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Santiago, Chile — 5 de mayo de 2004. Feller Rate retiré de “Creditwatch con implicancias en desarrollo” y ratifico las
clasificaciones de los bonos correspondientes a los cinco patrimonios separados conformados por Transa
Securitizadora. Esto, en razén de la consolidacién del plan de reforzamiento de la estructura operativa de la
securitizadora y de la administracion directa de los colaterales que respaldan los distintos patrimonios.

La reestructuracién de la sociedad securitizadora involucro, entre otros, la ampliacion de su plataforma operativa, la
implementacion de nuevos sistemas de administracion y control, y la formalizacién de sus politicas y procedimientos.
Todas estas medidas ya han sido implementadas y se encuentran en plena etapa de ejecucion.

El reforzamiento de la gestion de los colaterales implico la sustitucion de los administradores primarios Mutuocentro,
Leasing Chile, Credycasa y Procrédito. De esta forma, en la actualidad es la securitizadora quien gestiona
directamente los créditos asociados, sobre la base de un esquema de asesoria operativa contratado con Acfin. Ello,
exceptuando las operaciones de Credycasa, cuya gestion es realizada por Hogar y Mutuo.

Feller Rate evalla estos cambios como positivos, debido a que se aprecia una mayor supervision del desempefio de
los colaterales y se han reemplazado administradores primarios, en los cuales la clasificadora detecté debilidades.
Por otra parte, la calidad de la informacion de seguimiento proporcionada por la securitizadora ha mejorado
notoriamente.

Las modificaciones en la estructura de administracion no produjeron mayores trastornos en el comportamiento de
pago de los deudores, ni en los flujos de caja de los patrimonios separados. Mas aun, el esquema actual ha reducido
las fricciones operativas asociadas a la recoleccion de dividendos y a la interaccion con varios administradores.

Acfin es una entidad independiente especializada en la administracion de activos financieros. Feller Rate evalla a la
empresa en su calidad de tal en “Mas que Satisfactorio”, con base en la buena estructuracion de sus procedimientos
y controles, alto grado de automatizacion de sus procesos y el buen apoyo tecnoldgico.

La clasificacion de las emisiones de Transa Securitizadora se fundamenta en la estructura legal, operativa y
financiera de las transacciones, asi como en la capacidad de los agentes que intervienen en la administracién de los
colaterales y de los patrimonios separados. Responde, asimismo, a la fortaleza de las estructuras y niveles de
sobrecolateralizacion, que permiten soportar severos escenarios de estrés. Incorpora también las adecuaciones de
cartera y fortalecimiento de flujos de caja que se han llevado a cabo recientemente en los patrimonios dos y tres.

En consecuencia, las clasificaciones asignadas a los bonos correspondientes a los patrimonios separados de Transa
Securitizadora se ratifican conforme a la siguiente tabla:

Transa Securitizadora
Patrimonio Separado Clasificacion
BTRA-1 A
BTRA-2 A
BTRA-3 A
BTRA-4 AA
BTRA-5 AA

Las clasificaciones de riesgo de Feller Rate no constituyen, en ninglin caso, una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado instrumento. El
andlisis no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que se basa en informacion piblica remitida a la Superintendencia de Valores y Seguros y en
aquella que voluntariamente aport6 el emisor, no siendo responsabilidad de la clasificadora la verificacion de la autenticidad de la misma.




