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Humphreys aumenta a “Categoria AA” la serie
B del Primer Patrimonio Separado de Volcom
A septiembre de 2025 tenia Securitizadora S.A.

una cartera securitizada por
UF 2.327.114

Humphreys decide aumentar la clasificacion de riesgo del Primer
Patrimonio Separado de Volcom Securitizadora S.A. desde “Categoria A+” a
“Categoria AA” para la serie B. Por su parte, mantiene la clasificacion de la serie A
en “Categoria AAA”. Ambas series mantienen su tendencia “Estable”

El cambio de clasificacion de la serie B desde “ Categoria A+" a " Categoria
AA" responde a una disminucion significativa en la probabilidad de default,
hechos consistente con la recuperacién del sobrecolateral al nivel presentado al
momento de iniciarse la operacién del patrimonio separado.

Santiago, 27 de noviembre de
2025

La clasificacién en “Categoria AAA” de las series A1, A2 y A3 preferentes y
en “Categoria AA" de las series B1 y B2 subordinadas, responden al nivel de
sobrecolateral de cada uno de los bonos. Dado el nivel de caja actual del
patrimonio separado y el comportamiento de la cartera de activos, es posible

Instrumentos clasificados:

Tipo de

instrumento emotéaico  Clasificacion' presumir razonablemente que no debiese haber riesgo de incumplimientos o, en
Linea de su d'efecto, este es muy poco significativo para las series subordinadas y casi
bonos inexistente para las series preferentes.

Bono BVOLS-A1 AAA . . . . - .

El patrimonio separado completé la colocacion de sus distintas subseries

Bono BVOLS-A2 AAA en etapas, culminando con la emision total de la serie A3 por UF 800.000. Con ello,

Bono BVOLS-A3 AAA el nivel de sobrecolateral se sitia en 100,65% para la serie Ay de 99,53% si se

Bono BVOLS-B1 AA considera la serie B. Cabe destacar que, debido a las colocaciones realizadas por el

Bono BVOLS-B2 AA patrimonio separado a lo largo de su operacioén, lo cual ha generado una

reduccion en el sobrecolateral, es necesario continuar monitoreando la evoluciéon
de este indicador.

Considerando los meses transcurridos del entero de los activos al
patrimonio separado, la cartera hipotecaria posee niveles de default? superiores al
promedio, pero inferiores al maximo, presupuestado inicialmente por el modelo
dindmico aplicado por Humphreys, presentando a septiembre de 2025 un 15,82%
del saldo insoluto original. No obstante, cabe sefalar que los mutuos hipotecarios
cuentan con el respaldo de una péliza de seguro de crédito; por otra parte, dada
la experiencia en carteras de similares caracteristicas, es posible esperar que se
revierta parte del defaultrepresentado por la mora sobre 90 dias.

Los prepagos, por su parte, han mostrado un comportamiento bajo la
media arrojado por el modelo dindmico inicial de Humphreys, alcanzando en

"Metodologia aplicada: Metodologia Clasificacién de Riesgo Bonos Securitizados (29-02-2024).
2 Manteniendo un juicio conservador, Humphreys considera para su andlisis de stress la mora mayor a 90 dias como irrecuperable, entendiendo que
gran parte resulta no serlo.
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torno al 7,45% de la suma del saldo insoluto de los activos al momento de su
incorporacién. Debe tenerse presente que la cartera fue conformada con
contratos de mutuos hipotecarios y, por tanto, se espera que mas adelante se
exhiban mayores tasas de pagos anticipados.

La clasificacion de las series subordinadas se basa en el hecho de que su
pago esta supeditado al cumplimiento de las series preferentes, absorbiendo
prioritariamente las pérdidas de flujos que tengan los activos; con todo, se estima
como poco probable que la pérdida de los activos afecte el pago integro y
oportuno de las estas series.

Para la mantencion de la clasificacion de riesgo del bono preferente es
necesario que no exista una disminucién de sus niveles de sobrecolaterizacion,
que la morosidad de los mutuos hipotecarios reduzca o se mantenga en el
mediano plazo y que no se deterioren las demas variables que determinan la
capacidad de pago del patrimonio separado.

La tendencia de la clasificacion de las series preferentes y subordinadas se
determind en “Estable’ ya que la clasificadora no espera o cuenta con
antecedentes que permitan presumir cambios relevantes en las variables
consideradas en la evaluacion del patrimonio separado.

La clasificacion de riesgo asignada por Humphreys a los bonos emitidos
por Volcom Securitizadora S.A., del Primer Patrimonio Separado, se basa en los
niveles de proteccién que otorgan los flujos esperados de los activos securitizados
a las series clasificadas, ello en consideracion al nivel de riesgo de estos, los cuales
estan conformados por 1.398 mutuos hipotecarios endosables originados por
Creditu Administradora de Mutuos Hipotecarios S.A., y que ademas, disponen de
una poliza de seguro de crédito emitida por una compania de seguros.
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