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CLASIFICADORA DE RIESGO

Operacion respaldada por mutuos hipotecarios y contratos de leasing habitacional

Humphreys sube a “Categoria AAA” la clasificacion de los bonos senior
del Primer Patrimonio Separado de EF Securitizadora S.A.
Santiago, 21 de febrero de 2019. Humphreys acordé subir la clasificacion de las series
preferentes A, B, D y F del primer patrimonio separado de EF Securitizadora S.A. (ex Itaa),
desde “Categoria AA+” a “Categoria AAA”, y calificar la tendencia en “Estable”. Las series

subordinadas C, E y G se mantuvieron en “Categoria C" (tendencia “Estable”).

El cambio de clasificacion para las series preferentes responde al hecho que la operacion
financiera ha mantenido el continuo fortalecimiento de la sobrecolateralizacidon de los pasivos del

patrimonio separado, proceso que se estima se mantendra en el futuro dado al comportamiento
que ha presentado la cartera de activos.

El valor de los activos del patrimonio separado se observa elevado respecto del monto de las
series preferentes de los titulos de deuda. A diciembre de 2018, los activos representaban el
169,68% de las series preferentes de la deuda, mientras que al sumar las series subordinadas la
relacion bajaba a 64,74% (con una cartera de activos que presenta una mora sobre 90 dias
equivalente al 11,55% del saldo adeudado vigente).
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El default (mora sobre 90 dias y activos efectivamente liquidados), a diciembre de 2018,
representaba el un 21,08% del saldo insoluto existente al momento de la fusion del patrimonio
separado. A la misma fecha, la liquidacién efectiva de activos (término 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 dinamico de Humphreys (16,2%), pero inferior a
su cota maxima.

Por su parte, los prepagos de la cartera de activos han mostrado un incremento pronunciado en
los ultimos periodos, acumulando, a diciembre de 2018, el equivalente al 31,73% 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, lo que refuerza
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.

El primer patrimonio separado de EF Securitizadora S.A. esta conformado por 928 contratos
de leasing habitacional y 60 contratos de mutuos hipotecarios endosables originados por
Concreces Leasing S.A. e Hipotecaria Concreces S.A., respectivamente. La presente emision
resulta de la fusidon de los patrimonios separados nimero uno con los patrimonios nimero dos y
tres, todos administrados por EF Securitizadora S.A. Al cierre de diciembre de 2018, el valor
par de la deuda preferente registrada es de UF 215.129 mientras que el de la deuda subordinada
alcanzaba los UF 348.770.

Resumen instrumentos clasificados:

Tipo de instrumento Nemotécnico Clasificacion
Bonos BBOTS-P1A AAA
Bonos BBOTS-P1B AAA
Bonos BBOTS-P1C C
Bonos BBOTS-P2D AAA
Bonos BBOTS-P2E C
Bonos BBOTS-P3F AAA
Bonos BBOTS-P3G C
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