Analista
Luis Felipe Illlanes Z.
Hernan Jimenez A.
Tel. (56) 22433 5200
luisfelipe.illanes@humphreys.cl
hernan.jimenez@humphreys.cl

Transa Securitizadora S.A.

Quinto Patrimonio Separado

Isidora Goyenechea 3621 - Piso16°
Las Condes, Santiago - Chile
Fono 224335200 - Fax 224335201
ratings@humphreys.cl

Enero 2017 www.humphreys.cl




)

CLASIFICADORA DE RIESGO

Categoria de riesgo

Tipo de instrumento Categoria

Bonos securitizados:

Serie A (Preferente) C

Serie B (Subordinada) C

Tendencia Estable

Estados Financieros Septiembre de 2016

Nuamero y fecha de inscripcion de emisiones de deuda

Bonos Serie 5A (BTRA1-5A) Ne 283 de 27.12.2001
Bonos Serie 5B (BTRA1-5B) N° 283 de 27.12.2001

Datos basicos de la operacion

Identificacion Patrimonio Separado Patrimonio Separado N° 5 (BTRA-5)
Inscripcion Registro de Valores N° 283, 27 de Diciembre de 2001
Activos de Respaldo Contratos de leasing habitacional.
Originador Leasing Chile S.A. y Delta Leasing S.A.
Administrador primario Acfin S.A.

Representante Titulos de Deuda Banco de Chile

Gestidn de respaldo de la informacion Transa Securitizadora S.A.

., Contrato de leasing habitacional: tasa fija, pago mensual,
Caracteristicas de los activos -
amortizacion completa.

Resumen caracteristicas cartera securitizada

Valor
) ) Saldo i Tasa LTV actual * )
Tipo de Activo ) # Activos ) ) promedio
insoluto (UF) promedio promedio B
garantia
Contratos de leasing habitacional 86.490 221 12,24% 36,97% 676
*Saldo Insoluto Actual / Valor de Garantia Inmuebles
Datos obtenidos de la cartera de activos con fecha a septiembre de 2016.
El total para la tasa de interés, LTV y valor de la garantia se calcula como un promedio ponderado.
Caracteristicas de las series de bonos
) . Valor nominal Valor nominal actual* ) ; Fecha de
Serie Descripcion o Tasa de interés e
original (UF) (UF) vencimiento
A Preferente 438.000 185.758 6,00% dic-23
B Subordinada 122.800 291.434 6,00% jun-24
Total 560.800 477.192

* Corresponde al valor nominal mas los intereses devengados y no pagados al 30 de septiembre de 2016.
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Fundamento de la clasificacion

La clasificacion de riesgo de la serie preferente se fundamenta en que los flujos esperados para
los activos que conforman el patrimonio no resultan suficientes en términos tedricos en relacion
con el monto de los cupones asociados a esta serie y con los gastos en que debe incurrir el
patrimonio separado. Los contratos de leasing habitacional han sido originados en su totalidad
por Delta Leasing S.A. y Leasing Chile S.A.

La titulos de deuda, tanto serie A como serie C, se califican en “Categoria C" por cuanto el nivel
de activos del patrimonio separado, y sus flujos esperados correspondientes, son reducidos con
el nivel de obligaciones, incluso si se consideran solamente aquellas que se derivan del bono

preferente (serie A).

Junto con lo anterior, Humphreys ha considerado el nuevo aumento experimentado por la mora
de los activos del patrimonio. En efecto, de acuerdo con los antecedentes entregados por la
sociedad securitizadora, la mora sobre 60 dias paso6 en los uUltimos 24 meses, desde un 43,36%
de la cartera a un 73,69%; en tanto, en el mismo periodo, la mora sobre 90 dias pasé de un
37,14% a un 66,60%, implicando un fuerte deterioro en la calidad de los activos que respaldan
el pago de la deuda.

Segun datos a septiembre de 2016, los activos del patrimonio separado -incluyendo disponible,
activos recuperados, contratos de /easing como valores negociables y los activos de respaldo-
representaban el 83% aproximadamente de los instrumentos de deuda senior, cuyo valor

nominal asciende a UF 185.758.

Cabe destacar que Humphreys no participé en la clasificacion de los titulos de deuda al
momento de formacion del patrimonio separado, diciembre de 2001, iniciando sus labores sélo
en octubre de 2009.

Al cierre de septiembre de 2016, el nivel de default de los contratos de /easing habitacional que
respaldan el patrimonio separado -representado por los activos efectivamente liquidados y
aquellos con mora superior a 90 dias- era equivalente a aproximadamente el 44,0% del saldo

insoluto de la cartera al momento de iniciada la revisidon de la data por parte de la clasificadora.
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Por su parte, hasta la misma fecha y bajo el mismo criterio, el prepago acumulado de los activos
representaba en torno al 22,7% de los montos traspasados desde el mismo momento.

La tendencia se deja en “Estable”, producto que el patrimonio presenta indicadores de
desempefio con tendencias negativas, tales como el comportamiento de la mora vy el default, los
cuales no hacen previsible el mejoramiento de la cartera. Ademas, este patrimonio persiste con

un alto riesgo por efecto de los posibles prepagos de activos.

Definicion categoria de riesgo II |

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 del patrimonio separado II |

Recaudacion: cobranza ordinaria efectuada

De acuerdo con las cifras de los Ultimos tres afios, entre septiembre de 2013 y septiembre de
2016, el patrimonio separado genero ingresos promedio mensuales por concepto de recaudacion
ordinaria -dividendos pagados al dia mas dividendos morosos recuperados- por alrededor de UF
1.585, registrandose la mayor recaudacion en septiembre de 2014 (UF 5.807) y la menor en
septiembre de 2015 (UF 575). Adicionalmente, los ingresos extraordinarios, producto de
prepagos voluntarios y liquidaciones de activos, promediaron UF 295 mensuales en el mismo

periodo.
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Recaudacion
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Morosidad de la cartera de activos

La mora mayor a 90 dias, considerada dura por Humphreys, ha mostrado un gran aumento
durante los Uultimos afios, llegando al 57,52% del saldo insoluto vigente de la cartera

securitizada a septiembre de 2016, pasando por niveles del 37,14% en septiembre de 2014. A la

misma fecha, la mora mayor a 60 dias alcanzaba a 63,51% vy la entre uno y 59 dias, a 13,77%,
ambas en relacion con el saldo insoluto vigente.
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Prepagos voluntarios

Desde su conformacién, el patrimonio separado ha presentado prepagos de activos por un

monto de UF 96.576, considerando tanto aquellos totales como parciales. Desde el comienzo de

la revisién por parte de la clasificadora, los prepagos alcanzan UF 47.597, los que equivalen al

22,68% del saldo insoluto de la cartera a ese momento. Este porcentaje se encuentra dentro de

Transa Securitizadora S.A. Quinto Patrimonio Separado
Enero 2017

Bl



Humphreys

CLASIFICADORA DE RIESGO

los parametros esperados para carteras de caracteristicas similares en términos de activos vy

seasoning.

Prepago Acumulado
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Cabe sefialar que en el presente patrimonio
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se han realizado sustituciones
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de activos,

especificamente el afio 2004. Adicionalmente, con los recursos originados por los prepagos y las

liquidaciones se ha conformado una cartera de activos negociables, cuyo saldo insoluto a junio

2016 asciende a UF 28.367.

Default de la cartera

Humphreys, dado su criterio conservador, ademas de los activos efectivamente liquidados,

considera en default los activos con una morosidad mayor a tres cuotas, ya sea que se
encuentren sin cobranza judicial o en proceso judicial.

El default de la cartera, a septiembre de 2016, representaba un 36,64% del saldo insoluto

original de la cartera al momento del inicio de la revision de la clasificadora, conformado
principalmente por activos con mora mayor a 90 dias.
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Default cartera
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Este patrimonio tuvo su primera liquidacion de activos en julio de 2008. A septiembre de 2016,

los activos liquidados medidos sobre el saldo insoluto al momento de iniciado el proceso con la
clasificadora, alcanzaron el 10,93%.

Otros antecedentes _____________________]]}

Tasacion original, tasa de interés y LTV

Fecha LTV! Tasacion Tasa de Interés Seasoning
Sep- 16 36,97% UF 676 12,24% 196 meses
Inicial (Dic-01) 80,85% UF 700 12,51% 22 meses

Otros activos

El patrimonio tiene la posibilidad de invertir sus excedentes de caja en contratos de /easing. A la
fecha de analisis, tiene en el item valores negociables 77 contratos, que totalizan UF 28.367 de

saldo insoluto, con una tasa de interés promedio de 12,0% y la antigliedad promedio ponderada
de la cartera llega a los 104 meses?.

L LTV: Relacién existente entre la adeudado y la tasacion.
2 Datos a septiembre de 2016
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"La opinién de las entidades clasificadoras no constituye en ningin caso una recomendacion 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 informacién que éste ha hecho publica o ha remitido a la Superintendencia de
Valores y Seguros y en aquélla 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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