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CLASIFICADORA DE RIESGO

Categoria de riesgo
Tipo de instrumento Categoria

Bonos securitizados:

Serie A, B, DY F AA-
SerieC, Gy E C
Tendencia Estable
Estados Financieros Junio de 2016

Nuamero y fecha de inscripcion de emisiones de deuda

Bono Serie A (BBOTS-P1A) N° 337 de 10.07.03
Bono Serie B (BBOTS-P1B) N° 337 de 10.07.03
Bono Serie C (BBOTS-P1C) N° 337 de 10.07.03
Bono Serie D (BBOTS-P2D) N° 337 de 07.09.04
Bono Serie E (BBOTS-P2E) N° 337 de 07.09.04
Bono Serie F (BBOTS-P3F) N° 337 de 26.07.05
Bono Serie G (BBOTS-P3G) N° 337 de 26.07.05

Datos basicos de la operacion

Identificacién Patrimonio Separado Patrimonio Separado N° BBOTS-P1

Inscripcion Registro de Valores N© 337, 10 de Julio de 2003

Activos de Respaldo Contratos de Leasing Habitacional y Mutuos Hipotecarios
Originador Concreces Leasing S.A. e Hipotecaria Concreces S.A.
Administrador Primario Concreces Leasing S.A.

Representante Titulos de Deuda Banco de Chile

Resumen caracteristicas cartera securitizada

Thodeacivo  SMOIIONS 4 acis | Tesa  UTVadualt  valer promedio
MHE 18.728 76 8,57% 44,68% 707,72
CLH 435.023 1.111 11,25% 67,56% 707,72
Total 453.751 1.268 11,14% 66,62% 707,72

* Saldo Insoluto Actual / Valor de Garantia Inmuebles
Datos obtenidos de la cartera de activos con fecha a junio 2015.
El total para la tasa de interés, LTV y valor de la garantia se calcula como un promedio ponderado.
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Humphreys
Caracteristicas de las series de bonos
Serie Descripcién Valor nominal Valor par actual* Tasa de Fecha de
p original (UF) (UF) interés vencimiento
A Preferente 400.000 94.886 6,30% 25-nov-22
B Preferente 74.000 17.580 6,30% 25-nov-22
C Subordinada 38.000 92.178 7,00% 25-abr-24
D Preferente 539.000 159.332 5,00% 25-ene-24
E Subordinada 40.000 94.794 7,50% 25-abr-24
B Preferente 512.000 171.426 4,50% 25-dic-24
G Subordinada 45.000 105.712 8,00% 25-dic-24

* al 30 de junio de 2015

Fundamento de la clasificacion

La clasificacion de riesgo asignada por Humphreys a los bonos preferentes emitidos por EF Securitizadora
S.A. (ex Itau), primer patrimonio separado, se basa en los adecuados niveles de proteccion que otorgan a
cada una de las series clasificadas los flujos que se esperan para los activos securitizados. Ello, en
consideracion al nivel de riesgo de dichos activos, los cuales a junio de 2016 estaban conformados por 1.111
contratos de leasing habitacional y 76 contratos de mutuos hipotecarios endosables originados por Concreces
Leasing S.A. e Hipotecaria Concreces S.A. respectivamente.

La presente emisidén resulta de la fusidon de los patrimonios separados numero uno con los patrimonios

numero dos y tres, todos administrados hoy por EF Securitizadora S.A.

A junio de 2016, los activos del patrimonio separado -representado por los contratos de leasing habitacional,
mutuos hipotecarios, caja y activos recuperados- alcanzaban la suma de UF 562.634 y representaban el
126,9% del saldo insoluto de las series A, B, D y F (preferentes) y 76,5% del saldo insoluto de las series
preferentes y subordinadas. Esta relacidon se situaba en 84,1% y 77,8% respectivamente al inicio del
patrimonio separado.

En cuanto al comportamiento de los activos de respaldo del patrimonio separado, se observa, de acuerdo con
la dltima informacién disponible, que el default’ acumulado de la cartera se ha situado en torno al 23,2%
durante los Ultimos afios. A junio de 2016, éste representaba un 20,21%% del saldo insoluto vigente al

momento de la fusién del patrimonio separado. A la misma fecha, la liquidacién efectiva de activos (término

! Ademas de los activos efectivamente liquidados, Humphreys también considera como default los activos con mora
mayor a 90 dias.
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forzoso de los contratos) se mantuvo en 18,3% del saldo insoluto original de la cartera, cifra que se

encuentra por encima del valor inicialmente esperado por el modelo dindmico de Humphreys (16,2%).

Por su parte, los prepagos de la cartera de activos han mostrado un comportamiento coherente con las
caracteristicas de éstos y las condiciones imperantes en el mercado, acumulando, a junio del presente afio,

el equivalente al 20,7% del saldo insoluto al momento de la fusion.

La clasificacion de las series subordinadas se basa en el hecho de que su pago depende del cumplimiento de
las series preferentes. Esto significa que absorben prioritariamente las eventuales pérdidas de los flujos
producto de prepagos y default de los activos, reforzando de esta manera la clasificacién de riesgo obtenida
por las series preferentes, aunque exponiendo a los tenedores de estos titulos subordinados a una alta
probabilidad de pérdida de capital y/o interés.

Definicion categorias de riesgo I I |

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.
“-": Corresponde a los titulos de deuda con mayor riesgo relativo dentro de su categoria.

Categoria C
Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con una capacidad de pago suficiente para el pago del

capital e intereses en los términos y plazos pactados, existiendo alto riesgo de pérdida de capital e intereses.

Analisis de patrimonio I I |

Recaudacion: cobranza ordinaria efectuada

De acuerdo con las cifras de los Ultimos dos afios, correspondientes al periodo comprendido entre julio 2014
y junio 2016, el patrimonio separado generd ingresos promedio por concepto de recaudacion ordinaria —
dividendos pagados al dia mas dividendos morosos recuperados- en torno a las UF 8.539, UF 557 menos que
el promedio registrados en los dos afios moviles del informe anterior, produciéndose la mayor recaudacion en
julio de 2014 (UF 9.754) y la menor en junio de 2016 (UF 7.393). Adicionalmente, los ingresos
extraordinarios, generados por prepagos voluntarios y liquidacion de activos, promediaron UF 2.016. La
Ilustracion 1 presenta el comportamiento de la recaudacion del patrimonio separado.
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Recaudacion

B Ingresos Percibidos Por Cobranza Ordinaria B Ingresos Percibidos Por Pago de Morosos
Ingresos Percibidos Por Liquidacion de Activos M Ingresos Percibidos por Prepagos Voluntarios
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Ilustracion 1: Recaudacion del patrimonio separado

Morosidad? de la cartera de activos

En junio de 2016 la mayor parte de la mora estaba concentrada en activos con una o dos cuotas vencidas, lo
cual representaba el 20,3% del saldo insoluto vigente de la cartera. En tanto, la morosidad mayor a 60 dias
alcanzaba un 13,3% vy la superior a 90 dias, considerada como dura por Humphreys, permanecié estable
desde septiembre de 2015 a junio de 2016, en valores en torno al 10%.

Finalmente, la ilustracidon 2, presenta el comportamiento que ha mostrado la mora desde julio de 2014 hasta
junio de 2016.

Prepagos voluntarios

A junio de 2016, el patrimonio separado habia registrado prepagos por un monto equivalente a UF 259.319,
considerando tanto los prepagos totales como aquellos parciales, representando el 20,27% del monto de la
cartera al momento de la fusién, ubicandose por debajo de los niveles maximos y medio supuestos por

Humphreys durante la conformacion del patrimonio separado. El comportamiento de los prepagos se puede
observar en la Ilustracién 3.

2 De acuerdo a la Ultima informacién histérica entregada por la securitizadora
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Morosidad en Funcion del S.I.
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Tlustracion 2: Evolucion de la morosidad de los activos
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Ilustracion 3: Prepagos de activos
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Default de la cartera®

Debido a su criterio conservador, ademas de los activos efectivamente liquidados, Humphreys considera en
default la cartera con mora superior a tres cuotas. En la Ilustracién 4 se puede observar el comportamiento
de esta variable para los activos que conforman la cartera que respalda el presente patrimonio separado. A
junio de 2016, el default total de la cartera alcanzaba 22,21% del saldo insoluto al momento de la fusion.

Default de Cartera

4—Default CLH —@=Default Cartera == Default MHE
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Ilustracidn 4: Comportamiento del default de los activos

Otros antecendetes I I |

Tasacion original, tasa de interés y LTV

LTV VR P.“,’m- Tasa de Interes Seasoning
Tasacion
Jun 16 66,62 UF 708 11,14% 153
Original (Dic 03) 85,55 UF 864 11,38% 11

De acuerdo a la ultima informacion historica entregada por la securitizadora
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Antecedentes de los bonos securitizados

En la Ilustracidn 5 se muestran las proyecciones del saldo insoluto de los activos, incluyendo el monto
acumulado en caja, asi como el saldo insoluto de las series preferentes, desde junio de 2016 hasta el
vencimiento de los bonos. Se muestra también una estimacion de la caja que acumularia el patrimonio
separado. Los flujos de caja y los saldos insolutos fueron estimados suponiendo condiciones tedricas, sin
prepagos ni default, y asumiendo que el patrimonio incurre en gastos de UF 4.000. Se evidencia que el valor
de los activos seria superior al saldo insoluto de los bonos durante toda la vida del patrimonio separado y
gue, ademas, se generaria la caja necesaria para las series preferentes.

SI Bonos Preferentes vs Activos
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Ilustracion 5: Proyeccion de flujos tedricos



