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Fortalezas y Oportunidades

e Soporte de su matriz, clasificadaen
A+ por Fitch.

e Carterade bajo riesgo crediticio.
Buen calce de pasivos bancarios.

e Expansion de actividades mejora la
diversificacion y €l crecimiento.

Debilidades y Amenazas

e Mantiene alta concentracion de su
cartera en pocos deudores.

e Mercado atamente competitivo y
spreads g ustados.

e Dependencia del financiamiento de
Su matriz, natural en entidades con
el carécter defiliales.

Marzo 2007

Fundamentos de la Clasificacion

El aza de clasificacion de Sur Leasing se fundamenta principal mente en
la mejora experimentada por las clasificaciones de instrumentos de largo
plazo de su matriz, Banco del Desarrollo (clasificado por Fitch Ratings en
A+) y en el importante soporte que recibiria en su calidad de filial. En los
ultimos dos afios, Sur Leasing logré acceder a la plataforma operativa y
de negocios del banco y con ello ha potenciado su presencia en regiones,
logrando acceder a fuentes de financiamiento a precios competitivos.

La expansion de su cartera de contratos (22,8% real a dic/06), se debe en
gran parte a financiamiento de equipos y vehiculos de transporte de
carga, y en menor medida, de bienes raices con destino comercial. La
entidad ha mejorando la composicion de su cartera por tipo de activo
financiado gracias ala consolidacion de sus operaciones en Concepcion 'y
su nueva oficina en Antofagasta, ayudando a diversificar la originacion de
sus contratos, estrategia que seguira fortaleciendo mediante la apertura de
una oficina en Puerto Montt. El proceso de expansidn de sus colocaciones
no se vio afectado por el cambio de nombre introducido en 2006.

Para enfrentar la fuerte competencia y los gustados spreads que vienen
bajando sisteméticamente en los Ultimos cuatro afios, Sur Leasing ademas
de comenzar a operar comercialmente en regiones, ha logrado desarrollar
una estructura de gastos eficiente, unido al apoyo de su casa matriz en los
ambitos financiero, normativo y de control interno.

Sur Leasing ha logrado mantener una cartera de bajo riesgo crediticio,
acanzando a dic/06 un indice de contratos riesgosos sobre contratos
totales de 0,61% (0,62% a dic/05). Sus colocaciones alcanzan a dic/06 a
$25.626 millones (netos de provisiones), concentrando un 0,98% del
mercado bancario de leasing. Sus niveles de concentracion son atosy los
10 mayores deudores representan un 38,1% de la cartera, sobre una base
total de 175 clientes vigentes, adic-06, mostrando una mejor composicion
con respecto a dic/06 (133 clientes).

Las principales fuentes de financiamiento corresponden a deuda con
bancos (fundamentalmente su matriz) y emisiones de bonos realizadas en
el 2000 (cuyo objetivo fue sustituir financiamiento de créditos bancarios a
corto plazo), y en el 2001 (para financiar crecimiento). Si bien la entidad
muestra una estructura calzada principalmente en el corto plazo, en €l
mediano y largo plazo los gaps son bajos y estén dentro de lo permitido
por la norma. Su leverage crece conforme sigue expandiendo su cartera,
siendo de 6,21 veces su patrimonio adiciembre de 2006.

Soporte

En su caidad de filia, en caso de dificultades, estimamos que Sur
Leasing recibiriael soporte necesario del Banco del Desarrollo.

Perspectiva y Desarrollo de la Clasificacion

Estable. Su evolucion esté determinada basicamente por el soporte de su
matriz, Banco del Desarrollo.

Perfil

Sur Leasing (ex - Sudameris) opera desde 1993 en el financiamiento via
leasing de bienes muebles y bienes raices para empresas de tamafio
mediano-grande.

Luego de la adquisicion por parte del Banco del Desarrollo, su cartera de
clientes no ha sufrido grandes cambios de estrategia ni segmento objetivo,
salvo una mayor apertura a hegocios generados en regiones en donde su
matriz tiene una importante presencia comercial. Asi, € fuerte
crecimiento de su cartera (22,5% promedio anual entre 2004 y 2006) ha
permitido capturar €l 0,98% de participacion de mercado.
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m  Perfil
o Filial del Banco del Desarrallo.
e Financiamiento mediante leasing a empresas
del segmento mediano y mediano-grande.
Sur Leasing, filial del Banco del Desarrollo, focaliza
su estrategia comercial en satisfacer las necesidades
de financiamiento via leasing de su base de clientes
proveniente de su antigua matriz (Banco Sudameris
sucursal Chile) y aquellos incorporados en los tres
Ultimos afios, periodo en € cual la entidad definié un
plan estratégico de largo plazo con € objeto de
posicionarse en e mercado del leasing como un
proveedor integral de servicios en regiones y en la
capital, favoreciendo e crecimiento de cartera en
clientes de menor tamafio que proporcionen una
mayor rentabilidad y permitan diversificar riesgos.

En julio 2003, la entidad paso a ser filial del Banco
del Desarrollo luego que éste tomd el control del
100% del Banco Sudameris sucursal Chile, en el
marco de una transaccion que implico traspasar desde
éste casi la totalidad de los activos y pasivos que
tenia en Chile. Banco del Desarrollo es un banco de
tamafio mediano dentro del sistema local, que ocupa
el sexto lugar entre los bancos privados con una
participacién de mercado de 3,9% en colocaciones
totales y 3,3% en capital, a dic/06. El banco se ha
especializado en negocios de segmentos estratégicos
compuesto por pequefias y medianas empresas, sector
inmobiliario y educacional, logrando una posicién de
liderazgo en dichos segmentos. Esta controlado por la
Sociedad de Inversiones Norte Sur, Credit Agricole
de Francia, € grupo bancario italiano San Paolo IMI,
Oikocredit de Holanda y Corporacién Interamericana
de Inversiones. Cuenta con unared de distribucion de
71 oficinas full, 25 centros de microempresas, 2 cajas
auxiliares y 55 ATM’s propios. Ademés, accede a la
red de ATM’s de Redbanc y tiene 10 filiales. Banco
del Desarrollo mantiene una clasificacion nacional
otorgada por Fitch Ratings de A+ (tendencia estable)
para sus obligaciones de largo (N1 para sus depositos
a menos de 1 afio) y de BBB- en escala internacional
para su deuda de largo plazo en monedalocal.

Sur Leasing complementa |os servicios ofrecidos por
e banco en lo referente a las operaciones de
financiamiento via leasing para la adquisicién de
bienes muebles y bienes raices comerciaes,
considerando que para € leasing inmobiliario €l
banco utiliza otra filial. La accién comercial se
orienta hacia clientes de menor perfil de riesgo
crediticio que los aceptables por su matriz, por 1o que
el crecimiento de la cartera esta basado en capturar
de preferencia clientes que no provengan del banco, a

excepcion de los clientes de la Divisién de Grandes
Empresas. A dic/06 se observa un importante cruce
de clientes con su matriz, de los 50 mayores deudores
un 54% corresponde a clientes del banco, relacion
que se origind compartidamente entre las entidades.

Su mercado objetivo esta formado por el segmento de
empresas de tamafio mediano y grande que operan en
los sectores de industria manufacturera, servicios y
transporte de carga. Durante el trienio 2004-2006 Sur
Leasing ha expandido su cartera de colocaciones a
una tasa promedio anual de 22,5%, aprovechando el
impulso econdmico y el dinamismo exhibido por toda
laindustria de leasing, luego de los gjustes derivados
del cambio de matriz. Consecuente con la blsqueda
de mayores niveles de diversificacion por tipo de bien
financiado, se observa una disminucion del segmento
de bienes raices dentro de la cartera total, desde un
35,8% a dic/05 hasta un 29,2% a dic/06. Un 80% del
stock de contratos tiene su origen en laRM vy el 20%
restante se distribuye en las oficinas de Concepcién y
Antofagasta, esta Ultima en funcionamiento a contar
del segundo semestre de 2006. La entidad cuenta con
apoyo de la matriz en el ambito financiero, normativo
y tecnolégico, factor que le permite centrar €l foco en
laimplementacion de su estrategia comercial.

A diciembre de 2006 la entidad posee un stock de
colocaciones (més provisiones) por $25.783 millones
y una cartera compuesta de 570 contratos distribuidos
entre 175 clientes, alcanzando una participacién de
mercado de leasing bancario del 0,98%, la cual se ha
mantenido estable durante |os Gltimos tres afios.

B Desempefio

Sistema Financiero
e SAlido desempefio econémico soporta el buen
desempefio de la banca chilena.

La banca aumentd sus utilidades en un 12,3% real
respecto de 2005, manteniendo atas rentabilidades
sobre activos (1,3%) y capital y reservas (18,6%).
Las colocaciones subieron un 15,3% real impulsadas
por € crecimiento econémico y las expansiones del
empleo y salarios reales. Las inversiones financieras
mostraron en una caida real de 14,8% reflgjando la
mayor demanda de créditos y menores posiciones en
renta fija tomadas frente a aza predecible que
tuvieron las tasas de interés de largo plazo. Los
productos crediticios que mas aportaron a
crecimiento de las colocaciones fueron los créditos de
consumo (21,4%), comercio exterior (22,8%) y los
créditos comercides (14,7%). Esta expansion
crediticia no quedo reflejada completamente en los
ingresos obtenidos por intereses y regjustes netos
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(més diferencias de cambio y correccién monetaria),
que aumentaron sélo un 7,1% real debido a la fuerte
competencia. El crecimiento siguié concentrando en
los segmentos de mayor rentabilidad y alargando los
plazos del pasivo emitiendo bonos ordinarios y
subordinados. Los ingresos por comisiones crecieron
un 4,6% real llegando a representar un 18,3% del
resultado operaciona bruto y un 35,2% de los gastos
de apoyo operaciona (44% a sumar las utilidades de
filiales que corresponden en su mayoria a prestacion
de servicios). Los gastos de apoyo operacional crecen
un 8,7% real con una mejora en productividad (2,5%
de las colocaciones e inversiones financieras) y
eficiencia (52,1% del margen operacional bruto.

Contratos de leasing: Durante los afios 2004 y 2005
y como consecuencia del mayor dinamismo de la
economia se registré una fuerte expansion en el stock
de contratos que crecieron a tasas superiores a 20%
anual, alcanzando $2.379.282 millones a dic/05, un
29,1% superior alos niveles registrados en 2004. Los
dos principales bancos concentran més del 50% de la
actividad con una fuerte presencia en financiamiento
inmaobiliario que es equivalente a un 45% del stock
de contratos vigente a ago/06. A la misma fecha €l
total de colocaciones del sistema bancario acanzd
$2.619.321 millones, un 10,1% mayor respecto de lo
registrado en dic/05. Cabe sefialar que e crecimiento
esta sustentado por un fuerte esfuerzo comercial de
los grandes bancos que aprovechando su amplia red
de distribucion pueden utilizar este financiamiento en
su estrategia de penetracion hacia clientes medianosy
pequefios que generalmente no poseen las garantias
suficientes para financiar inversiones y que gracias a
esta herramienta se transforman en sujetos de crédito.

Tabla 1
Colocaciones de Leasing (participacion de Mercado)
2006 2005 2004

% MMs$ % MM$ % MM$
Santander 293% 763188 3074% 661922 2899% 475957
Chile 2072% 539176 2112% 454806 2094% 343853
Corpbanca 871% 265% 975% 200925 1090% 179009
Créditoelnversones 964% 250904 918% 197.802 904% 148435
BBVA Bano 501% 130358 623% 134219 704% 115665
Estado 53% 133892 577% 124230 461% 76,696
Sur Leasng 098% 25626 09™% 20871 095% 15572
Desarrallo 250 67479 300% 64.703 36%% 60632
Total Desarrollo 358% 93105 397% 85574 464% 76204
Seaurity 411% 106860 420% 90465 504% 82785
Bice 3% 102450 417% 89862 412% 67567
HNSBanco 156% 40468 202% 43523 244% 3995
BarkBogion 291% 75761 250% 55705 178% 20162
Scoticbank 070% 18163 021% 450 030% 4922

Citibank 002% 602 0,04% 954 010% 1645

Total Sitema Bancario 99,14% 2579629 10397% 2239150 104,64% 1718108
Leasing Progreso 0.86% 22397 0,9%% 22397 129% 2397

Total Ssema 10000% 2602026 10496% 2.261.547 10593% 1740505

Sur Leasing
e Sostenida expansién en colocaciones, numero
declientesy contratos.
e Incremento en los niveles de endeudamiento
para sustentar el crecimiento.
e Menoresniveles de rentabilidad asociados con
el pago de unaindemnizacion.
Durante 2006 la entidad sigui6 reforzando € proceso
de crecimiento de su cartera mediante la inclusion de
nuevos clientes y la expansién de su actividad en
regiones. En 2006 el crecimiento en colocaciones que
experimentd Sur Leasing fue de 22,8% real respecto
del afio 2005, como resultado de la consolidacion de
sus operaciones en Concepcion y la nueva sucursal de
Antofagasta ligada basicamente a financiamiento de
empresas orientadas a la prestacién de servicios
conexos a la actividad minera. Respecto de la cartera
neta de provisiones, a dic/06, esta alcanzd a $25.626
millones y se compara positivamente con los $20.871
millones registrados en 2005 y $15.675 de 2004. En
términos de nimero de clientes, a dic/06 se observa
un importante aumento, contando con 175 clientes
(133 en 2005) relacionados con un volumen de 570
contratos (472 contratos a diciembre de 2005).

Su endeudamiento en 2006 se incrementa a 6,2 veces,
desde 4,7 veces en dic/05, producto del aumento en
su actividad comercial, alcanzando niveles similares
a los observados en 2001, afio en que terminaron de
emitirse las series de bonos. La estructura objetivo de
financiamiento contempla apalancar hasta 8 veces €l
patrimonio, mientras que la politica de capitalizacion
histérica de utilidades ha sido un 50%.

La rentabilidad sobre el capital alcanzd a 8,17% a
dic/06 (un 11,74% en 2005), menor a promedio que
habia logrado en los dltimos 4 afios (estable dentro
del rango de 10%-14%). Los bagjos resultados estan
relacionados con €l pago de una indemnizacién en €l
mes de junio por $189.421 millones (equivalente aun
27,6% del margen operacional bruto) resultado de un
juicio que afecté a la entidad y que vino a revertir la
tendencia de su desempefio. Al aislar este efecto de
los resultados finales la rentabilidad sobre patrimonio
acanza un 12,4%. El efecto negativo esta también
presente a evaluar la relacion de gastos de apoyo
sobre margen operacional bruto, razén por la cua su
indicador de eficiencia se deteriord desde un 28,14%
obtenido a diciembre de 2005 hasta un 41,4%.
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Tabla 2

% sobre Contratos Promedio 2006 2005 2004 2003 2002
Ing. por Inty Regj 834% 992% 96%% 964% 1244%

Int. Percibidosy Devengedos 636% 622% 750% 900% 904%

Rea Pardibidosy Devengados 199% 370% 219% 064% 340%
Otros Ingresos Operadioneles 068% 111% 092% 08%% 086%
Gagtospor Inty Regj 481% 615% 561% 555% 847%

Int. Pagadosy Devengados 331% 346% 411% 493% 553%

Rea Pagadosy Devengados 156% 26% 150% 062% 290%
Otros Gagtos Operaciondes 112% 058% 023% 038% 035%
Gastos de Apoyo Operaciona 12% 121% 1% 195% 155%
Provisones SobreAdtivas 012% 014% 008% 031% 024%
Margen Operaciond Neto 168% 295% 341% 234% 270%
Ing por Inversiones Fineandieras 002% 000% 008% 011% 006%
OtrosIngresos 001% 000% 011% 025% 026%
Otros Egresos 001% 001% 006% 005% 017%
Correcdn Mongtaria 02% -051% -043% -014% -030%
Resuitado Antesdelmpuesto 143% 243% 312% 251% 255%
Impuesto alaRenta 018% 032% 042% 035% 03%
Utilicad (Pérdidadel Ejerdido) 124% 211% 270% 216% 216%
ROE 817 11,74% 1353% 1200% 1340%

Margen Operacional

e Margen financiero estable pese al aumento de
su base de activos.

e Margen operacional sufre efecto asociado con
el pago de una indemnizacion cargada contra
provisiones extraordinarias del periodo.

Producto de las constantes bgjas en la tasa de interés
y en los niveles de inflacion, los ingresos brutos por
intereses y regjustes se han mantenido similares en
relacion a 2005, si bien la entidad ha experimentado
un aumento del 22,8% en los volUmenes de contratos
financiados. A dic/06 Sur Leasing registra ingresos
por este concepto por $1.940 millones ($1.807
millones a dic/05), equivalente a 7,6% de la cartera
de contratos y dentro del promedio del sistema (un
75% a igua fecha). Los gastos por intereses y
regjustes también crecieron en una leve proporcién,
registrando a diciembre de 2006 gastos por este
concepto de $1.133 millones v/s $1.120 millones de
diciembre 2005. Asi, la entidad ha logrado mantener
su spread financiero dentro del rango promedio de la
industria, no obstante, éste viene bgjando de manera
consistente a contar de los niveles exhibidos hasta el
afio 2002 (superiores a 12,5% v/s 11% del sistema).

Sin embargo, su resultado operacional bruto se vio
fuertemente afectado por una indemnizacién pagada
en junio de 2005 equivalente a $189.421 millones,
afectando sus indicadores de rentabilidad y utilidades
finales. El pago en cuestion fue cubierto con cargo a
provisiones voluntarias acumuladas entre 2004 y
2006. La entidad esta a la espera de hacer efectiva la
pdliza contratada para estos efectos (UF 10.000).

Tabla 3
Ingreso por Intereses y Reajustes / Contratos de leasing

2006 2005 2004 2003 2002
HNSBanoo 11.32% 1216% 1155% 1285% 764%
Citibank 862% 114% 1844% 1043% 1106%
Seaurity 846% 93% 9% 740% 115%%
Bice 841% 7.7% 74% 7,2% 11,30%
Desarrallo 801% 911% 807% 726% 10,73%
Qur Lessing 751% 866% 923% 1013% 1257%
Chile 7.95% 819% 78% 629% 1288%
Corpbenca 7.86% 733% 75T% 741% 1072%
Estado 781% 79T% 760% 616% 11,7%
Créditoelnversones 7,66% 7.2% 685% 647% 1141%
Santander 7.20% 75M% 712% 648% 1009%
BBVA Banoo 710% 752% 626% 458% 810%
Sooticberk 46%% 1067% 1098% 1096% 14.24%
BarkBoston 23% 442% 597% 607% 950%
HSBCBak USA 000% 000% 000% 000% 2126%
Sartiago Leesing 000% 000% 000% 1384% 1630%
Drestner 000% 000% 000% 656% 992%
Total 753% 781% 746% 673% 1090%

Gastos de Apoyo Operacional
e Estructura de gastos liviana respecto del nivel
de operaciones, fundamentalmente asociada
con incrementos en el volumen de activos
e Estricto control del nivel de gastos basandose
en su pequefio tamano y flexibilidad operativa
Los gastos de apoyo evolucionan controladamente
durante 2006 pese a aumento en los items asociados
con gasto en personal, asesorias legales y auditorias.
Asi se observa que a diciembre 2006 éstos a canzaron
a $285 millones, superiores en un 15,3% red a lo
registrado en € afio 2005 donde alcanzaron $220
millones, representando el 40,43% del margen bruto
(28,1% del afo anterior). El aza en los gastos de
apoyo observada durante el 2006 respecto del afio
anterior, se explica en gastos generados producto de
la incorporacion de personal pararealizar actividades
comerciales en regiones, basicamente la nueva
sucursal de Antofagasta. El deterioro en su indicador
de €ficiencia se debe a una situacion puntua que
mermd su margen operacional y, en consecuencia, no
afecta la trayectoria que venia mostrando hasta 2005.
Cabe destacar que la mayor parte de los gastos de
apoyo corresponden a personal, derivados del pago
de sueldos a la planilla de 11 personas, destacando
gue ocupa los servicios de asesoria legal, de recursos
humanos y tecnol 6gicos de casa matriz. La capacidad
de mantener el crecimiento en los contratos con el
mismo personal ha sido el principal impulsor de la
contencion de los gastos y un indicador de eficiencia
bajo, que se puede apreciar en la baja representacion
de los gastos de apoyo.
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Tabla 4
SUR LEASING
2006 2005 2004 2003 2002
Gtos Apoyo Op/MargenBruto 4043% 2814% 2697% 4241% 345M%
Gtos Apoyo Op/Gtas. op. Totdles 2042% 17.97% 211% R9% 175M%

Provisiones

e Politica de riesgo conservadora basada en un
estricto control y seguimiento delos clientes.

e Baja proporcidn de contratos riesgosos y una
composicion de cartera basada en clientes con
riesgo normal.

A pesar del aumento en e volumen de contratos en

los Ultimos tres afios, la entidad ha logrado acotar los

niveles de riesgo de su cartera, como resultado del
manejo de politicas més estrictas tanto por parte de la
matriz como de su administracion. De esta forma, se
observa que su indicador de riesgo ha sido estable en
los dltimos doce meses alcanzando un 0,61% sobre €l
stock de contratos mas provisiones, a diciembre de

2006. Por otro lado, la entidad ha efectuado gastos

por provisiones del orden de $29 millones, que son

equivalentes al 1,1% del total de contratos, de los

cuales no se redlizaron castigos durante 2006.

Tabla 5
SUR LEASING
2006 2005 2004 2003 2002
Provisén Contratos/ Contratos 061% 062% 066% 081% 083%
Contratos Riesgosog/Patrimonio 412% 351% 30™% 226% 378%

Perspectivas

e Consolidar operacion en regiones, mejorando
la composicién de cartera por tipo de bienes.

e Crecimiento en nuevos clientes, basicamente
empr esas de tamafio mediano y pequefio.

e Aumento de leverage podria exigir una mayor
capitalizacion por parte de su matriz, aunque
se estima que habria disposicion para esto.

Sur Leasing espera mantener su estrategia comercial
orientada a posicionamiento como una entidad nicho
enfocada principalmente hacia empresas de tamafio
mediano, explotando e concepto de institucion de
leasing “especializada’, cuya fortaleza consiste en la
entrega de una rdpida respuesta a los clientes ademéas
de asesorarlos en sus decisiones financieras y de
inversion. La entidad también espera completar €l
espectro de sectores y clientes atendidos con el fin de
lograr mayores mérgenes atendiendo al segmento de
deudores C1 (que representan apenas un 2,95% de su
cartera), especialmente provenientes de regiones. En
la segunda parte del afio comenzaria a operar un
nuevo eecutivo en Puerto Montt.

En 2007 se espera cerrar con un crecimiento a nivel
de colocaciones a tasas superiores al 20%, llegando a
un stock de $28.000 millones a dic/07, impulsado por
nuevos contratos en regiones (33% del crecimiento
proyectado) y con una participacion cercana a 20%
en clientes con riesgo potencia superior a normal, lo
que traer4 como consecuencia un leve deterioro en
sus niveles de riesgos pero alin muy bajos para los
estandares de laindustria (0,75% versus un 1,28% del
sistema bancario). La estimacion de utilidades resulta
més ambiciosa, del orden de US$1 milldn, lo anterior
importa una tasa de rentabilidad sobre patrimonio del
14% anual. A juicio de FitchRatings las proyecciones
de la entidad son alcanzables en la medida que logre
incorporar en su base de activos un mayor nimero de
clientes con un perfil crediticio C1 o similar, estrato
de empresas que admiten mayor margen, mejorando
ladiversificacion de su estructura de ingresos.

B  Administracion de Riesgos

En general, por € tipo de actividad realizada, €
riesgo de SL se concentra en el riesgo crediticio. En
este sentido, mantiene politicas de aprobacién que
fueron originalmente definidas por Banco Sudameris
y luego ratificadas por la administracion de Banco del
Desarrollo, incluyendo la reciente formalizacion de
las politicas en un Manua de Crédito. Los limites a
las exposiciones en clientes comunes con el banco se
analizan en e Comité de Crédito de este ultimo,
considerando el riesgo global de la exposicion con el
cliente.

La evaluacion individual de los deudores consta de
tres instancias dependiendo del monto que involucre
latransaccion. Laprimerainstanciase llevaacabo en
un Comité donde participan dos Directores de la
empresa (el Presidente del Directorio y Gerente de
Riesgos del Banco), junto con €l Gerente General. La
segunda instancia la compone € mismo Comité &
cual se agrega otro Director. Por dltimo, operaciones
que superan las atribuciones del comité interno deben
ser autorizadas en Comité de Negocios del Banco. En
términos de control de gestion, el Directorio toma
conocimiento mensua mente de la marcha de la filial,
analizando en especial las operaciones realizadas (en
torno a 15y 20 por mes), las provisiones, resultados y
calces normativos. La entidad confecciona un reporte
de gestion que se envia mes ames a Casa Matriz.

A ello se agregan auditorias externas a la cartera, las
cuales en € Ultimo periodo no han exigido cambios a
la clasificacion de riesgo asignada, no obstante se han
realizado mejoras al ciclo de negocios para minimizar
riesgos operacionales.
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Riesgo de crédito
e Riesgodecréditoacotadoy bajo.
e Concentracién de clientes importante en los
10 mayor es deudores.
e Megora la distribucién por tipo de bienes y
sector econdmico.
En términos de clasificacion de cartera de acuerdo a
las categorias establecidas por la Superintendencia de
bancos e Instituciones Financieras, a diciembre 2006
un 47,46% de la cartera se encuentra clasificada en
categoria A3, 48,40% en categoria B y un 3,14% en
categoria C (incluye C1 y C2), mostrando una mayor
ponderacion de la cartera clasificada en categoria B
respecto del afio anterior. Esto permite mantener un
indice de riesgo de 0,61%, por debajo del registrado
por la cartera del Banco de Desarrollo (2,31%) y de
la industria bancaria de leasing (1,28%), indicativo
que SL tiene espacios para crecer en el segmento de
clientes con un mayor nivel de riesgo. Los clientes
que presentan retrasos son puestos bgjo vigilancia
especial, anticipando con esta estrategia potenciaes
problemas de incumplimiento.

Tabla 6

SUR LEASING

2006 2005 2004 2003 2002
A3 4746% 5521% 52,66% 7001% 89,34%
B 4840% 4055% 42083% 287%% 871%
C1 295% 39%6% 473% 0,78% 162%
c2 018% 028% 058% 042% 000%
c3 000% 000% 0,00% 0,00% 033%
TOTAL 10000% 10000% 1000% 1000% 1000%

En términos de concentracién de cartera, a dic/06 Sur
L easing posee una base de 175 arrendatarios, titulares
de 570 contratos. Los 50 mayores representan el 83%
de la cartera total y concentran 356 contratos, cuyo
plazo promedio residual es de 48 meses, superior al
plazo de la cartera total que se ubica en 41 meses. La
entidad presenta una concentracion importante por
clientes, observandose que los 10 mayores deudores
equivalen a 2,55 veces e capita y reservas,
concentrando ademés cerca del 38,1% de la cartera,
mientras que 25 mayores deudores equivalen a 3,9
veces el capital y reservas y cerca del 58,2% de la
cartera. Si bien esto evidencia una alta dependencia
de un nimero pequefio de clientes, hay una mejora
respecto de los niveles registrados e afio anterior. La
entidad reconoce que una ata concentracion de
cartera en ciertos sectores econémicos pudiera ser un
factor relevante en caso de debilidad econdmica, sin
embargo, dada la caracteristica de aprobacion de las
operaciones, se establece una exigente revision con el
objeto de evitar contratos que pudieran ser afectadas

ante situaciones de stress. Por tipo de bien, la mayor
concentracion se produce en hienes raices (29,2% a
dic/06), aunque menor a los niveles registrados en
dic/05 (35,8% de la cartera) seguido por equipos de
transporte que aporta con un 18,6% del stock vigente
de colocaciones (13,1% en 2005), y que representa un
45% del crecimiento de la cartera total durante 2006,
composicién que no ha generado efectos negativos
sobre los niveles de riesgo de SL.

Provisiones sobre cartera y reservas

o Nivelesde morosidad extremadamente bajos.

e Adecuada coberturade provisiones.

La entidad, si bien presenta una expansion en los
volimenes de colocaciones, mantiene conservadoras
politicas de crédito, que se ven traducidas en una gran
estabilidad de sus indicadores de riesgo. A dic/06 no
registraba morosidad sobre 90 dias, atribuible no sélo
a mejor ambiente econdmico sino también a nivel
de conocimiento del perfil de pago de sus clientes. A
dic/06 Sur Leasing mantenia un stock de provisiones
por $157 millones (v/s $129 millones registrados en
diciembre 2005), equivalentes a un 0,61% del total de
contratos més provisiones y al 4,11% del patrimonio
(0,62% y 3,51% a dic/05 respectivamente), logrando
una cobertura del 100% sobre pérdidas potenciales.

Riesgo de Mercado
e Estricta normativa y supervisién aplicable a
las compafiias de leasing bancarias.
e Orientacién al calce de las operaciones activas
y pasivas, en plazosy monedas.
El riesgo de mercado de las compafiias de leasing se
encuentra acotado producto de la estricta normativa
vigente y la adecuada supervision por parte de la
Superintendencia de Bancos. La principal fuente de
riesgo que enfrenta la entidad, corresponde a una
variacibn adversa en las tasas de interés y una
regjustabilidad en las monedas que impacten la
estructura del balance, ante lo cual ésta mantiene
politicas formales, procedimientos y limites definidos
por su casa matriz, enmarcados dentro de la politica
de gestion de riesgos de mercado de esta Gltima. Por
otro lado, para el control limites SL emite informes
mensuales paralas areas de control del banco.

Un 77,3% de las colocaciones estén pactadas a tasa
fija a un plazo promedio de 35 meses y en general
corresponden a contratos con un plazo méximo de 5
anos. Un 21,6% se pacta con tasa variable base TAB
(todas las operaciones sobre 5 afios se activan con
tasa variable) y su plazo promedio es 75 meses. Sélo
un 1,2% de la cartera se encuentra pactada en dolares,
perfectamente calzada en plazo y moneda.
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A dic/06 se observa un importante cambio en la
composicion del pasivo, ya que durante 2006 se han
seguido generando pagos importantes de la deuda en
bonos que mantenia. Con €llo, se ha producido una
reduccion en |os pasivos por bonos de largo plazo. De
lo anterior y en vista del importante crecimiento que
ha mostrado la entidad, en términos de balance se
observa una sobreactivacion a corto plazo, teniendo
vencimientos de activos superiores a pasivos en torno
a 1,17 veces @ capita y reservas, mientras que entre
1y 3 afios la holgura que generan los bonos de largo
plazo le dan una posicién sobre-activada equivalente
a 1,12 veces. De esta forma, la entidad se encuentra
debajo del limite regulatorio de 2,0 veces € capital y
reservas. Para plazos sobre 3 afios, SL mantiene una
posicién pasiva superior a la activa en 0,87 veces €l
capital y reservas (0,58 veces en dic/05), puesto que
aln el 42,2% del pasivo exigible es de largo plazo.

B Fuente de Fondos y Capital

La principal fuente de financiamiento de Sur Leasing
corresponde a obligaciones bancarias que representan
un 61,37% del total de pasivosy patrimonio, seguido
de obligaciones por emisiones de bonos (un 13,37%).
A corto plazo e financiamiento externo se concentra
en deuda con bancos, que representa el 11,35% de los
pasivos y luego emisiones de bonos, que representan
el 6,27% del total de pasivos.

En € largo plazo e fondeo se concentra también en
instituciones bancarias, las que mantienen un 50,02%
de los pasivos, evidenciando un cambio importante
respecto de afios anteriores, considerando que hasta el
2004 los pasivos por bonos de largo plazo constituian
la principal fuente. Sin embargo, a dic/06 la deuda
por bonos de largo plazo representa solo el 7,10% de
los pasivos més patrimonio, situacién que se explica
por el vencimiento de cupones de bonos en 2006.

Uno de los principales beneficios que recibe la
entidad de su matriz corresponde a acceso a una
fuente de financiamiento a precios de mercado,
accediendo a tasas de financiamiento competitivas
que permiten ofrecer a sus clientes tasas que
compiten directamente con las de grandes
colocadores de leasing. Asi, la deuda con bancos que
mantiene Sur Leasing se concentra bésicamente en
endeudamiento con e Banco del Desarrollo, € que a
dic/06 ascendi6 a $14.899 millones ($9.063 millones
a diciembre de 2006) reflejando que casi un 100% de
la expansién en sus colocaciones estuvo financiada
con recursos de la matriz (de los cuales un 88,55% se
encuentra pactado a mas de un afo).

Siguiendo en importancia Banco Ital entidad con €l
gue tiene una deuda de $1.422 millones relacionada a
un contrato de leasing en moneda extranjera que fue
totalmente calzada con este financiamiento. A ello se
agrega una deuda de corto plazo con Banco
Santander Santiago por $600 millones. El directorio
de la entidad pidi6 a la administracion buscar
dternativas de fondeo con otros bancos por hasta un
total de UF 220.000, con €l objeto de diversificar la
matriz de pasivos. En generd las lineas bancarias se
pactan en pesos regjustables y devengan intereses ala
tasa de interés vigente a momento de su renovacion
anual.

Tabla 8
Estructura de Financiamiento (% sobre total pasivos)
SUR LEASING

Dic-06 Dic05 Dic04 Dic-03 Dic02 DicOl Dic-00
Obligacionescon Bancos 13 97%  610%  10% 2B0% 128%% 261%
Oblig. por EmisionesBonos 62/%  736%  88%  T7%  68%  67%  343%
Cuertzsy Doc. por Pagar 90%  388%  516%  230%  243%  43%  49%
Provisonesy retendiones 00M  036% 080%  100% 012 00%  014%
OtrosPasivosCiroantes 112%  36%  376% 000% 000%  000%  000%
Pasivo Circulante 090% 2508% 2464% 1211% 4™ 2408%  3L24%
Obligacionescon Bancos 5002% 4113% 2504% 2161%  000%  166% 14,14%
Oblig. por EmisionesBonos 710% 1634% 2055% B26% V5 473  2192%
Cuentasy Doc. por Pagar 000% 06%  060% 04% 046% 041%  345%
OtrosPasalLargo Flazo 111% 000% 000% 1385% 133% 1353%  841%
PasivoalLargoPlazo 5823% 5816 55196 712% S334% 6299%  5391%
Capitd 128% 1490% 177% 1488% 1251% 1056%  1286%

Utilidedes ddl gjercicio 108%  176%  240%  17%  168%  23%  198%

Capital
e Distribucion del 100% de las ganancias del
€jercicio 2006.

e Incremento delos niveles de endeudamiento.
El capital de la entidad asciende en diciembre 2006 a
$3.825 millones, superior a lo registrado en 2005 y
2004 ($3.655 millones y $3.358 millones, para cada
afo), incremento que se explica por la politica de
capitalizacion que mantuvo hasta 2006. Para 2007 se
propondra a la Junta de Accionistas la distribucion
del 100% de las utilidades del gjercicio. Producto del
aumento en los contratos financiados durante 2006 el
endeudamiento de la entidad aument6 fuertemente
hasta 6,2 veces a dic/06 (4,97 veces a dic/05 y 4,0
veces a dic/04). A juicio de Fitch, la entidad recibiria
€l soporte necesario de su matriz en caso de requerir
recursos frescos de capital.
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(millones de Pesos a Diciembre 2005) 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Resumen Activos y Pasivos

Activos 27.572 21.820 16.646 17.474 18.792 18.166 13.116
Total de Contratos (Netos de Provisiones) 25.626 20.871 15.572 13.747 14.435 13.774 10.058
Activos Generadores 27.372 21.148 15.987 14.266 15.520 15.298 11.411
Patrimonio 3.825 3.655 3.358 2.912 2.666 2.351 1.947
Provisiones sobre Contratos 55 129 103 112 120 113 178
Resumen Estado de Resultados

Ingresos Operacionales 2.099 2.010 1574 1.521 1.941 2.055 1.454
Gastos Operacionales 1.394 1.226 865 856 1.287 1.460 849
Utilidad Neta 289 384 400 312 315 434 260
Calidad de Activos

Provision de Contratos/ Contratos 0,61% 0,62% 0,66% 0,81% 0,83% 0,82% 1,74%
Provisién de Contratos/Patrimonio 4,12% 3,51% 3,07% 2,26% 3,78% 4,28% 4,37%
Rentabilidad

Rentabilidad A/l sobre activos Generadores 1,21% 2,09% 2,90% 2,54% 2,39% 3,63% 2,78%
ROA 1,17% 2,00% 2,35% 1,73% 1,70% 2,73% 2,08%
ROE 8,17% 11,74% 13,53% 12,00% 13,40% 22,63% 15,43%
Gastos de Apoyo Operacional / Gastos Op. 20,42% 17,97% 22,11% 32,94% 17,57% 15,09% 27,05%
Capital

Endeudamiento 6,21 4,97 3,96 5,00 6,05 6,73 5,47
Total Contratos/Patrimonio 6,70 571 4,64 4,72 541 5,86 5,17
Patrimonio/Activo 13,87% 16,75% 20,17% 16,66% 14,19% 12,94% 14,84%
Crecimiento

Activos 26,36% 31,08% -7,05% -7,02% 3,45% 38,50% 19,60%
Total de Contratos 22,79% 34,03% 10,53% -4,77% 4,80% 36,95% 36,35%
Activos Generadores 29,43% 32,28% 9,35% -8,08% 1,46% 34,06% 45,72%
Patrimonio 4,65% 8,85% 12,53% 9,22% 13,39% 20,79% 17,27%
Provisiones sobre Contratos -57,16% 24,70% -10,22% -6,77% 6,03% -36,51% -3,57%
Ingresos Operacionales 4,43% 27,69% 0,96% -21,65% -5,54% 41,38% 10,68%
Gastos Operacionales 13,72% 41,80% -1,42% -33,50% -11,83% 72,01% 9,76%
Utilidad Neta -24,75% -4,09% -25,21% -0,94% -27,40% 66,71% 108,69%
Clasificacion de Riesgo, Fitch Ratings
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