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May-22 C N/A Feller Rate ratificé en "AAA" las series senior A y B de los bonos de securitizacion del
May-21 C N/A Octavo Patrimonio Separado de Santander S.A. Sociedad Securitizadora. A la vez,

mantuvo la clasificacion de la serie C en “C". Actualmente los titulos de deuda estan
respaldados por mutuos hipotecarios originados por Hipotecaria Concreces y Hogar y
Mutuos.

La ratificacion de la clasificacion de las series senior obedece a las fortalezas financieras
de la estructura, asf como al nivel de sobrecolateralizacion actual en relacion con el
comportamiento de los activos de respaldo. Dado el desempefio general del patrimonio
separado y las condiciones estructurales, el pago de los bonos senior se ha ido
fortaleciendo con el paso del tiempo.

La relacion entre activos -valor par de la cartera mas caja operacional y no operacional-
y pasivos senior se ha fortalecido significativamente desde el inicio del patrimonio
separado; a marzo de 2022, superaba el 1000%. Por otra parte, se espera que los
volumenes de caja de la estructura se mantengan en niveles importantes, dadas las
exigencias para su retiro, por medio de rescates de los bonos subordinados.

El comportamiento de pago de los mutuos se observa volatil, debido al bajo ndmero de
activos que componen la cartera, y con un alto componente de mora dura.

En la cartera de mutuos no hay registros de incumplimientos reales desde inicios de
2013, por lo que el indicador de incumplimiento potencial se explica por la evolucion de
la morosidad de 6 o mas aportes morosos. Al cierre de marzo de 2022 un 16% de la
cartera registraba mas de 6 dividendos impagos, con un promedio de 76 cuotas
morosas. De estos deudores, 2 de ellos llevan mas de 13 afios sin ser liquidados aun.

Los plazos de recuperacion de activos fallidos se comparan desfavorablemente con los
supuestos iniciales, para ambas carteras.

La tasa de prepago anual sobre saldo insoluto vigente de la cartera de mutuos, medida
como promedio semestral, se ha mantenido acotada durante los Ultimos 12 meses,
promediando 3,5%. En tanto, para la cartera consolidada el comportamiento de los
prepagos es acorde a lo exhibido por otros portafolios securitizados similares, en
términos acumulados.

La evaluacion de Concreces como originador y administrador primario de activos se
mantiene en "Mas que Satisfactorio” por Feller Rate. Las politicas de originacion vy
cobranza de la entidad se benefician de una adecuada formalizacion y separacion
funcional del area comercial, de riesgos y de operaciones. La trayectoria de la
administracion, en conjunto con adecuados sistemas de informacion, permiten asegurar
el cumplimiento de dichas politicas, con riesgos relativamente controlados.

Conforme al desempefio de los activos, los escenarios de estrés testeados para el pago
de las series senior involucraron sensibilizaciones a los plazos de recuperacion de
activos fallidos.
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