del primer semestre del 2000. En general, las operaciones pre-
sentan un allo nivel de prepago producto de renegociaciones. De acuerdo a los
procedimientos y sistemas manejados por la entidad, cada cliente tiene solo un
crédito asociado, de manera que cuando los deudores solicitan un segundo crédito
se rebaja el anterior y se consolida la deuda. Por otra parte, la segmentacion de
deudores permite apreciar niveles superiores de prepago en la cartera de pensiona-
dos producto de la gran movilidad de estos deudores entre las distintas cajas o el
refinanciamiento por parte de la misma caja para evitar la pérdida del clienle. De
los niveles de prepago observados en los grdficos de trabajadores y pensionados,
aproximadamente el 70% y 90%, respectivamente, corresponde a renegociaciones.

Prepago Acumulado Trabajadores

50% +
45%
40%
35%
30%
25%
20% -
15%
10%
5%
L e

1 4 7 10 13 16 19 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49 52 55 58

=8| SEMOO-TRAB  —=—II SEM 00-TRAB | SEM 01-TRAE  —a— Il SEM 01-TRAS
—8—|SEMDO2-TRAB.  —s—II SEM 02-TRAB. =1 SEM 03-TRAB & - |IL.SEM 03-TRAB
—#—| SEM 04 -TRAB —=— Il SEM 04-TRAB
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ASPECTOS LEGALES

Prepago Acumulado Pensionados
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35.0%
30.0%
25,0%
20.0%
15.0%
10,0%
5.0%
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Ademas de todos los gastos indicados en el contralo de emision que corresponde
solventar al patrimonio separado, en los escenarios definidos, se considert un mon-
Lo anual para imprevistos. Por olra parte, dado qué los gastos del patrimonio sepa-
rado estan pactados en UF, las sensibilizaciones incorporaron stress inflacionario.
Feller Rate sometio los flujos a diversas pruebas de stress, sensibilizando las si-
guientes variables:

Nivel y distribucion de los incumplimientos;

Shock de morosidad de corto plazo;

Nivel y distribucion de los prepagos;

Amortizacion acelerada de la serie preferente;

Rendimiento promedio del portafolio.

Las sensibilizaciones de plazos adquieren relevancia por la tendendia que estd mos-
trando la cartera del originador, éslas se realizaron tomando en cuenta las colas de
extension de plazo contemplados en los eventos de aceleracion de los bonos senior
definidas en la estructura de la transaccion.

Al realizar ¢stos ejercicios, se obtuvieron resultados aceptables de acuerdo a la ca-
legoria dé riesgo asignada a cada serie. En un éscenario con minimo stress, és im-
probable el pago cabal de la serie subordinada.

El contrato de emision establece la mayor parte de las consideraciones traladas en
este informe, incluyendo la descripcion de los activos y Litulos securitizados; agen-
les que participardn en la operacion; remuneraciones que se deberan pagar a los
prestadores de servicios; facultades y deberes del administrador primario de los
activos; constitucion de fondos especiales y politicas de inversion de estos recursos
y de los excedentes de caja del patrimonio separado; politica de compra y valoriza-
cion de cartera; prelacion de pagos; amortizacion extraordinaria de los titulos; even-
Los de amortizacion acelerada y procedimiento de pago de los Litulos,
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Especificamente, el contrato define que cualquier duda o dificultad que surja entre

‘el Emisor, el Representante de los Tenedores de Titulos de Deuda y dichos Tenedo-

res, se resolverd mediante arbitraje. Esto, sin perjuicio del derecho de suostraer
siempre ¢l conodmiento del asunto para someterlo a la decision de la justicia ordi-

naria,
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En Santiago, a 30 de junio de 2006, Feller Rate Clasificadora de Riesgo Limitada,
certifica que la clasificacion asignada a los titulos de deuda de securitizacion
correspondientes al Décimo Primer Patrimonio Separado de BCI Securitizadora
S.A. es la siguiente:

Bono Serie A 1 AAA
Bono Serie B (subordinado) - &)

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° 5.079-2006), de fecha 7 de junio de 2006, otorgada en la
33" Notaria de Santiago de don Ivan Torrealba Acevedo.

P

Ivaro Feller
Gerente General

Isidora Goyenechea 3621, Piso 11 - Las Condes, Santiago - Chile / Tel (562) 757-0400 - Fax (562) 757-0401
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Strategic Affiliate of Standard & Poor’s

En Santiago, a 9 de agosto de 2006, Feller Rate Clasificadora de Riesgo Limitada,
certifica que la clasificacion asignada a los titulos de deuda de securitizacion
correspondientes al Décimo Primer Patrimonio Separado de BCI Securitizadora
S.A. es la siguiente:

Bono Serie A 3 AAA
Bono Serie B (subordinado) : C

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

s FEscritura Piblica Emision (Repertorio N° 5.079-2006), de fecha 7 de
junio de 2006

e Escritura Publica Modificatoria y Complementaria a la Escritura de
Emisién (Repertorio N° 7.137-2006), de fecha 7 de agosto de 2006.

Ambas escrituras fueron otorgadas en la 33" Notaria de Santiago de don Ivan

Torrealba Acevedo. [ /M

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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Strategic Affiliate of Standard & Poor’s

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 Primer Patrimonio Separado de BCI Securitizadora S.A.,
evalud a Caja de Compensacién de Asignacién Familiar La Araucana, que es la
entidad que origina y administra permanentemente los flujos de pagos.

La Clasificacién asignada a Caja de Compensacion de Asignaciéon Familiar La
Araucana, en su calidad de originador y administrador de activos, es “Satisfactoria™.

Esta clasificacion se realizd sobre la base de la metodologia aprobada por esta
empresa clasificadora.

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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Créditos de Consumo
Andlisis de Riesgo

Décimo Primer Patrimonio
Separado BCI Securitizadora S.A.

Ratings

Serie A $35.230.000.000 .vvcvrecnieicennnes AAA
Serie B S4.750.000.000,........coororvriies C
Analistas

Jogé Castro Valdés
562 499-3306
jose.castro@fitchratings <1

Juan Pablo Gil
562 499-3314
Jjuanpablo.gil@litchratings.cl

Antecedentes Generales

Monto de la emision: Seric A
$35.250.(]U(J,0l10. Serie B
$4.750.000:000

Plazo:

Seriec A: 28 cuotas sucesivas
trimestrales de intereses a partir del [*
de diciembre de 2006. Las 15 primeras
cuotas pagan sélo intereses.

Serie B: Un cupon que incluye capital
(2 intereses
irimestralmente  hasta el 1" de
diciembre de 2013.

Tasa de interés:

Serie A: 6,5% anual efectiva base 360
dias

Serie B: (1% anual efectiva base 360
dias

Activo subyacente: Créditos Sociales
originados por “Caja de Compensacion
Lia Araucana”

Administracion Primaria: “Caja de
Compensacion La Araucana™
Administrador  Maestro: BCT
Securitizadora S.AL / Acfin

Banco Custodio: Banco BCL
Representante’ de los Tenedores de
Bonos: Banco de Chile.

capitalizados.

Junio, 2006

H Resumen

l.os bonos securitizados correspondientes  al  Décimo Primer
Patrimonio Separado (en adelante, “PS-11"") de BCL Securitizadora
S.AL Series A y B, tienen como respaldo un activo conformado por
Créditos Sociales, los cudles estan compuestos por los derechos sobre
las solicitudes de Crédito Social y los Pagarés de estos ultimos
{incluyéndose para estos efectos los abonos, cuotas y demids pagos que
se reciban), todos los cuales han sido originados por la Caja de
Compensacion La Araucana en adelante “La Caja” y que serdn cedidos
y transferidos a favor del PS-11. La clasificacion asignada a las Series
reflejan la probabilidad gque los tenedores de bonos reciban los pagos
de intereses y principal en los énminos v plazos pactados. La
clasificacién asignada a la Serie A se fundamenta en:

e [l nivel de sobrecolateral inicial de 11,88% sin incluir los fondos
de la estrutura.

e Laestructura de Nujo de cajay legal de la transaccion.

e Las politicas y procedimientos de originacion y la administracion
primaria de la cartera de créditos. la cual ha side aprobada
satisfactoriamente por Fiteh Ratings.

e La estructura de recoleccion de las cuotas de los eréditos, la coal
se realiza por sistema de descuento por planilla.

La Serie A considera 28 cuotas sucesivas trimestrales (comenzando el
1™ de diciembre de 2006), de las cuales las 15 primeras solamente
cancelaran intereses, siendo las siguientes 13 cuotas trimestrales
(comenzando el 1" de septiembre de 2010) las que incluyan capital ¢
intereses, y cuya fecha de vencimiento es el 1" de septiembre de 2013,
El pago de la Serie B se realizard en un solo cupdn que incluye capital
¢ intereses capilalizados hasta el 1” de diciembre de 2013,

El andlisis de estrés considera diversos aspectos cualitativos tales
como; el analisis de las politicas de originacién y cobranzas de “La
Caja”, el mercado en el que opera, especialmente en la forma de
recolectar las cuotas de los créditos. A estos factores se le agregan los
aspectos  cuantitativos tales vomo; la evolucion historica de las
pérdidas y el momento en que éstas ocurren, el importante nivel de
recupero y su timing, ¢l andlisis de la morosidad, prepagos, la calidad
cerediticia del deudor, ete.

Todo lo anterior es evaluado por Fitch Ratings bajo diversos
escenarios, en este ¢aso un escenario de estrés AAA para la Serie A
con el objetivo de determinar la capacidad que los tenedores de bonos
reciban los pagos de sus obligaciones en tiempo y forma.

www.filchratings.cl

75




BCI Securitizadora S.A.

FitchRatings

Financiamiento Estructurado

B Fortalezas
“La Caja” ha demostrado consistencia en sus
politicas de originacion v buenas capacidades
como administrador primario de la cartera, lo
cual se ve reflefado en el nivel de morosidad y en
la reduceion de las pérdidas de la cartera global.
e La fuerte experiencia de la administracion
superior enel sistema de cajas de compensacion,
v ¢l conocimienio que tienen de hacer negocios
en segmentos aim no bancarizados.

* La forma de recaudacion de cuotas de los
créditos  sociales mediante el descuento por
planilla es una fortaleza muy importante en este
tipo de activos.

B Debilidades

e Sibien es cierto los niveles de mora son bajos a 360
dias, la mora [riccional es bastane importante,
existisndo un recupero muy fuerte en los tramos
intermedios de mora.

B Caracteristicas del Colateral

La cartera de ¢réditos que formard parte del PS-11 ha
sido originada por “La Caja”. A la fecha de corte, ¢
valor par de cartera alcanza a $40.000 millones de
capital, correspondiente a aproximadamente 90.000
créditos sociales, El monmto promedio simple del
capital inseluto del erédito alcanza aproximadamente a
S445.000.

El plazo remanente promedio ponderado de pago de la
cartera aleanza a 29 meses, incluyendo ereditos de
afiliados y asociados (pensionados). La tasa de interés
promedio de originacion de la cartera actual alcanza a
1,6% mensual.

El colateral estard compuesto como minimo por un
50% de los créditos correspondientes a pensionados,
siendo ¢l resto afiliados activos.

La evidencia empirica del andlisis de camadas
realizado para la cartera total de “La Caja” ratifica los
importantes niveles de recupero de la cartera,
estimandose que después de transeurrido un afio, los
niveles de pérdidas se acercan al 1% de la cartera
inicial.

Criterios de Seleccion Créditos Sociales
a) Caracteristicas del Deudor Activo (Afiliado)

Antigliedad; Minimo de 6 meses trabajando en una
empresa afiliada a “La Caja”.

b) Caracteristicas de la Empresa

Antigiiedad: Minimo de 6 meses de afiliacion a “La
Caja™.

Mora Vigente: Hasta 6() dias.

Mora Historica: Menor o igual a 120 dias en los
filtimos 12 meses.

Antecedentes Comerciales: Sin registro de protestos
vigentesen DICOM, segin evaluacion de erédito.

¢) Caracteristicas del Deudor Pasivo (Pensionado)

Antigiledad:
Caja.

Minino de 2 meses afiliado a la

) Caracteristicas de la Deuda

Originador: CCAF La Araucana,

Moneda: Pesos.

Plazo Maximo: 60 meses para el Afiliado Activo.
6() meses para el Pensionado.

B Analisis de Pérdidas

La informacion proporcionada para la evaluacion de
las pérdidas de la cartera, incluyen informacion
historiea de las pérdidas brutas de la cartera total de
“La Caja”, en camadas mensuales desde la
originacion, separadas por afiliados y pensionados.
Se analizaron cortes a 90, 120, 180, 270 ¥ 360 dias
para buscar el mejor estimador de la pérdida bruta,
debido a los importantes montos de recupero se que
observan en lu cartera. los cuales por definicion no
constituyen pérdidas.

Para derivar la pérdida brota de In cartera en un
escenario  base, Filch analizé las  estadisticas
mencionadas anteriormente. La curva de pérdidas
brutas lue calculada y utilizada para proyectar las
pérdidas de las camadas ¢on menos historia a traves
de un proceso de extrapolacidn. Posleriormente, una
vez obtenidas las curvas para cada camada, se
ponderaron por el volumen originado en cada mes
respectivo, obteniendo asi la perdida bruta en el
escenario base y el tming en el cual éstas ocurren.
Habiendo realizado el proceso descrito anteriormente
s¢ estimd un nivel de pérdidas brutas base de un
2.25% para la cartera, la cual incluird como minimo
un S0% de componente de pensionados, y ¢l resto de
afiliados activos.

B Morosidad

Fiteh Ratings evalud adicionalmente la morosidad de
la cartera total para determinar qué porcentaje sobre
el monito de la cartera total no es recibido producto de

Décime Primer Patrimonio Separado BCI Securitizadora S.A,
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la mora (limpio del efecto de recupera). Asimismo, la
morosidad segin Fitch Ratings es un buen indicador
de la frecuencia de default para las careras a
securitizar. El andlisis de la morosidad de la cartera
indica que se encuentra en niveles mds que
razonables para la clase de activo. Los efectos de la
morosidad en la liquidez de la transaccion fueron
incorporados al modelo de flujo de caja y estresados
al mismo nivel que las pérdidas. Esto tltimo debido a
que |a mora es un buen indicador de las pérdidas, ya
que en un escenario de estrés se espera que los
niveles de morosidad se incrementen en forma
proporeional a las pérdidas.

B Analisis de Flujo de Caja

Fitch Ratings a través del modelo de flujo de caja,
cuantifica el nivel de mejora crediticia que es capaz
de sostener la emision ante escenarios de estrés sobre
las principales variables de comportamiento tales
como; default bruto, prepagos y morosidad.

Como se menciond anteriomente, las pérdidas brutas
asumidas en el escenario base alcanzaron a 2.25%
para la cartera de “La Caja”™ a securitizar.

Una vez que el escenario base de pérdidas para la
cartera se establece, los wvalores oblenidos son
ponderados aplicando los miiltiplos correspondientes
a la categoria de riesgo que se desea alcanzar, Para el
caso del escenario de esirés AAA, se aplicé un factor
de 3.5x sobre el nivel de pérdidas brutas del
escenario base, lo que determing un nivel de pérdidas
brutas de 12,38%.

Las pérdidas son distribuidas a lo largo de Ia vida de
la transaccion tomando en cuenta la evolucidn
histérica de la veloeidad de las pérdidas. En ciertos
casos, cuando no se cuenta con informacion
suficiente, o enando la volatilidad del momento en el
cual ocurren las pérdidas es elevada, la estimacion se
realiza tomando como referencia el eriterio utilizado
e transacciones que  exhiben caracteristicas
similares. De la evidencia empirica se desprende que
mis del 70% de las pérdidas ocurren en los primeros
19 meses a partir de la fecha de originacion. El
timing asumido se desprendié del proceso de
extrapelacion de las pérdidas brutas,

La morosidad es estresada a efectos de determinar la
proporcidn del monto total de los intercses que
devengan los pagarés que a fin de cuentas llega al
Patrimonio  Separado. El eswrés aplicado a la
merosidad permite capturar ¢l efecto de la pérdida e
incluirlo en los requerimientos de mejoras crediticias,

El prepago voluntario (ya sea parcial o total) de los
eréditos afecta el flujo de caja disponible reduciendo
la duracion de los instrumentos y el exceso de spread
disponible para cubrir las pérdidas. TFitch Ratings
examind el nivel de prepagos historicos de “La Caja”,
el plazo de originacion v la tasa de originacion, para
poder determinar la probabilidad de que los eréditos
sean pagados voluntariamente en forma anticipada.
El modelo de Fitch Ratings wiliza en este caso una
tasa de prepago constante (CPR), la coal se calenla
come el monto de prepago mensual seobre el saldo
insoluto de la cartera. ¢l cual es anudlizado, La tasa
de prepago anualizada utilizada en el PS-11 es de un
44% anual o un 3.67% mensual durante la vida de la
estructura.

B Resultado del Escenario de Estrés

El nivel de credit enhancement para cubrir las
pérdidas proviene del nivel de sobrecolateral de
11.88% (medido coma (1- Valor Par Serie A/Valor Par
Cartera Actual)) y del exceso de spread disponible.

El exceso de spread se genera por el diferencial que
se produce entre la tasa promedio ponderada del
activo.y la tasa anual que devengan los bonos.

Emision y Estructura Propuesta

La emision de honos securitizados en cuestion
alcanza  $40.000.000.000, dividida en una Serie
preferente (Serie A) y una Serie subordinada (Seri¢
B).

Il monte de la Serie A alcanza a $35.250.000, y esta
compuesta per 7.050 titulos con un valor nominal de
$5.000.000 cada uno. La Serie B alcanza a
$4.750.000.000 y estd compuesta por 95 tilos de
deuda de un valor nominal de $50.000.000 cada uno.
La tasa de interés para la Serie A es 6,5% anual
efectiva, mientras que la Serie I3 tiene una tasa de 0%
anual efectiva,

La estructura propuesta contempla un periodo de
revolving, debido a que ¢l plazo promedio de la

cartera es inferior al plazo de la emision, Durante este

periodo la recaudacion se destinard a la compra de los
nuevos saldos. generados por los pagares cedidos.

Todas las compras por parte del PS se efectuarin a
una tasa nominal anual de descuento del 9.6%.

Fecha de Vencimiento Legal

El periodo de revolving se prolongard por 15
trimestres  sucesivos, v si ningin  trigger  de
amortizacion se gatilla (prepago anticipado de la
Serie A, segin el contrato de emision) los siguientes
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rece cupones que incluyen capital e intereses
cancelardn la Serie Senior.

Lo anterior, es lo que se denomina c¢omo
“vencimiento esperado de la Seric A, o fecha de
vencimiento legal”, que en este caso seria el 1 de
septiembre 2013. Los recursos acumulados en los
Fondos de Pago de Capital ¢ Intereses y Prepago
Anticipado de la Serie A. permitirdn cancelar la
totalidad del capital e intereses en trece trimestres
sucesivos a partir del 1" de septiembre de 2010,

Los activos que respaldan esta emision generan flujos
que estan denominados en pesos chilenos, y las
obligaciones del Patrimonio  S¢parado  estin
expresadas en las mismias unidades monetarias, salvo
los costos en los cuales se tomaron los resguardos
necesarios ante eventos de inflacidn, con lo cual la
estructura cuenta con un adecuado ealee de monedas.

La presente  emision rteviste el cardcler de
desmaterializada, lo cual quiere decir gue los titulos
de deuda no se emitiran fisicamente y, por tanto, no
son susceptibles de ser retirados del Depdsito Central
de Valores (DCV) a excepeion de que se
materialicen.

Prioridad y Asignacion de Pagos
La prioridad de pago establecida para la presente
emision es la siguiente:

e Pagode los costos y gastos asociados al PS.

*  Intereses Serie A.

*  Principal Serie A.

* Pago de saldo de precio y nuevas adquisiciones

por nuevos créditos.
*  Principal Serie B.

Prepago Acelerado de la Serie A

Por otra parte, la estructura contempla eventos de

prepago acelerado de la Serie A si ocurren cualquiera

de los siguientes eventos denominados “Triggers de

Aceleracion™

e Cuando, el Valor en Cartera, mis el saldo
insoluto de los Créditos cedidos el primero del
mes de cdleulo, sea inferior a cuarenmta il
millones de pesos. Para estos efectos, los dias
quince de cada mes, y si este dia no fuere hibil,
el dia siguiente habil, se calculara este indiec
respecto del eierre del mes anterior en forma de
promedio movil trimestral.

e (Cuande la razon Canters con mora entre sesenta
y uno y noventa dias, sobre la Cariera sea
superior a cero coma cero res. Para eslos
efectos, los dias quince de cada mes, y si este dia
no fuere habil, el dia siguiente habil, se caleulard
esta razon respecto de las cifras del cierre del
mes anterior.

e Si se produce la intervencion de “La Caja™ por
parte de un interventor, su disolucion o en caso
de quiebra o insolvencia de la misma.

e Si la Tasa de Pago Mensual de la Cartera,
calculada como promedio movil trimestral, es
inferior 4 cuatro por ciento, Para estos efectos,
los dias quince de cada mes, y si este dia no
fuere dia habil, el dia siguiente habil, se calculard
esta razn respecto de las cifras al cierre del mes
anterior,

= Si los Activos que integran el Patrimonio
Separado se viesen afectados fisica, juridica o
tributariamente, o bien, por decisiones de
antoridad, de tal forma gque resultara
comprometida su funcién y no se pudiere
proceder al pago del préximo vencimiento de
intereses 0 intereses ¥ capital, segln
corresponda.

e Si por cualguier causa se  cambiare al
Administrador  de los Créditos sin expresa
autorizacion 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.

* En caso que el plazo promedio remanente de la
cartera, ponderado por los capitales. insolutos de
los Créditos, sea superior a cuarenta y un meses.
Para estos efectos, los dias quince de cada mes, y
si este dia no fuere dia habil, el dia siguieite
habil, se calculard este plazo promedio respecto
de [as Cartera al cierre del mes anterior.

e En caso que la modalidad de recandacion actnal
de los Créditos, es decir el descuento por planilla
de sueldos, sea eliminada impidiendo que las
empresas empleadoras retengan del sueldo de los
deudores, las cuotas o-pagos de los Créditos.

Al ocurnir cualquiera de dichos eventos se convocard
a la Juma de Tenedores de Boros para que esta
apruebe el pago acelerado de la Serie A.
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Fondos y Prepagos Parciales Serie Subordinada
La emision cuenta con tres fondos que se describen a
continuacion:

e Fondo de Liquidez: Bste fondo se formara
desde el primer dia de conformacion del
Patrimonio Separado, con el aporie de una
Boleta de Garantia Bancaria por cinco mil
quinientos millones de pesos, tomada en una
institucién que cuente con clasificacion de
ricsgo  previa de a lo menos dos
clasificadores diferentes e independientes
entre si, de a lo menos AA+, la que podra
ser  luego reemplazada  con  dibero
proveniente de las remesas, por un monto de
cinco mil guinientos 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 repondra su
monlo original con reeursos provenientes de
las remesas siguientes.

¢ Fondo de Pago Capital e Intereses: Este
fondo se formard con recursos provenientes
del producto de la colocacion de los honos,
hasta un  monto  de  $559.354.050,
equivalentes al primer vencimiento  de
intereses de acuerdo a la Tabla de Desarrollo
de la Serie “A”. Asimismo, desde la fecha
de la conformacién, en este fondo se ird
provisionando con las remesas, en forma
mensual, a razon de un tercio del proximeo
vencimiento' de acuerdo a la Tabla de
Desarrollo de la Serie “A”. Esle fondo sera
utilizado para el pago al respectivo
vencimiento de los intereses y capital de la
Serie “A”. En caso que este fondo sea
milizado, se deberd reponer a su monto
minimo equivalente al valor del més
praximo vencimiento de acuerdo a la Tabla
de Desarrollo de la Serie “A”. En todo caso
este fondo deberd mantenerse durante la
vigencia de los Titulos de la Serie “A”, en el
monto  antes  sefalado.  Los  recursos
acumulados en este fondo, serdn invertidos
en instrumentos cuyo plazo de vencimiento
permita contar con los recursos en forma
oportuna a la fecha del proximo vencimiento
de los Titulos de la Serie “A”. En ningiin
caso, ¢l plazo de los instrumentos podra ser
superior a la fecha del proximo vencimiento
de los Titulos de la Serie “A”, Los intereses
devengados por la inversion de los recursos
de este fondo quedaran disponibles para su

uso operativo, siempre y cuando el fondo
conserve su monto minimo,

¢ Fondo de Prepago Anticipado de la Serie
A: Este fondo se formarda a partir de la
ocurrencia del primero de los siguientes
acontecimientos: i) A contar del primero de
septiembre de dos mil diez. En este caso el
fondo se acumulara con el ciento por ciento
del remanente de los Ingresos Netos de Caja
v de la Caja Neta Acumulada, después de
aplicada la prelacion de pagos establecida en
el contrato. i) Ante la activacion de
cualquier trigger de la estructura, los cuales
tienen como consecuencia la activacion del
prepago acelerado de la Serie A.

Las politicas de inversion de excedentes se
encuentran establecidas en ¢l contrato de emision y
fueron incorperados en el andlisis de Aujo de caja de
la transaccion.

Con respecto a la Serie B subordinada, “La Caja”
tendra el derecho adicional exclusive sobre los
excedentes netos del patrrimonio separado que puedan
existir después del pago de la totalidad de los
intereses y capital de los Titulos Serie A y de todas
las obligaciones, impuestos o grivamenes que
pudiesen alectar al patrimenio separado. De esta
forma el patrimonio separado pagard con cargo a los
titulos de la Serie B o subordinada el total de los
recursos disponibles, todo ello en la fecha establecida
en la respectiva tabla de desarrollo, o antes de esa
fecha en el caso de los titnlos de la Seric A se
encontrasen totalmente pagados.

B Administracion Caja de
Compensacion La Araucana.

“La Caja” se conforma en el ado 1968, como
iniciativa de la Camara de Comercio de Suntiago para
administrar  las  prestaciones sociales de  las
organizaciones cmpresariales y laborales del gremio.

A partir de 1973 “La Caja”™ modifictd su esquema de
prestaciones y  servicio, accediendo a  la
administracion de nuevos beneficios, entre los cuales
se encuentra lo que hoy es la columna vertebral del
financiamiento de su labor, el régimen de crédito
social.

En 1977, “La Caja” agrega a su cartera de beneficios
los subsidios por incapacidad laboral vy subgidio de
cesantia, con lo cual amplia su cobertura de servicios
y beneficios. En el afo 1993 agrega un nuevo
servicio a sus afiliados, dindoles la posibilidad de
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adquirir viviendas mediante el lcasing habitacional.
Finalmente, en-el afio 1997, “La Caja™ amparada bajo
la ley 19.539 comienza con la afiliacion individual de
pensionados.

En la actualidad, participan en “La Cdja™ cercade 11
mil empresas, 520 mil trabajadores afiliados, 190 mil
pensionados  y un millon  ciento setemta  mil
beneficiarios, provenientes de diversos sectores de la
actividad econdmica, disponiendo para cllo de 44
centros de atencion (cuenta con 1 parque deportivo y
11 centros vacacionales, 7 propios v 4 en convenios)
y 19 agencias moviles a lo largo de Chile.

Considerando el sistema compuesto por 5 entidades,
a funio/05 “La Caja” se ubica en el 3er lugar en base
a colocaciones de crédito social, con $131.687
millones, que representan 17.8% del sistema y
corresponden al 2,25% de colocaciones de consumo
incluyendo la industria bancaria y Coopeuch.

A junio/D)5 “La Caja” también ocupa el 3er lugar en
¢l sistema en términos de empresas  afiliadas,
contando con 10,922, que representan el 15,9% del
sislema, cuenta ademas con 318,113 cotizantes (19,%
del'mercado) y 187.637 pensionados afiliados (22,7%
del mercado)

Tabla 1
Cré: s 5i s i6n
30/06/05 % 311204 %

Los Andas 408.380 49%  311.608  48%
Los Héroes 148.035 18% 125.281 19%
Araucana 145459 17%  119.349 19%
18.de Septiembre 97.524 12% 68.994 1%
Gabnela Mistral 29833 A% 20.550 3%
Total (§MM) 827.231  100% 645782 100%

®  Direccién Superior

La Direccion Superior de la entidad es ejercida por
wit directorio compuesto por 6 miembros, donde 3 de
ellos corresponden a representantes de las empresas
afliadas ¥ 3 a representantes de los empleados
afiliados. Los mecanismos de eleccion de éstes son
detallados en los estatwtos de la entidad y la
postulacion para el cargo es abierta a todas las
cmipresas y empleados afiliados a “La Caja”.

La tltima eleccién de directorio se realizé a [ines de
2004 y volvera a elegirse en 2007,

Cabe mencionar, que tante la Gerencia General,
como la Fisealia tienen dependencia directa del
directorio.

La fiscalia tiene la funcion de realizar ¢l examen de la
legalidad de los actos administrativos de “La Caja”.
Otorgar asesoria en materias juridicas, dar forma
juridica v otorgar visacion a proyectos de normas
generales v especiales, convenios y contratos, demis
actos juridicos y documentos en general.

® Estructura y experiencia de la
Administracion Superior

La administracion de la entidad estd dividida en 4
gerencias que dependen directamente del Gerente
General: (i) La gerencia de finanzas e informatica, la
cual es responsable de las directrices, politicas y
estrategins asociadas a las dreas de colocacion de
erédito, recuperacion  del mismo y movosidad,
desarrollo informatico v soporte teenoldgico, (i) La
gereneia de desarrollo, responsable de las directrices,
politicas y estrategias asociadas a la  gestion
comercial de “La Caja™ y el grupo corporativo de
empresas afiliadas, asi como también de la poblacion
de pensionados asociados a “La Caja”. Para este fin,
tiene bajo su dependencia la Division Comercial, los
Departamentos de  Marketing  y  Tiempo
Pleno,(departamento encargado de la relacion con los
pensionados) (iii) La gerencia de administracion, es
la encargada de las directrices, politicas y estrategias
asociadas a las dreas de regimenes legales, atencion
de piablico, apoye logistico y de servicio interno,
administracion  de la estructura regional(iv) La
gerencia de apoyo de gestin, quien entrega las
directrices en politicas de administracion y desarrollo
de las dreas de contabilidad, tesoreria, auditoria de
contral interno, Para las empresas relacionadas a “La
Caju”, realiza el analisis  de informacion
presupuestaria y (inanciera lanto interna, como para
los organismos reguladores, al igual que se preocupa
del mejoramiento de los procesos.

Cabe mencionar que en cuanto a la experiencia de la
Administracién Superior, en promedio tiene mis de
20 afios en la empresa, destacando el Gerente General
quien esta cerca de cumplir 30 afios en la empresa,
por lo eual toda la administracion superior pasa a ser
un activo fundamental debido a sn conocimiento y
experiencia en el sistema y en la empresa.

®  Procedimientos y Controles

“La Caja” manticne la mayoria de los reglamentos y
manuales de procedimiento en papel, se esta
trabajando para que estos ultimos se puedan acceder
via intranet u otro tipo de procedimiento de difusion
de informacion electronico.
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“La Caja” realiza los procedimientos de control
interno a wavés de dos departamentos, el primero es
Contraloria (con una dotacion de 6 personas), ¢l cual
entre sus objetivos basicos tiene el establecer las
medidas de seguridad hisicas v controles: intemos
primarios, tendientes a mitigar los riesgos de hechos
dolosos. Ademds tiene a cargo la funcidn de
Tesoreria de “la Caja”. El segundo departamento
involuerado  directamente en el tema de control
inferne es el de Informacion y Centrol {con una
dotacion de 10 personas), el cual tiene como objetiva
mejorar la geslion de “La Caja™ bajo ¢l marco del
Modelo Corporativo de Gestion, mediante el control
y apoyo que este departamento puede proporcionar a
la institucion y sus empresas relacionadas, mediante
tres dreas de trabajo que son, informacion, auditoria y
control y seguimicnio de software.

“La Caja” tiene un programa de auditoria periddica
de las colocaciones de erédito social. Los principales
objetivos  que tiene este programa de  anditoria
periGdica son los siguientes:

o (Comprobar que estén cumpliendo todas las
normas que regulan la colocacion de créditos
sociales.

*  Obtener un grado aceptable de confiabilidad
respecto a que los créditos eolocados. fueron
efectivamente solicitados por los afiliados.

e Verificar que el método utilizado para
contabilizar los ingresos sea efectivo, y ademds,
verificar la consistencia de las cuentas corrientes.

e Revision del I00% de las bases de datos que
contienen  informacion  relacionada con el
otorgamiento del Crédito Social apoyades con la
herramienta ACL.

o Alcanzar un grado de confiabilidad adecuado
respecto a la informacion contenida en las bases
de datos involueradas, tales como duplividad de
informaeion o ausencia de esta.

Eistos objetivos se logran mediante la evalvacion de
las siguientes dreas de riesgo asociadas a la
colocacion de crédito social, las cuales se realizan en
la oficina central, como en regiones, con auditorias
periddicas.

*  Andlisis de modilicaciones en la normativa y de
situaciones especiales.

e Aplicacion de pruebas CAAT (pruebas de
auditoria asistidas por computador).

*  Revision fisica de solicitudes de crédito.
e Validacion de tasa de interés.

s Revision de los aspectos contables.

e [inirevistas con los auditados.

e Emision de informe.

e Actualizacion de programa de anditoria,

El departamento de Informacién y Control. también
tiene a cargo el desarrollo del presupuesto. en Jonde
consolida la informacion de las demds dreas.
También este departamento es el encargado de
generar toda la informacion  selicitada por la
superintendencia.

®  Administracion de créditos

La administracion del riesgo de crédito se basa en
ung estratificacion de las empresas afiliadas, asi
como también una aprobacion caso a caso de las
operaciones. La generacion de créditos se hace en
forma descentralizada a través de las oficinas de la
“Lia Caja” con el apoyo de sistemas de evaluacion de
factores, de acuerdo a pawas de aprobacion
preestablecidas en ¢l manual de crédito interno.

La autorizacion del crédito estd asociada a las
siguientes verificaciones: (i) R.ULT en base de datos,
(ii) Verificacion nombre de empresa, (iii) monto
otorgado acorde con la antigliedad del (rabajador en
la empresa y la capacidad méxima de pago
establecida en el reglamento, (iv) plazo de acuerdo al
reglamento, (v) procedencia del crédito, (vi)
verificacion de renta del solicitante, (vii) correcto
llenado «de todos los datos en la solicitud, (viii)
solicitud debidamente firmada por el empleador o
representante legal de la empresa, de acuverdo a
verificacion de firmas digitalizadas, (ix) solicitud y
pagaré con firma del solicitanie y/o aval, en caso de
que se requiera, (x) cédula de identidad de solicitante
y aval, en caso que se requiera. Ademds, se
consideran los siguientes criterios si corresponde: (i)
antecedentes  holetin - comercial empresa v
trabajador, (1) antecedentes boletin laboral, (iii)
morosidad de erédito v cotizaciones en “La Caja”,
(iv) antigiiedad del trabajador en la empresa, (v)
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cargo de trabajador, (vi) capacidad de endendamiento
del trabajador y (vil) tipo de contrato del trabajador.

El factor determinante en ¢l monto de crédito a
autorizar corresponde a la remuneracion o pension
liquida del solicitante, donde el servicio del crédito
no puede superar el 25% de la remuneracion o
pension liquida mensual, exisuendo sin embargo
excepeiones que corresponden a casos debidamente
calilicados que pueden alcanzar un 35%.

Ademis, cada crédito debe respaldarse con la
suseripeion de un pagaré firmado por el solicitante y
avales de éste. Sin embargo, “La Caja” puede obviar
la exigencia de avales o garantias adicionales si se
frata de trabajadores o empresas afiliadas evaluadas
como Prime. En el caso que se soliciten avales; el
nimero requerido dependerd exclusivamente de la
antigiiedad del afiliado en la empresa y el monto
solicitado; pudiendo requerirse hasta dos. El aval
podra concurrir hasta del 25% de su remuneracion
liguida, y en casos especiales hasta un 353%.

El' monto méximo a cursar v la concurrencia de
avales depende de la clasilicacion de la empresa y el
tipo de aliliado. La clasificacion de las empresas
corresponde a: (i) Empresas Prime, aquellas que
demuestran buen historial de compertamiento en el
pago de eréditos. presentan reconocida  solidez,
solvencia y adecuada organizacion administrativa;
(it) Empresas con Resiricciones, empresas gue por su
comportamiento historico, giro o rubro implican
mayor riesgo en la colecacion, se les exige siempre
aval independiente, el cual también se podra limitar.
Estas limitaciones estan convenidas con la empresa ¢
implementadas en los sistemas para cautelar el
cumplimiento; (ii) Empresas Normales. aquellas que
no son  Prime ni tenen  Restricciones.
Adicionalmente, La Araucana mantiene bajo una
clasilicacion especial la Locomocion Colectiva Prime
vy Locomoeion Colectiva Normagl, definiendo mas
restrictivamente €l monto y plazo maximo del
crédito.

GEAT LAARMICANA
Gl e Bnpress

0 Cen Brmcmn
B Lerrmrenie oo s Hiems

Las oficinas regionales estan facultadas para aprobar
créditos. por hasta UT 200 (83.600.000), montos
superiores deben ser analizados y autorizados por el

comité de crédito, compuesto por las jefaturas de

Crédito y Division Financiera y la Gerencia de
Finanzas. A jun/05 la cartera de créditos vigente
presenta vencimiento promedio de 36.3 meses y un
monto promedio colocatlo de $543.625,

Respecto de la administracion de riesgos de mercado,
ésta no presenta regulacion explicita ya que no estén
acolados ni por regulacion externa mi por politicas
internas, dependiendo entonces del buen eriterio de la
administracion. La entidad ne mantiene politicas ni
procedimientos que limiten los riesgos de mercado,
que se concentran en descalee de plazos, ya que en
moneda tanto las colocaciones como la  deuda
bancaria se registra en pesos nomingles.

B Proceso de la Administracion de la
Cobranza

La necesidad  de  planificar  y  coordinar
adecuadamente  las  acciones administrativas  de
cobranza de “La Caja” a nivel nacional, de acuerdo a
un esquema uniforme de gestion y la integracion de
los pracesos operativos con la empresa de cobranza
externa  SERVICOB  S.A., hace conveniente
actualizar los procedimientos y resumir en un solo
documento todas 1as normas sobre la materia.

Es por esto que el proceso de administracion de
crédites esta regido por la guia téenica 46, la cual s¢
encuentra en formato papel e intranet

Segin la definicion de la guia téenica 46, cobranza
morosa, es el conjunto de acciones permanentes y
sistematicas destinadas a recuperar de las empresas
y/o trabajadores las deudas contraidas con “La Caja”,
cuyo pago no se efectud a la fecha de su vencimiento

La cobranza esta dividida en 3 ewapas, Simple y Pre
Judicial y Judicial.

1. Cobranza Simple

e [nicio de cobranza

Las acciones de cobranza las ejercen las Oficinas
Regionales y la Unidad Atencion Clientes, de la
Divisién Financiera & Habitacional, quién ademas
tiene la responsabilidad de coordinar dichas acciones
vy centralizar la informacion a nivel nacional. Las
acciones se inician a partir de la emision del listado
de morosos que se emite aproximadamente el dia 15
de cada mes y que conticne las empresas gue no
pagaron la némina de crédito respectiva o las que
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pagaron parcialmente hasta el dia 10 del mes en gue
se emite ¢l listado.

Aproximadamente el dia 6 del mes siguiente, se
emite un nuevo listado de moroses que contiene la
relacion de todas las empresas que se mantuvieron
impagas hasta el dia 30 del mes anteriot, el que debe
ser remitido a SERVICOB S.A.

e (Cobranza Permanente

Teniendo conecimiento de la morosidad de una
empresa, se efeciian los comactos tendientes a
recuperar o aclarar los montos no pagados a través de
la siguiente secuencia de acciones de cobranza:

a) llamadas telefnicas
by conlacto personal

c) madil
d) carta
e)  visita a empresa
fi  otras

Estas gestiones deben ser sistemdticas y graduales. Si
ninguna de las acciones enunciadas diera resultado
positivo, se iniciara el proceso de cobranza
prejudicial o judicial, segin se determine.

e Deduccion dendas de saldo a favor

Las deudas de erédite o de cotizaciones que registren
las empresas, les serin deducidas del saldo a faver
que se gencre por la compensacion de las
asignaciones [amiliares.

e (Controles Periodicos

El uso de la Bitdcora de Cobranza es obligatorio para
cada Oficina Regional y para la Divisién Financiera
& Habitacional, Este formulario podri ser solicitado
por el Departamento Informacion y Control, o por
quien en el futuro desempene el rol de auditoria
interna, con el propasito de cautelar que la gestion de
cobranza sea permanente y eficaz.

2. Cobranza Prejudicial

De acuerdo a la Circular N® 2052 de 2003, de la
Superintendencia de Seguridad Social, transcurrido 3
meses de morosidad no documemada  debera
efectuarse la Cobranza Pre-Judicial.

Las Oficinas Regionales y La Division Financiera &
Habitacional, deberan emitir un informe de Cobranza
Pre Judicial por cada una de las empresas que durante

los dltimos tres meses se han mantenido en  mora
Dichos informes deben ser enviados a los respectivos
abogados, en el caso de las Oficinas Regionales y a
SERVICORB en el caso de Santiggo.

3.  Cobranza Judicial

Agotadas las acciones permanenies en la elapa de
cobranza simple, las Olicinas Regionales solicitardn a
la Division Financiera & Habitacional 1a tramitacion
de una Resolucion por cada empresa morosa para
iniciar I Cobranza Judicial, indicando, nembre,
RUT, direccion, representante legal de la empresa y
periodos que conforman la deuda con sus respectivos
montos. Esta informacion se deberd enviar antes del
dia 20 de cada mes.

Estas acciones se deben iniciar en un plazo no mayor
de 6 meses desde gue se origing la morosidad.

La citada Division, con el informe respectivo,
solicitara a Fiscalia la dictacion de la Resolucion de
Cobranza Judicial, la que una vez emitida serd
enviada, 4 través de SERVICOB. a los abogados
externos con los cuales se ha firmado contrato de
prestacion  de  servicios,  Ambas  instancias,
SERVICOB y los abogados extemnos, realizaran las
acciones judiciales por cuenta de la Caja, coordinada
con ésta, el primero, y bajo la tuicion de SERVICORB,
los segundos.

De las acciones judiciales interpuestas se debe enviar

trimestralmente un informe sobre su estado de avance
ala Division Financiera y Habitacional,

Cuando las  acciones  judiciales no  entreguen
resultados positivos, sera obligacion de SERVICOB

v de los abogados exlernos, segin corresponda,

obtener de parte del Tribupal un informe de
incobrabilidad de la deuda, documento que permitird
posteriormente, solicitar a la Superintendencia de
Seguridad Social ¢l castigo de dicha deuda.

s Recuperacion de Cobranza Prejudicial v Judial.

Las Oficinas Regionales v SERVICOB, deberin
informar a la Division Financiera & IHabitacional,
todos los convenios de pago que se suscriban por
concepto de Cobranza Pre-Judicial y Judicial,

4. Quiebras

Dentro de la etapa de cobranza judicial es posible
reconocer otra forma de cobranza, tratindose de las
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cmpresas en guiebra.

Eistas empresas son declaradas en quicbra por los
Tribunales de Justicia y su estado se hace piblico a
través de la publicacion en el Diario Oficial de la
resolucion  judicial que declara la guiehra. La
responsabilidad por la deuda que les cabe a estas
empresas, es hasta la fecha de la quicbra. Lo
devengado con  posterioridad es  deuda de los
trabajadores..

Una vez determinada la denda correspondiente a una
quiebra, las Oficinas Regionales deberan solicitar por
eserito a la Division Financiera & Habitacional el
fraspaso a deudor directo de los montos morosos con
fechas posteriores a la quichra

La recuperacion de las dendas se efectuard a través de
la Division Financiera & Habitacional, en los mismos
terminos de la Cobranza Judicial.

7 Deudores Directos

Se denomina dendor directo a la persona natural que
ha perdido el vinculo con la empresa afiliada v no
ticne avales vigentes, asumiendo directamente la
responsabilidad de los compromisos contraidos en
materia de erédito. Para obtener la calidad de deudor
directo, serd la empresa la que proporcione los

antecedentes (finiguitos de deudores vy avales,
resoluciones  judiciales. cartas, renuncias) que

justifiquen no haber retenido lo adeudado  del
fniquito, deslindando asi la responsabilidad que
como empresa liene en la mora.

s Traspaso a Dendor Directo

Para efectuar ¢l traspaso a deudor directo se requiere
cumplir alpuna de las siguientes condiciones:

a)  Dendor sin aval y sin aleance
liquido en su finiguito.

b)  Deudor sin alcance liguido en
su liniguito y cuyos avales
fueron finiquitados con fecha
anterior.

¢)  Deudor sin alcance liguido en
su  [iniquite  y  avales
finiguitados en la misma fecha
o posterior que la del deudor
principal cuyos liniguitos no
presentan alcance liquido:

d) Deuder de empresa en guichra
por deudas posteriores a la
declaratoria de quicbra,

Para solicitar el traspaso a deudor directo debe
acompaniarse a la solicitud copia: del respective
finjquito. En aguellos casos en que no fuese posible
obtener la copia del finiquito, debe cumplirse algunas
de las siguientes condiciones:

a4y Obtener un Certificacion  del
empleador  del  término el
vineulo.

by De no ser posible lo anterior,
efectuar una visita inspectiva a
la empresa por personal de la
Caja con el objeto de obtener
antecedentes  respecto  del
término de la relacion laboral.

Una vez cumplida cualguiera de las condiciones antes
sefaladas, deberd enviarse al Departamento. de
Crédito la correspondiente solicitud de traspaso a
Deudor Directo,

El traspaso a deudor directo se debe solicitar al
Departamento de Crédito,  adjuntando  la
documentacion que justifique la peticion. Una vez
ecfectuado el traspaso, el Departamento de Crédito
despachard a Oficinas Regionales y a SERVICOR los
pagarés que respaldan dichos eréditos.

e Gestion de cobranza a deudores directos

A continnacidn  se  describen los  hitos  mas

importantes en la cobranza a dendores directos:

e [l fraspaso a deudor directo generara en forma
automdtica la emisién de cartas de cobranza
dirigidas a los deudores principales y a sus
avales si los hubiera.

* [na vez recibidos los pagarés, las Oficinas
Regionales y SERVICOB, segiin corresponda,
deberan miciar en forma inmediata la cobranza
del crédito, debiendo proceder a profestar los
pagarcs.

e [i] ariginal de la solicitud y pagaré protestado se
archivard junto- a los [iniquitos del deudor y
avales, conformando un expediente de cobranza,
al que se agregardn las copias de las cartas de
cobranza enviadas previg al protesto,

o [l Gerente o Agente regional v SERVICOB,
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podrin  convenir el pago de la deuda
estableciendo un plan de pagos que resguarde
integramente los intereses de la Caja.

e Si como conseouencia del proceso  de
intercambio de morosos, ¢l deudor directo es
detectado como trabajador activo aliliado a otra
Caja del sistema, la Division Financiera &
Habitacional emiliri néminas: de cobranza a la
actudl empresa empleadora.

e Las Oficinas Regionales y SERVICOB deben
mantener un archive especial con el expediente
del erédito que se esta pagando, para velar por el
fiel cumplimiento de 1a nueva modalidad de pago
convenida. En el evento que el dendor suspenda
Sus pagos sin aviso ni autorizacion de la Caja, se
continuard con las acciones de cobranza, ya
predeterminadas.

* [n caso que el deudor y/o aval adquiera la
calidad de afiliado activo, se enviard carta al
representante legal de la empresa, solicitando el
descuento v se informard ol procedimiento de
pago que se implemeritard a través de nominas
de cobranza complementarias.

Ln el caso de incumplimiento de la empresa, deberd

solicitarse a Fiscaliz la resolucidn que permita su

cobranza judicial.

Pagada la totalidad de la deuda por el deudor o aval,
se debe proceder a cancelar el pagard, efectuando
devolucion del mismo,

Finalmente, si ¢! traspaso a deudor directo obedece a
causales como desconocimiento de firma o rechazo
de descuento en el finiquito de parte del deudor
principal, deberd acelerarse el vencimiento del pagaré
y protestario en forma inmediata.

®  Tecnologia

“La Caja” posee sus plataformas informaticas
basadas en AS400 (en sala con sistemas cotra
incendio.y UPS), las cuales trabajan medianie un
sistema de espejamienio. Sobre esias plawaformas se
desarrollan y monitorean todos sus procesos y
aplicaciones  informaticas de la  insfitucion
Secundariamente, para el manejo de archives y
correos, utilizan servidores intel.

Al momento de la revision, “La Caja” no poseia ain
un site de respaldo de contingencia externa, Cabe
mencionar gue la mayoria de las aplicaciones que
posee “La Caja”™ han sido desarrolladas por personal
interno de ésta, adseritas a la unidad de informatica.

“La Caja” realiza las mantenciones de forma interna,
solamente contrata los servicios de mantencion de
impresoras.en el mercado. Todos los programas que
se utilizan en la caja estan licenciados.

£n temas de seguridad informdtica, existen politicas
que velan por el acceso a los sistemas operativos
vigentes en los cuales residen las aplicaciones, es
posible autorizar o negar algunas acciones a ciertos
usuarios con el fin de wvelar por el acceso y la
seguridad tanto interna como externa de los sistemas,
Asimismo, la pigina Web se encuentra protegida por
un firewall, y ne ha side afectada por atagues serios.

Los meeanismos de respaldo de la informacion que
utiliza “La Caja™ se basan en cintas cartridge y en
CD. En estos mecanismos estan respaldados todos los
fitemas, sistemas operativos y programas [fuentes.
Los respaldos son diarios, semanales, mensuales y de
cierrres de archivos de datos transaccionales y
archivos maestros.

Existen planes de contingencia, pero estos aim no
estan en un manual, y se esta trabajando en la
implementacion  de  algunos  lest de caidas de
sistemas, los cuales debieran estar en aplicacion a
fines de afo. Los planes anteriormente mencionados
perimitirian tener operative la mayoria de lo sistemas,
especialmente el de recaudacion, debido al riesgo que
corre “La Caja” durante los tres dias al mes en que
recibe casi el 100% de las recuadaciones por parie de
las emipresas.

B Clasificacion de la Administracion

Ficht Ratings ha asignado en calidad de
administrador primario a La Caja de Compensacion
de Asignacion Familiar “La Araucana™ (“La Caja”)
una clasilicacion 83, que bajo la metodologia de
Fitch Ratings implica que la compaiiia demuesira una
adecuada capacidad para administrar patrimonios en
concordancia con los estindares del mercado de
securitizacion. A modo de comparacion. los bancos
gracias @ su alto nivel de desempefio, mitigacion del
riesgo, liscalizacion y excelencia operacional se
ubican en niveles STy 82 en el mercado chileno.

Entre de los principales puntos, ademds de la fuerte
experiencia de la administracion superior en el
sistema de cajas de compensacion, sobre las cuales se
hasa esta clasificacion es la rigurosidad del proceso
de originacion y el manejo de la forma de
recaudacion de cuotas de los créditos sociales, las
cuales se realiza por planilla, esto es descomtando

1"
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directamente la cuota al sueldo liquido del deudor, la sociedad y se aprobaron sus estatutos. Bl certificado
que es enterada a “La Caja™ por el respectivo emitido por esa Superintendencia conteniendo un
empleado. extracto de los estatutos sociales fue inscrito con

fecha treinta de marzo de dos mil uno, a t‘ujas ocho

B Administracion Maestra mil cuatrocientas cuarenta ¥ nueve nimero seis mil

La Administracion Maestra esti a cargo de BCI ochocientos cuarenta y uno en el Registro de
Securitizadora S.AJACFIN SA. que lendrd que Comercio del Conservador de Bienes Raices deé
validar y controlar la informacion sobre los flujos de Santiago, correspondiente al afio dos mil uno y fie
ingresos y de gastos. También administrard los publicado en el Diario Oficial de fecha cuatro de abril
excedentes de los fondos acumulados para pagos de dos mil uno,
extraordinarios, y en general, llevard a caho la
adminmistracion  de  los  tiulos  de  deuda  de Fsta es la octava emision que realiza esta sociedad
seeuritizacion n}ie{ums existan  obligaciones securitizadora, siendo independiente de las anteriores,
pendientes de vencimiento. de las que en el futuro emita la securitizadora, y de la
solvencia de la empresa, por tratarse de emisiones
Fn general deberd velar por el estricto cumplimiento que forman patrimonios separados diferentes.

de las obligaciones asumidas por el banco
administrador, en virtud de los contratos de
administracion, ejerciendo las acciones judicrales y
extrajudiciales necesarias para el cumplimiento o
terminacion de dichos contratos de administracion y
cobro de las indemnizaciones de perjuicios.

B Securitizadora

BCT Securitizadora S.A., filial del Banco de Crédito e
Inversiones, es una sociedad andnima  especial
constituida al amparo de lo previsto en el Titlo
XVIIE de la Ley de Mercado de Valores, euyos
estatutos constan de' la escritura piiblica de fecha
primero de marzo del afio dos mil uno, otorgada ante
el Notario de Santiago don Alberto Mozd Aguilar.
Por Resolucion Exenta niimero noventa y cuatro de
fecha veintiocho de marzo de dos mil uno, la
Superimtendencia de Valores y Seguros, en adelante
la "Superintendeneia, autorizo la existencia de esta
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Fitch Chille Claslficadora de Riesgo Limitada
Alcantara 200, Pise 2, 0f. 202

Lzs Condes - Santiago. Chile

T 662 499 3300

F 562 4993301

www fitchratings.cl

Santiago, 29 de junio de 2006

Sefior

Gerardo Spoerer

Gerente General

BCI Securitizadora S.A.
Miguel Cruchaga 920, Piso 11
Presente

De mi consideracion:

Cumplo con informar a Ud. que en acuerdo adoptado por Fitch Chile Clasificadora de Riesgo
Ltda., con fecha 29 de junio de 2006, los bonos securitizados de BCI Securitizadora S.A., segln
consta en escritura publica, Repertorio N© 5079-06 de fecha 07 de junio de 2006, de la Notarfa
de don Ivan Torrealba Acevedo, fueron clasificados de la siguiente forma:

110 Patrimonio Separado Serie A AAA
Serie B C

Sin otro particular, saluda atentamente a Ud.,

JORGE GO OSTABAL
Presidente

/lh
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Fitel Chile Clasliicadora de Riesgo Limitada
Aleantara 200, Piso 2, 01, 202

L.2s Condes - Santiago. Chile

ThHG2 499 3300

F562 499 3301

www.fltehratings.cl

Santiago, 9 de agosto de 2006

Sefior

Gerarco Spoerer

Director Ejecutivo

BCI Securitizadora S.A.
Miguel Cruchaga 920, Piso 11

Presente

De mi consideracién:

Cumplo con informar a Ud. que se tomd conocimiento de las modificaciones
introducidas al Contrato de la Décimo Primera Emisién Desmaterializada de Titulos de
Deuda de Securitizacién con Formacién de Patrimonio Separado, a través de la
escritura modificatoria y complementaria al contrato de emision Repertorio N°7137-06,
con fecha 7 de agosto de 2006, perteneciente a la Notaria de don Ivan Torrealba
Acevedo.

Dado lo anterior, y habiendo incorporado los cambios realizados, Fitch Chile
Clasificadora de Riesgo Ltda. mantiene la clasificacion asignada a la emision de bonos
securitizados del 11° Patrimonio Separado de BCI Securitizadora S.A,, debido a que las
modificaciones no afectan el riesgo asociado al instrumento.

11° Patrimonio Separado de Securitizadora BCL
Serie A Categoria AAA
Serle B Categoria C

Sin otro particular, saluda aten

4
ALEJANDR® BERTUOL GOLAJOVSKI
Gerente Gepleral

/Ih
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Fitch Chile Clasificadora de Riesgo Limitada
Alcantara 200, Piso 2, Of. 202
L2s Condes - Santiago. Chile
T 562 499 3300
F 582 4993301
www. fitchratings.cl
Santiago, 29 de junio de 2006

Sefior

Gerardo Spoerer

Gerente General

BCI Securitizadora S.A.
Miguel Cruchaga 920, Piso 11
Presente

De mi consideracidn:
Cumplo con informar a Ud. que en acuerdo adoptado por Fitch Chile Clasificadora de Riesgo
Ltda., con fecha 29 de junio de 2006, ha clasificado satisfactoriamente a la Caja de

Compensacion La Araucana como Administrador Primario del 11° Patrimonio Separado de BCI
Securitizadora S.A.

Sin ofro particular, saluda atentamente a Ud.,

JORGE G OSTABAL
Presidente

/Ih
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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 el nimero 471 de fecha 31 de Agosto 2006, ante la misma
Superintendencia.

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