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Santiago, Chile — 3 de octubre de 2008. Feller Rate clasificé en “Primera Clase Nivel 4 (N)” las cuotas del
nuevo fondo RM 88 Fondo de Inversion.

RM 88 Fondo de Inversién estara orientado a invertir en instrumentos de renta fija, especificamente en
cuentas por cobrar eléctricas.

La clasificacion “12 Clase Nivel 4 (N)” responde a un fondo que estructurara una cartera que deberia exhibir
baja incobrabilidad, con flujos periddicos mensuales, alta atomizacioén de generacion de flujos y contrapartes
de buena solvencia (distribuidoras eléctricas). Considera, asimismo, la gestion de una administradora nueva,
formada para la gestién de este fondo; los riesgos normativos y operativos del sector eléctrico; y que las
caracteristicas de las cuentas por cobrar objetivo de inversion no le entregan plazos precisos de duracion y
cobranza. El sufijo (N) indica que se trata de un fondo nuevo sin cartera para su evaluacion.

El fondo es administrado por Asset S.A. Administradora de Fondos de Inversion, filial de Asset Chile S.A.,
banco de inversion independiente, que cred este vehiculo de inversion, el modelo que lo sustenta y
negociara la compra de las cuentas por cobrar.

Las cuentas por cobrar eléctricas (CXC RM 88) surgen de la aplicacion de la normativa por la obligacién de
las generadoras de despachar energia a distribuidoras sin contrato. Estas distribuidoras cancelan el precio
nudo y la diferencia con el costo marginal origina una cuenta por cobrar que es pagada posteriormente por
todos los clientes a través de un cargo adicional que cobra la distribuidora.

El fondo comprara las cuentas por cobrar a generadores, que endosan, transfieren y dan prioridad al fondo
para el cobro de los derechos correspondientes. Una vez adquiridas por el fondo, los generadores no tienen
ningun derecho u obligacién en relacion a las CXC RM 88.

Aunque se conoce el stock de las cuentas por cobrar, su fecha de pago es incierta, pues depende del cobro
del cargo adicional, monto que se calcula estimando el consumo eléctrico. Ademas, tiene un maximo
equivalente al 20% del precio nudo. Por lo tanto, el plazo de pago y el valor de las CXC RM 88 dependeran
de la evolucién del consumo eléctrico y precio nudo.

Una vez negociadas y adquiridas las CXC RM 88, el fondo recibird los pagos correspondientes de las
distribuidoras, que cumplen el rol de captador de todos sus clientes que son los obligados finales al pago.
Estos flujos seran recibidos mensualmente en una cuenta especial independiente del fondo en una
institucion financiera nacional, para luego ser distribuidos periédicamente como dividendos o disminucion de
patrimonio entre sus aportantes.

El fondo considera una emisién de U.F. 5 millones, que en caso de colocar la totalidad de la emision
representaria un 3,6% del mercado de fondos de inversion. Este monto permitiria comprar las CXC RM 88
de al menos un generador de gran tamafio del SIC.

El fondo tiene una duracién de cuatro afios, prorrogable por periodos de dos afios segun el acuerdo de sus
aportantes. El plazo parece apropiado para cobrar el stock actual de las CXC RM 88, pues el plazo estimado
de cobro deberia ubicarse cerca de 2 afos, lo que dependera de la evolucion de las variables del sector
eléctrico.

Sga el desempefio de cada fondo a través de nuestro Sistema de Reportes de Fondos de Inversién (disponible en
la Seccién Reportes en www.feller-rate.cl). Asimismo, en nuestro sitio encontrara los informes de clasificacion y
los comunicados de prensa de | os fondos clasificados.

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningln caso, una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El andlisis
no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que se basa en informacion piblica remitida a la Superintendencia de Valores y Seguros y en aquella que
voluntariamente aport6 el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.




