Humphreys Ltda.

Clasificadora de Riesgo

Securitizadora Security GMAC — RFC S.A. Tercer Patrimonio Separado Noviembre 2007

Categoria de Riesgo y Contacto
Tipo de Instrumento

Bonos Securitizados: Socio Responsable | Alejandro Sierra M.
Gerente a Cargo | Aldo Reyes D.

Serie A AA Analista | Marilyn Ahuad N.
Serie B C Teléfono | 56 —2 — 204 73 15
Fax | 56 — 2 — 223 49 37
Perspectiva Estable Correo Electronico | ratings@humphreys.cl
Sitio Web | www.humphreys.cl
Estados Financieros Base Septiembre 2007 Tipo de Resefia | Informe Anual

Datos Basicos de la Operacion

Identificacion Patrimonio Separado
Inscripcion Registro de Valores
Activos de Respaldo

Originador

Patrimonio Separado BSECS-3
N° 270, 11 de septiembre de 2001
Contratos de Leasing Habitacional
Inmobiliaria Mapsa S.A.

Administrador Primario
Representante Titulos de Deuda

Inmobiliaria Mapsa S.A.

Banco de Chile

Contrato de arrendamiento con promesa de compraventa: el arrendatario
paga mensualmente el interés del saldo precio (tasa fija), el cual ingresa
directamente al patrimonio separado. En forma paralela realiza ahorros
mensuales predeterminados que son administrados por un AFV*, de
manera de pagar el saldo de precio a la fecha de termino del contrato. De
no ser suficiente los fondos, se extiende el plazo del contrato.

Caracteristicas Activos

Datos Basicos Bono Securitizado

Serie | Descripcion valoi;?tl:ci,z el vl et veler ety e Tasa de Interés A
(UF) Titulo (UF) 30/09/2007 Vencimiento
A Preferente 450.000 1.000 329.857 7,0% Julio - 2022
B Subordinada 80.000 200 122.123 7,0% Julio - 2022

| Resumen Caracteristicas Cartera Securitizada

Saldo Tasa Ly Vel
Tipo de Activo # Activos . Actual * Promedio
Insoluto (UF) Promedio . s
Promedio Tasacion
Contratos de Leasing Habitacional 281.791 407 11,61% 66,29 804

* (Saldo Insoluto Actual — Saldo Vigente en la AFV)/ (Valor Promedio de Garantia Inmuebles * N° de Activos)
Datos obtenidos de la cartera de activos con fecha de corte septiembre de 2007. Promedios ponderados en funcion del
saldo Insoluto Actual de la cartera de activos.

Opinion
Fundamento de la Clasificacion

La clasificacion de riesgo se fundamenta en la suficiencia de los flujos esperados para los activos que
conforman el patrimonio separado en relacion con las obligaciones emanadas de la emisién de bonos serie
preferente. Los activos — contratos de leasing habitacional — han sido originados por Inmobiliaria Mapsa
S.A.

1

Providencia 199 — Piso 6° — Santiago - Chile - Fono 204 72 93 — Fax 223 49 37
Email:ratings@humphreys.cl



Humphreys Ltda.

Clasificadora de Riesgo

A septiembre de 2007 el valor de los activos — saldo insoluto de los créditos vigentes, incluyendo los fondos
disponibles — representan en torno al 91,77% del monto del bono preferente. A la fecha de emision,
septiembre de 2001, este ratio se encontraba alrededor de 86%. Con todo, se debe considerar que a la fecha
el patrimonio separado cuenta con inmuebles recuperados por un valor de UF 2.575, los que una vez
liquidados implicarian un aumento en el valor del indicador.

La cartera de activos, que a septiembre de 2007 mantiene un seasoning de 81 meses, ha presentado un
buen comportamiento, dentro de los parametros esperados, habiéndose prepagado en torno al 15,94% de los
activos y presentandose un nivel de default de 15,04% sobre el saldo original (por default se entiende
contratos liquidados o en cobranza judicial y/o mora superior a tres meses). Con todo, las liquidaciones
efectivas, que han implicado enajenacion de las garantias, han sido del orden del 9,54%.

Por su parte, la clasificacion de la serie subordinada, se basa en el hecho que su pago esta subordinado al
cumplimiento de la serie preferente, por cuanto absorbe prioritariamente las pérdidas de los flujos estimados
para los activos, reforzando de esta manera la clasificacion de riesgo obtenida por la serie preferente, aunque
exponiendo a los tenedores de estos titulos subordinados a una alta probabilidad de pérdida de capital y/o
intereses.

El tercer patrimonio de Securitizadora Security GMAC — RFC contintia con una estructura de activos que le
permite mantener una buena capacidad de pago de los bonos preferentes. Ello, considerando los gastos
propios del patrimonio separado.

Perspectiva de la Clasificacion

Durante los ultimos meses se ha observado un leve cambio en la tendencia de los niveles de prepago y de
default, lo cual ha conllevado a que la evolucién de la cartera de respaldo tuviese un comportamiento distinto
al esperado en el periodo anterior. En consecuencia, la perspectiva de la clasificacién se ha modificado
desde “Favorable” a “Estable”.

Definicion Categorias de Riesgo

Categoria AA

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta capacidad de pago del capital e
intereses en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada en forma significativa ante posibles
cambios en el emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

Categoria C
Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con una capacidad de pago suficiente para el pago de
capital e intereses en los términos y plazos pactados, existiendo alto riesgo de pérdida de capital e intereses.

Recaudacion: cobranza ordinaria efectuada

De acuerdo con las cifras de los ultimos 12 meses, es decir, entre octubre de 2006 y septiembre de 2007, el
patrimonio separado genero ingresos promedio por concepto de recaudacion de UF 5.402, registrandose la
menor recaudacién en febrero de 2007 (UF 3.138) y la mayor en octubre de 2006 (UF 7.636). El total de
recaudaciones del mes incluye tanto las recaudaciones por pagos al dia y morosos, los prepagos que se
realizaron en dicho mes y los ingresos percibidos por liquidacién de activos.
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Recaudacién
m Ingresos Percibidos Por Cobranza Ordinaria 11 Ingresos Percibidos Por Pago de Morosos

1 Ingresos Percibidos Por Liquidacion de Activos 1 Ingresos Percibidos por Prepagos Voluntarios

Oct-04 Ene-05 Abr-05 Jul-05 Oct-05 Ene-06 Abr-06 Jul-06 Oct-06 Ene-07 Abr-07  Jul-07

En el siguiente grafico se muestra la recaudacion de la cartera de activos en comparaciéon con los pagos
hechos a las series preferentes de los bonos.

Flujos Ordinarios V/S Pago del Bono

m Pago Cupon Senior Ingresos Ordinarios
25.000

20.000
15.000
10.000

5.000

Ene-02 Jul-02 Ene-03 Jul-03 Ene-04 Jul-04 Ene-05 Jul-05 Ene-06 Jul-06 Ene-07 Jul-07

Morosidad de la Cartera de Activos

El comportamiento de la cartera indica que durante los ultimos 12 meses el grueso de la morosidad esta dada
por clientes que poseen una o dos cuotas atrasadas, que en promedio se ubica alrededor del 19%. La
morosidad sobre 60 dias se ubica en un promedio de 9% y la morosidad promedio de méas de tres cuotas se
situa en 7% a septiembre de 2007. Todo calculado sobre saldo insoluto vigente.
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Default Cartera
Total en Proceso Judicial (en términos de S.I.) —+— Default Total (sobre Saldo Original)
Liquidacion de Activos
18,00%
16,00%
14,00% W
12,00%
10,00% \
8,00%
6,00%
4,00% w/-"'/
2,00%
0,00%

JuI 01 Mar-02 Nov-02 Jul-03 Mar-04 Nov-04 Jul-05 Mar-06 Nov-06 Jul-07

El default contempla toda la morosidad a mas de 90 dias, los activos en proceso judicial y los efectivamente
liquidados, medido como porcentaje sobre saldo insoluto original de la cartera.

Prepagos Voluntarios

Este patrimonio comienza a registrar prepagos de activos a partir de enero de 2002, los que a septiembre de
2007 acumulan un monto equivalente a UF 61.914, los cuales representan un 15,94% de la cartera original.

Prepagos Acumulados

mmmm Prepagos Acumulados Prepagos Acumulados (% S.I. Original)
70.000 18,00%

60.000 16,00%

50.000

14,00%
12,00%
40.000 10,00%
30.000 8,00%
6,00%
20.000
4,00%
10.000 I I I 2.00%
0 0,00%
74

46 48 50 52 54 56 58 60 62 64 66 68 70 72

En la presente emisién, para eliminar el riesgo proveniente de los prepagos de los activos se han efectuado
prepagos de bonos, los cuales estan descritos en el siguiente acapite.
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Otros Antecedentes de los Activos

Deuda Actual

La cartera presenta una relacién entre la deuda a septiembre de 2007 menos el saldo acumulado en la AFV y
la tasacion original de los bienes de créditos vigentes de 66,29%, disminuyendo marginalmente con respecto
a septiembre de 2006 en que la relacién era de 69,83%.

Tasacion Original
El valor promedio de tasacion original medido en unidades de fomento ha descendido desde UF 809 hasta
UF 804 desde septiembre de 2006, a septiembre de 2007.

Tasa de interés
La tasa de interés promedio ponderada a la cual estan sujetos los créditos vigentes se ubica en 11,61% a
septiembre de 2007, manteniéndose constante respecto a septiembre de 2006.

Prepago de Bonos

Hasta septiembre de 2006, se han rescatado un total de 109 laminas, en 11 fechas distintas. Esto deja 341
laminas vigentes de un total original de 450. EI monto total rescatado asciende a UF 105.101, representando
un 23,36% del monto original de la serie A.

% sobre Monto Original

echa ago UF Serie Preferente
(acumulado)
jul-02 A 1 993,14 0,22%
ene-03 A 2 1.979,08 0,66%
jul-03 A 3 2.957,43 1,32%
ene-04 A 2 1.963,90 1,75%
jul-04 A 6 5.867,76 3,06%
ene-05 A 1 973,83 3,27%
jul-05 A 26 25.208,62 8,88%
ene-06 A 19 18.337,76 12,95%
jul-06 A 13 12.487,49 15,73%
ene-07 A 20 19.117,00 19,97%
jul-07 A 16 15.215,37 23,36%
TOTAL 109 105.101,38 23,36%

Antigiiedad promedio y Plazo remanente de la cartera
La antigiedad promedio de la cartera es de 82 meses, y el plazo remanente de vida de la cartera y del
patrimonio separado es de 145 meses.

Antecedentes de los Bonos Securitizados

El siguiente grafico representa el saldo insoluto de la serie A (preferente) y el total de activos del patrimonio
separado, en cada mes durante el periodo julio de 2001 a septiembre de 2007.
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S.l. Activos + Caja V/S S.l. Bono
—a— S| + Caja Bono (int devengados y no pagados)
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Durante este periodo se ha procedido a capitalizar los intereses correspondientes a los bonos de la serie B
subordinada a una tasa del 7% anual efectiva.

“La opinién de las entidades clasificadoras no constituye en ningin caso una recomendacién para comprar, vender
o mantener un determinado instrumento. El analisis no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino
que se basa en informacion que éste ha hecho publica o ha remitido a la Superintendencia de Valores y Seguros y
en aquella que ha sido aportada voluntariamente por el emisor, no siendo responsabilidad de la firma evaluadora
la verificacion de la autenticidad de la misma.”
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