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FELLER RATE RATIFICA EN “C” LAS CLASIFICACIONES DE

Bonos Securitizados 31948, 4€ LAS SERIES SUBORDINADAS DEL 4 PS DE
S : VA SECURITIZADORA SECURITY.

2 MARCH 2023 - SANTIAGO, CHILE

Feller Rate ratificd en “C" las clasificaciones de las series subordinadas B y C del Cuarto
Patrimonio Separado de Securitizadora Security S.A. El colateral corresponde a contratos
de leasing habitacional bajo la modalidad de ahorro metddico en ARV, cedidos vy
administrados por Inmobiliaria Mapsa.

La ratificacion de la clasificacion asignada a las series subordinadas By C, estructuradas
originalmente sin estrés, obedece a la relacion actual entre activos y pasivos del
patrimonio separado, tras el pago total de la serie preferente A, la cual se termind de
pagar en julio de 2022.

A contar del segundo semestre de 2022 la morosidad registra una tendencia al alza en
todos sus tramos, retornando a niveles similares a los observados previo a agosto de
2020.

La gestion de recuperacion de las garantias asociadas a los activos fallidos ha sido
favorable en cuanto a la pérdida de valor de la vivienda. El 95% de las recuperaciones se
registraron entre 2005 y 2013. Para los casos recuperados en ese periodo, los plazos y
los costos involucrados en el proceso fueron elevados.

El prepago voluntario de activos, en términos acumulados, se ubica en el tramo superior
respecto a otros patrimonios separados respaldados por contratos del mismo
originador. Desde fines de 2020 y hasta septiembre de 2022 la tasa de prepago
anualizada sobre cartera vigente de cartera -medida como promedio movil semestral-
superd el 10%. Si bien, en adelante evidencia una tendencia a la baja, promediando 2,0%
durante el dltimo trimestre de 2022.

Mapsa es evaluado como administrador de activos en “Mds que Satisfactorio”. Si bien no
continud con la originacion de nuevos contratos a partir de 2008, mantiene una
adecuada estructura para su nivel de actividad.

La administracién maestra es llevada a cabo por la securitizadora. Esta gestiona
actualmente nueve patrimonios separados, ejerciendo de manera proactiva sus
funciones de monitoreo y control sobre los administradores primarios.
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