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La tendencia quedo6 “Estable”

Pese a un aumento de la tasa de prepagos sobre lo estimado,
Humphreys mantuvo en “Categoria BB” las series Ay B del
Segundo Patrimonio Separado de Fintesa Securitizadora

Santiago, 24 de septiembre de 2012. Humphreys mantuvo en “Categoria BB” la clasificacion de
los bonos series A y B del Segundo Patrimonio Separado de Fintesa Securitizadora. En
cuanto a los bonos serie C, mantuvieron su calificacion en “Categoria C”. La tendencia, en tanto,
quedo “Estable”.

La clasificacion de riesgo se fundamenta en el bajo nivel de los flujos esperados para los activos
que conforman el patrimonio separado respecto a las obligaciones emanadas por la emision de
bonos serie preferente. Los activos —contratos de leasing habitacional- han sido originados por
BBVA Sociedad de Leasing Habitacional BHIF.

Cabe destacar que la cartera de activos que respalda el patrimonio separado muestra un alza en
su tasa de prepago, indicador que se habia reducido significativamente con posterioridad a la
recesion del aflo 2009. El aumento en la tasa de prepago no es menor dentro de un patrimonio
separado que aun mantiene un patrimonio contable negativo, pese a que la operacion esta en
torno a los diez afios de antigiedad. No obstante, se ha decidido conservar la clasificacion de los
bonos en Categoria BB, sin perjuicio de mantener un monitoreo permanente del comportamiento
de esta variable en el tiempo.

A la fecha, la cartera de respaldo de los titulos de deuda acumula prepagos del orden del 30%
de su saldo insoluto original, lo que se estima elevado para las caracteristicas de los activos
(tomando en cuenta el perfil de los deudores) y muy por sobre los niveles medios estimados por
Humphreys al momento de la primera evaluacion.

En la practica, los actuales niveles de prepago acumulados y de default exhibidos (considerando
activos liquidados y con mora superior a 90 dias) han deteriorado -tanto en calidad como en
monto- el sobrecolateral ofrecido en la operacién a una velocidad superior a los supuestos por
Humphreys en su evaluacion original, incrementando la pérdida esperada para los bonistas.
Paralelamente, se ha ido reduciendo el diferencial entre los ingresos y egresos propios del
patrimonio separado.

A junio de 2012 el saldo insoluto de los créditos vigentes (contratos de leasing habitacional) y
fondos disponibles representaban en torno al 98% del monto de los bonos preferentes,
porcentaje que se situaba en 91% al inicio del patrimonio separado. Para la determinacién de
esta relacion se ha supuesto que los inmuebles recuperados se liquidan al 70% del valor del
saldo insoluto a la fecha de recuperacion.

La cartera crediticia presenta un nivel de default® de 20,58% sobre la cartera original y una
antigledad en torno a los 128 meses. Por su parte, la morosidad sobre 90 dias asciende a
6,21% del saldo insoluto vigente y 3,26% del saldo insoluto inicial del patrimonio.

1 Por default se entiende toda la mora mayor a 90 dias, los activos efectivamente liquidados y los que estan en cobranza
judicial.



Para mayores antecedentes, ver el respectivo informe de clasificacion en www.humphreys.cl.
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