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May-23 C N/A Feller Rate ratifico en "AAA" la clasificacion de las series senior - D y F - del Primer
May-22 C N/A Patrimonio Separado de EF Securitizadora (ex Itau Securitizadora). En tanto, las series

subordinadas mantienen su clasificacion en “C". El colateral corresponde principalmente
a contratos de leasing habitacional directos, originados y administrados por Concreces
Leasing vy, en menor proporcion, por mutuos hipotecarios endosables, originados y
administrados por Hipotecaria Concreces, y actualmente respaldan el pago de las series
preferentes Dy F, y de las series subordinadas C, E y G. Las series preferentes Ay B se
terminaron de pagar en noviembre de 2022. La emision se realizd al amparo de un
programa que contempld la absorcion de los patrimonios separados segundo y tercero
de la securitizadora por parte del primero.

Las clasificaciones asignadas se fundamentan en las protecciones crediticias ofrecidas a
cada serie, en relacion con el desempefio esperado de los activos de respaldo, sobre la
base del comportamiento de la cartera durante la vigencia del patrimonio separado y el
desempefio observado en carteras de perfil semejante. Consideran, asimismo, las
fortalezas legales y operativas de la transaccion.

La relacion entre activos - caja mas cartera de respaldo - y pasivos senior continla
robusteciéndose, al cierre del primer trimestre de 2023 se sitUa sobre 600%.

La morosidad de ambas carteras se ubica en niveles favorables en relacién a otros
activos securitizados por Concreces. El comportamiento crediticio de los leasing registra
un leve deterioro a contar del tercer trimestre de 2022. En tanto, la morosidad de la
cartera de mutuos evidencia cierta volatilidad debido al bajo nimero de activos que la
componen y su evolucion se explica principalmente por los tramos de morosidad mas
cortos.

El incumplimiento potencial de las operaciones de leasing es elevado y se observa por
sobre lo registrado en carteras de perfil similar. Sin embargo, en los ultimos 5 afios los
incumplimientos reales se han mantenido acotados, al igual que los deudores con 6 0
mas cuotas impagas, que no han superado el 1% de la cartera inicial. En la cartera de
mutuos el nivel de incumplimiento se observa estable y acotado, en linea con lo
observado en portafolios securitizados comparables.

En los inicios del patrimonio separado, la gestion de recuperacion en leasing fue
favorable en términos de costos y desvalorizacion de viviendas. No obstante, para las
garantias vendidas entre 2011 y 2016 se observé un deterioro en esta ultima variable,
con mayor énfasis en aquellas propiedades rematadas en 2016. Los plazos asociados a
estas recuperaciones han sido bastante extensos.

Si bien la tasa de prepago anual, medida como saldo vigente, se observa en niveles mas
altos que los registros histéricos para ambas carteras, en términos acumulados los
prepagos voluntarios de los activos son inferiores a otros portafolios securitizados
comparables.

De acuerdo al contrato de emision, los fondos provenientes de prepagos voluntarios y
recuperaciones pueden destinarse a la sustitucion de activos o al rescate anticipado de
deuda preferente. Asi también, la estructura contempla amortizaciones extraordinarias
de bonos senior con los excesos de ingreso operacional. En este patrimonio separado se
han realizado tanto sustituciones de activos como prepagos de bonos, con el producto
de flujos no operacionales, principalmente.
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Concreces, que mantiene la administracion del colateral, esta clasificada como
originador y administrador primario de activos en “Mas que Satisfactorio” por Feller Rate.

La responsabilidad de la administracion maestra de este patrimonio separado es de EF
Securitizadora, quien toma sus decisiones con la informacion proporcionada por Asicom,
entidad que presta soporte operativo a la administracion maestra.

Con fecha 27 de abril de 2022 Hipotecaria La Construccion vendid su participacion en la
Securitizadora a las sociedades EFC Il Capital SpA'y EFC IIl Capital SpA. De esta forma, los
accionistas de EF Securitizadora son EFC Il Capital SpA, duefia de un 99,99% de sus
acciones y EFC Il Capital SpA, duefia del 0,01% restante.
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