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Tendencia se mantuvo “Favorable”

Por suficiencia de los flujos esperados, Humphreys ratifico la
clasificacion de titulos del Octavo Patrimonio Separado de
Santander S.A. Sociedad Securitizadora

Santiago, 25 de agosto de 2011. Humphreys mantuvo la clasificacion de los titulos de deuda de
todas las series pertenecientes al Octavo Patrimonio Separado de Santander S.A. Sociedad
Securitizadora. Esto es, “Categoria AA+” para las series A y B y “Categoria C”, para la serie C.
La tendencia quedd “Favorable” para las series Ay B y “Estable” para la serie C.

La clasificacion asignada se fundamenta en que los flujos esperados para los activos que
conforman el patrimonio separado se consideran suficientes respecto de las obligaciones
emanadas por la emision de bonos. Esto, en consideracion al nivel de riesgo de dichos activos,
los que estan conformados tanto por contratos de leasing habitacional como por mutuos
hipotecarios. El sobrecolateral de la operacion viene tanto por el exceso de spread generado por
el diferencial de tasas entre los activos (10,41%) y pasivos del patrimonio separado (6,25%),
como por la diferencia existente entre el saldo insoluto de los activos y el de las series
preferentes.

La tendencia se mantiene en “Favorable” por cuanto, si bien se observa un incremento en el
sobrecolateral de la operacién, éste por si mismo aun no justifica la asignacion de una
clasificacion en AAA.

Los activos que conforman el patrimonio separado, en términos de morosidad y prepago, han
presentado un comportamiento dentro de los rangos esperables dada la antigiedad de la
cartera.

Hasta abril de 2011 el valor de los activos —saldo insoluto de los créditos vigentes, incluyendo
los saldos en fondos disponibles— representaban en torno al 108,74% del monto de los bonos
preferentes. A enero de 2003 este ratio se encontraba en alrededor del 96%. Al incluirse los
bonos subordinados serie C, la relacién activos sobre titulos de deuda es del 89%.

La cartera crediticia —que actualmente mantiene un seasoning de 122 meses- presenta prepagos
en torno al 16,54%, desglosados en 21,57% para los mutuos hipotecarios y 11,34% para los
contratos de leasing.

El nivel de default -entendido como los contratos efectivamente liquidados, en cobranza judicial
y con mora superior a tres meses— se sitla en torno al 13,92% del saldo insoluto inicialmente
traspasado al patrimonio separado (9,53% los mutuos hipotecarios y 18,46% los contratos de
leasing). Los activos efectivamente liquidados se sitian en torno al 4,05% del saldo insoluto
original del patrimonio separado.

En tanto, las obligaciones en valores de oferta publica a abril de 2011 ascendian a UF 277.747,
divididas en UF179.301 para la serie A, UF 31.801 para la serie B y UF 66.646 para la serie C,
subordinada.

Los activos —mutuos hipotecarios y contratos de leasing habitacional- se originan en la
Administradora de Mutuos Hipotecarios Hogar y Mutuos S.A., Hipotecaria Concreces S.A. y



Concreces Leasing S.A. Estas mismas entidades son las que actian como administradores
primarios de los activos.
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