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Oct-20 C N/A Feller Rate ratificod en "AAA" la clasificacion de las series senior Cy D del Sexto Patrimonio
Oct-19 C N/A Separado de Securitizadora Bice. La clasificacion de las series subordinada flexible E y

subordinada F se mantuvo en "C'. Los bonos estan respaldados por mutuos
hipotecarios endosables (65%) originados por Scotiabank Chile (Ex-Banco del Desarrollo)
y por contratos de leasing habitacional (35%), directos y con AFV, otorgados por
Bandesarrollo Leasing Habitacional y Delta Leasing.

La clasificacion de las series preferentes obedece a la estructura financiera y el nivel de
sobrecolateralizacion actual, que permiten soportar severos escenarios de estrés de
riesgo crédito y prepagos, en relacion con el comportamiento esperado de los activos.
Considera, ademas, la estructura legal y operativa de la transaccion, asi como la
capacidad de los agentes que intervienen en la administracion de los activos y del
patrimonio separado. Dado el desempefio general del patrimonio separado y las
condiciones estructurales, el pago de los bonos senior se ha ido fortaleciendo con el
paso del tiempo.

La relacion entre el valor par de los activos y la caja disponible, respecto del saldo
insoluto de las series preferentes, llegaba a un 260% en agosto de 2020, mejorando
significativamente respecto de su nivel inicial, generando asi un importante resguardo
ante prepagos masivos de los activos. Por otra parte, la relacion deuda a garantia
promedio de los activos se ha reducido considerablemente a lo largo de la vigencia del
patrimonio separado, llegando bajo el 20% en el caso de los mutuos y leasing directo y a
un 32% para los contratos de leasing con AFV, acotando las pérdidas de capital ante
eventuales incumplimientos.

A partir de julio de 2020, los niveles de morosidad de ambas carteras evidencian una
baja., De acuerdo con lo sefialado por la securitizadora, en parte, en ello influyé el retiro
del 10% de los fondos de las AFP, que fueron utilizados por varios deudores para
ponerse al dia en el pago de cuotas morosas.

Al segmentar el desempefio de los contratos de leasing por originador, actualmente se
encuentran en niveles similares tanto en mora total como de mas largo plazo.

Los parametros de gestion de recuperacion de la cartera de leasing son positivos. No
obstante, los plazos y los costos han tendido al alza durante la vigencia de la emision. La
cartera de mutuos muestra valores de recuperacion menos favorables y se observan
superiores a los supuestos iniciales para un escenario similar al actual. Si bien, el riesgo
se acota por el menor nivel de incumplimientos y las mejores coberturas de las garantias
sobre la deuda expuesta.

Los niveles de prepago de ambas carteras, en términos acumulados, se sitdan en el
rango inferior en relacién con carteras securitizadas comparables.

En octubre de 2015 la securitizadora puso término al contrato que mantenia con Acfin
para el soporte operativo y de sistemas, en el ejercicio de sus labores como
administrador maestro del patrimonio separado. Como continuador de estas funciones
asume Bice Hipotecaria Administradora de Mutuos Hipotecarios S.A,, filial de BICECORP
S.A. Actualmente, dicha entidad administra una cartera de mas de 20.000 operaciones,
correspondientes tanto a créditos originados por el banco relacionado como por
terceros.
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El pago de las series senior resiste escenarios de estrés al colateral coherentes con su
desempefio y la clasificacion asignada. En tanto, las series E y F no resisten mayor estrés,
lo que es consistente con una clasificacion de riesgo "C".
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Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ningln caso, una recomendacién para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El andlisis no es el resultado de una auditorfa
practicada al emisor si no que se basa en informacion publica remitida a la Comision para el Mercado Financiero, a las bolsas de valores y en aquella que voluntariamente aport6 el emisor a ellas, a Feller Rate 0 a
terceros, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma. La informacién presentada en estos analisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables; sin
embargo, dada la posibilidad de error humano o mecanico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la informacién y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las
consecuencias asociadas con el empleo de esa informacion.
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