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Antecedentes Generales

Monto de la emisién: Serie A
$34.000.000.000, Serie C
$6.000.000.000

Plazo:

Serie A: 29 cuotas sucesivas

trimestrales de intereses a partir del 1°
de marzo de 2008. Las 15 primeras
cuctas pagan solo intereses.

Serie C: Un cupbn que incluye capital
e intereses capitalizados
trimestralmente hasta el 1° de junio de
2015.

Tasadeinterés:

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

Serie C: 0% anual efectiva base 360
dias

Activo subyacente: Créditos Sociales
originados por “Caja de Compensacién
de Asignacién Familiar Los Héroes”
Administracién Primaria: “Cgja de
Compensacién de Asignacion Familiar
Los Héroes”

Administrador M aestro:
Securitizadora S.A. / Acfin
Banco Custodio: Banco BCI.
Representante de los Tenedores de
Bonos: Banco de Chile.

BCI

Marzo, 2008

B Resumen

Los bonos securitizados correspondientes a Décimo  Séptimo
Patrimonio Separado (en adelante, “PS-17") de BCI Securitizadora
SA., Series A y C, tienen como respaldo un activo conformado por
Créditos Sociaes (derechos sobre las solicitudes de Crédito Socia y
Pagarés de estos Ultimos, incluyéndose para estos efectos los abonos,
cuotas y demas pagos que se reciban), todos los cuales han sido
originados por la Caja de Compensacion de Asignacion Familiar Los
Héroes en adelante “La Caja’ y que seran cedidos y transferidos a
favor del PS-17. La clasificacion asignada a las Series reflgjan la
probabilidad que los tenedores de bonos reciban los pagos de intereses
y principa en lostérminosy plazos pactados. La clasificacién asignada
ala Serie A sefundamentaen:

e El nivel de sobrecolateral inicial de 15% sin incluir los fondos
liquidos de la estructura.
Laestructurade flujo de cgjay lega de latransaccion.
Las politicas y procedimientos de originacion y la administracién
primaria de la cartera de créditos, la cua ha sido aprobada
satisfactoriamente por Fitch Ratings.

e Laestructura de recoleccion de las cuotas de los créditos, la cua
serealiza por sistema de descuento por planilla.

La Serie A considera 29 cuotas sucesivas trimestrales (comenzando €l
1° de marzo de 2008), de las cudes las 15 primeras solamente
cancelaran intereses, siendo las siguientes 14 cuotas trimestrales
(comenzando el 1° de diciembre de 2011) las que incluyan capital e
intereses, y cuya fecha de vencimiento es €l 1° de marzo de 2015. El
pago de la Serie C se realizara en un solo cupdn que incluye capital e
intereses capitalizados hasta el 1° de junio de 2015.

El andlisis de estrés considera diversos aspectos cualitativos tales
como; el andlisis de las politicas de originacion y cobranzas de “La
Cagja’, e mercado en e que opera, especialmente en la forma de
recolectar las cuotas de los créditos. A estos factores se le agregan los
aspectos cuantitativos tales como; la evolucion histérica de las
pérdidas y el momento en que éstas ocurren, € importante nivel de
recupero y su timing, € analisis de la morosidad, prepagos, la calidad
crediticiadel deudor, etc.

Todo lo anterior es evaluado por Fitch Ratings bajo diversos
escenarios, en este caso un escenario de estrés “AA (chl)” parala Serie
A con € objetivo de determinar la capacidad que los tenedores de
bonos reciban los pagos de sus obligaciones en tiempo y forma.

Cabe destacar que la colocacion del PS-17 de BCI Securitizadora S.A.
serealizé € dia 26 de marzo de 2008.

www.fitchratings.cl
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B Fortalezas

e “LaCga’ hamostrado indices de morosidad por
debajo del promedio del sistema, principal mente
por su composicion de cartera, la que se
encuentra conformada en su mayoria por
pensionados.

e La basta experiencia de la administracion
superior en el sistema de cajas de compensacion,
junto con una fuerte experiencia en el sistema
bancario, y e conocimiento que tienen de hacer
Negoci os en segmentos alin no bancarizados.

e La forma de recaudacién de cuotas de los
créditos sociales mediante € descuento por
planilla es una fortaleza muy importante en este
tipo de activos.

B Debilidades

e "LaCga’ alin no posee la misma experiencia en
la administracion de cartera del sector
trabgjadores, como si 1o tienen en & segmento
pensionado, es por esto que se debe observar
cual serd la evolucién del segmento afiliados en
donde “La Cgja’ esta enfocando fuertemente sus
actividades en el Ultimo tiempo.

B Caracteristicas del Colateral

La cartera de créditos que formard parte del PS-17 ha
sido originada por “La Cgja’. A la fecha de corte, €
valor par de cartera acanza a $40.000 millones de
capital, correspondiente a aproximadamente 90.000
créditos socides. EI monto promedio simple del
capital insoluto del crédito alcanza aproximadamente a
$ 445.500.

El plazo remanente promedio ponderado de pago de la
cartera acanza a 33 meses, incluyendo créditos de
dfiliados y asociados (pensionados). La tasa de interés
promedio de originacién de la cartera actual alcanzaa
1,76% mensual.

La evidencia empirica del andlisis de camadas
realizado paralacarteratotal de“LaCgja’ ratificalos
importantes niveles de recupero de la cartera,
estiméndose que después de transcurrido un afio, los
niveles de pérdidas se acercan a 1,73% de la cartera
inicial.

Criterios de Seleccion Créditos Sociales

a) Caracteristicas del Deudor Activo (Trabajador)

Antigliedad: Minimo de 6 meses trabgjando en una
empresa dfiliadaa“LaCaga’.

b) Caracteristicasdela Empresa

Antigiiedad: Minimo de 6 meses de afiliacion a “La
Caa'.

MoraVigente: Hasta 60 dias.

Mora Histéricaa Menor o igual a 120 dias en los
Gltimos 12 meses.

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

c) Caracteristicasdel Deudor Pasivo (Pensionado)
Antigtiedad:
Caa

d) Caracteristicasde la Deuda

Minimo de 2 meses dfiliado a la

Originador: CCAF Los Héroes.

Moneda: Pesos.

Plazo Maximo: 72 meses para el Afiliado Activo.
72 meses para el Pensionado.

B Analisis de Pérdidas

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

Para derivar la pérdida bruta de la cartera en un
escenario base, Fitch andliz6 las estadisticas
mencionadas anteriormente. La curva de pérdidas
brutas fue calculada y utilizada para proyectar las
pérdidas de las camadas con menos historia a través
de un proceso de extrapolacién. Posteriormente, una
vez obtenidas las curvas para cada camada, se
ponderaron por €l volumen originado en cada mes
respectivo, obteniendo asi la pérdida bruta en el
escenario base y € timing en € cual éstas ocurren.
Habiendo realizado el proceso descrito anteriormente
se estimé un nivel de pérdidas brutas base de un 4,5%
paralacarteraa 180 dias.

B Morosidad

Fitch Ratings evalud adicionalmente la morosidad de
la cartera total para determinar qué porcentaje sobre
el monto de la carteratotal no esrecibido producto de
lamora (limpio del efecto de recupero). Asimismo, la
morosidad segin Fitch Ratings es un buen indicador
de la frecuencia de default para las carteras a
securitizar. El andlisis de la morosidad de la cartera
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indica que se encuentra en niveles més que
razonables para la clase de activo. Los efectos de la
morosidad en la liquidez de la transaccién fueron
incorporados al modelo de flujo de caja y estresados
a mismo nivel que las pérdidas. Esto Ultimo debido a
que la 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
proporcional alas 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 emisidn 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 4.5% a
180 dias paralacarterade “La Caa’ a securitizar.

Una vez que el escenario base de pérdidas para la
cartera se establece, los valores obtenidos son
ponderados aplicando los miltiplos correspondientes
ala categoria de riesgo que se desea acanzar. Para €l
caso del escenario de estrés ‘AA (chl)’, se aplico un
factor de 4x sobre e nivel de pérdidas brutas del
escenario base, 1o que determiné un nivel de pérdidas
brutas de 18,00%.

Las pérdidas son distribuidas a lo largo de la vida de
la transaccion tomando en cuenta la evolucién
histérica de la velocidad de las pérdidas. En ciertos
casos, cuando no se cuenta con informacion
suficiente, o cuando la volatilidad del momento en el
cual ocurren las pérdidas es elevada, la estimacion se
realiza tomando como referencia e criterio utilizado
en transacciones que exhiben caracteristicas
similares. De |la evidencia empirica se desprende que
mas del 60% de las pérdidas ocurren en los primeros
18 meses a partir de la fecha de originacién. El
timing asumido se desprendié del proceso de
extrapolacion de las pérdidas brutas.

La morosidad es estresada a efectos de determinar la
proporcion del monto total de los intereses que
devengan los pagarés que a fin de cuentas llega a
Patrimonio Separado. El estrés aplicado a la
morosidad permite capturar el efecto de la pérdida e
incluirlo en los requerimientos de mejoras crediticias.

El prepago voluntario (ya sea parcia o total) de los
créditos afecta €l flujo de caja disponible reduciendo
la duracion de los instrumentos y €l exceso de spread

disponible para cubrir las pérdidas. Fitch Ratings
examind € nivel de prepagos histéricos de “LaCaja’,
el plazo de originacién y la tasa de originacion, para
poder determinar la probabilidad de que los créditos
sean pagados voluntariamente en forma anticipada
El modelo de Fitch Ratings utiliza en este caso una
tasa de prepago constante (CPR), la cua se calcula
como € monto de prepago mensual sobre el saldo
insoluto de la cartera, el cua es anualizado. La tasa
de prepago anualizada caso base utilizada en € PS-17
es de un 20% anual.

B Resultado del Escenario de Estrés

El nivel de hard credit enhancement para cubrir las
pérdidas proviene del nivel de sobrecolateral de 15%
(medido como (1- Vaor Par Serie A/Vaor Par Cartera
Actud)).

A esto hay que agregar los fondos liquidos y € soft
credit enhancement de la estructura, e cua esta dado
por e exceso de spread disponible, descontado de los
gastos de la estructura.

El exceso de spread se genera por € diferencial que
se produce entre la tasa promedio ponderada del
activoy latasa anual que devengan los bonos.

Emisién y Estructura Propuesta

La emision de bonos securitizados en cuestion acanza
$40.000.000.000, dividida en una Serie preferente (Serie
A) y una Serie subordinada (Serie C).

El monto de la Serie A acanza a $34.000.000.000, y
esta compuesta por 6.800 titulos con un valor nomina
de $5.000.000 cada uno. La Serie C dcanza a
$6.000.000.000 y estéd compuesta por 1.200 titulos de
deuda de un valor nominal de $5.000.000 cada uno.
La tasa de interés para la Serie A es 6,5% anual
efectiva, mientras que la Serie C tiene una tasa de 0%
anual efectiva.

La estructura propuesta contempla un periodo de
revolving, debido a que e plazo promedio de la
carteraesinferior a plazo de la emision. Durante este
periodo la recaudacién se destinard ala comprade los
nuevos saldos generados por |os pagarés cedidos.

Todas las compras por parte del PS se efectuardn a
una tasa nomina anual de descuento de a lo menos
un 15.6%.

Fecha de Vencimiento L egal

El periodo de revolving se prolongara por 15
trimestres sucesivos, y s ningan trigger de
amortizacién se gatilla (prepago anticipado de la
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Serie A, segin el contrato de emision) los siguientes
catorce cupones que incluyen capital e intereses
cancelarén la Serie Senior.

Lo anterior, es lo que se denomina como
“vencimiento legal de la Serie A”, que en este caso
seria el 1 de marzo 2015. Los recursos acumulados
en los Fondos de Pago de Capita e Intereses y
Prepago Anticipado de la Serie A, permitiran
cancelar latotalidad del capita e intereses en catorce
trimestres sucesivos a partir del 1° de diciembre de
2011.

L os activos que respaldan esta emisién generan flujos
que estdn denominados en pesos chilenos, y las
obligaciones del Patrimonio Separado  estén
expresadas en las mismas unidades monetarias, salvo
los costos en los cuaes se tomaron los resguardos
necesarios ante eventos de inflacién, con lo cud la
estructura cuenta con un adecuado calce de monedas.

La presente emision reviste € caracter de
desmateriaizada, lo cual quiere decir que los titulos
de deuda no se emitiran fisicamente y, por tanto, no
son susceptibles de ser retirados del Deposito Central
de Vadores (DCV) a excepcion de que se
materialicen.

Condiciones en caso de incorporacion o absorcion
de patrimonios separ ados

La presente emision se encuentra dentro de un
programa de emisiones que contempla la fusion de
patrimonios separados. Para €ello se aplicarén las
siguientes reglas en caso de incorporacion o
absorcion de patrimonios separados:

e Dentro del plazo de dos afios contados desde
la fecha de inscripcion de la primera
emision, el Emisor podra realizar dos 0 més
emisiones con cargo a activos de una misma
naturaleza y bajo similares condiciones que
los activos que constituyen el patrimonio
separado absorvente.

e El o los patrimonios separados que podran
formarse , podran a su vez, incorporarse
dentro de los 30 dias siguientes a
respectivo entero de su activo, a uno
cualquiera de los patrimonios ya formados,
segln lo determine € Emisor, siempre y
cuando se cumpla con el requisito de que los
activos individualizados en la nueva
escritura publica especia sean de una misma
naturaleza.

e Que laincorporacion no desmejora e grado
de inversion vigente de los titulos de deuda
emitidos por € patrimonio separado
absorvente, para esto € Emisor debera
entregar al Representante una certificacion
delas clasificadoras de riesgo.

El Representante de los Tenedores de Titulos de
Deuda otorgara un certificado previsto en €l articulo
144 bis de la Ley de Mercado de Vaores, con €l
mérito de haberse acreditado por la securitizadora los
puntos antes mencionados.

Prioridad y Asignacion de Pagos
La prioridad de pago establecida para la presente
emisién eslasiguiente:

Pago de los costos y gastos asociados a PS.
Intereses Serie A.

e Principal Serie A.

e Pago de saldo de precio y nuevas adquisiciones
por nuevos créditos.
e Principal SerieC.

Prepago Anticipado dela Serie A

En caso que e Emisor sea notificado de la
Comunicacion de la Caja, se dara inicio, a partir de
dicha fecha, a proceso de prepago parcia anticipado
o total anticipado, segin se indique en la
Comunicacion. Dicha Comunicaciéon por escrito (a
través de Notario Publico) no podra ser enviada antes
de diciembre del 2008 ni después del 1° de diciembre
del 2011.

e Prepago Anticipado parcial de la Serie
“A” o Preferente: Si el Emisor no hubiese
iniciado el Prepago Anticipado de la serie
“A”, antes del 1° de diciembre del 2011, éste
debera prepagar parcialmente y en forma
anticipada a prorrata , en forma continua y
hasta extinguir los Titulos de la Serie “A”, a
partir del 1° de diciembre del 2011, por un
monto minimo, en cada oportunidad, de
MM$6.120, méas sus respectivos intereses
devengados hasta la fecha de pago
respectiva. Los prepagos seran realizados en
la medida que la suma de los recursos
existentes en e Fondo de Prepago
Extraordinario dela Serie“A” y en el Fondo
de Pago de Intereses y Capital, sea
suficiente, con la restriccion de dejar como
remanente recursos suficientes para el pago
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del préximo cupon, correspondiente a la
nueva Tabla de Desarrollo.

e Prepago Anticipado de la totalidad de la
Serie “A” 0 Preferentee e Emisor en
cualquier momento a partir del 1° de
diciembre del 2011 podra prepagar
anticipadamente la totalidad de los titulos de
la Serie “A”, en la medida que la suma del
Fondo de Pago de Interés y Capital, del
Fondo de Prepago Extraordinario de la
Sereie “A”, del Fondo de Liquidez (en e
caso de no estar constituido por boletas de
garantia), y los Ingresos Netos de Caja,
acumule un monto minimo equivalente a
saldo insoluto de los titulos de la Serie “A”,
incluido los intereses devengados hasta la
fechade prepago.

Prepago Acelerado dela 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, e Vaor en Cartera, mas el sado
insoluto de los Créditos cedidos en la primera
cesion del mes de célculo, sea inferior a 1,176
veces el saldo insoluto de los titulos de la serie
“A” o preferente, valor que se defina como
indice de Colatera (IC). Para estos efectos, los
dias quince de cada mes, y s este dia no fuere
habil, el dia siguiente habil, se calculara este
indice respecto del cierre del mes anterior en
forma de promedio movil trimestral;

e Cuando larazén Cartera con mora entre sesenta
y uno y noventa dias, sobre la Cartera, sea

dia siguiente hahil, se calculara esta razon
respecto de las cifras al cierre del mes anterior;

Si los Activos que integran € Patrimonio
Separado se viesen afectados fisica, juridica o
tributariamente, o hien, por decisiones de
autoridad, de ta forma que resultara
comprometida su funcion y no se pudiere
proceder a pago del proximo vencimiento de
intereses o0 intereses y capital, segin
corresponda;

Si por cuaquier causa se cambiare a
Administrador de los Créditos o, antes de que
ello ocurriese, s e Administrador de los
Créditos no depositare en la Cuenta Corriente la
Remesa dentro del plazo establecido;

En caso que € plazo promedio remanente de la
Cartera, ponderado por los capitales insolutos de
los Créditos, sea superior a 43 meses, calculada
como promedio movil trimestral. Para estos
efectos, los dias quince de cada mes, y s este dia
no fuere dia hébil, e dia siguiente habil, se
caculard este plazo promedio respecto de las
Cartera al cierre del mes anterior.

En caso que la modalidad de recaudacion actual
de los Créditos, es decir € descuento por planilla
de sueldos, sea eliminada impidiendo que las
empresas empleadoras retengan del sueldo de los
deudores, |as cuotas 0 pagos de los Créditos.

Al ocurrir cualquiera de dichos eventos se
convocara a la Junta de Tenedores de Bonos para
gue esta apruebe €l pago acelerado dela Serie A.

superior a 0,035. Para estos efectos, los dias
quince de cada mes, y si este dia no fuere habil,
el dia siguiente habil, se calculard esta razén
respecto de las cifras del cierre del mes anterior.
Para los efectos de célculo de esta razon, se
utilizara el saldo insoluto de los Créditos de la
Cartera para cada condicion.

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 o de sus
continuadores 0 sucesores legales.

Si la Tasa de Pago Mensual de la Cartera,
calculada como promedio movil trimestral, es
inferior a 4%. Para estos efectos, los dias quince
de cada mes, y s este dia no fuere dia hébil, €

Fondosy Prepagos Parciales Serie Subordinada
La emision cuenta con tres fondos que se describen a
continuacion:

e Fondo de Liquidez: Este fondo se formara
el dia que comience la colocacion de los
titulos con cargo a producto de dicha
colocacién por un monto de cuatro mil
ochocientos millones de pesos o con e
aporte de una 0 més boletas de garantia
bancaria (de bancos clasificados en a lo
menos “AA- (chl)") por dicho monto. Este
fondo sera utilizado para permitir la
continuidad operacional del Patrimonio
Separado ante eventuales contingencias. En
caso de utilizarse este fondo, se repondra su
monto original con recursos provenientes de
|as Remesas siguientes.
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e Fondo de Pago de Intereses y Capital:
Este fondo se formard con recursos
provenientes del producto de la colocacién
de los bonos, hasta un monto de
M$539.518., equivalentes a monto de un
vencimiento de intereses de acuerdo a la
Tabla de Desarollo de la Serie “A”.
Asimismo, desde la fecha de la
conformacion, en este fondo se ir4
provisionando con las Remesas, en forma
mensual, a razén de un tercio del préximo
vencimiento de acuerdo a la Tabla de
Desarrollo de la Serie “A”. Este fondo sera
utilizado para e pago a respectivo
vencimiento de los intereses y capital de la
Serie “A”. En caso que este fondo sea
utilizado, se deberd reponer a su monto
minimo equivalente a valor de maés
préximo vencimiento de acuerdo a la Tabla
de Desarrollo de la Serie “A”. En todo caso
este fondo deberd mantenerse durante la
vigenciadelos Titulos de la Serie “A”, en €
monto antes sefillado. Los recursos
acumulados en este fondo, seran invertidos
en instrumentos cuyo plazo de vencimiento
permita contar con los recursos en forma
oportuna alafechadel proximo vencimiento
de los Titulos de la Serie “A”. En ningln
caso, € 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 e fondo
conserve su monto minimo.

e Fondo de Prepago Extraordinario de la
Serie A: Este fondo se formard a partir de la
ocurrencia del primero de los siguientes
acontecimientos: Uno) La notificacion de la
Comunicacion de la Caja. En este caso €
fondo se acumulara con €l ciento por ciento
de los Ingresos Netos de Caja acumulados
disponibles. Dos) A contar del primero del
1° de diciembre de 2011. En este caso €
fondo se acumulara con €l ciento por ciento
de los Ingresos Netos de Caja Acumulada
disponible, después de aplicada la prelacion
establecida en el contrato. Tres) Cuaquier
evento sefialado en la Clausula Sexta del
contrato (Trigger de aceleracion). En este
caso € fondo se formard con: i) Los montos
existentes en e Fondo de Liquidez, € que

de encontrarse conformado por una Boleta
de Garantia bancaria se hara efectiva, y en €
Fondo de Pago de Capital e Intereses, los
que a partir de ese evento degjardan de
acumularse; ii) e ciento por ciento de los
Ingresos Netos de Cga disponibles y
acumulados en forma mensual. Este fondo
serd utilizado para el Prepago Anticipado, o
bien para el Prepago Acelerado, segin sea el
caso. Los tres fondos dejardn de acumularse
una vez que se haya pagado el ultimo Titulo
delaSerie“A”.

Las politicas de inversion de excedentes se
encuentran establecidas en € contrato de emision y
fueron incorporados en el andlisis de flujo de cgja de
latransaccion.

Con respecto a la Serie “C” o Subordinada, “La
Caja’ tendra el derecho adicional exclusivo sobre los
excedentes netos del Patrimonio Separado que
puedan existir después del pago de latotalidad de los
intereses y capital de los Titulos Serie “A” y de todas
las obligaciones, impuestos o gravamenes que
pudiesen afectar a Patrimonio Separado. De esta
forma e Patrimonio Separado pagara con cargo a
Titulo de la Serie “C” 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 total mente pagados.

B Administraciéon Caja de
Compensacioén Los Héroes.

La Cagja de Compensacion de Asignacion Familiar
“Los Héroes” (Los Héroes) es la continuadora legal
de la Caja de Compensacion MetalUrgica, constituida
por la Asociacion de Industriales MetalUrgicos
(ASIMET) en €l afio 1955. El objeto inicial de la
entidad fue € administrar las asignaciones familiares
y prestaciones legales de sus asociaciones gremiales.
A diciembre de 2007 Los Héroes ocupaba € ler
lugar en € sistema en términos de pensionados
asociados, contando con 372.353 que representan el
37,1% del sistema. En los Ultimos 8 afios, L os Héroes
se ha posicionado con fuerza en el segmento de
pensionados, logrando un liderazgo que ha mantenido
invariable. En el area de empresas y trabajadores, la
entidad no evidencia el liderazgo que se observaen €
segmento de pensionados si bien ha fortalecido su
participacion, contando con 8.578 empresas dfiliadas
y 401.782 cotizantes, los que representan el 12,5%
del sistema y la posicionan en € 3er lugar. Sin
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embargo, el foco de crecimiento para los proximos
anos se basa principamente en e segmento de
trabajadores, considerando e fuerte potencia que
genera debido a la menor bancarizacion que presenta
este segmento y la menor oferta de financiamiento
bancario que mantiene. A su vez, la oferta de
productos continlla concentrada en créditos de
consumo, si bien se busca mejorar la oferta de valor a
través de servicios adicionales y respuestas rapidas.

TABLA 1

PENSIONADOS AFILIADOS A LAS CCAFs
2007 % 2006 % 2005 % 2004

307.763  30,7% 290.162 30,5% 272.736 30,8% 236.334
229.387 22,9%  218.273 22,9% 194.745 21,9% 161.514
372.353 37,1% 362.191 38,0% 359.898 40,7% 308.667
78.377 7.8% 71.447 7,5% 44.809 5,1% 10.372
16.098 1,6% 10.540 1,1% 13.222 1,5% 9.092

Los Andes

La Araucana

Los Héroes

18 de Septiembre
Gabriel Mistral

Total 1.003.978 100% 952,613  100% 885,41 100% 725,979

En términos de stock de colocaciones la entidad
presenta un crecimiento constante, con un 7,6% rea a
diciembre de 2007 respecto de 2006, en linea con €l
crecimiento en colocaciones de consumo evidenciado
por el sistema financiero (7,8%) principalmente por
una mayor penetracion del crédito en trabajadores
vigentes, registrando una cartera total de $205.834
millones. Considerando el total de colocaciones de
consumo bancarias e incluyendo Coopeuch y €
sistema de CCAF, Los Héroes concentra arededor
del 2,1% de la industria de créditos de consumo,
superando ampliamente a diversos bancos de la
plaza.

®  Direccién Superior

La direccién superior de Los Héroes es gercida por
un directorio de 6 miembros, 3 representantes de
empresas afiliadas y 3 representantes de empleados
afiliados. La renovacion del directorio se realiza cada
3 afios, donde la Ultima fue realizada a mediados del
2005 y se mantuvo por completo € directorio
anterior. La eleccion de 3 directores se genera a
través de un sistema de votacion abierta a todos los
dfiliados, 2 directores son designados por el
directorio saliente y 1 director es nombrado por la
ASIMET. Laadministracién Superior es apoyada con
asesores externos que participan en los comités que
se han desarrollado en € Ultimo tiempo.

®  Estructura y experiencia de la
Administraciéon Superior

La administracién de Los Héroes se organiza través
de una Gerencia General y 6 gerencias en linea: (i)
Division Comercial Empresas, que supervisa las
gerencias asociadas los negocios de empresas y
trabgjadores, (ii) Gerencia Division Comercial

Adulto Mayor, la cual monitorea los negocios
relacionados con los pensionados, Gerencia de
Servicio a Cliente y las aeas de Relaciones
Institucionales y Marketing, (iii) Gerencia Division
Comercial Estado e Inst. de Servicio Social, que
supervisa larelacion con el Estado, (iv) Gerencia de
Operaciones y Tecnologia, que supervisa la
Gerencia de Sistemas, y las areas de Tecnologia y
Procesos y Operaciones, (v) Gerencia de
Administracion 'y Finanzas, que manga
Administracion y Control de Gastos, Finanzas,
Control Financiero, Gerencia de Riesgos vy
Cobranzas, (vi) Gerencia de Recursos Humanos,
gue supervisa las areas de administracién de recursos
humanos y de desarrollo de personas. Ademas
reportan directamente a la Gerencia General 2 &reas
de staff: (i) Fiscalia y (ii) Gerencia de Control de
Gestion y Auditoria Interna.

Cabe destacar, que durante € Ultimo afio se han
incorporado a las funciones relacionadas con Riesgo
y Finanzas dos gjecutivos con basta experiencia en €l
sector bancario, los cuales han implementados nuevas
précticas operativas con estandares propios de la
industria financiera. Iguamente, e actual Directorio
se ha preocupado de que cada &rea cuente con la
mejor estructura ejecutiva posible para asi lograr
coordinacion y estabilidad en la implementacion y
gjecucion de las metas propuestas.

®  Procedimientos y Controles

Con € objetivo de controlar y mantener buenas
précticas y mitigar €l riesgo que se genera por €l
eventual costo de agencia, se han implementado
diversas instancias de control, bagjo la perspectiva de
Gobierno Corporativo. Entre ellos € Comité de
Auditoria cuyo objetivo es velar el cumplimiento de
normas y procedimientos, correcta aplicacion y
funcionamiento de los controles internos de la
entidad, que los estados financieros presenten
razonablemente la posicion financiera de la entidad y
el resultado de las operaciones. También se cred el
Comité de Infraestructura, cuyo objetivo es
evaluar, aprobar y controlar los proyectos de
arquitectura 'y la gjecucion de obras a los inmuebles
propios o de terceros que ocupa la entidad. Ademas,
se desarroll6 el Comité de Riesgos que busca
eliminar los riesgos asociados tanto a negocio del
crédito socia como también a mejorar todos los
procesos de la organizacién. Junto con los anteriores
comités, se incluyen Comités de Compensacionesy
de Tecnologia.

Décimo Séptimo Patrimonio Separado BCI Securitizadora S.A.



FitchRatings

Financiamiento Estructurado

B Proceso de originaciéon de créditos

Esta &rea esta constituida por e Gerente de Riesgo, €l
cua reporta directamente e Gerente de
Administracion 'y Finanzas. Tiene bao su
responsabilidad a tres &reas: (i) Areas Operativas, en
la cual se realizan actividades relacionadas al andlisis
de excepciones, proceso de bloqueo y desbloqueo, y
Cobranza; (ii) Subgerencia de Riesgo Financiero,
cuyas funciones se relacionan con € andlisis de
riesgo de Mercado, Liquidez y Crédito, y (iii)
Subgerencia de Riesgo Operacional, la cual tiene
como objetivo incorporar en las operaciones de la
compafiia los estdndares de Basilea, a través de la
implementacién de mapas de riesgo operativo.

Los principales riesgos financieros que enfrenta Los
Héroes son de naturaleza crediticia respecto de las
colocaciones, junto con €l riesgo de mercado de calce
de plazos de activos y pasivos.

La administracion del riesgo de crédito se basa en
una calificacion de las empresas afiliadas, junto con
una evaluacion individual del sujeto de crédito, para
e caso de los demandantes de crédito trabajadores.
Para el caso de demandantes de crédito pensionados,
laevaluacién es directamente a sujeto de crédito.

La gestion de créditos es descentralizada a través de
las oficinas de la entidad, y se redliza a través de un
sistema de evauacion de factores en base a pautas
definidas en el manual de crédito interno. Dada la
especia regulaciéon bajo la cual opera el sistema de
crédito social, el factor determinante del crédito es la
remuneracién o pension liquida del solicitante, donde
el servicio de ésta no puede superar € 25% de la
remuneracién o pension liquida mensual.

La clasificacion de las empresas es dinamica y esta
sujeta a comportamiento de éstas, de sus
relacionadas y socios en € sistema de informacién
DICOM vy especificamente con la CCAF. Las
clasificaciones asignadas a las empresas estén
asociadas directamente a las condiciones propias de
éstas en base a su experiencia en e mercado,
comportamiento de pago con Los Héroes, estructura
organizacional, entre otras.

En opinion de FitchRatings, €l proceso de originacion
ha experimentado mejoras sustanciales producto de
los nuevos sistemas y estructuras implementadas, 1o
que permite que exista mas agilidad en los procesos
de aprobacién, seguridad y calidad de informacién, lo
cual iria en directo beneficio a incrementar la masa
de clientes y a mismo tiempo la calidad de estos. La
revisién periédica de las politicas de riesgo y la
disponibilidad actualizada de los manuaes de

originacion, constituye un factor relevante s se
considera la aplicacion no discrecional de los
parametros de riesgo y un control apropiado del
riesgo de las colocaciones.

B Proceso de administracion de la
cobranza

La administracion de la cobranza de Los Héroes se
encuentra bajo la supervision de un Jefe de Area de
Cobranza, €l cual reportaal Gerente de Riesgos.

Las actividades de cobranza se realizan internamente
cuando las empresas &filiadas deudoras o0 los mismos
deudores/pensionados presentan una cuota en mora.
El procedimiento de cobranza presenta tres
instancias, las cuales dependeran del grado de avance
de la mora en cuestion. Las instancias antes
mencionadas son:

e Cobranza Administrativa: Esta fase
permite determinar el origen de la morosidad
(trabajador, persona o entidad pagadora), para asi dar
inicio a los procesos de cobranza Prejudicia o
Judicial, seglin corresponda. El érea de cobranzaesla
responsable de realizar la cobranza administrativa,
tanto para los segmentos de pensionados como para
los trabajadores.

e Cobranza Prejudicial: unavez identificado
€l deudor moroso (empresa, pensionado o trabajador)
se procede con la cobranza prejudicial. En esta etapa
del proceso se redizan diferentes gestiones de
cobranza de créditos, algunas de €ellas son: Llamados
telefénica, Cartas de Cobranzas, Visitas a terreno. La
cobranza Prejudicial puede ser realizada de forma
interna o por medio de empresas de cobranza
contratadas para brindar el servicio, en ambos casos
el Depatamento de Cobranzas tendra la
responsabilidad de velar por los adecuados procesos
y la efectividad de estos. Los distintos procesos
realizadas en la cobranza Prgjudicial se definen a
continuacion:

-Entre 20-30 dias de mora: Hay una revision de
casos en cobranza administrativa para identificar a
deudor moroso. Al dia 30 se envian cartas tanto alos
trabgadores, pensionados y empresas que
corresponda con e fin de inicial las acciones de
cobranza.

-Entre 30-60 dias de mora: Se redlizan contactos
telefonicos con las empresas, con €l fin de obtener los
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pagos o la aclaracion de la mora, mediante licencias
médicas y finiquitos de trabajadores.

-Dia 60: se envia Carta de Cobranza a los
trabajadores, pensionados, empresas y avales,
solicitando el pago de los créditos morosos. En este
dia también se asigna a la empresa de cobranza
externa para que redlice las acciones de cobranza
respectivas.

e Cobranza Judicial: este proceso se inicia
una vez que no se han obtenido resultados
satisfactorios en la cobranza Prejudicial. El area de
cobranza judicial depende del area de Cobranzas. A
través de ésta rea se redlizan las asignaciones de
cobranza a abogados o empresas externas. El
seguimiento de los juicios y decisiones de acciones
relevantes en el proceso es de responsabilidad del
area de cobranza judicial, como también el control de
la gestiéon realizada por los abogados y empresas
externas. Los distintos procesos realizados en la
cobranzajudicial se describen a continuacion:

-Dia 150: Se redliza el comité de Cobranza Judicial,
compuesto por el Jefe de Cobranzas, Supervisor de
Cobranza Judicia, Supervisor de Cobranza
Prejudicial, Abogado de Cobranzas. Los criterios
utilizados consideran las obligaciones impuestas por
la Superintendencia de Seguridad Social y los
criterios econdmicos de cobranza judicial.

-Entre 150-180 dias de mora: Si es persona natural
se procede a protesto del pagaré, s es empresa se
confecciona un Resolucion Ejecutiva.

-Dia 180: Se procede con la asignacion de la
cobranza judicial, que dependiendo del tipo de caso,
lugar geogréfico, etc. se asigna a un abogado o
empresa de cobranza.

-Dia 180 en adelante: Cobranza Judicial, la cua
contiene las instancias correspondientes a 10s juicios
gecutivos.

Ademés de |as instancias mencionadas anteriormente,
Los Héroes cuenta con procesos de administracion de
deudores morosos, los cuales permiten mejorar le
recuperabilidad de la cartera morosa. Algunos de
estos procesos son :  (i)Bloqueo de Deudores:
bloqueo del RUT de toda empresa &filiada que figure
morosa, quedando impedidas de operar en crédito
socia. Adicionamente los deudores trabajadores y
pensionados, en forma individual, quedan
inhabilitados de recibir créditos sociales.

(il)Verificacion Domiciliaria: rol fundamental en el
proceso de cobranza es mantener actualizados los
datos de los deudores. (iii) Mora Intercgjas:
publicacién de la cartera morosa entre las distintas
Cajas de Compensacion, 1o que permite identificar
deudores que se han cambiado de empresa y de
CCAF vy regularizar situaciones de morosidad. (iv)
Sicom: proceso de publicacion de la cartera en mora
trabgjador en e sistema Sicom de Eqifax o de otro
proveedor alternativo, asi por medios indirectos los
deudores se informan de la situacién de morosidad
gue mantienen con los Héroes y se acerquen a
regularizar la situacion. (v) Boletin de Infraccién
Laboral Previsional: los empleadores con resolucién
gjecutiva de cobranza judicial, son publicados en este
boletin, el que ademas se publica en Dicom,
constituyendo un medio para favorecer los recuperos.

Finamente e &ea de Cobranzas cuenta con
herramientas que permiten regularizar situaciones de
morosidad de clientes con dificultades de pago pero
con intenciones de éste. Entre las herramientas
utilizadas se encuentran: Normalizacion,
Reprogramacion, Diferimiento de  Cuotas,
Condonaciones y Acuerdos de Pago en Cobranza
Judicial. Todas las anteriores con sus respectivas
consideraciones, términos y condiciones; las que
finalmente permiten mejorar la capacidad de pago de
los deudores 'y de su mantencion.

B Tecnologia

La Cga cuenta con una gerencia denominada
“Division de Operaciones y Tecnologia® muy bien
definida, y manejada por 3 gerentes con més de 20
afios de experiencia en tecnologia en el &rea bancaria.
También cuenta con una robusta infraestructura, 1o
gue genera una maximizacion de tiempo en el
desarrollo, mangjo y mantencion de los sistemas.

En concordancia con esto Ultimo, la Gerencia de
Sistemas planifica todos los afios los proyectos a
realizarse en laCaja, los cuales se dividen en:

Corto plazo (menores a 8 meseshombre) y que se
revisa 3 veces al afio, para entregar retroalimentacion
ala administracion superior de los avances logrados
en cada proyecto.

Plan Informético de largo plazo, aprobado por la
administracion superior para €l periodo 2006 — 2010,
encontrdndose entre |0s proyectos mas importantes:

e Business Suite: Durante el 2006, la Caja realiz6
un proceso de licitacién para abordar este
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proyecto, siendo SAP for Banking e elegido,
con la intencién de mejorar los procesos y la
informacion de gestion al interior de laCagja.

e Recaudacion electrénica: El desarrollo de esta
aplicacion permitird entregar a las empresas 1os
servicios de recaudacion de Cotizaciones
Previsionales, dando un mejor y eficiente uso al
canal Internet.

La Cga reconoce que su principal objetivo es
administrar por encargo del Estado las prestaciones
sociales de este Ultimo, paralo cual ha desarrollado €l
“Sistema de Fondos Nacionales y Prestaciones
Adicionales’, € cua administra a nivel nacional las
asignaciones familiares, las licencias médicas, los
subsidios a la cesantia, las compensaciones y las
prestaciones adicionales, la mayoria soportados bajo
la plataforma tecnologia de A S/400.

La administracion de las necesidades de
financiamiento (crédito social) de los afiliados son
llevadas a través de Bantotal desde e afio 2006.
Bantotal es una plataforma aplicativa, que comprende
el procesamiento integral de todas las operaciones de
una entidad financiera. Bantotal tiene més de 30
instalaciones en diversas entidades financieras de
L atinoamérica.

Fitch considera una fortaleza de la Cga que los
sistemas asociados a crédito social, estén bgjo una
plataforma aplicativa a nivel de seguridad, desarrollo
y flexibilidad de entidades financieras.

Finamente, para las necesidades administrativo
contable, la Caga tiene instdado un ERP de
PeopleSoft, a través del cual se administran ocho
maodul os.

En cuanto a Planes de Contingencia y medidas de
seguridad, la Caja cuenta con:

e Dos servidores ubicados fuera de las
instalaciones de lacaja

e El servidor principal estaen IMPSAT, y tiene un
servidor espejo de respaldo en IBM.

Cabe sefidar que la Caja redizd un gercicio de
contingencia el afio pasado, en donde se bagjé d sitio
de IMPSAT y se tardo 30 minutos en levantar los
sistemas desde €l sitio espejo de IBM.

Independientemente del gjercicio de contingencia del
ano pasado, la Caja no cuenta con un plan formal de
continuidad de negocios y recuperacion de desastres

informéticos (fal encia usual mente detectada en varias
Cgjas), los cuades dan a la organizacion las
prioridades con €l objetivo de asegurar la continuidad
de sus operaciones y permitir en el menor plazo la
restauracion de sus sistemas en caso de una
contingencia mayor de tipo informético. La Caa
comentd que este plan debiera estar implementado €l
préximo afio.

Fitch reconoce como menores las deficiencias en los
sistemas y estructuras tecnolégicas debido a riesgo
gue corren las operaciones, pero hace hincapié en la
necesidad de contar en el corto plazo con soluciones
concretas alos siguientes items:

e Pan de recuperacion de desastres
tecnolégicosy

e Enlaces no duplicados, entre sucursales y
oficinacentral.

B Administracion Maestra

La Administraciéon Maestra esta a cargo de BCI
Securitizadora SA.JJACFIN SA., que tendra que
validar y controlar la informacién sobre los flujos de
ingresos y de gastos. También administrard los
excedentes de los fondos acumulados para pagos
extraordinarios, y en general, llevard a cabo la
administracion de los titulos de deuda de
securitizacion  mientras  existan  obligaciones
pendientes de vencimiento.

En general debera velar por el estricto cumplimiento
de las obligaciones asumidas por € banco
administrador, en virtud de los contratos de
administracion, ejerciendo las acciones judiciales y
extrgjudiciales necesarias para e cumplimiento o
terminacion de dichos contratos de administracion y
cobro de lasindemnizaciones de perjuicios.

B Securitizadora

BCI Securitizadora S.A., filial del Banco de Crédito e
Inversiones, es una sociedad andnima especia
congtituida a amparo de lo previsto en € Titulo
XVIIl de la Ley de Mercado de Valores, cuyos
estatutos constan de la escritura publica de fecha
primero de marzo del afio dos mil uno, otorgada ante
el Notario de Santiago don Alberto Mozd Aguilar.
Por Resolucién Exenta nimero noventa y cuatro de
fecha veintiocho de marzo de dos mil uno, la
Superintendencia de Vaores y Seguros, en adelante
la "Superintendencia’, autorizo la existencia de esta
sociedad y se aprobaron sus estatutos. El certificado
emitido por esa Superintendencia conteniendo un
extracto de los estatutos sociales fue inscrito con

Décimo Séptimo Patrimonio Separado BCI Securitizadora S.A.



FitchRatings  Financiamiento Estructurado

fecha treinta de marzo de dos mil uno, a fojas ocho
mil cuatrocientas cuarenta y nueve nimero seis mil
ochocientos cuarenta y uno en e Registro de
Comercio del Conservador de Bienes Raices de
Santiago, correspondiente a afio dos mil uno y fue
publicado en el Diario Oficial de fecha cuatro de abil
de dos mil uno.

Esta es la decimo séptima emision que rediza esta
sociedad securitizadora, siendo independiente de las
anteriores, de las que en e futuro emita la
securitizadora, y de la solvencia de la empresa, por
tratarse de emisiones que forman patrimonios
separados diferentes.
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