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Santiago, Chile — 19 de diciembre de 2007. Feller Rate clasificd la nueva emision de bonos de securitizacion de
créditos sociales, con estructura tipo revolving, llevada a cabo por Bci Securitizadora y C.C.A.F. Los Héroes. La
operacioén, que corresponde al Décimo Séptimo Patrimonio Separado de la securitizadora, es la primera dentro de un
programa de emisiones, que contempla la fusién de patrimonios separados, al amparo de lo previsto en el articulo 144
bis de la Ley de Mercado de Valores.

Los titulos de deuda fueron inscritos en el registro de la Superintendencia de Valores y Seguros bajo el nimero 519, con
fecha 14 de diciembre de 2007. La serie A preferente, clasificada en categoria “AA”, es por MM$34.000, devenga una
tasa de interés nominal anual del 6,5% y tiene plazo de vencimiento de 7,25 afios, con 3,75 afios de gracia para el
capital, involucrando cortes de MM$5. En tanto, la serie C subordinada, clasificada en “C”, es por MM$6.000, no devenga
intereses, pagandose en un solo cupdn, con capitalizacion de intereses, después del pago del ultimo cupén de la serie
senior, involucrando cortes de MM$5.

La clasificacién asignada a la serie preferente se fundamenta en las fortalezas financieras, legales y operativas de la
estructura de la transaccion. Esto, conforme a la historia crediticia del portafolio del originador, los criterios de elegibilidad
de la cartera transferida y la capacidad de gestion de los agentes involucrados en la administraciéon de los activos y del
patrimonio separado.

La estructura financiera, disefiada con recompra de activos, contempla protecciones crediticias tales como
subordinacion, rendimiento implicito de cartera y cuentas de reserva, asi como eventos de aceleracion de los bonos ante
deterioros del colateral. Asi, el pago de los bonos senior soporta severos escenarios de estrés, acordes con la
clasificacion en categoria “AA”, en que se afectan las pérdidas crediticias, prepagos, rendimiento, perfil de vencimiento y
numero de operaciones de la cartera. Dados los compromisos asumidos, como amortizaciéon extraordinaria de los bonos
ante reducciones del volumen y/o cambios en el perfil contractual o crediticio del portafolio, su clasificaciéon no esta
estrictamente limitada por la solvencia del originador.

Los activos de respaldo son créditos emitidos por C.C.A.F. Los Héroes a sus afiliados. Estos créditos sociales se rigen
por las normas de pago y cobro de las cotizaciones previsionales, siendo descontados del sueldo por el empleador o de
las pensiones por parte de las aseguradoras, las AFP’s o el INP.

La cartera del originador ha registrado un significativo ritmo de expansion en los Ultimos afios, con niveles de morosidad
y desempefio crediticio bajos y que evolucionan positivamente, tanto por un mejor desempefio en el segmento de
trabajadores, como por la mayor incursién en el segmento de pensionados. Los montos de deuda y plazo promedio han
aumentado, conforme a los mayores espacios que otorga la actual normativa que regula el sector y a la competencia.
Por su parte, los procedimientos de seleccion y compra de cartera por parte de la securitizadora son rigurosos,
abarcando filtros de morosidad actual e histdrica de los créditos, antigliedad de afiliacion de los deudores y empresas
intermediarias. Cabe mencionar que la estructura no contempla la obligacion de incorporar créditos del segmento de
pensionados.

La administracién de los activos estara a cargo de C.C.A.F. Los Héroes, cuya solvencia es clasificada por Feller Rate en
“A-/[Estables”. Por su parte, la capacidad de la empresa para originar y administrar activos fue evaluada en
“Satisfactorio”, considerandose que su actual estructura y formalizacién de procesos son acordes al tamafio y tipo de
mercado al que se orienta y a los niveles de crecimiento proyectados. En los dltimos periodos, la entidad ha venido
implementando profundos cambios al interior de la organizacion, que han apuntado a mejorar su administracion crediticia
y a fortalecer sus controles, permitiendo, entre otros, abordar los segmentos de pensionados y trabajadores de acuerdo
a estrategias acordes a cada uno, unificar los requerimientos de la Superintendencia de Seguridad Social y atender al
Estado como un cliente mas.

La administracion maestra sera realizada por la securitizadora, bajo una estructura de outsourcing de las labores
operativas contratada con ACFIN, evaluada por Feller Rate en “Méas que satisfactorio”, dada la buena estructuracion de
sus procedimientos y controles, alto grado de automatizacién de sus procesos y buen apoyo tecnoldégico.

La clasificacion en categoria “C” de la serie subordinada C obedece a que fue estructurada sin mayor estrés.

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningdn caso, una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El andlisis
no es el resultado de una auditorfa practicada al emisor, sino que se basa en informacion ptblica 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.




