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Patrimonio N° 13 EF Securitizadora

Comunicado de primera clasificacion de riesgo

ICR comienza el analisis del patrimonio separado N°13 de EF Securitizadora, asignando la
categoria “AAA” a la serie preferente y la categoria “C” a la serie subordinada.

El decimotercer patrimonio separado de EF Securitizadora S.A. estara respaldado por deudas
derivadas de operaciones de leasing operacional y financiero, cuyo activo subyacente
corresponde principalmente a distintos tipos de vehiculos y maquinarias ofrecidos en
arrendamiento a clientes empresa, con la posibilidad de adquirir su propiedad contra el pago
de una cuota adicional. Los originadores de las operaciones corresponden a Incofin Leasing S.A.
y Nuevo Capital Leasing SpA, filiales de Incofin S.A.

La transaccién se enmarca en el proceso de refinanciamiento y restructuraciéon de una deuda
vigente de Incofin S.A., correspondiente al capital insoluto de su serie de bonos C, emitida en
agosto de 2019. De acuerdo con informacién proporcionada por el cliente, los bonos
securitizados permitiran llevar a cabo el refinanciamiento de la obligacién, a través del canje de
los bonos serie C, por la serie preferente de los bonos securitizados, los cuales contarian con
una mejor estructura de respaldo y clasificacién de riesgo, conforme a las caracteristicas
particulares de la securitizacion.

El detalle de las series a emitir se presenta a continuacion:

e Serie A: Serie preferente, primera en el orden de prelacion. Valor nominal de $15.081
millones, con tasa de interés anual en pesos de 11,13%. Los acreedores de este bono
dispondran de una serie de garantias exigidas para la estructura, destacandose como su
aspecto mas relevante, la mantencién de una Relacionde CoberturaMinima (RCM) de 1,25x
entre el valor del activo del patrimonio, excluyendo el fondo de gastos, y el valor de la serie
preferente. Adicionalmente, al menos un 90% de los créditos que compongan la cartera
deberan corresponder a crédito no repactados, con una mora menor a 30 dias, mientras
que el plazo residual ponderado de la carteradebera serinferiora 32 meses. Para garantizar
el cumplimiento de los criterios, se realizaran revisiones periddicas de la cartera cada diez
dias. Estas revisiones permitiran realizar cesiones de revolving, mediante las cuales los
originadores estaran obligados a reemplazar o recomprar aquellos instrumentos que dejen
de ser eligibles de acuerdo con los criterios establecidos, y también para reemplazar la
cartera de instrumentos que se hayan extinguido, a fin de mantener en todo momento del
tiempo la RCM. Cabe destacar que los créditos comprados a los originadores a cargo del
patrimonio tendran un valor de compra de 80% del valor actual neto. En caso de que no
exista caja disponible para la recompra de los créditos, se generara una obligacién
denominada “saldo de precio”, la cual estara subordinada a cualquier otra obligacién del
patrimonio separado.
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e Serie B: Serie subordinada. Valor nominal de MM$ 5.336. La serie sera adquirida por Incofin S.A., y se pagara después de pagar la
totalidad de la serie preferente, ademas de todas las acreencias u obligaciones derivadas del contrato de emisiéna cargo del patrimonio
separado.

La clasificacion asignada a las series se fundamenta principalmente en las proyeccionesy estimaciones de los flujos de caja que deberia
generar la cartera a adquirir por el patrimonio separado, evaluados bajo distintos escenarios de estrés de default y de rendimiento de la
cartera. Las pérdidas por default considerantramos de morosidad mayoresoiguales a 90 dias, considerando la obligacién de losoriginadores
de sustituir dichos créditos, amplificando dichas pérdidas por multiplicadores que establecen recortes significativos en los flujos esperados.
Se analiza también el impacto de recortes en la rentabilidad de la cartera elegible que generen mermas en los ingresos de la cartera.

El analisis permite concluir que la serie preferente se paga en tiempo y forma en todos los escenarios de estrés, lo que se sustenta en la
continua incorporacién de colateral, obligacion de los originadores de sustituir cartera que incumpla con los criterios de elegibilidad, y la
posibilidad de limitar estrés en los egresos de caja mediante la posibilidad de acumular un saldo de precio en el ejercicio de recompras de
cartera. En consecuencia, la serie preferente obtiene un rating de AAA.

Asimismo, el analisis de escenarios resulta en la acumulacion de saldos de precio por la continua reposicion de cartera, con lo cual no se
obtienen recursos suficientes para cumplir con el pago de la serie subordinada en cualquiera de los escenarios evaluados, y por lo tanto
obtiene clasificaciéon en categoria C.

Definicion de Categorias

CATEGORIA AAA

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con la mas alta capacidad de pago del capital e intereses en los términosy 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 del capital e intereses en los términos y plazos pactados,
existiendo alto riesgo de pérdida de capital e intereses.
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LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO EMITIDAS POR INTERNATIONAL CREDIT RATING COMPANIA CLASIFICADORA DE RIESGO LIMITADA (“ICR”) CONSTITUYEN LAS OPINIONES
ACTUALES DE ICR RESPECTO AL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE LOS EMISORES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA O SIMILARES, PUDIENDO LAS
PUBLICACIONES DE ICR INCLUIR OPINIONES ACTUALES RESPECTO DEL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE EMISORES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA O
SIMILARES. ICR DEFINE EL RIESGO CREDITICIO COMO EL RIESGO DERIVADO DE LA IMPOSIBILIDAD DE UN EMISOR DE CUMPLIR CON SUS OBLIGA CIONES CONTRACTUALES DE
CARACTER FINANCIERO A SU VENCIMIENTO Y LAS PERDIDAS ECONOMICAS ESTIMADAS EN CASO DE INCUMPLIMIENTO O INCAPACIDAD. CONSULTE LOS SIMBOLOS DE
CLASIFICACION Y DEFINICIONES DE CLASIFICACION DE ICR PUBLICADAS PARA OBTENER INFORMACION SOBRE LOS TIPOS DE OBLIGACIONES CONTRACTUALES DE CARACTER
FINANCIERO ENUNCIADAS EN LAS CLASIFICACIONES DE ICR. LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO DE ICR NO HACEN REFERENCIA A NINGUN OTRO RIESGO, INCLUIDOS A MODO
ENUNCIATIVO, PERO NO LIMITADO A: RIESGO DE LIQUIDEZ, RIESGO RELATIVO AL VALOR DE MERCADO O VOLATILIDAD DE PRECIOS. LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO,
EVALUACIONES NO CREDITICIAS (“EVALUACIONES”) Y DEMAS OPINIONES, INCLUIDAS EN LAS PUBLICACIONES DE ICR, NO SON DECLARACIONES D E HECHOS ACTUALES O
HISTORICOS. LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES DE ICR NO CONSTITUYEN NI PROPORCIONAN ASESORIA FINANCIERA O DE
INVERSION, COMO TAMPOCO SUPONEN RECOMENDACION ALGUNA PARA COMPRAR, VENDER O CONSERVAR VALORES DETERMINADOS. TAMPOCO LAS CLASI FICACIONES DE
RIESGO, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y PUBLICACIONES DE ICR CONSTITUYEN COMENTARIO ALGUNO SOBRE LA IDONEIDAD DE UNA INVERSION PARA UN INVERSIONISTA
EN PARTICULAR. ICR EMITE SUS CLASIFICACIONES DE RIESGO Y PUBLICA SUS INFORMES EN LA CONFIANZA Y EN EL ENTENDIMIENTO DE QUE CA DA INVERSIONISTA LLEVARA A
CABO, CON LA DEBIDA DILIGENCIA, SU PROPIO ESTUDIO Y EVALUACION DEL INSTRUMENTO QUE ESTE CONSIDERANDO COMPRAR, CONSERVAR O VEN DER.

LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO, EVALUACIONES Y OTRAS OPINIONES DE ICR, AL IGUAL QUE LAS PUBLICACIONES DE ICR NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR INVERSIONISTAS
MINORISTAS Y PODRIA SER INCLUSO TEMERARIO E INAPROPIADO, POR PARTE DE LOS INVERSIONISTAS MINORISTAS TOMAR EN CONSIDERACION LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO
DE ICR O LAS PUBLICACIONES DE ICR AL TOMAR SU DECISION DE INVERSION. EN CASO DE DUDA, DEBERIA CONTACTAR A SU ASESOR FINANCIERO U OTRO ASESOR PROFESIONAL.

TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA A MODO DE EJEMPLO LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT) NO
PUDIENDO PARTE ALGUNA DE DICHA INFORMACION SER COPIADA O EN MODO ALGUNO REPRODUCIDA, RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA, REDISTRIBUIDA O
REVENDIDA, NI ARCHIVADA PARA SU USO POSTERIOR CON ALGUNO DE DICHOS FINES, EN TODO O EN PARTE, EN FORMATO, MANERA O MEDIO ALGUNO POR NINGUNA PERSONA
SIN EL PREVIO CONSENTIMIENTO ESCRITO DE ICR.

LAS CLASIFICACIONES DE RIESGO, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y LAS PUBLICACIONES DE ICR NO ESTAN DESTINADAS PARA SU USO POR PERSONA ALGUNA COMO BENCHMARK,
SEGUN SE DEFINE DICHO TERMINO A EFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBERAN UTILIZARSE EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A CONSIDERARLAS COMO UN BENCHMARK.

Toda la informacionincluidaen el presente documento ha sido obtenida por ICR a partir de fuentes que estima correctasy fiables.No obstante, debido a la posibilidad de error humano
0 mecanico, asi como de otros factores, toda la informacion aqui contenidase provee “TAL COMO ESTA”, sin garantia de ningtn tipo. ICR adopta todas las medidas necesarias para que
la informacién que utiliza al emitir una clasificacion de riesgo sea de suficiente calidad y de fuentes que ICR considera fiables, incluidos, en su caso, fuentes de terceros independientes.
Sin embargo, ICR no es una firma de auditorfay no puede en todos los casos verificar o validar de manera independiente lainformacién recibida en el proceso de clasificacién o enla
elaboracion de las publicaciones de ICR.

En la medida en que las leyesasi lo permitan, ICRy sus directores, ejecutivos, empleados, agentes, representantes, licenciantesy proveedores no asumen ninguna responsabilidad frente
a cualesquiera personas o entidades con relacién a pérdidas o dafios indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con la
informacion aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de dicha informacién, incluso cuando ICR o cualquiera de sus directores, ejecutivos, empleados, agentes, representantes,
licenciantes o proveedores fueranotificado previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o dafios, incluidos a titulo enunciativo pero no limitativo: (a) pérdidas actuales o ganancias
futuras o (b) pérdidas o dafios ocasionados en el caso que el instrumento financiero en cuestién no haya sido objeto de clasificacion de riesgo otorgada por ICR.

En la medida en que las leyesasi lo permitan, ICR y sus directores, ejecutivos, empleados, agentes, representantes, licenciadoresy proveedores no asumen ninguna responsabilidad con
respecto a pérdidas o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluidoa modo enunciativo, pero no limitativo, a negligencia (excluido, no obstante, el
fraude, una conducta dolosa o cualquier otro tipo de responsabilidad que, en aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de ICR o cualquiera de sus directores,
ejecutivos, empleados, agentes, representantes, licenciantes o proveedores, o con respecto a toda contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de o
relacionada con la informacién aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de tal informacion.

ICR NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERC IABILIDAD O IDONEIDAD PARA
UN FIN DETERMINADO SOBRE CLASIFICACIONES DE RIESGO Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION ENTREGADA O EFECTUADA POR ESTA EN FORMA ALGUNA.

En cuanto a la certificacion de los Modelos de Prevencion de Delitos, que es un servicio que ICR presta, ICR declara que ni éstani ninguna persona relacionada, ha asesorado en el disefio
o implementacién del Modelo de Prevencién de Delitos a las personas juridicas que estan siendo certificadas o a una entidad del grupo empresarial al cual ellas pertenecen. Al mismo
tiempo, declara que tampoco forma parte de dicho grupo empresarial. Toda la informacion contenida en este documento se basa en la informacién publica presentada a la Comision
para el Mercado Financiero ("CMF"), a las bolsas de valores, informacién proporcionada voluntariamente por el emisor y obtenida por ICR de fuentes que estima como correctas y
fiables.

Atendida la posibilidad de errores humanos o mecénicos, asi como otros factores, sin embargo, toda la informacién contenidaen este documento se proporciona "TAL COMO ESTA" sin
garantia de ningun tipo.

ICR adopta todas las medidas necesarias para que la informacién que utiliza al certificar un Modelo de Prevencion de Delitos sea de calidad suficiente y de fuentes que la ICR considera
fiables incluyendo, cuando corresponde, fuentes de informacién de terceros independientes. No obstante, ICR no es un auditor y no puede en todos los casos verificar o validar de forma
independiente la informacion recibida en este proceso o en la preparacion de su certificacion.
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