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Patrimonio N° 1 Volcom Securitizadora

ICR asigna rating AAA a la serie A preferente, y AA+ a la serie B subordinada. La tendencia
es Estable.

Bajo un escenario AAA, la serie A del bono termina de pagarse en diciembre de 2034. Luego de
pagada la serie A, ain se mantendria una cartera (bajo un escenario AAA) con un excedente
relevante. Por lo tanto, no existirian problemas para pagar la serie B, que se propone clasificar
en AA+ por su condicién de subordinada.

Segln las tablas de desarrollo tedricas, los intereses de la serie subordinada seran capitalizados
periodo a periodo, siendo pagados en diciembre de 2049 junto con la amortizacion del saldo
insoluto acumulado. En la practica, sin embargo, estos intereses podran ser pagados en la fecha
de pago del cupén respectivo. Por lo tanto, en el caso que hayan sido pagados los intereses y
amortizacién de la serie A, y los excedentes superen las UF 300, se pagaran los intereses de la
B. En el caso que se paguen los intereses y aun existan recursos disponibles, se prepagaran
laminas de la serie A preferente.

El activo subyacente que respaldara esta primera emisiéon se encuentra constituido por
aproximadamente 450 contratos, todos de mutuos hipotecarios. En esta oportunidad, los
originadores corresponden a Creditd. El saldo insoluto total de la cartera alcanzara un monto
cercano a UF 760.000, equivalente a la suma del saldo insoluto de las series Ay B. Los contratos
originados por Creditd son bastante recientes (6 meses). La cartera presenta relaciones
dividendo/renta y LTV apropiadas. Cerca de un 25% de los contratos posee algun tipo de
subsidio, ya sea al pie, garantia de remate y/o beneficio al pago oportuno.

Adicionalmente, los mutuos hipotecarios cuentan con una poéliza de seguro contratada con
AVLA Seguros de Garantia y Crédito, donde la compafiia de seguros debera indemnizar en caso
que existe mora igual o superior a 180 dias, pagando el 100% del total del saldo insoluto (incluye
intereses y gastos) en hasta 24 meses.

En el caso de este patrimonio separado, se estima que la péliza de seguros elimina el riesgo de
default, convirtiéndolo en un riesgo de liquidez (riesgo que la compafiia de seguros no pague
el siniestro en el tiempo acordado).

La opinién de ICR Chile Clasificadora de Riesgo, no constituye en ninglin 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 publica remitida a la Comision para el Mercado Financiero, a las bolsas de valores y en
aquella que voluntaria-mente aporté el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.
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