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Feller Rate ratificd en “C" la serie E del Séptimo Patrimonio Separado de Securitizadora
Security S.A. Los bonos estan respaldados por contratos de leasing habitacional directo,
originados y administrados por Inmobiliaria Mapsa S.A.

La ratificacion de la clasificacion responde a la relacion actual entre activos y pasivos del
patrimonio separado. Las series preferentes A y B fueron pagadas en su totalidad en
julio de 2017 y en octubre de 2018, respectivamente, mientras que las series
subordinadas Cy D lo hicieron en julio de 2020 vy abril de 2022, respectivamente.

El colateral actual tiene una antigledad de 19 afios en promedio.

Dada la significativa reduccion de la cartera de respaldo durante los Ultimos 12 meses, la
cobertura de los activos sobre la serie subordinada E registra una importante caida en
relacion a marzo de 2023, alcanzando un 76% al cierre del primer trimestre de 2024.

La morosidad registra una tendencia al alza a contar del tercer trimestre de 2022,
explicada principalmente por los tramos mas cortos. La evolucion de la mora, asi como
los niveles alcanzados, se encuentran en linea con otros portafolios securitizados de
activos originados por Mapsa.

El incumplimiento potencial se mantiene plano, no registrandose incumplimientos reales
desde agosto de 2017 y la mora dura se ha mantenido acotada.

La gestion de recuperacion de activos fallidos muestra resultados favorables en términos
de pérdida de valor de vivienda. No obstante, los plazos de recuperacion son elevados y
han estado por sobre las estimaciones iniciales. Estos registros datan principalmente de
ventas realizadas entre 2007 y 2013. A la fecha de revisidn, no se encuentran viviendas
disponibles para la venta.

Durante los Ultimos 12 meses la tasa de prepago sobre saldo vigente, medida como
promedio movil semestral, fue de 10,1%. En términos acumulados, los niveles de
prepago se ubican en la media en relacion con otros portafolios securitizados de Mapsa
de menor antigiedad.

Mapsa es evaluado como administrador primario en “Mas que Satisfactorio”. Pese a que
detuvo la originacion en 2008, mantiene una adecuada estructura, suficiente para su
actividad.

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

Actualmente, el pago de serie E, continua sin resistir mayor estrés, por lo que su
clasificacion es "C".
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