Prospecto

BCI Securitizadora S.A.

Séptima Emisién Desmaterializada de Titulos de Deuda de Securitizaciéon con
Formacién de Patrimonio Separado por MM$ 80.000

CARACTERISTICAS GENERALES DE LAS SERIES

Caddigo Monto Plazo Plazo Tasa Condicion Clasificacion
Nemotécnico Esperado (1) Maximo Anual
BBCIS-P7A MM$ 50.000 4 aflos y 6 meses 7 afios 5,00% Preferente AA
BBCIS-P7B MM$ 30.000 4 afios y 9 meses 7 afios y 3 meses 0,00% Subordinado C
(1) De acuerdo al sistema de prepagos anticipados definido para los Titulos de la serie A en el Contrato de Emision.
Activo Securitizado Flujos de Pago y Créditos otorgados por ACC S.A.
Banco Pagador Banco de Crédito e Inversiones
Representante de los Tenedores de
Titulos de Deuda de Securitizacién Banco de Chile
Administrador Primario ASIN S.A.
Custodio Banco Paris
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 Servicer Acfin S.A.
Estudio Juridico Guerrero, Olivos, Novoa y Errazuriz Ltda.
Serie Total Numero Valor Vencimiento Vencimiento Tasa Inicio Inicio Inicio
Serie  Bonos Bono Final Final  Anual Devengo Pago Pago
(MM$) (MM$) Esperado (1) Maximo Intereses Intereses Capital
A 50.000 10.000 5 1 septiembre 2009 1 marzo 2012 5,00% 1 marzo 2005 1 junio 2005 1 junio 2009
B 30.000 6.000 5 1 diciembre 2009 1junio 2012 0,00% 1 marzo 2005 1 junio 2012 1 junio 2012

(1) De acuerdo al sistema de prepagos anticipados definido para los Titulos de la serie A en el Contrato de Emision.

"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".

ABRIL 2005
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INFORMACION GENERAL

DESCRIPCION DE LA EMISION

SERIE A SERIE B
Monto (MM$) 50.000 30.000
Plazo Esperado 4,50 afios 4,75 afios
Cortes (MM$) 5 5
Nimero de Titulos 10.000 6.000
Reajustabilidad No No
Tasa Carétula 5,00% 0,00%
Duracion Segun Vencimientos Programados (1) 3,96 afios 4,75 afios
Fecha de Vencimiento Programada (2) 01-Sep-09 01-Dic-09
Fecha Inicio de Devengo de Intereses 01-Mar-05 01-Mar-05
Amortizacion de Capital Trimestral Un Vencimiento
desde el 1-jun-09
Pago de Intereses Trimestral Un Vencimiento
desde el 1-jun-05
Plazo Normativo 7,00 afos 7,25 afios
Fecha de Vencimiento Normativo 01-Mar-12 01-Jun-12
Duracion Segun Vencimiento Normativo (1) 4,32 afios 7,25 afios
Clasificacion de Riesgo AA C

(1) Duracién de Macaulay, segln tasa de emision.
(2) De acuerdo al sistema de prepagos anticipados definido para los Titulos de la Serie A en el contrato de Emision

VENCIMIENTO PROGRAMADO

La serie preferente, de acuerdo a los flujos generados por los activos del patrimonio separado y a las
caracteristicas de revolving sefialadas en el contrato de emisién, permite una estructura esperada de
vencimientos que contempla dieciocho vencimientos trimestrales. Los dieciséis primeros pagaran sélo
intereses y los dos restantes incluiran intereses y amortizacion de capital. De esta forma, la fecha de
vencimiento esperada o programada para la serie preferente es septiembre de 2009, de acuerdo a lo
definido en el Anexo Il de este prospecto.

El prepago anticipado programado de la serie preferente de esta emision desmaterializada sera realizado
mediante prorrata electronica, a través del DCV, con lo que se madifica la tabla de desarrollo normativa
de los titulos de la serie preferente, la que se describe en el Anexo | de este prospecto.
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DESCRIPCION GENERAL DE BONOS SECURITIZADOS DE MODALIDAD REVOLVING
COLATERALIZADOS CON CARTERAS DE CREDITOS ORIGINADOS A TRAVES DE
TARJETAS DE CREDITOS

Los Titulos Deuda de Securitizacion colateralizados con créditos originados a través de tarjetas de crédito
privadas vinculadas a tiendas por departamentos se estructuran sobre la base de una cartera de créditos,
generalmente de plazo promedio inferior a un afio, que conforma los activos del patrimonio separado que
respaldan la emision.

Los bonos revolving se estructuran generalmente a plazos entre dos a cinco afios, emulando un bono
corporativo tradicional en el cual los pagos de intereses son hechos periédicamente, trimestralmente en
los titulos preferentes de la presente emision, durante un periodo de cuatro afios, y el principal es pagado
posteriormente durante un periodo de amortizaciones programadas de capital e intereses. En el caso de
esta emision, las amortizaciones programadas del bono preferente se realizarian en dos amortizaciones
trimestrales una vez finalizado el periodo de cuatro afios de gracia del capital.

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

Una vez finalizado el periodo de pago de cupones de intereses del bono revolving, se da inicio al periodo
de amortizacién, donde de acuerdo al esquema de vencimientos programados, establecidos en el contrato
de emisién (prepagos anticipados), una parte predefinida de las recaudaciones diarias esperadas de los
créditos del patrimonio separado seran utilizadas para pagar los cupones de capital e intereses de la serie
preferente.
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ACTIVOS QUE CONFORMAN EL PATRIMONIO SEPARADO

Caracteristicas de los Activos (1):

Numero de Clientes 533.000
Monto Créditos Vigentes MM$ 80.000
Saldo Insoluto Promedio $ 150.000
Tasa de Pago Mensual Promedio 16,9%

Tasa de Compra Mensual Promedio 17,8%
Plazo Remanente Promedio 6,6 meses
Moneda Pesos

Tasa Fija

Plazo Maximo 39 meses

(1) Al momento del entero de los activos que conforman el patrimonio separado, en funcién del saldo insoluto de los clientes, puede variar el nimero
total de clientes que se ceden para enterar los MM$ 80.000 , asi como las otras caracteristicas de la cartera que se presentan en el cuadro.

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

La cartera de créditos del originador presenta un importante crecimiento, con ratios de mora y perfil crediticio
relativamente estables. Las cuentas transferidas al patrimonio separado fueron sometidas a filtros de
antigiedad, antecedentes comerciales y morosidad histérica y actual. Los créditos estan pactados a tasa
nominal en pesos.

El Patrimonio Separado esta conformado por:

= Derechos sobre flujos de pago, entendiéndose por tal, toda obligacién existente o que se genere en el
futuro, de pagar una o0 mas sumas de dinero por la adquisicidn de bienes y servicios, de un nimero
determinado de clientes seleccionados.

= Créditos vigentes asumidos por los clientes cuyos flujos de pago han sido cedidos.

Junto con la cesion de los flujos de pago, todos los contratos, créditos o derechos sobre las cuentas por
cobrar que mantiene ACC S.A. (Administradora de Créditos Comerciales ACC S.A.) con un numero definido
de usuarios de la tarjeta "Paris" son vendidos cedidos y transferidos a Bci Securitizadora S.A., a favor del
Patrimonio Separado.
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Esta emisidn contempla un periodo de recompra de créditos o "periodo de revolving”, en virtud del cual,
hasta el pago del titulo subordinado de esta emision, Bci Securitizadora S.A. adquirira todos los nuevos
créditos provenientes de los flujos de pago que han sido previamente cedidos.

Asi, durante el periodo de revolving, ACC S.A. cedera y transferira todos los créditos representados por
los vouchers que acreditan las nuevas operaciones que realicen los clientes en las tiendas y establecimientos
asociados a Almacenes Paris.

Conjuntamente con la cesion de los flujos de pago y la cesion de créditos, ACC S.A. delega irrevocablemente
a la securitizadora los mandatos con el objeto de llenar letras y pagarés y proceder al cobro ejecutivo de
los créditos que se encuentren en mora.

Conforme a esto, todo pago que realice un cliente cuyos flujos de pago hayan sido cedidos a Bci Securitizadora
S.A., para integrar el patrimonio separado, le pertenecen exclusivamente a ésta, la cual en virtud de cesiones
especificas de cada uno de los créditos asumidos por los clientes cuyos flujos de pago han sido cedidos,
podra cobrarlos directamente, sin perjuicio de la relacién de los clientes con el originador de los créditos.
De esta forma, en caso de quiebra o insolvencia de ACC S.A., Bci Securitizadora S.A. cobrara directamente
los créditos a los clientes cuyos flujos de pago constituyen el Patrimonio Separado. Asimismo, dado que
todos los mandatos para llenar pagarés han sido cedidos a la securitizadora, esta puede proceder al cobro
ejecutivo de los mismos en caso de incumplimiento por parte de los clientes.
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CONSIDERACIONES DE LA EMISION

ESTRUCTURACION DE LA EMISION

Bci Securitizadora estructuré y organizé esta nueva emision local de Titulos de Deuda de Securitizacion
"Revolving" con activos de respaldo que corresponden a un conjunto elegido de créditos originados por
ACC S.A. y derechos sobre flujos de pago de los usuarios de la tarjeta "Paris".

En la clasificacion de la presente emisién participaron los equipos de analistas especializados en
estructuraciones de tipo revolving de tarjetas de crédito de las clasificadoras de riesgo Feller-Rate y Fitch
Ratings.

La clasificacién asignada a la serie preferente se fundamenta en la fortaleza de la estructura financiera y
nivel de sobrecolateralizacién, que permite soportar, de acuerdo a lo sefialado por los clasificadores, severos
niveles de stress, acordes con los escenarios de crisis AA. Los titulos ademas se benefician del spread
de tasas existente entre las tasas de interés que pagan los mismos y la tasa de compra definida para los
créditos securitizados.

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

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

90.000 A
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40.000
30.000
20.000
10.000

MM$

Cartera Patrimonio Separado Emision Serie A

= Las caracteristicas legales, operativas y financieras de la estructura de la transaccién y la capacidad
de gestién de los agentes involucrados en la administracion.
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La proteccion crediticia para la serie preferente: Un sobrecolateral de un 37,5% para la serie A preferente
a través de la mantencién en el Patrimonio Separado de MM$ 80.000 de sumatoria de cuotas de créditos
originados por ACC S.A. durante toda la fase de revolving sirviendo como colateral de la emisién
preferente constituida por MM$ 50.000.

El fondo de liquidez de MM$ 1.700 que se constituye al momento de la colocacién 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 anticipado y de liquidez.

La capacidad de ASIN S.A. para ejecutar su funcion de administrador primario. Esta empresa perteneciente
al grupo Almacenes Paris es la entidad que permanentemente presta los servicios de administracion
de la cartera de ACC S.A. Sus procesos de recaudacion y cobranza son efectivos y acordes para
carteras masivas. Las politicas y procedimientos estan formalizados y bien estructurados, con tecnologia
adecuada para monitorear el riesgo de cartera.
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ANTECEDENTES DEL EMISOR

Bci Securitizadora S.A., filial del Banco de Crédito e Inversiones, es una sociedad 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 seis 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 de consumo y derechos de flujos
de pago originados por CAR S.A. sobre la cartera de 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 ambos casos por Inversiones S.C.G. S.A. a través de la tarjeta La Polar, las 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. Por
ultimo, la sexta emision correspondié a una emision por $25.000.000.000 respaldados por créditos generados
por Cofisa S.A. a través de la tarjeta Din.

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

El Banco de Crédito e Inversiones inicié sus actividades en el afio 1937. Desde sus comienzos, el banco
estuvo relacionado a la familia Yarur, si bien el controlador ha cambiado desde su 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 clasificacion también se fundamenta en su fuerte
penetracion en los sectores medios del mercado, su posicidn de liderazgo en cuentas corrientes, cuentas
vistas, administracién de caja y estabilidad de su plana ejecutiva.
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PROCESO DE ORIGINACION, SELECCION, ADMINISTRACION Y CONTROL

Para la presente emisién se realiz6 una evaluacion del proceso de originacion de las cuentas, que consideré
una revisién de los antecedentes generales del grupo Almacenes Paris, asi como también de las politicas
y procedimientos de ACC S.A., entidad a cargo del negocio financiero del grupo, y de ASIN S.A. Esta
Ultima, empresa responsable de cubrir las necesidades logisticas del grupo y administrador primario de
los activos del Patrimonio Separado.

Bci Securitizadora definio las caracteristicas de seleccion de los tarjeta habientes 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 ASIN S.A., con quien la securitizadora firmé un contrato
de administracion. ASIN S.A. 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 autorizacion 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 administracion primaria de los activos que efectuara ASIN S.A., Bci Securitizadora
utilizara los servicios de ACFIN S.A. (Administradora de Activos Financieros S.A.), filial de Sonda S.A.,
especializada en la administracion maestra de carteras securitizadas y clasificada por Feller Rate en un
nivel "mas que satisfactorio".

10
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CARACTERISTICAS DE ORIGINACION DE ACC S.A.

De acuerdo a la informacién suministrada por ACC S.A., el importante posicionamiento de la tarjeta "Paris"
ha permitido incrementar sus colocaciones de crédito. Es asi como el saldo al dia mantenido por los
deudores vigentes creciéo en MM$ 30.709 entre abril 2003 y septiembre 2004, pasando de MM$ 177.775
a MM$ 208.484 en ese plazo, mostrando una tasa de crecimiento de 18%.

Asimismo, la cantidad de clientes titulares con saldos vigentes crecié en 159.529 entre abril 2003 y
septiembre 2004, pasando de 1.132.291 a 1.291.820 en ese periodo, mostrando una tasa de crecimiento

de 14%.
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DESCRIPCION DE LA CARTERA DE ACTIVOS ELEGIBLES

Distribucion de las Cuentas por Antigiiedad
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Sexo de los Clientes Condicion de Empleo de los Clientes

Masculino Dependiente
45,5% 97%

o

Femenino Independiente
54,5% 3%
Fuente: ACC S.A. Fuente: ACC S.A.

Distribucion Geografica de la Deuda
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Distribucion del Ingreso de los Clientes
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Distribucién de la Linea de Crédito de los Clientes
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Morosidad de la Cartera (enero 2004 - diciembre 2004)
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Fuente: ACC S.A.

Fuente: ACC S.A.

Respecto al comportamiento de pago de la cartera elegible, se observa que el 100% de la cartera no ha
estado morosa mas de 120 dias, en tanto que el 77,0% de la cartera no ha estado en mora mas de un

mes.
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BCIl Securitizadora S.A.

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

SERIE A
BBCIS-P7A
MM$ 50.000

SERIE B Subordinada
BBCIS-P7B
MM$ 30.000

Activo Securitizado
Créditos otorgados por
Administradora de Créditos Comerciales ACC S.A.

BCI Corredor de Bolsa S.A.
Agente Colocador

Banco de Crédito e Inversiones
Banco Pagador

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

Administradora de Servicios Integrales ASIN S.A.
Administrador Primario

Estudio Juridico Guerrero, Olivos, Novoay Errazuriz Ltda.
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 elaboracién 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:

Marzo de 2005.

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 Sesion Extraordinaria de Directorio de fecha 4 de
Octubre del afio 2004, reducida a escritura publica con fecha 5 de Octubre del afio

2004, otorgada en la Notaria de Santiago de don Ivan Torrealba Acevedo.

Notaria:

La Escritura de Publica de Emisién y sus modificaciones fueron otorgadas en la
Notaria de Santiago de don Ivan Torrealba Acevedo.

Fechas:

Escritura Publica de Emision de fecha 6 de Octubre de 2004 y escrituras modificatorias
y complementarias de fecha 1 de Marzo de 2005 y 11 de abril de 2005.

Caracteristicas

Monto nominal total de la emision:

El valor total nominal de la emision es de 80.000 millones de pesos.

Series:

La presente emisidn esta compuesta de dos series denominadas Serie Ay Serie B.

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

3.2.2.2.

3.2.2.3.

3.2.3.

3.2.4.

3.2.5.

3.2.6.

Cantidad de Titulos:

La serie A esta compuesta de 10.000 titulos numerados del 00001 al 10.000.
La serie B esta compuesta de 6.000 titulos numerados del 0001 al 6.000.
Cortes:

Los titulos de la presente emision, tienen los siguientes cortes:

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

Valor nominal de las series (expresadas en MM$):

Serie A MM$  50.000,0
Serie B MM$  30.000,0

Portador / ala 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: 5,00% anual efectiva, calculada sobre la base de afios de 360 dias, vencida
y compuesta trimestralmente, y por lo tanto equivalente a un interés del 1,22722344%
trimestral y calculada sobre el valor nominal a la par.

Serie B: 0,00% anual efectiva, calculada sobre la base de afios de 360 dias, vencida
y compuesta trimestralmente, y por lo tanto equivalente a un interés del 0,00000000%
trimestral y calculada sobre el valor nominal a la par.

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 16 vencimientos
corresponden a pago de intereses. La amortizacion se efectuara en 12 vencimientos
trimestrales y sucesivos a partir del 1 de Junio de 2009. El primer vencimiento
comprende el pago de intereses devengados entre el 1 de Marzo de 2005 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 intereses y amortizacién pagadero el 1 de
Junio de 2012,

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

Fechas

Fechainicio devengo de intereses:
El dia 1 de Marzo de 2005.
Fechainicio pago de intereses:

Los vencimientos de intereses se pagaran los dias 1 de cada trimestre, a contar del
1 de Junio de 2005.

Fecha inicio pago de amortizacion:

Para la serie A, el pago de las amortizaciones ordinarias se iniciara el 1 de Junio de
20009.

La Serie B efectuara el pago de la amortizacion en conjunto con los intereses el 1
de Junio de 2012.

Pago de intereses y amortizaciones y fechas:

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

La presente emision es desmaterializada, sera depositada en el Depésito Central
de Valores S.A., Depoésito 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 presente emisién solamente lo
seran electrénicamente y se depositaran al momento de la emisién en el
"DCV";

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

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

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

3.3.

3.3.1.

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

Derecho adicional sobre los excedentes:

Los tenedores de la Serie B tendran el derecho adicional y exclusivo sobre todos los
excedentes netos del Patrimonio Separado, si los hubiere, con posterioridad al pago
de la totalidad de los Titulos de la Serie A y luego de haberse extinguido todas las
obligaciones, impuestos o0 sanciones que pudiesen afectar al Patrimonio Separado
y el pago de los titulos de la Serie B. 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 en este mismo nimero.

Amortizaciones extraordinarias y prepago anticipado total
Amortizaciones extraordinarias

Prepago Anticipado de la Serie A:

El Emisor prepagara parcialmente y en forma anticipada a prorrata, Titulos de la
Serie "A" el primero de junio de dos mil nueve y primero de septiembre de dos mil
nueve, equivalente en cada oportunidad a un monto de veinticinco mil millones de
pesos, mas sus respectivos intereses devengados hasta la fecha de prepago
respectiva. El prepago antes sefialado sera realizado por el Emisor en la medida
que la suma de los recursos existentes en el Fondo de Prepago Anticipado de la
Serie "A" y en el Fondo de Pago de Intereses y Capital, sea suficiente para dichos
prepagos. 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 anticipacion minima
de diez 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 a prorrata del nuevo saldo insoluto sobre el saldo insoluto
anterior al prepago para cada uno de los vencimientos de amortizacién remanentes,
como asimismo los nuevos intereses correspondientes a cada uno de los vencimientos,
sin que ello implique una modificacién en la tasa de interés de los Titulos. Por ser
una emision desmaterializada, el DCV avisara a los tenedores de las Posiciones del
cambio realizado; b) Publicacion de un aviso en el diario El Diario Financiero o, si
éste no existiere, en un diario de amplia circulacién nacional, con a lo menos diez
dias de anticipacién a la fecha del prepago en el que se deberéa sefialar la nueva
Tabla de Desarrollo para la Serie "A" que se entendera modificada de pleno derecho.
Alternativamente, la nueva Tabla de Desarrollo podré incluirse en el aviso de prepago
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a que se refiere el acapite iii) siguiente; c) Protocolizacion de la Tabla de Desarrollo
modificada producto del prepago. ii) Célculo 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,
0 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 calculo lo realizard 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 cada uno de los Tenedores, como asimismo al DCV. En la fecha de
prepago y con posterioridad a la misma, los Titulos o la parte de ellos que se
prepaguen cesaran de devengar intereses. Para los efectos de este contrato, salvo
que se exprese algo diferente, todas las estipulaciones relativas a este prepago se
referiran, en el caso de cualquier Titulo prepagado o a ser prepagado parcialmente,
a la porcioén del capital de dicho Titulo que ha sido o sera prepagado. iii) 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 diez 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; y e) El lugar donde pagara el precio de prepago. iv) Depdsito 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 de los Titulos
0 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, 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. vi) Titulos
Materializados: En el caso que uno o mas Titulos se encuentren materializados, los
pagos de Titulos que se hagan parcialmente y a prorrata de los saldos insolutos de
el o los Titulos, deberan ser realizados previa presentacion del Titulo al Banco
Pagador, el que sin desprender ningin cup6n del Titulo, deberd hacer un retimbraje
del mismo sobre la base 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 que sean necesarios
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a fin de reflejar la modificacion en la Tabla de Desarrollo, sin necesidad de citar a
Junta de Tenedores. DOS) Pago de los Prepagos Anticipados de la Serie "A": El
pago a los Tenedores de los Prepagos Anticipados parciales se verificard conjuntamente
en la fecha de la siguiente amortizacion ordinaria.

Prepago Acelerado de la Serie A:

Sin perjuicio de lo antes sefialado, 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 ésta
la aprobacion o rechazo de la realizacion de Prepagos Acelerados parciales sucesivos
hasta el pago total de los Titulos de la Serie "A", en caso de ocurrencia de uno
cualesquiera de los siguientes eventos: Uno) Cuando, durante dos meses seguidos,
el Valor en Cartera, mas el valor presente descontado a una tasa mensual equivalente
a una tasa nominal anual de quince por ciento, de los Créditos que generen los
Clientes desde la Ultima cesién, mas el valor presente descontado a una tasa mensual
equivalente a una tasa nominal anual de quince por ciento de los Créditos de Clientes
cuyos flujos de pago fueron cedidos el primero del mes de calculo, sea inferior a uno
coma cuarenta y un veces el saldo insoluto de los Titulos de la Serie "A". Para estos
efectos, los dias quince de cada mes, y si este dia no fuere habil, el dia siguiente
habil, se calculara esta razén respecto del cierre del mes anterior en forma de
promedio movil trimestral; Dos) Cuando la razon Cartera con mora entre sesenta y
uno y noventa dias, sobre la Cartera sea superior a cero coma cero seis. Para estos
efectos, los dias quince de cada mes, y si este dia no fuere habil, el dia siguiente
habil, se calculara esta razén respecto de las cifras del cierre del mes anterior; Tres)
Si se produce la quiebra o insolvencia de Administradora de Créditos Comerciales
ACC S.A., rol Unico tributario nimero setenta y nueve millones novecientos diecinueve
mil seiscientos ochenta guion ocho, sociedad originadora de los Flujos de Pago y
Créditos que formaran parte del activo del Patrimonio Separado, domiciliada en calle
Agustinas nimero setecientos ochenta y cinco piso tres, Santiago, o de Empresas
Almacenes Paris S.A., 0 de sus continuadores o sucesores legales; Cuatro) Si la
Tasa de Pago Mensual de la Cartera, calculada como promedio movil trimestral, es
inferior a nueve 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 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 préximo vencimiento de intereses o intereses y capital, segun
corresponda; Seis) Si por cualquier causa se cambiare al Administrador de los
Créditos 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 de mora o retardo en el pago de dos vencimientos consecutivos de los
Titulos de la Serie "A"; y Ocho) Cuando durante dos meses seguidos el promedio
movil trimestral de la razén entre i) el monto de las repactaciones del mes calendario
y ii) el monto de la Cartera al cierre del mes calendario inmediatamente anterior sea
superior a cero coma cero siete. Esta razon se calculara los dias quince de cada
mes, y si este dia no fuere dia habil, el dia siguiente habil. UNO) Procedimiento para
el caso de que la Junta de Tenedores apruebe el Prepago Acelerado de la Serie "A™:
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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 Anticipado de la Serie "A", hasta quince dias habiles antes de
la fecha del prepago efectivo, en cada uno de los trimestres; ii) Prorrateo de los
Titulos a través del DCV: Cuando se prepague aceleradamente una parcialidad del
monto de la emisidn 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 anticipacion
minima de diez 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 a prorrata del nuevo saldo insoluto sobre el saldo insoluto
anterior al prepago para cada uno de los vencimientos de amortizacién remanente,
como asimismo los nuevos intereses correspondientes al vencimiento sin que ello
implique una modificacion en la tasa de interés de los Titulos. Por ser una emision
desmaterializada, el DCV avisara a los tenedores de las Posiciones del cambio
realizado; b) Publicacién de un aviso en el diario El Diario Financiero o, si éste no
existiere, en un diario de amplia circulacién nacional, con diez dias de anticipacion
a la fecha del prepago en el que se debera sefialar la nueva Tabla de Desarrollo
para la Serie "A" que se entendera modificada de pleno derecho. Alternativamente,
la nueva Tabla de Desarrollo podra incluirse en el aviso de prepago a que se refiere
el acdpite iv) siguiente; ¢) 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. El Emisor debera notificar prontamente por escrito
al Representante del monto a ser distribuido por concepto de capital a cada uno de
los Tenedores, como asimismo al DCV. En la fecha de prepago y con posterioridad
a la misma, los Titulos o la parte de ellos que se prepaguen cesaran de devengar
intereses. Para los efectos de este contrato, salvo que se exprese algo diferente,
todas las estipulaciones relativas a este prepago se referirdn, 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. 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 diez dias de anticipacion a la fecha del prepago
en el que se debera sefalar lo siguiente: a) La fecha del prepago; b) El precio del
prepago; c) Indicacién 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) Depdsito del precio de prepago: El Emisor debera
depositar en el Banco Pagador a més 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
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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 simultanea al prepago, seran pagaderos en la respectiva Fecha de
Pagos de Intereses y Capital. vii) Titulos Materializados: En el caso que uno 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 ningin cupon del
Titulo, debera hacer un retimbraje del mismo sobre la base 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 entenderd, 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. El pago a los Tenedores de los Prepagos Acelerados se verificara
conjuntamente en la fecha de la siguiente amortizacién ordinaria. Finalmente, en
caso de 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 el nimero
Diez.A) de la clausula Tercera de la Escritura Publica de Emisién, sin perjuicio de
lo sefialado en el nimero Diez.B) letra a) de esa misma clausula.

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 marzo de dos mil nueve y solo en el caso que
no se haya producido la Amortizacién Extraordinaria de la Serie "A", de acuerdo a
lo sefialado en el numero Diez.B) letra b) de la clausula Séptima de la Escritura
Puablica de Emision. El prepago antes sefialado serd realizado por el Emisor de
cumplirse lo establecido en el punto Veinte.Cuatro del nimero Veinte) de esa misma
clausula. El monto maximo acumulativo total de prepagos no podra sobrepasar la
suma de veintiocho mil 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 modificacién 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 héabiles 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, como asimismo los nuevos intereses
correspondientes a cada uno de los vencimientos, sin que ello impliqgue una modificacion
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en la tasa de interés de los Titulos. Por ser una emision desmaterializada, el DCV
avisard al tenedor de la Posicién de cambio realizado; b) Publicar un aviso en el
diario El Diario Financiero o, si éste no existiere, en un Diario de amplia circulacion
nacional, con a los menos diez dias de anticipacion a la fecha del prepago en el que
se debera sefialar la nueva Tabla de Desarrollo para la Serie "B" o Subordinada que
se entendera modificada de pleno derecho. Alternativamente, la nueva Tabla de
Desarrollo podra incluirse en el aviso de prepago a que se refiere el acapite iii)
siguiente, y ¢) Protocolizar la Tabla de Desarrollo producto de este prepago. ii) Calculo
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 prepag6é cesaran de devengar intereses.
Para los efectos de este contrato, salvo que se exprese algo diferente, todas las
estipulaciones relativas a este prepago se referiran, en el caso de los Titulos
prepagados o a ser prepagados parcialmente, a la porcién del capital de dichos
Titulos que han sido o seran prepagados. iii) 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 diez dias de anticipacion a la fecha del prepago
en el que se debera sefalar lo siguiente: a) La fecha del prepago; b) El precio del
prepago; ¢) Que al momento del prepago, el precio de prepago se transformara en
vencido y pagadero sobre cada uno del Titulo, salvo que el Emisor no cumpla con
el prepago, los intereses cesaran de devengarse desde y con posterioridad a esa
fecha; y d) El lugar donde pagara el precio de prepago. iv) Depésito 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. v) Titulos pagaderos en la fecha de prepago:
Una vez publicado el aviso 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 porcidn de él, cesara 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, éste sera pagado por el Emisor al precio de prepago. Los intereses cuya
fecha de pago sea anterior o simultanea al prepago, seran pagaderos en la respectiva
Fecha de Pagos de Intereses y Capital. 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 cupon del Titulo, deberd hacer un retimbraje del mismo sobre la base de lo
informado e instruido por el Emisor, indicando: (i) el nuevo capital de los cupones
gue permanecen no pagados después del prepago parcial; y (ii) el monto de los
intereses, en vista del menor capital adeudado después del prepago. En caso de
Prepago Anticipado de la Serie B, 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
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3.3.2.

3.3.3.

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 deberéa corresponder al dia primero de mes siguiente al célculo en
gue se verifiquen las condiciones sefialadas en el punto Veinte.Cuatro del nimero
Veinte de la clausula Séptima de la Escritura Publica de Emision.

Prepago anticipado total:

El Emisor en cualquier momento a partir del dos de marzo de dos mil nueve 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 que se prepagara la
totalidad de los Titulos, conjuntamente con la fecha en que se efectuara el prepago
en el diario El Diario Financiero de Santiago, o, si éste no existiere, en un diario de
amplia circulacion nacional, con a lo menos diez 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 méas Titulos desmaterializados, la 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 obligacion contenida en el Titulo prepagado. Los
gastos de publicacion de avisos, seran de cargo del Patrimonio Separado y no podran
exceder de noventa Unidades de Fomento. El pago a los Tenedores del Prepago
Anticipado de la Serie "A" se verificara en la fecha determinada por 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 establecidas en
el numero diecinueve de la clausula Séptima de la Escritura Pablica de Emision,
guedara subordinado y postergado hasta el pago de la totalidad de los Titulos de
la Serie "A" de esta 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 la Junta de Tenedores acuerde aprobar la realizacion de esta clase
de amortizacion extraordinaria.".
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3.4.

3.4.1.

3.5.

3.5.1.

Antecedentes de la cartera de créditos
Antecedentes de los Activos que conforman el Patrimonio Separado:

De acuerdo a lo sefalado en el articulo ciento treinta y siete de la Ley de Mercado
de Valores, los bienes, contratos, créditos y derechos que inicialmente integran el
Patrimonio Separado son los siguientes: A) Todos los Flujos de Pago presentes o
futuros consistentes en obligaciones de pagar una o mas sumas de dinero por la
adquisicion de bienes, servicios o avances en efectivo sobre los cuales Administradora
de Créditos Comerciales ACC S.A. es el originador, respecto de un nimero aproximado
de quinientos treinta y tres mil Clientes cedidos por éste al Emisor en virtud del
Contrato de Cesion de Derechos sobre Flujos de Pago y Créditos, o bien, que se
cedan en el futuro. B) Los Créditos que tienen su origen en las adquisiciones de
bienes y servicios y avances en efectivo que realizan los Clientes. Los antecedentes
generales de la Cartera son los siguientes: (i) Créditos emitidos en pesos, moneda
corriente nacional; (ii) El valor promedio simple del saldo insoluto de los Créditos de
los Clientes es de ciento cincuenta mil pesos; (iii) El plazo remanente promedio
ponderado es de seis coma seis meses; (iv) El Crédito mas prolongado es de treinta
y seis meses mas cuatro meses de gracia; v) La tasa de interés mensual implicita
promedio de otorgamiento de los Créditos,asciende a dos coma noventa y siete por
ciento. C) Mandatos para completar Pagarés delegados al Emisor para el cobro
ejecutivo de los Créditos. D) Contrato de Cesién de Derechos sobre Flujos de Pago
y Créditos. E) Vouchers que respaldan los Créditos cedidos por Administradora de
Créditos Comerciales ACC S.A. al Emisor. F) Todos los futuros Contratos de Cesion
de Créditos. La sumatoria de las Cuotas de los Créditos que pasen a integrar el
Patrimonio Separado tras la primera cesion de los Flujos de Pago y Créditos debera
ser al menos equivalente a ochenta mil millones de pesos, o al monto de la sumatoria
de cuotas necesario para enterar el Valor en Cartera Minimo Exigido, definido en el
Anexo | de la Escritura Publica de Emisién. Los Flujos de Pago y Créditos se adquiriran
dentro del plazo legal existente para el otorgamiento del certificado de entero del
activo sefialado en el numero Cuatro de la Clausula Tercera de la Escritura Publica
de Emisién, 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 Clientes mediante un cédigo de cliente encriptado y el saldo insoluto del
mismo, sin perjuicio de las futuras adquisiciones que se verifiquen de acuerdo al
numeral Diecinueve de la misma escritura y conforme a los criterios de elegibilidad
sefialados en el Anexo Ill de la Escritura Publica de Emision.

Garantias:

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

Tipo de garantias:

No hay.
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3.6.

3.7.

Reemplazo o canje de titulos:

En el evento que se extravie, deteriore, hurte, robe, destruya o inutilice un Titulo de
Deuda que haya sido confeccionado materialmente o uno o mas de sus cupones,
el interesado solicitara un duplicado en reemplazo del Titulo o cupén extraviado,
deteriorado, hurtado, robado, destruido o inutilizado. EI Emisor ordenara la publicacién,
a costa del interesado, en el diario "El Diario Financiero" de Santiago, y si éste no
existiere, en un diario de amplia circulacion nacional, de un aviso destacado en que
se informe al pablico el extravio, deterioro, hurto, robo, destruccién o inutilizacion,
con clara individualizacién de la serie de la emision y el nimero del Titulo o cupones,
haciendo presente que se emitird un duplicado y que el original quedara sin valor
si dentro del plazo de diez dias habiles contados desde la fecha de publicacion del
aviso, no se presente el Tenedor del Titulo o cupén de que se trate ante el Emisor
a hacer valer sus derechos. En tal caso el Emisor emitira un duplicado del Titulo o
cupoén una vez transcurrido el plazo antes sefialado sin que se presente el Tenedor
del mismo y previa constitucion por el solicitante, de una boleta de garantia bancaria
por el mismo monto, en favor y a satisfaccién del Emisor. Esta garantia se mantendra
vigente por el plazo de cinco afios, contado desde la fecha de vencimiento del ultimo
cupon del Titulo reemplazado. En el Titulo o cup6n duplicado se dejara constancia
de haberse cumplido las formalidades antes sefialadas. Si un Titulo o cupén fuere
dafiado parcialmente, sin que se inutilizaren o destruyeren sus indicaciones esenciales,
el Emisor procedera a emitir un duplicado del mismo, debiendo proceder al archivo
del Titulo sustituido. Toda emisién de duplicados de Titulos de Deuda o cupones
sera puesta en conocimiento del Representante de los Tenedores de Titulos de
Deuda, mediante carta certificada, y anotada en el Registro de Tenedores de Titulos.

Clasificacion de Riesgo:

Feller Rate Clasificadora de Riesgo Limitada. Con fecha 14 de octubre de 2004 ha
acordado otorgar clasificacion de riesgo AA a la serie A, y clasificacion de riesgo C
a la serie B, confirmado por cartas de fecha 3 de Marzo y 13 de Abril de 2005 que
incorporan las modificaciones introducidas.

Fitch Chile Clasificadora de Riesgo Limitada. Con fecha 14 de octubre de 2004 ha
acordado otorgar clasificacion de riesgo AA a la serie Ay clasificacion de riesgo C
a la serie B, confirmado por cartas de fecha 3 de Marzo y 13 de Abril de 2005, que
incorporan las modificaciones introducidas.

Conforme a las disposiciones de la Ley 18.045 sobre Mercados de Valores, el Emisor
se obliga a mantener permanentemente una clasificacion de riesgo de los Titulos
de Deuda de Securitizacion efectuada por dos clasificadores de riesgo independientes.
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4.0.

4.1.

4.2.

4.3.

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 Securitizacién, mediante la exhibicion del titulo y entrega de éste o del
cupon respectivo, segun corresponda. Se entiende que aquellos tenedores que
hayan optado por la custodia de sus titulos en el "DCV" se acogen a los procedimientos
definidos por éste para los efectos del pago de los cupones y de los titulos segun
corresponda. Para todos los efectos de la Escritura Publica y de las obligaciones
gue en él se contraen se presumira duefio de los Titulos de Deuda de Securitizacion
y se les pagaréa 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.

Frecuenciay forma de informes financieros a proporcionar:

Con la sola informacién 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
esta emisidn, 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 An6nimas 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 obligacién de verificar el cumplimiento, por el
Emisor, de los términos, clausulas y obligaciones de la Escritura PUblica, mediante
la informacion que ésta le proporcione.
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4.4,

5.0.

5.1.

5.2.

5.3.

5.4.

5.5.

6.0.

6.1.

Informacion Adicional:

No habré informacion adicional.

REPRESENTANTE DE TENEDORES DE TITULOS

Nombre o razon social:

Banco de Chile

Direccion:

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

Relaciones:

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

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

Informacién Adicional:
BCI Securitizadora S.A. proporcionara al Representante de los Tenedores, toda
aquella informacion a que los obligue la 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 fiscalizacién que
le confiere la Escritura Publica, las leyes y normas vigentes.

DESCRIPCION DE LA COLOCACION

Tipo de colocacion:

La colocacion de los Titulos de Deuda de Securitizacién se hara por intermedio del
Agente Colocador BCI Corredor de Bolsa S.A.
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6.2.

6.3.

6.4.

6.5.

6.6.

7.0.

7.1.

7.1.1.

7.1.2.

7.1.3.

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.

INFORMACION ADICIONAL

Certificado de inscripcion de emision
N°inscripcion:

412.

Fecha:

28 de Abril de 2005.

Cbodigo nemotécnico:

La emisién ha recibido el c6digo nemotécnico:

Serie A BBCIS-P7A
Serie B BBCIS-P7B
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7.2

7.2.1.

7.3.

Lugares de obtencién de estados financieros:

BCI Securitizadora S.A., tanto los estados financieros anuales como el dltimo informe
trimestral individual, se encuentra disponible en las oficinas de BCI Securitizadora
S.A., en 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.

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 inscripcidn de titulos de deuda de securitizacién en el
Registro de Valores de la Superintendencia de Valores y Seguros, consignados en
la séptima emisidn contenida en la Escritura Pablica de Emisioén, de fecha seis de
octubre de 2004, sus modificaciones y anexos, en el presente prospecto y sus
correcciones, antecedentes adicionales y en general toda la informacion suministrada
por esta sociedad es expresion fiel de la realidad.

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

\"\ f
MARIO GOMEZ DUBRAVCIC

VICEPRESIDENTE
RUT 5.865.947-9 RUT ¥.438.369-6

\
|

GERARDO\SP TADO JUAN PA
DRECTOR
RUT: 1D.26P.066-4

UT 9.616.423-8
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BCI Securitizadora S.A.

TABLA DE DESARROLLO SERIE A

N° TITULOS 10.000
NOMINAL 5.000.000 FECHA INICIO 1-Mar-2005
TASA ANUAL 5,00% TASA TRIMESTRAL 1,22722344%
Fecha Cupon N° Saldo de Interés Amortizacion Total Saldo
Entrada Cupo6n Final
1-Jun-2005 1 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Sep-2005 2 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Dic-2005 3 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Mar-2006 4 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Jun-2006 5 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Sep-2006 6 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Dic-2006 7 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Mar-2007 8 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Jun-2007 9 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Sep-2007 10 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Dic-2007 11 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Mar-2008 12 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Jun-2008 13 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Sep-2008 14 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Dic-2008 15 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Mar-2009 16 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Jun-2009 17 5.000.000 61.361 1.575.000 1.636.361 3.425.000
1-Sep-2009 18 3.425.000 42.032 908.333 950.365 2.516.667
1-Dic-2009 19 2.516.667 30.885 783.333 814.218 1.733.334
1-Mar-2010 20 1.733.334 21.272 550.000 571.272 1.183.334
1-Jun-2010 21 1.183.334 14.522 341.667 356.189 841.667
1-Sep-2010 22 841.667 10.329 225.000 235.329 616.667
1-Dic-2010 23 616.667 7.568 158.333 165.901 458.334
1-Mar-2011 24 458.334 5.625 128.333 133.958 330.001
1-Jun-2011 25 330.001 4.050 111.667 115.717 218.334
1-Sep-2011 26 218.334 2.679 95.000 97.679 123.334
1-Dic-2011 27 123.334 1.514 70.000 71.514 53.334
1-Mar-2012 28 53.334 655 53.334 53.989 0
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TABLA DE DESARROLLO SERIE B

N° TITULOS 6.000
NOMINAL 5.000.000 FECHA INICIO 1-Mar-2005
TASA ANUAL 0,00% TASA TRIMESTRAL 0,00000000%
Fecha Cupon N° Saldo de Interés Amortizacion Total Saldo
Entrada Cupo6n Final
1-Jun-2005 5.000.000 5.000.000
1-Sep-2005 5.000.000 5.000.000
1-Dic-2005 5.000.000 5.000.000
1-Mar-2006 5.000.000 5.000.000
1-Jun-2006 5.000.000 5.000.000
1-Sep-2006 5.000.000 5.000.000
1-Dic-2006 5.000.000 5.000.000
1-Mar-2007 5.000.000 5.000.000
1-Jun-2007 5.000.000 5.000.000
1-Sep-2007 5.000.000 5.000.000
1-Dic-2007 5.000.000 5.000.000
1-Mar-2008 5.000.000 5.000.000
1-Jun-2008 5.000.000 5.000.000
1-Sep-2008 5.000.000 5.000.000
1-Dic-2008 5.000.000 5.000.000
1-Mar-2009 5.000.000 5.000.000
1-Jun-2009 5.000.000 5.000.000
1-Sep-2009 5.000.000 5.000.000
1-Dic-2009 5.000.000 5.000.000
1-Mar-2010 5.000.000 5.000.000
1-Jun-2010 5.000.000 5.000.000
1-Sep-2010 5.000.000 5.000.000
1-Dic-2010 5.000.000 5.000.000
1-Mar-2011 5.000.000 5.000.000
1-Jun-2011 5.000.000 5.000.000
1-Sep-2011 5.000.000 5.000.000
1-Dic-2011 5.000.000 5.000.000
1-Mar-2012 5.000.000 5.000.000
1-Jun-2012 1 5.000.000 0 5.000.000 5.000.000 0
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BCI Securitizadora S.A.

TABLA DE DESARROLLO ESPERADA SERIE A

N° TITULOS 10.000
NOMINAL 5.000.000 FECHA INICIO 1-Mar-2005
TASA ANUAL 5,00% TASA TRIMESTRAL 1,22722344%
Fecha Cupon N° Saldo de Interés Amortizacion Total Saldo
Entrada Cupo6n Final
1-Jun-2005 1 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Sep-2005 2 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Dic-2005 3 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Mar-2006 4 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Jun-2006 5 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Sep-2006 6 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Dic-2006 7 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Mar-2007 8 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Jun-2007 9 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Sep-2007 10 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Dic-2007 11 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Mar-2008 12 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Jun-2008 13 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Sep-2008 14 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Dic-2008 15 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Mar-2009 16 5.000.000 61.361 0 61.361 5.000.000
1-Jun-2009 17 5.000.000 61.361 2.500.000 2.561.361 2.500.000
1-Sep-2009 18 2.500.000 30.681 2.500.000 2.530.681 0
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TABLA DE DESARROLLO ESPERADA SERIE B

N° TITULOS 6.000
NOMINAL 5.000.000 FECHA INICIO 1-Mar-2005
TASA ANUAL 0,00% TASA TRIMESTRAL 0,00000000%
Fecha Cupon N° Saldo de Interés Amortizacion Total Saldo
Entrada Cupo6n Final
1-Jun-2005 5.000.000 5.000.000
1-Sep-2005 5.000.000 5.000.000
1-Dic-2005 5.000.000 5.000.000
1-Mar-2006 5.000.000 5.000.000
1-Jun-2006 5.000.000 5.000.000
1-Sep-2006 5.000.000 5.000.000
1-Dic-2006 5.000.000 5.000.000
1-Mar-2007 5.000.000 5.000.000
1-Jun-2007 5.000.000 5.000.000
1-Sep-2007 5.000.000 5.000.000
1-Dic-2007 5.000.000 5.000.000
1-Mar-2008 5.000.000 5.000.000
1-Jun-2008 5.000.000 5.000.000
1-Sep-2008 5.000.000 5.000.000
1-Dic-2008 5.000.000 5.000.000
1-Mar-2009 5.000.000 5.000.000
1-Jun-2009 5.000.000 5.000.000
1-Sep-2009 5.000.000 5.000.000
1-Dic-2009 1 5.000.000 5.000.000 5.000.000 0
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Fellen-Rate

FCLASIFICADORA DE RIESGO
Swratevic Afpliate of Standard & Poor’s

INFORME DE CLASIFICACION

BCI SECURITIZADORA S.A.
SEPTIMO PATRIMONIO SEPARADO

Abril 2005

Los informes de clasificacion elaborados por Feller Rate son putlicados anualmente. La informacion presentada en eslos
andlisis proviene de fuentes consideradas aftamente confiables. Sin embargo; dada la posibilidad de error humano o
mecanico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la informacidn y, por o tanto, no sa hace responsable de
erores u omisiones, como fampoco de las consecuencias asociadas con el empigo de esa informacion. Es importante
taner en consideracion que las clasificaciones de riesgo de Feller Rate nio son, en‘caso alguno, una recomandacion para
comprar. vender o mantener un determinado Htule, valor o pdiiza de seguro. Si son una apreciacion de la solvencia de la
empresa y do los titulos que ella emile, considerando la capacidad que esta tiene para cumplir con sus obligaciones en
ios términos y plazos pactados.

Feller Rate mantiene una alianza estratégica con Standard & Poor’s Credit Markets Services, que incluye un acuerdo de
cooperacion en aspectes téenicos, metodoldgicos, operativos y comerciales. Este acuerdo tieng como uno de sus
objetivos bdsicos la aplicacidn en Chile de mélodos y estandares internacionales de clasificacion de riesgo. Con todo,
Feller Rate es una clasificadora de riesgo aulénoma, por fo que las clasificaciones, opiniones e informes que emile son
de su responsabilidad.

Prohibida la repraduccidn total ¢ parcial sin la autorizacion escrita de Feller Rate.
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INFORME DE CLASIFICACION

FelllerRate

CLASIFICADCORA DE RIESGO

BCI SECURITIZADORA

Séptimo Patrimonio Separado (Paris)

SERIE A [ AA |
SERIE B (SUBORDINADA)

Analistas: Roxana Silva; Marcelo Arias Tel 56 (2) 757-0400

Clasificaciones
Marzo 2005
Serle A Nueva Emision AA
Serie B (Subordinada) Nueva Emislén c
ESTRUCTURA lezas financieras, legales y operativas de la estructura

Titulos: Bones de securiizacidn series A y B

Emisor: BCl Securitizadora

Escritura de emisidon: 6 de octubre de 2004

Escrituras complementarias: 1 de marzay 11 de abrnii de

2005

Monto: Total: MM$ B(LO00

Serie At MMS 50.000; Sene B: MMS 30.000

Fecha de vencimiento: Lsperada
Serie A septiembre de 2009 marzo de 2012
Serie B: diciembre de 2009 junio de 2012

Serie A: cuolas lrimestrales, con 16 lmmestres de

Legal

Pagos:
gracia para el capital
Serie B una cuota después del vercimionito de la
serie senior
Tasa de interés bonos: Serie A* 5,0%; Serie B 0,0%
Colateral: Aprox. 533,000 cuentas o clienles de Tarjeta Pa-
ris. A la fecha de'la 1* cesion, los crédilos asociados, des-
contados a una tasa equivalenle a un 15% nominal anwal,
llegan a MNM$ 74.200.
Originador y administrador primario: Almacenes Paris, a
través de sus empresas Administradora de Créditos Co-
merciales (ACC) y Administradora de Servicios Inlegrales
(ASIN)
Administrador maestro: BCI Securitizadora / ACFIN
Banco custodio de los activos: Banco Paris
Bance pagador de titulos: Banco de Crédito e lnversiones

Representante tenedores: Banco de Chile

Mejoramientos crediticios externos: No hay

FUNDAMENTACION

La clasificacion asignada a la serie preferente se fun-
damenta en la historia credilicia del porlafolio del
originador, los criterios de elegibilidad de la cartera
transferida v la capacidad de gestion de los agentes
involucrados en la admirustracidn de los aclivos y del
patrimonio separado. Obedece, asimismo, a las forta-

de la transaccion.

Los activos de respaldo son créditos otorgados par
Almacenes [aris, a través de su [ilial ACC, a los usua-
rios de su larjeta. Esta puede ser utilizada para realizar
compras en la cadena de tiendas, bajo la modalidad de
crédilo en cuotas o rotativo, girar avances en efectivo o
camprar en empresas bajo convenio.

La carlera del originador presenla un crecimiento
moderado durante los (llimos anos. Los montos de
deuda v plazo promedio son similares a los de la
compelencia relevante. Los ratios de mora y perfil
credilicio son relativamenie estables.

Las cuenlas transferidas al patrimonio separado fue-
ron sometidas por parte de la securilizadora a filtros
de compra. Eslo, en cuanto a anligiiedad, antecedentes
comerciales v morosidad histérica y actual.

La administracién de los aclivos estard a cargo de
Almacencs Paris (A+/Estables), a través de su filial
ASIN. La capacidad de la empresa para originar y
administrar activos fue evaluada por Feller Rate en
Mids gue Satisfactorio, considerandose que su actual
estructura y formalizacion de procesos son acordes al
tamano y tipo de mercado al que se orienla y a los
niveles de crecimiento proyectados. Estos se han ido
fortaleciendo paulatinamente, al igual que sus proce-
dimientos de cobranza, que se consideran oportunos.
Ello gracias a la implementacidn de nuevas herramicn-
tas de geslion y un aumento de los controles.

La administracién maestra serd realizada por la secu-
ritizadora, bajo una estructura de outsourcing de las
labores pperativas contratada con ACFIN, evaluada
por Feller Rate en Mds que satisfacforio, dada la buena
estructuracion de sus procedimientos y controles, alto
grado de automatizacion de sus procesos y buen apo-
yo tecnoldgico.

La serie B subordinada paga intereses y capilal en
una cuota después del vencimiento de la serie prefe-
rente. or la forma en que estd estructurada, no resiste
mayor stress por lo que su clasificacidn es C.

SECURITIZACION

BCI SECURITIZADORA

ABRIL 2005 1
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Séptimo Patrimonio Separado (Paris)

ESTRUCTURADE LA Caracteristicas Generales de la Emision
EMISION A conlinuacion se presenta un diagrama de la operacién, con los principales agen-
tes involucrados.

Estructura de la Emision

Fagan sus cradios Otorga créditos

A Fago
|
S
il 5 i
Clasilicacion aiEp
de Flissgo

Adiministran el palrmonio
separado y ios activos

En esta operacion, ACC transfiere en forma irrévocable a BCI Securitizadora, en
favor del patrimonio separado, los dereches sobre flujos de pago y créditos de una
cartera de clienles, derivados de la utilizacion de la Tarjela Paris. También cede
todas las pélizas y coberturas provenicntes de seguros de cesanlia y desgravamen
asociados. Todo esto por el periodo comprendido entre el primer dia del mes de la
colocacién de los bonos senior v la fecha de pago del titulo de la serie B subordina-
da. La cartera conslara de aproximadamente 533.000 clientes, con crédilos vigentes
por MM$ 80.000 en suma simple de cuotas y MM$ 74.200 en valor presente al 15%
nominal anual de descuento.

Con el respaldo de eslos activos, la securitizadora emite titulos de deuda preferente
por MM$ 50.000, con un plazo de vencimienlo esperado de 4,5 afios y legal de 7
anos, que prometen el pago de amortlizaciones e inlereses en forma trimestral, con
16 trimestres de gracia para el capilal. A su vez, emite una serie subordinada por
MM$ 30.000, que se paga en un solo cupdn, con capitalizacion de inlereses, lres
meses después del pago del dltimo cupén de la serie preferente. Al igual que los

SECURITIZACION BCI SECURITIZADORA ABRIL 2005 2
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Séptimo Patrimonio Separado (Paris)

créditos que respaldan la emisicn, las series estin pactadas en |érminos nominales
en moneda local {pesos).

Los tenedores de los titulos de deuda subordinada tendrén derecho sobre los exce-
dentes netos del patrimonio separado, si los hubiere, con posterioridad al pago de
la lotalidad de los titulos de la serie preferente. Ello, luego de haberse extinguido
todas las obligaciones, impueslos o gravamenes que pudieren afectar al patrimonio
separado, y el pago del titulo de la serie subordinada.

La cesién de la cartera original de activos de respaldo tiene un precio equivalente al
neto de la colocacién de los titulos de la serie preferente, mas el valor asignade por
las partes para la suscripcion de la serie subordinada. Esto es, el monto recaudado
por los titulos de deuda menos los fondos de resguardo establecidos para la opera-
cion. En adicion, el pago realizado al cedente se nelea de los gastos e impuestos que
pudieren gravar la respectiva emision de titulos.

Dado el plazo promedio de los créditos y de los bonos, el emisar debe hacer nuevas
adquisiciones de créditos. Para ello, la securilizadora contard con los recursos pro-
venientes del pago de los créditos, neto de los montos necesarios para constituir los
fondos de liquidez y de pago de intereses y capital definidos en el contrato de emi-
sion.

Con el remanente mensual se adquiriran todas las nuevas operaciones generadas
por los clientes originalmente lransferidos. Si el stock de operaciones generadas por
éstos no alcanza para completar el valor minimo en cartera definido en el contrato
de emision, se cederan flujos de page y créditos de otros clientes que mantiene el
originador y que cumplen con los requisitos para formar parte del patrimonio sepa-
rado. En términos de stock de deuda, la cartera transferida inicialmente a este pa-
trimonio separado representa cerca del 75% de los clientes elegibles mantenidos por
el originador a diciembre de 2004.

Si el originador opta por no transferir cuentas al patrimonio separado en las futuras
cesiones, opera un gatillo de stock de cartera minimo definido en el contrato de
emisién, que se explica mas adelante, constituyéndose un evento de amortizacién
acelerada de los bonos senior.

Por otra parte; el valor minimo de cartera del patrimonio separado se determina
como el valor presente de los créditos, descontados a una tasa mensual equivalente
a una tasa nominal anual de 15%. Los créditos sen valorizados de acuerdo a una
estructura de provisiones que se presenta en el cuadro siguiente. También colabo-
ran al “valor en cartera” la caja y las inversiones disponibles del patrimonio sepa-
rado, netos de los fondos especificos que se definen més adelante, castigados en un
15%.

Tabla de valorizacion de cartera

Estado de los créditos Ponderador
Aldia y mora hasta 60 dias 100%
Mora desde 612 90 dfas B5%
Mora de 91 diasa 150 dias 70%
Mora de mas de 150 dias 0%
SECURITIZACION BCI SECURITIZADORA ABRIL 2005 3
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Séptimo Patrimonio Separado (Paris)

El precio de compra de las nuevas operaciones que ingresardn al patrimonio sepa-
rade se delerminara calculando el valor presente de las cuotas, desconladas a la
lasa mencionada en el parrafe anterior. Producto de la existencia de nolas de crédi-
lo por concepto de devoluciones de bienes y servicios previamente adquiridos, el
valor pagado en su ocasidn por estas operaciones serd desconlade del pago a efec-
tuar por las incorporaciones de nueves créditos.

La compra de nuevas operaciones se llevara a cabo al menos una vez al mes. Dada
la obligacidn de adquirir todas las nuevas operaciones generadas por las cuentas
cedidas, y con el fin de absorber eslacionalidades en las compras de los clientes, en
caso que el patrimonio separado no cuente con los recursos necesarios para asumir
dicha obligacién, se ha establecido que el pago de nuevas cesiones puede ser a pla-
zo. De esta [orma, los saldos de precio que puedan generarse seran cancelados con
las siguientes remesas que perciba el palrimonio separado o con cartera, de acuerdo
a las condiciones que mas adelante se indican.

La custodia de documentos como contratos y reglamentos de afiliacién a Tarjeta
Paris, que conforman el activo del patrimonio separado, ha sido encomendada a
Banco Paris. En tanto, la custodia de los vouchers es responsabilidad de ASIN, que
lambién mantendra la adminislracion directa del colateral.

La adminislracion maestra del patrimonio separado serd realizada por la securiti-
zadora, que operard bajo una eslructura de outsourcing de procedimientos y siste-
mas contratada con Administradora de Activos Financieros (ACFIN),

Fondos de resguardo y politica de inversion de excedentes

La estructura contempla el eslablecimiento de tres fondes especiales en el patrimo-
nio separado. Estos son:

El fondo de liquidez, cuyo objelivo es asegurar la continuidad operacional ante
eventuales conlingencias. Esle fondo se formard el dia que comience la colocacién
de los titulos con cargo al producto de dicha colocacién o con el aporte de una bole-
ta de garantia bancaria por un monto de MM$1.700.

El fondo de pago de intereses y capital que liene por objelo responder al pago del
cupon venidero de la serie preferente. Este fondo también se formari el dia que
comience la colocacién de los titulos, con cargo al producto de dicha colocacién, por
un monto equivalente al primer vencimiento de intereses de la serie preferente.
Asimismo, desde la fecha de la colocacién, este fondo ird provisionando mensual-
menle a razén de un tercio del proximo vencimiento de la serie preferente.

El fondo de prepago anticipado de |a serie preferente, que se formara de producirse
la amortizacién acelerada de la serie preferente o a partir de 1 de marzo de 2009. En
el primer caso, el fondo se formara con los fondos de liquidez y de pago de inter-
eses y capital, que al declararse la amortizacién acelerada de la serie preferente
dejardn de acumularse, mds el 100% de los ingresos netos de caja disponibles del
patrimonio separado. En el segundu, de acuerdo a una estructura definida de apor-
tes, entre marzo y agosto de 2009, que provienen de los ingresas netos de caja.

Los recursos de estos [ondos pedran invertirse en titulos de deuda emitidos por la
Tesoreria General de la Reptiblica, por el Banco Central de Chile y en pactos de
compra con compromiso de venta con instituciones financieras clasificadas al me-

SECURITIZACION
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Séptimo Patrimonio Separado (Paris)

nos en AA-, cuyo activo subyacente sean titulos de deuda emitidos por el Banco
Central o la Tesoreria General de la Repiiblica.

En tanto, después de haberse realizado los pagos de titulos y a los prestadores de
servicios y provisionado los fondos anteriores en cada periodo, los remanenles de
caja podran ser invertidos ademds en: depésitos a plazo y otros titulos representali-
vos de captaciones de instituciones financieras o garantizados por éstas; letras de
crédilo emilidas por bancos e instituciones financieras; y cuotas de fondos mutuos
que invierlan en valores de renta fija y cuya politica de inversiones considere exclu-
sivamenle instrumentos represenialivos de inversiones nacionales. Las inversiones
se efectuardn sobre valores y con contraparles que, a lo menos, correspondan a las
categorias AA- v N-1, para titulos de deuda de largo y corta plazo, respectivamen-
le,

Prelacion de pagos

Los fondos recaudados por el patrimonio separado, ya sea producto de remesas ¢
inversién de excedentes, netos de los recursos necesarios para conformar los fondos
de liquidez y de capilal e intereses, se destinaran seg(in la siguiente prioridad:

e Todas las cargas, costos, gastos o remuneraciones a que se obliga el patrimonio
separado.

e Pago de intcreses de los titulos de la serie preferente.

e Amortizacién de capital de los Lilulos de la serie preferenle.

e Pago del saldo de precio y luego del precio de las adquisiciones generadas.
s Pago de intereses de los titulos de la serie subordinada.

o Amortizacién del capital insoluto de los lilulos de la serie subordinada.

El emisor podrd ulilizar cartera de activos del patrimonio separado para el pago de
los saldos de precio originados por las adquisiciones. Esto allimo, siempre y cuan-
do mejoren los niveles de morosidad de la cartera del patrimonio separado tras el
abono y se mantenga el valor en cartera minimo exigido en el contrato de emision.

A partir de 1 de marzo de 2009, fecha en que comienza el periodo de amortizacién
de los bonos senior, o si se registran eventos de amortizacion acelerada de la serie
preferente, los pagos de los saldos de precio por las adquisiciones generadas que-
daran subordinados al pago total de los Htulos de la serie preferente.

Amortizaciones extraordinarias de los titulos de deuda

La estructura contempla amortizaciones extraordinarias de las series preferente y
subordinada. El emisor prepagara anticipadamente la serie preferente, de acuerdo a
un monto programado de amortizaciones definido en el contrato de emisién para
junio y septiembre de 2009 o, en caso de que la Junta de Tenedores de Bonos convo-
cada con objeto de informar la occurrencia de un evento de amortizacién acelerada
de la serie, apruebe dicha medida. La securitizadora verificard el dia 15 de cada mes
la ocurrencia o no de un evento de este tipo. Los eventos o gatilladores son los si-
guientes:
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DESCRIPCION DEL
EMISOR

+ Cuando durante dos meses seguidos, el valor en cartera, mas los créditos que
generen los clientes desde la tiltima cesién, mds los créditos de clientes cuyos
flujos de pago fueron cedidos el primero del mes de calculo, sea inferior a 1,41
veces el saldo insoluto de los titulos de la serie preferente. Esto, descontando los
créditos a una tasa mensual equivalente a una tasa nominal anual de 15%, me-
dido como promedio mavil trimestral simple.

» Cuando la razén cartera con mora entre 61 y 90 dias sobre la carlera lotal sea
superior a 6%, como promedio mévil trimestral simple.

e Cuando durante dos meses seguidos el promedio maévil trimestral simple de la
razén entre el monto de las repactaciones o renegociaciones de un mes y el
monto de la cartera sea superior a 7%.

+ 5i el promedio mévil lrimestral simple de la tasa de pago mensual de la cartera
es inferior a 9%.

* Si por cualguier causa se cambiare al administrador de los créditos o, antes de
que ello ocurriese, si el administrador de los créditos no depositare en la cuenta
corriente del patrimonio separado las remesas dentro de los plazos establecidos.

* Sise produce la quicbra o insolvencia de ACC o Empresas Almacenes Paris o de
sus continuadores o sucesores legales.

* Si los activos que integran el patrimonio separado se viesen afectados fisica,
juridica o tributariamente, o bien, por decisiones de autoridad, de tal forma que
resultara comprometida su funcién y no se pudiere proceder al pago del proxi-
mo vencimiento de los titulos.

» En caso de mora o retardo en el pago de dos vencimientos consecutivos de los
titulos de la serie preferente.

El prepago involucraré la modificacion de las tablas de desarrollo de los titulos de
la serie preferente, la que se calculard a prorrata del nuevo saldo insoluto sobre el
saldo insoluto anterior al prepagoe para cada uno de los vencimientos de amortiza-
cién remanentes, como asimismo los nuevos intereses correspondientes a cada uno
de los vencimientos, sin que ello implique una modificacién en la tasa de interés de
los mismos.

La serie subordinada podrd ser rescatada anticipadamente sélo hasta el 1 de marzo
de 2009 y sdlo en el caso que no se haya producido un evento de amortizacién ace-
lerada de la serie preferente. El prepago se llevard a efecto cada vez que los exce-
dentes de caja del patrimonio separado superen los $250 millones y se haya decidi-
do no comprar nueva cartera con los fondos disponibles. A su vez, se establece un
monto méximo acumulalivo de prepagos de esta serie de MM$ 28.000.

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

A la fecha, la securitizadora cuenta con 6 emisiones inscritas y colocadas, totalizan-
do un monto emitido por alrededor de UF 13.000.000. Dos de las emisiones han
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sido respaldadas por créditos hipotecarios y cuatro por cuentas por cobrar de tarje-
tas de crédito retail. Los originadores y administradores primarios son Banco de
Chile (ex Banco Edwards), Banco Santander-Chile, Ripley, La Polar y Din. Todas las
operaciones son clasificadas por Feller Rale,

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

Banco de Crédito e Inversiones (Bei) inicié sus actividades en el afio 1937. Desde sus
comienzos, el bance ha estado relacionado a la familia Yarur y, si bien, el controla-
dor al interior del grupo familiar ha cambiado desde su fundacién, la propiedad
maycritaria permanece en manos de la familia. Hoy en dfa, el porcentaje de control
de la familia Yarur alcanza a cerca del 65%. Le siguen en importancia las adminis-
tradoras de fondos de pensiones con un 12%.

El banco es una entidad de tamafio grande que opera practicamente en lodos los
Ambilos del negocio bancario, ya sea directamente o a fravés de diversas filiales. La
clasificacin de la entidad en AA/Positivas/Nivel 1+ por parte de Feller Rate obedece
a rentabilidades sobre activos y palrimonial en el rango superior del sistema,
acompariadas de mejoras en su eficiencia operativa y calidad de cartera estable, asf
como al crecimiento sostenido de su parlicipacién de mercado. La clasificacién se
fundamenta también en su fuerte penetracitn en los sectores medios del mercado,
el afianzamiento en el segmento corporativo, su posicién de liderazgo en depdsitos
vistas y administracion de caja, y la estabilidad de su plana ejecutiva.

Las perspectivas “Positivas” de la clasificacidn reflejan el paulatino fortalecimiento
del posicionamicnto de mercado de Bdi, con ganancias en la diversificaeién de in-
gresos y en cuola de mercado, acompahado de una alta generacidn vperacional. La
entidad se beneficiara con la integracién de Banco Conosur, a través de las sinergias
comerciales esperadas, y también de sus inversiones en tecnologfa, de donde pro-
yecta ganancias adicionales de eficiencia.

En esta emisién Feller Rate evalud el proceso de originacién de las cuentas por par-
te de Almacenes Paris y el procedimiento de seleccién v compra de cartera por par-
te de la securitizadora.

Proceso de originacidn de Almacenes Paris

Esta evaluacién incluyé una revision de los antecedentes generales de Almacenes
Paris, como sus politicas y procedimientos de originacién.

Antecedenies generales

Empresas Almacenes Paris estd estructurada en dreas de negocios: tiendas de de-
partamentos v otras formas de venta al detalle; otorgamiento de créditos a sus
clienies; inversiones inmobiliarias; y la fabricacion de muebles ¥ colchones. Ade-
més, ha incursionado en otros negocios como seguros, agencia de viajes y computa-
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cidn. De las anleriores, la mas imporlante es la actividad comercial (83% de los in-
gresos a junio 2004).

La entidad estd eslruclurada como una sociedad de inversiones, que desarrolla la
lotalidad de sus aclividades comerciales a través de sus filiales y coligadas.
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La empresa administra centralizadamente las arcas comercial y operativa mediante
la sociedad andnima abierta Almacenes Paris Comercial 5.A. Esta sociedad admi-
nistra el inventario y realiza la venta de los productos. Tiene a su cargo los locales
comerciales de Alameda y Plaza Lyon en Santiago, la administracién central de las
areas comercial, (inanciera y operativa, y el centro de distribucidn corporativo.
Ademads, con Administradora de Créditos Comerciales S.A. financia las compras de
los clientes con tarjeta de crédito Paris y, a través de Administradora de Servicios
Integrales S.A., administra las larjelas de erédito.

Los restantes locales de venta, sus instalaciones y el personal son administrados por
sociedades cerradas que preslan servicios de venta de la mercaderfa a Almacenes
Paris Comercial 5.A.

Sociedad Comercial de Tiendas Ltda. es propietaria y administra bienes rafces de la
corporacién que son entregados en arriendo a otras empresas del grupo. Estas l-
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timas son provistas de servicios de seleccién y capacitacion de personal por parte
de 1a filial Gestién Integral de Recursos Humanos Ltda. La empresa Nordik S.A.
fabrica y comercializa muebles, y colchones Serta.

Finalmente, Almacenes Paris participa en el negocio de los centros comerciales,
mediante inversiones en la propiedad de los malls Plaza Oeste (comuna de Maipii),
Plaza del Trébol (Concepcién), Plaza Tobalaba, Plaza La Serena, Plaza Los Angeles
y Plaza Norte. Asimismo, posee inversiones en el Mall Marina Arauco y Mall Ca-
lama.

En agosto de 2004, se registraron cambios en la estructura de propiedad de la com-
pafiia tras la venta del 52,4% de acciones por parte de Inmobiliaria Aconcagua S.A.,
controlada por Juan Galmez Couso e hijos. De esta manera, el 54,68% de la propie-
dad quedd cenformada por Quifienco S.A. y Consorcio Financiero S.A. con el
11,41% de las acciones cada une, mientras que Jorge Galmez y la sociedad Lemoniz
mantienen el 27% y el 4,86% de las acciones, respectivamente. Aproximadamente
un 20% de las acciones de la compania cstd en manos de AFP's.

Si bien Almacenes Paris mantenia ciertas caracteristicas de empresa familiar, en los
ultimos afios optd por profesionalizar su estructura administrativa. Se prevé que
tras el cambio en su estructura de propiedad, la compafifa acelerara dicho proceso.
A esto se suma, la llegada a la gerencia general de Pablo Turner, ejecutivo con am-
plia experiencia en el sector retail.

En octubre de 2004 se conformo el nuevo Directoric de la compafifa, compuesto
por: Jorge Gilmez, Juan Carlos Dérr, Andrés Navarro, José Manuel Ugarte, Juan
Bilbao, Francisco Pérez Mackenna, René Cortdzar, Cristidn Eyzaguirre y Felipe
Larrain. Como presidente ha sido designado Jorge Galmez.

En eneroe de 2005 Cencosud anuncié la adquisicién por al menos el 40% de la pro-
piedad de Empresas Almacenes Paris, a través de la realizacion de una oferta piibli-
ca de acciones. De materializarse dicha operacién, Cencosud formaria un pacto de
accionistas con la sociedad Mehuin, duefia del 27% de las acciones de Almacenes
Parfs y ligada al empresario Jorge Gilvez.

Actividad comercial

Almacenes Paris posee actualmente 20 puntos de venta. La compafiia utiliza el for-
mato Paris Express para localidades con un menor niimero de habitantes. La super-
ficie de venta de las tiendas por departamento fluctiia entre los 6.000 y los 15.000
m?, mientras que la superficie del formato Paris Express fluctiia entre 400 y 1000 m?.
En febrero de 2004, la compatiia cerré un local de descuentos bajo el nombre "Cen-
trofertas” que operaba en Santiago.

Nueve de las tiendas Almacenes Parfs estin ubicadas en diferentes comunas de
Santiago y las restantes se ubican en regiones. Los locales ubicados dentro de cen-
tros comerciales son arrendados a las inmobiliarias propietarias de dichos centros
comerciales a través de contratos de arriendo de largo plazo. Estos establecen el
pago de la cantidad mayor entre un monto fijo y un porcentaje de las ventas de la
tienda.

Almacenes Paris concentra su actividad en la ciudad de Santiago, con una menor
presencia en regiones, situacién que se ha modificado a medida que se concretan
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las inversiones que la empresa tiene contempladas segiin su plan estratégico de
expansion de largo plazo.

Durante 1999 destacan las inversiones en los malls Plaza Tobalaba, Marina Arauco
(Vifia del Mar) y la habilitacién de la lienda donde operaba JC Penney en el mall
Alto Las Condes. A fines del 2000, concluyé la ampliacién de la tienda Sporling
CVM (Temuco) al formato tienda Almacenes Paris. En el 2001, se abrié una nueva
lienda en el Mall El Roble (Chillin) y otra en Talca. Durante el 2002, destaca la in-
auguracion de la tienda en Calama, las remodelaciones de las tiendas Lyon y Plaza
Vespucio y la ampliacién de la tienda de Talca. Durante el 2003 se inauguraron
tiendas en el Mall Plaza Los Angeles, Plaza Norte, Villa Alemana y Antofagasta,
estas dos iiltimas bajo el formato Paris Express. En mayo de 2004, la compaiia in-
auguré una tienda en el centro comercial Mall Florida Center.

Evolucion ingresos operacionales

(Pascs & unio 2004)
1998 1888 2000 2001 2002 2003 Jun-04

Ingresos lotales (MM$) 284919 306838 336290 348768 379236  391.888  187.277
Superficie tatal de venlas (m?) 84093  107.718  131.948 141948  147.946  170.000  191.200
Nimero de fiendas " 10 12 14 18 20 20

Ingresas / Superficie promedio (MMS$/ m#) 339 2,85 2,55 2,46 2,56 219 208
"Indicador se presenta anualizado

Los ingresos operacionales han mantenido un crecimiento sostenide durante el
periodo de andlisis asociado principalmente al incremento de su superficie de ven-
ta. Almacenes Paris ha realizado un amplio plan de inversiones gue, en los dltimos
5 afios, le permitié duplicar su cantidad de locales.

La evolucién de los ingresos por unidad de superficie registra una tendencia nega-
tiva explicada por la existencia de un periodo de maduracién hasta que la lienda
nueva alcanza su operacién en régimen. Adicionalmente, este proceso se ha retra-
sado producto de los menores niveles de actividad econémica registrados entre los
anos 1998 y 2002, El indicador de ventas por m? del afio 2003 se encuentra particu-
larmente subestimado dado que no incorpora las ventas de un afo completo de las
4 tiendas inauguradas en el transcurso del afio. Para finales de 2004, se espera una
mejora de este indicador asociada principalmente a la reactivacion de las ventas del
comercio.

Las lineas de negocios comerciales de Almacenes Paris estan divididas en tres seg-
mentos: division femenina, division masculina y divisién electro-hogar. Esta tiltima
divisidn representa cerca del 55% de las ventas, incluyendo principalmente lineas
de productos de articulos eléctricos y para el hogar. En las lineas de negocios se
ofrece una gama de productos nacionales e importados que incluye vestuario, zapa-
los, accesorios para vestir, cosméticos y articulos de perfumeria, productos textiles,
articulos electrénicos, electrodomésticos, muebles, menaje, articulos para deporte,
productos infantiles y jugueteria, maleteria, fotografia, éptica y relojerfa.

La estrategia de seleccién de la mercaderfa incluye el uso de marcas privadas, licen-
cias y, principalmente, marcas consolidadas de terceros, buscando crear un mix de
productos que permita diferenciarse.
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En el dltimo tiempo, la estrategia de la compafifa busca potenciar la linea vestuario.
Con este objetivo, a partir de agosto de 2003, Almacenes Paris incorporé en la linea
de vestuario femenino las marcas propias “Opositte”, “Alaniz”, “Signus” y “Any-
time”. Asimismo, incrementé la ulilizacién de proveedores orientales que presen-
tan una mejor relacion precio-calidad.

Al definirse comoe una empresa comercializadora de productos de consumo masivo,
el mercado objetivo determinado por la empresa abarca una amplia gama de gru-
pos socicecondmicos. En cada una de las tiendas se ofrece la linea completa de pro-
ductoes, con diferenciacion en |a presentacién e intensidad de la mezcla de preduc-
tos de acuerdo al segmento socicecondmico a que estd orientada la tienda.

El momento y prioridad del desarrollo de las nuevas tiendas estin sujetos a varia-
bles estratégicas, las cuales han llevado a la empresa a decidir afianzar su posicién
en Chile y, por el momento, no expandirse al exterior.

Con el propésito de complementar sus operaciones, Almacenes Paris ha incorpora-
de nuevos servicios, para lo que la empresa ha buscado socios que aporten el
know- how. Este es el caso de la asociacion con la agencia de viajes El Corte Inglés.
En cuanto al negocio de seguros, la compania realizé una asociacién con Claro | &
H Marsh & McLennan S.A. Corredores de Seguros, al que se le adquirié su partici-
pacién.

En septiembre de 1999, en la comuna de Renca, se realizé la puesta en marcha del
nuevo centro de distribucién que reemplazé el antiguo ubicado en Av. Vicudia
Mackenna. Estas instalaciones lienen 48.000 mt? construidos y significd una inver-
sién aproximada de US $30 millones.

Negocio financiero

La empresa ofrece créditos a sus clientes para efectuar sus compras en forma dire-
cta, a través de la Tarjeta Paris. El sistema utilizado consiste en permitir al cliente el
pago de sus compras en un mimero determinado de cuotas mensuales o bien a
través de crédito rotativo, asociando un pago minimo mensual. También se pueden
realizar avances en efectivo, a la vez que se cuenta con convenios de aceptacion de
la tarjeta con varias empresas.

Actualmente la empresa mantiene aproximadamente 2,9 millones de tarjetas emiti-
das. De estds, 1,2 millones se encuentran activas, es decir, han sido utilizadas en los
ultimos 12 meses. Segtin lo anterior, la deuda promedio por cliente es de aproxi-
madamente $160.000.

El servicio financiero otorgado a los clientes permite aumentar el volumen de ven-
tas y contar con una base de datos que se uliliza para el anilisis de informacion
sobre los consumidores y sus habitos de compras. Tal informacién se incorpora al
proceso de decisiones sobre seleccion de mercaderia y actividades promocionales.

Politicas y procedimientos crediticios

Sus procedimientos estin adecuadamente estructuradoes y son informados a las
distintas instancias involucradas en el proceso crediticio. Este proceso se ha ido
fortaleciendo paulatinamente a través de ajustes a su politica de crédito, el reforza-
miento de su estructura y nuevas herramientas de gestiGn, acompafado de un au-
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mento de controles en las distintas etapas del proceso de crédito. Ademds, se defi-
nié un plan de capacitacién de las dreas involucradas en el otorgamiento de los
créditos. Estas medidas han permilido a la empresa superar algunas debilidades
pasadas que se tradujeron en un incremento del riesgo de su cartera hacia fines de
2002.

La administracion del riesgo estd cargo de la gerencia de crédito. Dentro de sus
funciones, esta gerencia es la encargada de definir las politicas de crédito y cobran-
za y realizar el control de gestién y seguimiento de la cartera.

Por su parte es responsabilidad de la subgerencia de desarrollo operacional y con-
trol -dependiente de la gerencia de operaciones- realizar auditorias peritdicas al
proceso de otorgamiento, a la cartera de créditos y a las bases de datos. Paralela-
mente, existen auditorias corporativas, a cargo del darea de contraloria de Almace-
nes Parfs, que abarcan aspectos administralivos, comerciales y crediticios de las
tiendas.

Durante 2003 se reforzaron las esiructuras de riesgo, cobranza y control, a la vez
que se desarrollaron nuevas herramientas de gestién. Entre éstas destaca un mode-
lo de scoring de originacion, que es utilizado para el otorgamiento de las lineas de
crédito.

En materia de seguimiento también se han producido avances significativos, ya que
recientemente entré en produccién un scoring de comportamiento. Este permitird
mejorar los modelos de aumento y disminucién de cupos, haciendo mds efectivas
las estrategias de cobranza. El modelo permite reclasificar la cartera, asignando una
probabilidad de pago que se basa en el comportamiento histérico del deudor.

Los sistemas informaticos de originacién y administracién de créditos, asi como los
vinculados a las dreas comerciales estdn integrados.

El proceso de originacién radica en el jefe o encargado de crédito, designado en
cada una de las tiendas. La pauta de crédito establece condiciones generales de
apertura, sin embargo, la asignacién de limites se define por tipo de actividad de
los clientes. En general, en el proceso de otorgamiento se considera el puntaje de
scoring —que incorpora variables como edad, residencia, ingresos, morosidad y
protestos, entre otros- y la acreditacién de la renta.

Las lineas de crédito que se otorgan al inicio de la aprobacién estén en funcién de
los ingresos y del nivel de riesgo de cada cliente. La entidad define una linea tinica
para cada cliente, la que se puede utilizar indistintamente en las tiendas o en las
empresas con convenio de aceptacién.

Factores relevantes una vez otorgado el crédito, son el comportamiento de pago, €l
volumen de compras y la antigiiedad en la empresa. Ello determina, en buena me-
dida, los incrementos o disminuciones de la exposicion crediticia segiin la categoria
de riesgo en que el cliente es clasificado. Para ello, la empresa también consulta
periédicamente el comportamiento crediticio de su cartera de colocaciones.

La politica de provisiones esta estructurada de acuerdo a los niveles de morosidad
de su cartera de clientes y se aplica sobre las ventas de cada mes. Esta permite cu-
brir los castigos de un afio, que se realizan luego de transcurridos 465 dias de mora.
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La empresa tiene una politica de repactacién parcial de cuotas para clientes que
estan al dia y tienen dificultades para servir su obligacién; en tanto, los clientes en
mora se analizan caso a caso. No obstante, en términos generales, se permite el refi-
nanciamiento de la deuda siempre que amorticen el 20% de ésta.

Desempefio historico

Entre 2001 y 2002, la cartera de colocaciones creci6 casi un 25%. En 2003, en tanto, el
ritmo de expansién se desacelerd, acumulando un crecimiento del 15% en el afio.
Dada la estacionalidad del negocio, durante los ocho primeros meses de 2004 su
cartera registraba una contraccién del 3%. Por su parte, a esa fecha, el nivel de pro-
visién de incobrables y el flujo de castigos con relacién al volumen de colocaciones
era del 9,6% y 7,5%, respectivamente.

La evolucién de la calidad de su cartera estd influenciada por el incremento del
riesgo hacia fines de 2002, como consecuencia del crecimiento experimentado en
segmentos mas riesgosos y en el aumento de los limites de crédito. Lo anterior se
evidencia al observar los indicadores de stock y de flujo de provisiones y castigos
de cartera, particularmente en 2003,

Segiin lo sefialado por la administracién, dicha situacién fue corregida. A la vez,
como se menciond, el proceso de evaluacién fue reforzado a través de implementa-
cién de nuevas herramientas como los scoring de aceptacién y seguimiento.

Indicadores de calidad de cartera

Periodo Dic.2001 - Ago.2004
Dic. 2001 Dic.2002  Dic.2003  Ago. 2004

Cartera fotal (Milones de pesas de ago-0d) 142,530 178028 205477 168.822
Provisitn incobrables / Cartera 9,0% 82% 10,5% 9,6%
Provisiones y castigos / Cartera 8,3% 9,0% 10,7% 7,3%
Casligos / Cartera _ 7.5% 8.5% 70% 7.5%
Fusnta do informacion. ACC Patls

Politica de Compra de BCI Securitizadora

La securitizadora definié el perfil de los deudores que conformarédn la cartera de

activos de respaldo. Los criterios de seleccion de las cuentas o clientes que serdn

cedidos son los siguientes:

» Caracteristicas del deudor: antigiiedad minima de la cuenta de 6 meses; el clien-
te debe tener nacionalidad chilena o ser extranjero con residencia definitiva; el
cliente no debe tener prolestos vigentes en sus antecedentes comerciales.

e Caracteristicas de la deuda: operaciones originadas por ACC, en pesos, con un
plazo maximo de 42 meses.

¢ Parametros de evaluacidn y calificacién: mora al corte menor o igual a 60 dias e
histérica menor o igual a 120 dias en los tiltimos 12 meses.

= Requisitos para el pago de la 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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Para la cesi6n inicial de créditos, la securitizadora ha encargado la realizacién de un
due diligence legal y financiero-operativo. El primero es realizado por el estudio de
abogados Guerrero, Olivos, Novoa y Errdzuriz Ltda. y consistird en la revisién de
una muestra aleatoria de aproximadamente 5.000 contratos de apertura de linea y
mandatos, con el objeto de verificar su correcta emisién. El segundo estara a cargo
de ACFIN, se realizard sobre una muestra de alrededor de 1.300 vouchers, y tiene
por objeto verificar la existencia fisica de los vouchers, evaluar la consistencia de la
informacidn en los sistemas de ACC y ACFIN, y verificar que los deudores cum-
plen con los filtros definidos por el emisor.

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 al menos 100 cuentas. También se realizara
una revisién semestral sobre una muestra como minimo de 330 deudores.

Caracteristicas del Colateral

Como se aprecia en los gréficos siguientes, la cartera de créditos de Almacenes Pa-
ris se ha incrementado en un 75% durante los dltimos tres anos. Ello, influenciado
en parte por la implementacién de avances en efectivo y el establecimiento de con-
venios con empresas asociadas a la utilizacién de su tarjeta. En tanto, en los tiltimos
dos afios la deuda promedio por cliente se ha situado en niveles de $160.000, a la
vez que el plazo promedio de la cartera es relativamente estable en torno a 6,5 me-
ses. Como ocurre en la generalidad de las empresas de este rubro, las ventas pre-
sentan una fuerte estacionalidad en diciembre de cada afo.
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ADMINISTRACION Y
CONTROL
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Administracion primaria de los activos

La legislacion chilena permite a la securitizadera a contratar los servicios de admi-
nistracién primaria con terceros o a efectuarlos ella misma. En este caso, los activos
seguirdn siendo administrados por ASIN.

Entre otros, el contrato de adminislracion suscrito establece: las funciones que debe
desempefiar el administrador de cartera y el costo por administracién de cada cuen-
ta o cliente; el otorgamiento del mandato para el desempefio de las gestiones pro-
pias de las cobranzas de cartera, detallando la politica y procedimientos de cobran-
zas; el manual operativo que regird la entrega de informacién al administrador
maestro (ACFIN); la resolucién de cualquier duda o dificultad que surja entre las
partes mediante arbitraje; y la duracién indefinida del contrato, sin perjuicio de que
ambas partes de comiin acuerdo puedan terminar la administracién en cualquier
momerta.

En particular, el contrato estipula las causales de incumplimiento por parte del
administrador que, enlre otros, incluyen el alraso en el traspaso de remesas que
debe realizarse con un desfase de hasta tres dias desde la recepcién de los flujos.
Asimismo, define multas y deberes que afectan al administrador en caso de incum-
plimiento de contrato o si decide unilateralmente terminar el contrato. Esto tiltimo,
incluye la obligacién de entregar las bases de datos con antecedentes de los clientes,
que permitan continuar con la administracién, asf como la obligacién de informar a
los clientes respecto del traspaso de la gestién.
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Antecedentes de administracion de cartera de ASIN

La subgerencia de cobranzas, que depende de la gerencia de crédito, liene a su car-
go a los jefes de cobranza ubicados en tiendas, quienes supervisan y controlan la
gestion de las empresas externas de cobranza.

Paralelamente a la reestructuracion del drea de crédito, la empresa también [ortale-
ci6 sus procesos de cobranza. En este contexto, desarrollé un proyecto denominado
“Paramelrizacion de la Cobranza de Empresas Externas”, cuyo objetivo central es
automatizar y poner en lineas los procesos de cobranza. Para ello, a fines de 2003 se
implementé un modulo de cobranza que permite asignar aulométicamente las
cuentas morosas a cada una de las empresas de cobranza externa, otorgar informa-
cion en linea -facilitando su gestién-, generar informacién para el pago de comisio-
nes y, [inalmente, elaborar estadisticas para medicién de gestion.

El nuevo modelo de cobranza se basa en una matriz de decisiones paramétricas que
determina el tipo de riesgo del cliente y activa las distintas acciones de cobranza y
su oportunidad.

Las empresas de cobranza que trabajan con Almacenes Paris cuentan con call cen-
ters propios y cobradores domiciliarios para gestionar la cartera en mora. En el caso
de aquellas empresas de mayor lamafio y cobertura también disponen de discado-
res predictivos.

Actualmente, la administracion estd evaluando la adquisicién de un software de
cobranza de clase mundial, que permitird seguir fortaleciendo la administracién y
gestion de sus activos.

Procedimientos

En las tiendas Paris, en los bancos con convenio de pago y en las farmacias Cruz
Verde se recibe la recaudacién de los pagos mensuales.

La cobranza de los clientes en mora es gestionada por el drea de cobranza. Esta
normalmente se inicia al décimo dfa de mora. En tanto, el pardmetro de inicio de la
cobranza domiciliaria es de 40 dias, sin embargo, éste depende del riesgo del clien-
te.

A cobranza judicial se envian aquellos clientes con mora superior a 105 dias y con
deuda mayor a $600.000. El proceso de gestion para el resto de la cartera se ve a
nivel extrajudicial. Los casos de cobranza judicial se derivan al estudio de abogados
para su gestion.

Administracion maestra de los activos

La coordinacién general del patrimonio separado, que involucra el seguimiento de
las labores del administrador primario y del resto de los prestadores de servicios,
puede ser contratada con lerceros o realizada por la propia securitizadora. En este
caso, esta labor serd llevada a cabo por la securitizadora, bajo una estructura de
oulsourcing de sistemas y procedimientos conlratados con ACFIN, una entidad
independiente especializada en la administracién de cartera. Ambas empresas ges-
tionan, a la fecha, varios patrimonios separados con respaldo de tarjetas de crédito.
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PROYECCIONES DE
FLUJO DE CAJA

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

ACFIN Administradora de Activos Financieros

Feller Rate evaltiia a ACFIN en su calidad de administrador de activos, calificando a
la instilucién en un nivel Mids que satisfactorio. Ello obedece a la buena estructura-
cién de sus procedimientos y controles, el alto grado de automatizacién de sus pro-
cesos y el buen apoyo tecnoldgico.

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

Los servicios que brinda ACFIN son: administracién directa de activos (Primary
Servicing), administracién de carteras de aclivos (Master Servicing) v administracién
de securitizaciones (Trustee).

Como administrador maestro del patrimonio separado, ACFIN sera responsable de
la supervisién continua de la geslion del administrador primario. Ademas, como
parte de sus funciones, informara sobre el desempeno de la cartera a los entes rela-
cionados (securitizadora, inversionistas, clasificadores de riesgo, entre otros). Tam-
bién asegura la continuidad de la geslién de cobranza, sea por reemplazo del ad-
ministrador directo, en caso de incumplimiento de sus funciones, o por el respaldo
de la informacidn.

La metodologia considera ajustes a la cartera de activos, de medo de reflejar sus
pérdidas potenciales ante una eventual crisis econdmica. La magnitud de Ia crisis es
mayor mientras mds alta sea la clasificacidn de riesgo. Asi, los supueslos corres-
pondientes a un escenario AAA son mas exigentes que para uno AA. A su vez, los
asociados a un escenario AA son mds exigentes que para un escenario A.

En esta operacién, el originador proporciond informacién histérica de su cartera
para un periodo de tres afios.

De acuerdo a la evolucién de los tramos de morosidad de una cartera cerrada de
mds de 1,2 millones de operaciones, se pudo apreciar que los niveles de recupera-
cién de los tramos de mora entre 151 y 180 dias y 181 o mas dias se sitian en torno
a 34% y 7%, respectivamente. Asimismo, la migracién hacia mayores niveles de
morosidad del tramo entre 31 y 180 dias de mora alcanza a cerca del 50%.

Por otra parte, del andlisis de rollover rates de la cartera dindmica para los tres afios
de desemperio en estudio, se comprobé que la migracion hacia mayores niveles de
morosidad del tramo de mora entre 181 y 210 dias alcanza en promedio niveles del
85%.

Con base en lo anterior se utilizé como estimador de incumplimientos de Ia cartera
el tramo de morosidad entre 181 y 210 dias cuyo nivel, ajustado por el plazo pro-
medio del portafolio, para el periodo comprendido entre septiembre de 2001 y sep-
tiembre de 2004 se muestra en el cuadro siguiente. En el grafico también se presenta
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la evolucién de los niveles de morosidad entre 31 y 180 dias ajustados en un 50%,
conforme a los datos de migracion obtenidos del andlisis de cartera estdtica. Asi, se
delerminé un escenario base de pérdida crediticia para la cartera del 10%.

Determinacidn escenario base de incumplimiento de la cartera
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El cuadro siguiente contiene la evolucién histérica de la tasa de pago de la cartera
del originador para el periodo comprendido entre septiembre de 2001 y septiembre
de 2004. El indice es definido como el total de pagos del mes sobre el stock de deu-
da con morosidad menor a 181 dias, en suma simple de cuolas, al final del mes
anterior. Estrés a su nivel (disminuciones de la tasa) tienen que ver con mayor mo-
rosidad o alargamiento en el perfil de vencimientos por variables competencia.

Tasa de pago cartera originador
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Conforme a los datos presentados, se puede apreciar que en los dltimos 24 meses la
tasa de pago de la cartera de la compafia ha tenido un comportamiento relativa-
menle estable, fluctuando entre el 15% y 17%.

De acuerdo a esta informacién, se estimd 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-
dores es mayor mientras mds alta sea la clasificacién de riesgo buscada.

Asimismo, se estimaron los diversos componentes de gastos involucrados en la
operacién como; administracién primaria y maestra, custodia, clasificacién de ries-
go, auditoria externa, representante de los tenedores de bonos, gastos de emisién y
otros, de acuerdo a lo establecido en el contrato de emisién. Segtin éste, la mayoria
pactados en UF.

Con los antecedentes anteriores, Feller Rate someltié la cartera a diversos fests de
sensibilidad sobre la base de distintos escenarios de crisis. Los titulos de deuda
senior son pagados de acuerdo a las condiciones de emision, incluso en el escenario
de stress detallado en el cuadro siguiente, que se determind acorde con la califica-
cién asignada. Esto, sobre la base de:

¢ Los miltiplos de pérdida soportados con respecto a la informacién histérica y
el Himing de las pérdidas;

¢  Los criterios de elegibilidad de la cartera transferida;

¢ La disminucién de la tasa de pago mensual, que supone mayor morosidad o
alargamiento en el perfil de vencimientos;

¢ Ladisminucion de la tasa de recompra de cartera a 0%, que supone la ausencia
del originador de los créditos;

e El aumento de los costos de administracion por recambio de prestadores de
servicios o stress inflacionario.

Supuestos para la Clasificacion de Riesgo AA de los Bonos Senior

Variable Nivel de Stress
Pédida crediticia 325%
Timing de la pérdida Cajda abrupta en un dia
Tasa de pago mensual Digminuida en 45%
Tasa de recompra de cartera 0%
Costos de administracion * 3.5%
Calificacton seris senior AA

* Como porcentaje del stock de actfvas (en suma simple dé cunias)

El escenario de stress considera la exislencia 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 diaria de recaudaciones, al
desfase en la entrega de éslas al patrimonio separado y la tasa de pago definida
para la cartera. Asimismo, incorpora el fondo de pago de intereses y capital, corres-
pondiente a un trimestre de intereses, definido en la estructura de emision.
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Comparacion de flujos y sensibifizaciones

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

Scbre la base de las tablas de desarrollo, se proyectaron los flujos de servicio de los
bones. Para verificar si la estructura soporta el servicio de éstos, se compararon los
flujos ajustados por mayor morosidad (disminucidn de la tasa de pago), netos de
cartera fallida y gastos, y los flujos de los bonos y:

= Se obluvieron, mes a mes, los excedentes o déficits del perfodo;

» Se proyectd el comportamiento del excedente acumulado o fondo de reserva
sobre la base de la reserva del periodo anterior y los excedenles del periodo.

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

El pago de todos los cupones de la serie preferente se realiza cabalmente en un es-
cenario AA, no asi la serie subordinada. El pago de la serie subordinada en el alti-
mo mes se realiza en un escenario C.

Los flujos de caja se sensibilizaron ante situaciones de rescate anticipado y amorti-
zacion acelerada de las series preferente y subordinada, asi como anle aumento en
gastos por reemplazo de prestadores de servicios o stress inflacionario. Los resulfa-
dos obtenidos aseguran aceptablemente el pago de los cupones restantes en las
condiciones pactadas.

Bonos

La emisién de bonos es por un monto total de MM$ 80.000, dividido en una serie
preferente A y una subordinada B. De acuerdo a las caracteristicas de revolving y a
las estadisticas histéricas de cartera para los dltimos dos afios, la fecha de venci-
miento esperada o programada para las series preferente y subordinada es sep-
tiembre y diciembre de 2009, respectivamenle, No cbstante, las tablas de desarrollo
normativas tienen un periodo de amaortizacién mas largo, resistiendo los niveles de
estrés requeridos por la categoria de riesgo vigente, que implican ausencia del ori-
ginador.

El pago del primer cupdn sera el 1 de junio de 2005. Los intereses se devengaran a
partir del 1 de marzo de 2005. Los pagos de amartizaciones e intereses de la serie
preferente serdn Irimestrales. La serie subordinada se pagara después del venci-
miento de los titulos de deuda senior.
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ASPECTOS LEGALES

Caracteristicas de los bonos

Serie Beries & Serles B Total
Proparcian 82.5% 37.5% 100.0%
Monio (MM$} 50.000 30.000 80.000
Monlo por litulg (MM$) 5 5
Numero de tiulos 10,000 6.000
Tasa emision {anual) 5.0% 0.0%
. Al vencimiento de la

Pagos Trimestrales <erie sanior
Rescalss Contempla Contempla
Plazo eslimado {afios)

Revolving 400

Amortizacion 9,50

Total 4,50 4,78
Ptazo legal {afios)

Revolving 40

Amortizacién 30

Tatal 70 7,25

El contrato de emisidn establece la mayor parte de las consideraciones tratadas en
este informe, incluyendo la descripcién de los activos y litulos securitizados; agen-
tes que parlicipardn en la operacion; remuneraciones que se deberdn pagar a los
prestadores de servicios; facultades y deberes del administrador primario de los
activos; conslitucidn de fondos especiales y politicas de inversion de estos recursos
y de los excedentes de caja del patrimonio separado; politica de compra y valoriza-
cién de cartera; prelacion de pagos; amorlizacién extraordinaria de los titulos; even-
tos de amortizacién acelerada y procedimiento de pago de los titulos.

Especificamente, el contrato define que cualquier duda o dificuliad que surja entre
el Emisor, el Representante de los Tenedores de Titulos de Deuda y dichos Tenedo-
res, se resolvera mediante arbitraje de arbitro mixto, conforme al Reglamente del
Centro de Arbitrajes de la Camara de Comercio de Santiago A.G. Esto, sin perjuicio
del derecho de sustraer siempre el conocimiento del asunto para semeterlo a la
decision de la justicia ordinaria.
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En Santiago, a 14 de octubre de 2004, Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda..
certifica que, en el contexto de la clasificacion de riesgo de los Titulos de Deuda de
Securitizacién del Séptimo Patrimonio Separado de BCI Securtizadora S.A.. evalud
que Administradora de Servicios Integrales ASIN S.A. es la entidad que
permanentemente presta servicios de administracién de la cartera de Administradora

de Créditos Comerciales ACC S.A.

De acuerdo a la metodologia de evaluacion de originadores y administradores de
activos de Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda., estas empresas califican para
desempefiar las funciones comprometidas en la estructura de securitizacion del

Séptimo Patrimonio Separado de BCI Securitizadora S.A.

Alvaro Feller
Gerente General

Ixtediiar Guvdiechver 30200 Pase J 1 - Las Contedes. Seibingo - Chile 7 Tel (36327 7370000 - Faxy (3627 ~37-0014001
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En Santiago, a 13 de abril de 2005 Feller Rate Clasificadora de Riesgo Limitada,
certifica que la clasificacion asignada a los titulos de deuda de securitizacion

correspondientes al Séptimo Patrimonio Separado de BCI Securitizadora S.A. es
la siguiernte:

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

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

o Escritura Publica Emision (Repertorio N® 17.774-04), de fecha 6 de
octubre de 2004.

e FEscritura Publica Modificatoria y Complementaria a la Escritura de
Emision (Repertorio N° 1.435-05), de fecha 1° de marzo de 2005.

e Escritura Publica Modificatoria y Complementaria a la Escritura de
Emisién (Repertorio N° 2.593-05), de fecha 11 de abril de 2005.

Todas estas escrituras fueron otorgadas en la 33" Notarifa de Santiago de don Ivan
Torrealba Acevedo.

Eduardo Ferretti
Gerente General Subrogante

Isidora Govenechea 3621, Piso 11 - Las Condes, Santiago - Chile / Tel (562) 757-0400 - Fax (5 62) 757-0401
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Tarjetas de Crédito
Nueva Emision

BCIl Securitizadora S.A. - Séptimo
Patrimonio Separado

Ratings
MM$ 50.000 Serie A, Tasa Fija
MM§ 30.000 Serie B, Tasa Fija

oz

Analistas

Juan Pable Gil

(56-2) 206 7171 ext. 38
Jjuanpablo.gil@fitchratings.cl

Eduardo D’ Orazio
(54-11) 4327 2444 ext. 65
eduardo.dorazio@fitchratings.com

Matias Acevedo F.
(1-312) 606-2351
matias.acevedo@fitchratings.com

Antecendentes - Participantes
Originador/Vendedor: ACC S.A.

Adm, Primario : ASIN S A.

Adm. Maestro : Acfin S.A.

Custodio: Banco Paris

Banco Pagador: BCI

Securitizadora: BC| Securitizadora S.A.

R. Tenedores de Bonos: Banco de Chile

Tasa de interés:
Serie— A: 5,0% anual efectiva
Serie — B: 0,00% anual efectiva

Fecha de Vencimiento Esperada:
Serie A: I8 cuolas wimestrales y
sucesivas a partir del 1° de junio de 2003,
con 16 trimestres de gracia para ¢l capital,
con vencimiento €l 1* de septiembre de
2009,
Serie B: Un cupon que incluye capital e
intercses  capitalizados  trimestralmente
hasta el 1° de diciembre de 2009.
Fecha de Vencimiento Legal:
Serie A: 28 cuotas trimestrales y sucesivas
a partir del 1° de junio de 2005, con 16
trimestres de gracia para el capital con
vencimiento el 1° de marzo de 2012,
Serie B: Un cupdn que incluye capital e
intereses capitalizados trimestral-mente
hasta el 1° de junio de 2012.

Marzo, 2005

H Resumen

Fitch Ratings ha clasificado el Séptimo Patrimonio Separado de BCI
Securitizadora 8.A., compuesto por flujos de pago y créditos que a su
vez se encuentran respaldados por pagarés y mandatos suscritos y
otorgados a favor de Administradora de Créditos Comerciales (ACC
S.A)), filial de Almacenes Paris S.A., con el objeto de financiar la
adquisicion de bienes y servicios que realizan los tarjeta habientes. Las
Series respaldadas por esta clase de activos Series A y B por un total
de $80.000 millones han sido clasificadas en categoria ‘AA" y *C’,
respectivamente.

La clasificacion de la Serie A se fundamenta en la calidad de los
activos de respaldo que consisten en créditos originados por compras
de clientes con la tarjeta de crédito privada (retail) “Almacenes Paris”,
el nivel de mejoras crediticias, la consistencia de las politicas de
originacién , la capacidad de ASIN S.A. aprobado satisfactoriamente
como Administrador Primario de llevar a cabo €l proceso de cobranza
v la solida estructuracion financiera, legal y de flujo de caja de Ia
transaccion desarrollada por BCI Securitizadora S.A., que permite
cumplir sus obligaciones en tiempo y forma. La mejora crediticia para
la Serie A esta dado por un 37,5% de la Serie B.

Condiciones econdmicas adversas y escenarios de estrés fueron
considerados por Fitch Ratrings para determinar el nivel apropiado de
mejoras crediticias. Estos escenarios estresan simultanemente , la tasa
de pago mensual, los default brutos, la tasa de compra y el nimero de
clientes sobre los supuestos definidos en el escenario base. Asimismo,
debido a que los costos se encuentran denominados en UF y los titulos
de deuda en pesos, se realizé un andlisis de estrés que considera
escenarios inflacionarios.

Es importante destacar que si bien en este tipo de estructura, Fitch
Ratings evalia los procesos de originacion y administracién de los
activos de respalde, la clasificacion de esta estructura no se ve afectada
por la clasificacion de solvencia del emisor. Lo anterior, debido a que
ante un evento de default del originador se activa un gatillo de
amortizacion acelerada, el cual permitiri hacer frente a las
obligaciones de la Serie A en tiempo y forma.

La Serie A preferente, de acuerdo a los flujos generados por los activos
del patrimonio separado vy a las condiciones de revolving sefialadas en
el contrato de emision, permite una estructura esperada de
vencimientos que contempla 18 vencimientos trimestrales; los
dieciseis primeros pagarén solo intereses y los 2 restantes incluirdn
intereses y amortizacién de capital. (continta pdgina siguiente)

wwwfitchratings.cl
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Caracteristicas de la Transaccién

Serie A Serie B
Monto (MMS.) $50.000 $30.000
Tipc de Oferta Publica Privada
Tasa Cupén Anual (%) 5.0 0.0
Frecuencia Pago intereses Trimestral Capitaliza Trimestral
Primer Pago 1 junio 2005 1 marzo 2012
Fee Administrador Primario (UF) 0,0233/ cliente con saldo minimo 0,0233/ cliente con saldo minimo
Credit Enhancement (%) 37.5% -
Metodo de Pago Principal Amortizacion Controlada Bullet
Periodo de Amortizacion Controlada 12 trimestres -
Periodo Revolving Programado 16 trimesires
Fecha de Vencimiento Esperada 1° septiembre 2009 19 diciembre 2009
Fecha de Vencimiento Legal 1° marzo 2012 1% marzo 2012
Ratings ‘AN 'c
Servicer ASIN
Master Servicer Acfin

Back-Up Servicer

BCI

De esta forma, la fecha de vencimiento esperada o
programada para la Serie A es el 1° de septiembre de
2009. La Serie B, subordinada, devengara intereses
trimestrales hasta la fecha lnica de pago esperada
establecida para el 1° de diciembre de 2009.

La Serie A esta estructurada con un periodo de
revolving, seguido de una amortizacion controlada de
acuerdo a la tabla de desarrollo. La Serie B sera
cancelada una vez que la Serie A se pague
totalmente. Las Series A y B devengardn intereses
trimetrales a una tasa nominal anual equivalente de
un 5,0% y 0,0% respectivamente, a partir del 1° de
marzo de 2005. La fecha legal de término de la Serie
A sera el 1° de marzo de 2012, mientras para la Serie
B el 1° de junio de 2012.

B Caracteristicas del Colateral

Los fluyjos de pago y créditos incorporados al
Patrimonio Separado fueron originados por las
transacciones efectuadas por los clientes de la tarjeta
de crédito “Almacenes Paris”, emitida por ACC S A.
filial de Almacenes Paris S.A.

Los créditos cedidos estan compuestos por los saldos
de los deudores de las cuentas elegibles seleccionadas
para efectos de la emisiébn Las cuotas estin
compuestas por una porcion de capital e intereses
equivalentes a la totalidad de los montos devengados
en operaciones relacionadas con la compra de bienes
y/o servicios, avance en efectivo, los gastos
relacionados con el proceso de evaluacién y la
porcion de intereses aplicados a los mismos.

La cartera que formara parte del PS-7 por un valor
nominal de $80.000 millones (sumatoria de cuotas),
cuenta con aproximadamente 533.333 clientes cuya
deuda promedio por cliente alcanza a $150.000. El
plazo promedio ponderado de la cartera alcanza a 6,6
meses.

El valor presente de la cartera a la fecha de corte,
considerando una tasa descuento de compra de 15%,
alcanza a $74.251 millones. Este valor se define
como el monto de la cartera minimo exigido que sera
monitoreado periddicamente para efectos de los
eventos de aceleracion.

Los requisitos que deben cumplir las Cuentas
Elegidas y los créditos seleccionados que integraran
el Patrimonio Separado son los siguientes:

* Clientes con antigiiedad minima de seis meses.

¢ Plazo maximo de 42 meses.

¢ (Cartera vigente con un nivel de morosidad
menor o igual a 60 dias.

* El deudor debe tener un comportamiento de
morosidad histérica menor o igual a 120 dias en
los ultimos 12 meses.

*» FEl deudor no debera tener Protestos Vigentes
Sicom al momento de la compra.

BCI Securitizadora S.A. — Séptimo Patrimonio Separado
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Evolucién de la Cartera de Elegibles - Tasa de Pago Mensual
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B Analisis de Estrés Los escenarios soportados por la Serie B, sin que se
El principal riesgo crediticio asociado a la vea afectada la capacidad de pago de los mismos, son
transaccién se deriva del riesgo de la incobrabilidad menos severos, lo cual determina la categoria de
de los activos que conforman el Patrimonio riesgo C.

Separado, es decir los créditos originados en las

cuentas cedidas. Para esto, Fitch Ratings ha analizado a. Tasa de Pago Mensual

la evolucidn histérica de la cartera, determinando un La TPM se puede ver afectada por variables como la
escenario base, donde se consideran entre otras morosidad, aumento del plazo promedio de las
variables, la tasa de pago mensual y tasas de default cuentas, que lleva a reducir la tasa de interés
mensual historicas de la cartera. implicita en la originacion, como cuando se produce

una reduccién en la tasa méxima convencional.
De esta manera, y en funcién de la estructura de la

transaccién, con el objeto de evaluar el Como se puede apreciar en el grafico, en los ultimos
comportamiento de la transaccién y las pérdidas 24 meeses la TPM alcanzo un promedio de 16,84% ,
potenciales que podrian asumir los inversionistas en con maximo de 18,28 y un minimo de 15,24. De esta
distintos escenario de estrés se utilizé un modelo de manera, Fitch Ratings ha estimado razonable,
flujo de caja a través del cual se analizan las pérdidas establecer como escenario base una TPM de 16%.
de la cartera de créditos y el comportamiento del
flujo de caja en un escenario de estrés AA. b. Tasa de Default Anual

El default bruto, sin recuperos definido como los
Para esto se defini® un escenario estrés que créditos con una merosidad de 181 dias y mads, se

contempla una sensibilizacion de las variables
analizadas, donde el nivel de pérdidas del activo
subyacente se incrementa en cuatro veces respecto al Caracteristicas de la Cartera
escenario base y una reduccién en la tasa de pago

mensual de un 40% respecto al escenario base. Monto Cartera: MM$ 80.000
Asimismo, debido a que los costos se encuentran Niimero de Clientes: 533.333
denominados en UF y los titulos de deuda en pesos, Monto Deuda Prom. Cliente: $150.000
se realiz6 un andlisis de estrés que considera
escenarios inflacionarios.

Plazo Promedio Créditos: 6,6 meses

Originador: ACC S.A.

Los resultados de modelar los supuestos, en Tasa de deto Valorizacién: 15% anual
combinacion con los eventos o gatillos previstos en la
estructura, sefialan que teniendo en cuenta las
mejoras crediticias de la Serie A, éstas son suficientes
para soportar este escenario de estrés AA.

BCl Securitizadora S.A. — Séptimo Patrimonio Separado
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Evolucion de la Cartera de Elegibles - Default 180+ dias
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determiné para el escenario base al igual que la TPM
en base al andlisis histérico. La Tasa de Default
Anual (TDA) es voltil y esta afectada tanto por
factores tales como desempleo, estacionalidades y la
calidad crediticia de la cartera.

Los factores estacionales afectan la TDA ya que los
clientes con saldos castigados, tienden a recuperarse
en los periodos en el cual se realizan las mayores
compras, lo cual significa que el cliente se pondra al
dia.

El fortalecimiento realizado por la compaiiia en el
area de originacion y cobranza, junto con los mayores
controles internos han llevado a reducir la TDA en
los alumos doce meses. Asi como, el default de la
cartera elegible se redujo a niveles bajo el 10%. Fitch
determino para el escenario base un valor superior
considerando las desviaciones propias que este
indicador ha experimentado, tal como se puede
apreciar en el grafico.

c. Tasa de Compra (TCM)

La TCM, que tiene relacion con la mantencion del
nivel de colateral en los niveles requeridos, se podria
ver afectada tanto por la quiebra del emisor o por la
incapacidad de generar nuevas cuentas. La estructura
contempla que si en el periodo de revolving con las
adquisiciones no se puede mantener el valor minimo
de la cartera, el emisor exigird a ACC S.A. la cesion
de flujos de pago hasta completar el valor minimo de
la cartera. Si lo anterior no alcanza, la estructura
entrara en una amortizacidn acelerada.

Para efectos del andlisis y considerando que la
solvencia del emisor es inferior a la clasificacion
otorgada a la estructura, por lo cual no soportaria un

escepario de crisis AA, se asumid una tasa de compra
de 0%. Como fundamento adicional, ante la quiebra
del emisor, los clientes no podrian seguir comprando
en las tiendas y no se originarian por tanto nuevas
cucntas para ser adquridas por el Patrimonio
Separado. Esto se contrasta con tarjetas de uso
general o bancarias (Visa, Master Card, entre otras),
las cuales pueden seguir siendo utilizadas ante un
escenario de quiebra.

d. Monto deuda promedio por cliente y
Costos

Debido a que los costos de administracion estin
asociados al nimero de clientes, se realizd un estrés
asumiendo que en un escenario de crisis el nivel de
deuda por cliente disminuye, y por tanto se requiere
un mayor numero de clientes para mantener el nivel
de colateral. Lo anterior considerando como tope de
gastos de administracién un monto equivalente a UF
12.400 mensual, tal como se encuentra estipulado en
el contrato de administracion con ASIN S.A.

Dado que los costos del PS se encuentran expresados
en UF y la emision esta denominada en pesos, se
realizd un escenario estrés de inflacién partiendo de
un escenario base, Para el escenario base se considerd
un nivel de inflacién de un 3% anual, el cual se
multiplicd por 3,5 veces para llegar a un nivel de
inflacién de un 10,5% anual.

BCI Securitizadora S.A. ~ Séptimo Patrimonio Separado
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H Emisiéon y Estructura de la
Transaccion

Caracteristicas de la Emisién

La Serie A por un monto de $50.000 millones, estd
compuesta por 10.000 titulos de un valor nominal de
$5 millones cada uno. La Serie B por un monto de
$30.000 millones estd compuesta por 6.000 titulos del
mismo monto. La tasa de interés anual efectiva, base
360 dias para la Seriec A es de 5,0%, mientras que
para la Serie B alcanza a un 0%.

La amortizacién de la Serie A en base a la “fecha de
vencimiento legal” se realizarda en 12 cuotas
trimestrales y sucesivas, que incluyen capital e
intereses hasta el 1° de marzo de 2012. Por su parte,
[a amontizacién de la Serie B se realizara en un solo
cupén que incluye capital e intereses capitalizados
hasta el 1° de junio de 2012.

La amortizacion de la Serie A en base a la “fecha de
vencimiento esperada” se realizard en 2 cuotas
trimestrales y sucesivas, que incluyen capilal e
intereses hasta el 1° de septiembre de 2009. Por su
parte, la amortizacién de la Serie B se realizari en un
solo cupon que incluye capital e intereses
capitalizados hasta el 1° de diciembre de 2009.

La presente emision reviste el caricter de
desmaterializada, lo cual quiere decir que los titulos
de deuda no se emitirdn fisicamente y, por tanio, no
son susceptibles de ser retirados del Deposito Central
de Valores (DCV).

Descripcion de la Estructura Propuesta

La estructura propuesta contempla un periodo de

revolving, debido a que el plazo promedio de la
cartera es inferior al plazo de la emision. Durante este
periodo la recaudacién se destinard a la compra de los
nuevos saldos generados por los clientes cedidos.
Todas las compras por parte del PS se efectuardn a
una tasa de descuento del 15%.

Fecha de Vencimiento Esperada

El perfodo de revolving se prolongara por dieciseis
trimestres  sucesivos, y si mingln trigger de
amortizacién se gatilla (prepago anticipado de la
Serie A, segilin el contrato de emisidn) los siguientes
dos cupones que incluyen capital e intereses
cancelarén la Serie Senior.

Lo anterior, es lo que se denomina como
“vencimiento esperado de la Serie A, o fecha de

vencimiento esperada”, que en este caso seria el 1 de
septiembre 2009. Los recursos acumulados en los
Fondos de Pago de Capital e Intereses y Prepago
Anticipado de la Serie A, permitirén cancelar la
totalidad del capital e intereses en dos trimestres
sucesivos a partir del 1° de junio de 2009.

Prepago Acelerado de la Serle A

Por otra parte, la estructura contempla un evento de
prepago acelerado de la Serie A si ocurren cualquiera
de los siguientes eventos denominados “Triggers de
Aceleracion™:

e« Cuando durante dos meses seguidos el valor
presente de la cartera de créditos del Patrimonio
Separado descontados a una tasa de descuento
mensual equivalente a una tasa nominal anual de
15% sea inferior a 1,41x el saldo insoluto de los
titulos de la Serie A.

» (Cuando la relacion Cartera Morosa (entre 61 y
90 dias) sobre Cartera Normal en un mes, sea
superior a 0,06x.

» Si se produce la quiebra o insolvencia de
Administradora de Créditos Comerciales ACC
S.A. o de Empresas Almacenes Paris S.A. o de
sus continuadores o sucesores legales.

e Cuando el promedio mévil trimestral de la Tasa
de Pago Mensual de la cartera cae bajo 9%.

e Si los activos que conforman el Patrimonio
Separado se viesen afectados fisica, juridica o
tributariamente, o por decisiones de la autoridad,
comprometiendo su funcién y que no se pueda
proceder al pago del proximo vencimiento de
intereses o capital.

e  Si por cualquier causa cambia ¢l Administrador
de los créditos o no deposita en la cuenta
corriente las remesas dentro del plazo
establecido.

e En caso de mora o retardo el pago de dos
vencimientos consecutivos de los Titulos de la
Serie “A”.

e Cuando durante dos meses seguidos el promedio
movil trimestral de la razém monto de
repactaciones sobre monto cartera sea superior a
0,07x.
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Al ocurrir cualquiera de dichos eventos se convocard
a la Junta de Tenedores de Bonos para que esta
apruebe el pago acelerado de la Serie A.

Fondos y Prepagos Parciales Serie Subordinada
La emisi6én cuenta con tres fondos que se describen a
continuacién:

* Fondo de Liquidez: Un monto equivalente
a § 1.700 millones, el cual serd utilizado
para permitir la continuidad operacional del
PS ante eventuales contingencias. En caso
de utilizarse se repondrd con recursos
provenientes de las remesas futuras.

* Fondo de Pago Capital e Intereses: Un
monto equivalente a $613,61 millones
equivalente a un vencimiento de intereses de
acuerdo a la tabla de desarrollo. Asimismo,
este fondo ird provisionando desde la fecha
de colocacion 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.

* Fondo de Prepago Anticipado de la Serie
A: Este fondo se acumulara a contar del 1°
de marzo de 2009 hasta mayo del mismo
afio en forma mensual un monto de § 3.083
millones. Asimismo, entre junio y agosto del
mismo afio se acumulard, en forma mensual
$5.267,72 millones.

Las politicas de inversibn de excedentes se
encuentran establecidas en el contrato de emision y
fueron incorporados en el analisis de flujo de caja de
la transaccidn.

Con respecto al prepago anticipado de la Serie B
subordinada podra ser prepagada anticipadamente en
forma parcial hasta el 1° de marzo de 2009, y solo en
el caso que ningin evento de aceleracion se haya
producide. El monto maximo acumulativo total de
prepagos no podrd sobrepasar la suma de $28.000
millones incluido los intereses.

B Originador

Almacenes Paris S.A. ofrece crédito a sus clientes
para adquirir productos en las tiendas de la cadena a
través de una larjeta de crédito propia. Almacenes
Paris S.A. maneja el negocio financiero a través de
Administradora de Créditos Comerciales ACC S.A. y
de Administradora de Activos Integrales ASIN S.A.,
ambas filiales de la compaiiia.

Adicionalmente, los clientes a través de la Tarjeta de
Crédito Paris, pueden acceder a diferentes beneficios,
como son el tener acceso a seguros, adquirir
productos en otras tiendas (Comercio Asociado),
obtener avances en efectivo y poder realizar recargas
de celulares.

Compaiiia y Administracion

Almacenes Paris, empresa ligada a la familia Gélvez,
se fundd en el afio 1900 con el nombre de *Muebles
Paris”, dedicada en ese entonces solo al rubro de
fabricacion y comercializacién de muebles, La
primera tienda se ubicé en calle Alameda y a
comienzos de la década de los 50, la “Muebleria
Paris” incluyé vestuario y otros relacionados,
cambiando al mismo tiempo su nombre a Almacenes
Paris. Los origenes del negocio financiero de la
compaiiia datan de 1980.

A partir de 1991 se inicia una etapa de expansion y
crecimiento de la empresa, con la instalacion de
tiendas en los centros comerciales Parque Arauco y
Plaza Vespucio, ambos en la Regién Metropolitana.
En 1994 se inicia la incursién en regiones con la
apertura de una tienda en Concepcion en el mall
Plaza Oeste, luego de que la empresa iniciara su
participacion en el negocio inmobiliario entrando a la
propiedad de dicho mall, segundo del Grupo Plaza.

Almacenes Paris se abrié a la bolsa de valores a fines
de 1996, colocando en el mercado bursatil 100
millones de acciones a un precio de $350 cada una,
recaudando aproximadamente US$80 millones.

En 1999 datan los inicios del comercio de Paris en
Internet. Finalmente, este afio se pondria en marcha
el Banco Paris, luego de que a fines de 2003, la
compafifa firmara una alianza estratégica con el
Banco Santander Santiago que contempla el traspaso
de los activos de Santiago Express a Almacenes
Paris, lo que da origen al Banco Paris.

En el mes de agosto se anuncid la salida de parte de
la familia Gdlmez de la propiedad de la compafiia, a
la vez que entran el Grupo Quifienco y Consorcio
Financiero como accionistas. Al concretarse este
cambio accionario, la propiedad de la compaiiia
quedara concentrada en Jorge Galmez (27%),
Quifienco (11,4%), Consorcio Financiero (11,4%) y
la familia Ugarte-Hemandez (5%).

Finalmente, durante el mes de marzo de 2003,
Cencosud lanzé una Oferta Publica de Acciones
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(OPA) sobre Paris, la cual fue exitosa, con lo cual
pasd a controlar las operaciones de esta Gltima.

Politicas de Originacién

El mercado objetivo de Almacenes Paris esta
constituido por personas naturales que pertenecen a
los grupos socicecondmicos A, B, C1, C2, C3 y D+.
Entre los principales requisitos generales para poder
acceder a la apertura de una linea de crédito se
encuentran:

item Criterio

Edad minima 18 afios

Edad méaxima 70 afios

Nacionalidad Chilenos y Extranjeros
con residencia definitiva

Renta minima $ 100.000

Antigiiedad laboral 6 meses.

No registrar antecedentes
comerciales negativos.

Informes Comerciales

La politica de créditos define el mercado objetivo y la
oferta financiera de Almacenes Paris.

Tanto el proceso de aceptacion o rechazo de
solicitudes como la determinacion de las condiciones
en que serd abierta la Tarjeta Paris se encuentran
basadas en la herramienta denominada Sistema de
Evaluacion de Solicitudes (S.E.S.). Esta herramienta
integra modelos empiricos de puntuacién (scoring) y
politicas de crédito, permitiendo objetivizar la
evaluacion crediticia, definiendo a priori las tasas de
riesgo que Almacenes Paris considera aceptables,

Este sistema de evaluacidén de solicitudes estd
conectado en linea a las bases de datos de
informacion negativa, por lo que autométicamente
accederd a dicha informacion.

Es importante aclarar que la aceptacién o rechazo de
solicitudes de crédito estd condicionada al nivel de
riesgo de cada persona. Esta decisién es el resultado
de una evaluacién crediticia en que son considerados
tanto Ia informacion negativa como las caracteristicas
de cada solicitante de la Tarjeta Paris.

A continuacién se puede apreciar un grifico con la
evolucion de las tasas de aceptacion y rechazo de la
Tarjeta Paris en el Gltimo afo.

Evolucién Aceptacion / Rechazos
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Tecnologia

Los sistemas de Crédito y Cobranza residen en el
computador central de Almacenes Paris Comercial.
Se trata de un computador IBM AS/400 y se
encuentra espejado en un computador de similares
capacidades en el site de Sonda.

Existe un plan de contingencia del funcionamiento de
este computador central, a través de un espejamiento
transaccional on-line y otra batch nocturna, mas una
capacidad de rutear los servicios hacia el computador
de contingencia.

La plataforma adquiriente en las tiendas de
Almacenes Paris, estd soportada por soluciones de
cajas también IBM con softwares de desamrollos
propios y conectados a un concentrador por tienda.
Este concentrador de cajas, cuenta con una base de
clientes para resolver las transacciones en tiempo
real. Ademis, mantiene un esquema permanente de
replicacion con el computador central y éste tiltimo
con los concentradores de las demas tiendas.

B Administracion Primaria
ASIN S.A. serd el encargado de llevar a cabo la
administracién primaria de la cartera de créditos.

Dentro de las principales funciones a desempediar se
encuentran:

e Envio oportuno de los estados de cuenta a los
clientes, cobrar oportunamente y recibir los
pagos de los deudores.

e Realizar la cobranza prejudicial y judicial de la
cartera de créditos.

BCI Securitizadora S.A. - Séptimo Patrimonio Separado

75




BCI Securitizadora S.A.

Fitch Ratings

Financiamiento Estructurado

e Depositar en la cuenta corriente a més tardar el
tercer dia habil bancario las cuotas recibidas en
pago, los correspondientes al scgure de
desgravamen y cesantia.

s Acmalizar mensualmente los registros de los
créditos administrados, sus cargos y abonos, de
acuerdo al detalle establecido en el contrato de
administracion

e Informacion detallada de las remesas, informar al
émisor de hechos esenciales en forma oportuna,
entre otros.

Procedimientos de la Gestion de Cobranza
La gestion de cobranza es realizada por empresas
externas. Estas empresas son Socofin, Soherco,
Servinco y M y G. A continuacién se realiza una
breve descripcién de los procedimientos seguidos en
la gestidn de cobranza.

Segtin el tramo de morosidad de cada cliente se
definen las acciones a seguir para la recuperacion de
las cuotas impagas.

Al dia cinco de morosidad se inician las gestiones de
cobranza, Se realiza una cobranza preventiva a los
deudores que muestran altos niveles de deuda con
alto riesgo. Ademis se realiza cobranza telefénica a
las cuentas renegociadas y a las cuentas de riesgo
alto. A los quince dias de mora, se realiza cobranza
telefénica para todas las cuentas, excepto las de muy
bajo riesgo. Se realizan reiteraciones de llamadas
cada cinco dias.

A los veinticinco dias de mora, se envia una carta a
los clientes que no fueron contactados. Ademas se
realiza cobranza en terreno a los deudores que no han
sido contactados y que presenten un monto de deuda
mayor a los $500.000.

A los treinta y cinco dfas de mora, se realiza cobranza
telefonica a todas las cuentas. Ademas se realiza
reiteracion de llamadas telefdnicas cada tres dias.

A los cuarenta y cinco dias de mora, se envia una
segunda carta a los clientes que no han sido
contactados. Ademas se realiza cobranza en terreno a
los deudores no contactados con un monto de deuda
mayor a los $500.000. Asimismo, se realiza
publicacién de deuda morosa en la Cémara de
Comercio.

A los 65 dias de mora, se realiza cobranza telefonica
a todas las cuentas y se realiza una reiteracion de
llamadas cada tres dias.

A los setenta y cinco dias de mora se envia una
tercera carta a los clientes no contactados. Ademas se
realizan presentaciones de demandas a las cuentas
con deuda mayor a los $200.000 y se les notifica
mediante una carta de demanda. Por iiltimo se realiza
cobranza en terreno a las cuentas con deuda mayor a
los $200.000.

A los noventa dias de mora, se envia una nueva carta
notificando la aceleracion de la deuda y su
publicacién en el Boletin Comercial.

A los ciento cinco dias de mora, se realiza el traspaso
de la deuda a cartera vencida. Ademds se realiza
gestion telefonica a cuentas en cobranza judicial y
extrajudicial.

A los ciento quince dias de mora se emiten pagarés
de las deudas mayores a $600.000 y se le envia a los
abogados. Se publican las deudas en el Boletin de
Informaciones Comerciales v se realiza cobranza en
terrenc a clientes no contactados o con compromisos
incumplidos. Por tltimo se envia una carta con oferta
de pago.

A los ciento veinte dias de mora, se presentan
demandas administrativas y se envia una carta de
aviso de demanda para cuentas con deuda entre
$100.000 y $599.000.

A los doscientos dias de mora, comienza la segunda
elapa de cobranza extrajudicial, en donde se realiza
cobranza en terreno a los o con clientes no
contactados 0 con compromisos incumplidos y por
ultimo se envia una nueva carta de oferta de pago.

A los trescientos veinte dias de mora, comienza la
tercera etapa de cobranza extrajudicial, en donde se
realiza cobranza en terreno a los clientes no
contactados o con compromisos incumplidos. Se
envia una nueva carta de oferta de pago y se realizan
campafias de recuperacion con cajas de
compensacion.

Por tiltimo, a los cuatrocientos setenta dias de mora
se realiza el castigo de la deuda.

A continuacidn, se puede apreciar la evolucion de la
mora en sus distintos tramos durante el dltimo afio
para la cartera total.
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Evolucion Rendimiento Cobranza
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Resumen Evaluacién

La evaluacion de ASIN S.A. como administrador
primarioc  del PS-7, habiendo evaluado ia
administraciéon ~ y  propiedad,  politicas vy
procedimientos de cobranza, tecnologia y la situacién
financiera ha sido aprcbada satisfactoriamente por
Fitch Ratings.

B Administracion Maestra

La administracién maestra estard a cargo de Acfin
S.A., el cual sera responsable de validar v controlar la
informacién sobre los flujos de ingreses y gastos.
Ademas, debera administrar los excedentes de caja y
todo lo que se refiere a la administracion de los
titulos, asi como monitorear el estricto cumplimiento
de las obligaciones asumidas por ASIN S.A.
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Fitch Chile Clasilicadora de Riesgo Limitada
El Golf 99, Fiso 8, Of, 802

Las Condes - Santiago, Chile

T 562206 7171

F 562 206 7168

www. fitchiatings.cl

Santiago, 14 de octubre de 2004

Sefior

Gerardo Spoerer

Gerente General

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

De mi consideracion:

Fitch Chile Clasificadora de Riesgo Ltda. ha clasificado
satisfactoriamente a Administradora de Activos Integrales ASIN S.A., como
Administrador Primario del 7° Patrimonio Separado de BCI Securitizadora S.A..

Sin otro particular, saluda atentamente a Ud.,

JORGE GON TABAL
Prekid
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Fitch Chile Clasificadora de Riesgo Limitada
El Golf 99, Piso 8, Of. 802
Las Condes - Santiage, Chile

T562 206 7171 Csogye VT
F 562 206 7168 volUavo
www.litchratings.cl

Santiago, 13 de abril de 2005

Sefior

Gerardo Spoerer

Director Ejecutivo

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

De mi consideracion:

Cumplo con informar @ Ud. que se tomd conocimiento de las
modificaciones introducidas al Contrato de Septima Emision Desmaterializada de
Titulos de Deuda de Securitizacién con Formacion de Patrimonio Separado, Repertorio
N©2593-05, con fecha 11 de abril de 2005, 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 clasificacién asignada a la emision
de bonos securitizados del 7° Patrimonio Separado de BCI Securitizadora S.A., debido
a que las modificaciones no afectan el riesgo asociado al instrumento.

7° Patrimonio Separado de Securitizadora BCI

Serie A Categoria AA
Serie B Categoria C

Sin otro particular, saluda atentamente a Ud.,

h

.

-

ALEJANDRO BERTUOL GOLAJOVSKI
/ Gerente General

/thh
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El presente documento informativo ha sido preparado por Bci Securitizadora S.A. sélo con el objeto de entregar
antecedentes de caracter general acerca de la séptima emision de titulos de deuda de securitizacién, y por tanto, no
tiene por finalidad formar parte de la informacién que se utilice en la evaluacion de inversion en dichos titulos. En
consecuencia, Bci Securitizadora S.A. se exime de toda responsabilidad respecto al contenido de este documento y
eventuales decisiones que terceros pudiesen tomar en base a éste.

El prospecto de la emision, exigido por la Norma de caracter General N°58 de la Superintendencia de Valores y Seguros
se encuentra en proceso de inscripcion en la Superintendencia de Valores y Seguros.
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