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Categoria de riesgo’

Linea de bonos

Bono Serie A A+2 Estable®
Bono Serie B C Estable
EEFF base 30 de junio de 2026

Numero y fecha de Inscripcion de emisores de deuda

Linea de bonos N° 1238 de 24.10.2025
Bono Serie A (BBEFS-P15A) Primera emision
Bono Serie B (BBEFS-P15B) Primera emision

Datos basicos de la operacion

Identificador Patrimonio Separado  [FEI{glaalelalle Rl eI Te [N NN )

Activos de Respaldo Pagarés

Moneda S.A. Administradora General de Fondos
Originador / Administrador Clinica Las Condes S.A.
Nueva SSI S.A.

Administrador Maestro EF Securitizadora S.A.

Banco de Chile

Caracteristicas de los activos Cuatro pagarés emitidos por el Fondo de Inversién Privado Estoril en favor de Moneda AGF.

Resumen caracteristicas cartera securitizada

. . . Cartera N.c de Valorizacion / cartera
Tipo de activo Cartera nominal . .
valorizada documentos nominal

Pagaré (Cuentas por cobrar por $89.344.714.259  $49.116.421.825 77.373 55,0%
prestaciones de salud)

Caracteristicas de las series de bonos
m Valor nominal original Valor par al 31/08/26 Fecha de vencimiento
A

Preferente UF 1.044.000 UF 1.050.910 6,30% 23-10-2032
B Subordinada UF 105.000 UF 105.000 0,00% 30-11-2032

" Metodologia aplicada: Metodologia Clasificacién de Riesgo Bonos Securitizados (25-08-2026).
2 Clasificacion anterior: Categoria B.
3 Tendencia anterior: En Observacion.
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Opinion
Fundamentos de la clasificacion

El Decimoquinto Patrimonio Separado de EF Securitizadora S.A. se constituyd en el marco del articulo 132 de
la Ley N° 18.045 del Mercado de Valores. Sus activos son pagarés emitidos por el Fondo de Inversiéon Privado
Estoril y posteriormente endosados al patrimonio separado. El pago de estos instrumentos depende, en ultima
instancia, de los flujos provenientes de las cuentas por cobrar generadas por Clinica Las Condes S.A. y Nueva SSI
S.A. por prestaciones de salud.

El cambio de clasificacion desde “Categoria B”a “Categoria A+” se fundamenta en el término del waiver que
permitié reducir temporalmente la razéon de cobertura minima (RCM) de 1,2 a 0,9 veces. Al volver al nivel
originalmente exigido, el patrimonio separado vuelve a sustentar el pago del bono preferente con sus propios
activos y protecciones estructurales, por lo que su clasificacion deja de estar directamente vinculada al riesgo de
Clinica Las Condes S.A. Al cierre del 7 de octubre de 2026, la RCM era de 1,2 veces.

La clasificacion de riesgo asignada en “Categoria A+” a los bonos preferentes Serie A se fundamenta en la
proteccién que entregan los activos y mecanismos incorporados en la estructura, en el restablecimiento de la
Razén de Cobertura Minima (RCM), en el comportamiento observado de la cartera y en los resultados obtenidos
por el Modelo Dindmico de Humphreys.

La evaluacion también considera el comportamiento observado de la cartera y su consistencia con los
parametros utilizados en la estructuracion original. La cartera nominal actual presenta una participacion de
Fonasa de aproximadamente 33%, superior al 22% inicial, y una exposicion a Isapres cercana a 39%, inferior al
42% utilizado en el modelo original. Bajo la composicidon y comportamiento observados, el Modelo Dindmico
actualizado, obtuvo una probabilidad de defau/t de 0,6%, resultado compatible con la “Categoria A+”asignada.

La clasificacién reconoce favorablemente la existencia de criterios de composicion y valorizacién que limitan el
aporte de determinados segmentos al activo computable. Entre otros aspectos, se establecen limites para Fonasa
Libre Eleccion, hospitales y servicios de salud, y pacientes o copagos, junto con una participacion minima de
facturas respecto del valor minimo de cartera exigido.

La estructura contempla, ademds, un Fondo de Reposicién destinado a completar el respaldo requerido cuando
la cartera valorizada resulta inferior al VAME“. En las fechas de corte, la administracion determina la cartera
valorizada, el fondo exigido y el fondo efectivamente disponible. Cuando estos recursos resultan insuficientes,
corresponde solicitar a los cedentes la diferencia necesaria para alcanzar la cobertura aplicable.

La clasificacién en “Categoria C”asignada a la Serie B responde a su caracter subordinado. El servicio de sus
obligaciones queda supeditado al pago integro de las obligaciones preferentes y de los demas compromisos que
anteceden a esta serie en la prelacion de pagos. Conforme con la estructura inicial, los flujos disponibles para el
pago del instrumento subordinado resultan insuficientes en relacién con el valor de su pasivo.

No existen antecedentes que permitan presumir cambios relevantes en el corto plazo en las variables que
sustentan la clasificacion, por lo que la tendencia se califica en “Estable”.

En materia ASG, EF Securitizadora presenta antecedentes de gobierno corporativo en sus memorias y sitio web,
indicando politicas y procedimientos del directorio.

4VAME (Valor de Activos Minimo Exigido): nivel minimo de cuentas por cobrar valorizadas y otros activos considerados para efectos de la cobertura,
equivalente a 1,2 veces las obligaciones preferentes netas de la estructura.
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Definicion categorias de riesgo
Categoria A

Corresponde a aquellos instrumentos que cuentan con una buena capacidad de pago del capital e intereses en
los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en el
emisor, en la industria a que pertenece o en la economia.

(+) El signo “+" corresponde a aquellos instrumentos con menor riesgo relativo dentro de su categoria.

Categoria C

Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con una capacidad de pago suficiente para el pago del
capital e intereses en los términos y plazos pactados, existiendo alto riesgo de pérdida de capital e intereses.

Estable

Corresponde a aquella clasificaciéon que cuenta con una alta probabilidad de que no presente variaciones a
futuro.

Caracteristicas de la operacion®

Esquema operativo de la transaccion

Clinica Las Condes S.A. y Nueva SSI S.A. generan cuentas por cobrar derivadas de prestaciones médicas
efectuadas a pacientes. Los pagos asociados pueden provenir de Isapres, Fonasa, companias de seguros,
hospitales, empresas o de los propios pacientes.

Las cuentas por cobrar son cedidas al Fondo de Inversién Privado Estoril. El fondo financia su adquisicion
mediante pagarés que posteriormente son endosados al Decimoquinto Patrimonio Separado de EF
Securitizadora S.A.

El patrimonio separado recibe los pagos de los pagarés y utiliza dichos recursos para atender las obligaciones
derivadas de los bonos securitizados. Aunque sus activos formales corresponden a pagarés, el riesgo econémico
de la operacion depende del comportamiento de las cuentas médicas que respaldan su pago.

ORIGEN ACTIVO SUBYACENTE CESIONARIO
Prestaciones médicas Generan Cuentas por cobrar cesiscn  FIP Estoril
Atenciones hospitalarias y Pagadas por isapres, Fonasa, Adquiere las cuentas por
quirargicas de Clinica Las aseguradoras, empresas 0 cobrar y financia su compra
Condes y Nueva SSI pacientes

L Emite |
INSTRUMENTO EMISOR DESTINO
Pagarés tndoso  Patrimonio separado fjos Pago de bonos
Respaldados por los flujos > N°15 > Servicio de los bonos
de las cuentas médicas EF Securitizadora; recibe securitizados

los pagos de los pagarés

llustracion 1: Esquema operativo

5 Los detalles de la operacidn se encuentran en el primer informe de clasificacion del patrimonio separado disponible en www.humphreys.cl
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Activos del patrimonio separado

Los pagarés estan respaldados por las cuentas por cobrar adquiridas a Clinica Las Condes S.A. y Nueva SSI S.A.
Las cuentas médicas son valorizadas de acuerdo con su estado, plazo esperado de cobro, antigliedad y grupo
financiador. Por esta razén, el saldo valorizado puede ser significativamente inferior al saldo nominal o saldo
capital de los documentos.

Al 7 de octubre de 2026, la cartera presentaba un saldo capital de aproximadamente $ 89.345 millones y un saldo
valorizado cercano a $ 49.116 millones, equivalente a 55,0% del saldo capital. A esa fecha, la cartera estaba
conformada por 77.373 documentos.

Tabla 1: Activos del Patrimonio Separado

Tipo de documento N° documentos Saldo valorizado (MM$) Participacion

Facturas 45.287 6.405 13%
Prefacturas 32.639 42712 87%
Total 77.926 49.116 100%

Las prefacturas representaban aproximadamente 87,0% de la cartera valorizada. Esta participacion no implica
necesariamente un deterioro, dado que forman parte del ciclo habitual de cobro de las prestaciones médicas. Sin
embargo, evidencia que una proporcion relevante del respaldo se encuentra todavia en una etapa previa a su
facturacion definitiva, por lo que resulta necesario continuar monitoreando su conversion y posterior cobranza.

Pasivos del patrimonio separado

El patrimonio separado emiti6 una Serie A preferente por UF 1.044.000, con una tasa de interés anual de 6,30% y
vencimiento el 23 de octubre de 2032. Asimismo, emitié una Serie B subordinada por UF 105.000, sin pago de
intereses y con vencimiento el 30 de noviembre de 2032.

La Serie A mantiene prioridad sobre la Serie B en la aplicacién de los recursos. La Serie A presenta una estructura
esencialmente bullet respecto de la amortizacién de capital, por lo que la capacidad de renovar y mantener una
cartera suficiente durante la vida de la operacion constituye un elemento relevante de riesgo.

Analisis del patrimonio

Evolucion de la cobertura

La estructura contemplaba originalmente una razén de cobertura minima de 1,2 veces, calculada como la
relacion entre los activos computables y los pasivos definidos contractualmente. Durante octubre y noviembre
de 2025, la cartera valorizada por si sola se ubicé por debajo del VAMES, por lo que la operacion requirié recursos
en el Fondo de Reposicién para completar el respaldo exigido.

Al 31 de octubre de 2025, la cartera valorizada ascendia a aproximadamente $ 39.277 millones, mientras el VAME
alcanzaba $ 48.269 millones. El Fondo de Reposicion Actual era de $ 10.280 millones, permitiendo que los activos
totales superaran el nivel requerido.

A partir del 14 de diciembre de 2025, con acuerdo de los tenedores de bonos, el umbral aplicable disminuyd
temporalmente desde 1,2 veces hasta 0,9 veces. El waiver respondié a una menor generacién estacional de

6 VAME (Valor de Activos Minimo Exigido): nivel minimo de cuentas por cobrar valorizadas y otros activos considerados para efectos de la cobertura,
equivalente a 1,2 veces las obligaciones preferentes netas de la estructura.
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cuentas por cobrar durante el verano y fue posteriormente extendido hasta la ultima fecha de corte de
septiembre de 2026.

Desde fines de agosto de 2026 se observé una recuperacién importante de la cartera valorizada, que aumenté
desde aproximadamente $ 39.591 millones al 21 de agosto, hasta $ 46.270 millones al 31 de agosto y $ 49.063
millones al 30 de septiembre. Al 7 de octubre de 2026, la cartera valorizada alcanz6 aproximadamente $ 49.116
millones.

Concluido el waiver, con fecha 30 de septiembre de 2026, el nivel minimo exigido para la RCM volvié a 1,2 veces.
Al 7 de octubre de 2026, la cartera valorizada otorgaba una cobertura de 1,19 veces, requiriéndose del Fondo de
Reposicion por aproximadamente $ 502 millones para completar el VAME de $ 49.618 millones y dar
cumplimiento a la cobertura minima exigida por la estructura.
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Hustracion 2: Evolucion de la RCM
Fondo de Reposicion

El Fondo de Reposicidn constituye un mecanismo para completar la cobertura cuando la cartera valorizada
resulta inferior al VAME. Durante los primeros meses de la operacion, se mantuvieron recursos relevantes en este
fondo, cuyo saldo alcanzo aproximadamente $ 11.690 millones al 14 de diciembre de 2025.

Con posterioridad a la reduccion temporal del nivel minimo exigido para la RCM, la necesidad de mantener
recursos en el fondo disminuyd. Al 30 de septiembre de 2026, la cartera valorizada superaba el VAME aplicable y
el Fondo de Reposicién Exigido era igual a cero. Sin embargo, al restablecerse la RCM minima de 1,2 veces, el
VAME aumentd a $ 49.618 millones al 7 de octubre de 2026, frente a una cartera valorizada de $ 49.116 millones,
generandose un Fondo de Reposicién Exigido de aproximadamente $ 502 millones.

Evolucion de la cartera

Durante el periodo analizado, la cartera mostré variaciones asociadas a cobranzas, compras, conversiones,
anulaciones y cambios en su valorizacion. Al 7 de octubre de 2026, el saldo capital final ascendia a
aproximadamente $ 89.345 millones, mientras que la cartera valorizada alcanzaba $ 49.116 millones, equivalente
a 55,0% del saldo capital.

Entre el 30 de septiembre y el 7 de octubre de 2026, se registraron pagos por aproximadamente $ 2.586 millones
y compras de cuentas por cobrar por $ 1.616 millones nominales, valorizadas en $ 1.556 millones. Durante ese
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periodo, el saldo capital disminuyd desde $ 90.271 millones hasta $ 89.345 millones, mientras que la cartera
valorizada aumenté levemente desde $ 49.063 millones hasta $ 49.116 millones.

Los pagos y las compras corresponden a flujos producidos entre ambas fechas de cesion, mientras que el saldo
capital y la cartera valorizada representan variables de stock medidas al 7 de octubre de 2026.
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llustracion 4: Evolucion de la cartera nominal y de la cartera valorizada
Facturas y prefactu ras

Al 7 de octubre de 2026, las facturas representaban aproximadamente 13,0% de la cartera valorizada, mientras
que las prefacturas explicaban el 87,0% restante. En relacion con el VAME, las facturas alcanzaban 12,9%,
ubicdndose levemente sobre el minimo de 12,5% contemplado para la composicién de la cartera.

La elevada participacion de prefacturas hace necesario continuar monitoreando su antigliedad, conversién en
facturas y posterior cobranza. Asimismo, la menor holgura respecto del minimo de facturas constituye un aspecto
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de seguimiento, dado que este indicador disminuy6 desde 20,9% del VAME al 21 de septiembre hasta 12,9% al 7
de octubre de 2026.
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llustracion 5: Evolucion de facturas y prefacturas valorizadas

Composicion por grupos financiadores

La composicidn utilizada originalmente en el Modelo Dindamico consideraba aproximadamente 41,7% en Isapres,
21,7% en Fonasa, 18,3% en seguros, 10,0% en pacientes o copagos, 5,0% en hospitales y servicios de salud, y 3,3%
en empresas. A la fecha de revisidon, la composicion de la cartera nominal presentaba una participacion
aproximada de 33% en Fonasa y 39% en Isapres, frente a 22% y 42%, respectivamente, considerados inicialmente.

La distribucion valorizada difiere de la composicion nominal, debido a que cada grupo financiador recibe
descuentos distintos segun sus caracteristicas, etapa y plazo esperado de recuperacion. Al 7 de octubre de 2026,
Isapres representaba aproximadamente 57,7% de la cartera valorizada, Fonasa en sus diferentes modalidades un
23,4%, seguros un 7,5%, pacientes o copagos un 7,4%, empresas un 3,4% y hospitales y servicios de salud un
0,6%.

Respecto de los limites de composicion, Fonasa Libre Eleccion representaba aproximadamente 1,19% del VAME,
bajo el maximo de 2,0%; hospitales y servicios de salud alcanzaban 0,63%, bajo el méximo de 5,0%; y pacientes o
copagos representaban 7,33%, bajo el maximo de 10,0%. De esta manera, los principales limites se mantenian
cumplidos al corte analizado.

Tabla 2: Distribucion por pagador

Grupo financiador Modelo inicial Modelo actual
Fonasa 22% 33%
Isapres 42% 39%
Seguros 18% 10%
Pacientes o copagos 10% 12%
Hospitales y servicios de salud 5% 4%
Empresas 3% 3%

Isidora Goyenechea 3621, Piso 16, Las Condes, Santiago, Chile
Fono (+56) 224335200 -  ratings@humphreys.cl
@ Humphreys Clasificadora De Riesgo ~ + o @humphreyschile



HUMPHREYS
< . /5iFICADORA DE RIESGO

Desde 1988

Seguimiento de limites y protecciones

Tabla 3: Limites

Indicador L TILECL Limite / referencia Evaluacion
observado

Razén de Cobertura Minima 1,2x Minimo 1,2x Cumple
Facturas / VAME 12,9% Minimo 12,5% Cumple
Fonasa Libre Eleccion / VAME 1,19% Maximo 2,0% Cumple
Hospitales y servicios de salud / o . o
VAME 0,63% Maéximo 5,0% Cumple
Pacientes o copagos / VAME 7,33% Méximo 10,0% Cumple

. . . Sin atrasos
Servicio de la Serie A observados Pago oportuno Cumple

Modelo dinamico

Para la revision anual, Humphreys actualiz6 el Modelo Dindmico incorporando la composicion y el
comportamiento observados de la cartera. El modelo reproduce distintos escenarios de incumplimiento, pérdida,
recuperacion y retraso de los grupos financiadores, y evalia en cudntos de ellos los recursos del patrimonio
separado resultan insuficientes para cubrir integramente las obligaciones de la Serie A.

La composicién actual presenta una mayor participacion de Fonasa y una menor exposicion a Isapres respecto
de los supuestos iniciales. Si bien persisten riesgos derivados de la concentracién y del elevado peso de las
prefacturas, la mezcla actual y el comportamiento observado resultan compatibles con la categoria asignada.

El modelo actualizado obtuvo una probabilidad de default de 0,6% para la Serie A, nivel compatible con la
Categoria A+

Probabilidad de default Clasificacion

Serie A preferente 0,6% A+

"La opinion de las entidades clasificadoras no constituye en ningun caso una recomendacion para comprar, vender o mantener un determinado
nstrumento. £/ andlisis no es el resultado de una audiitoria practicada al emisor, sino que se basa en informacion que éste ha hecho publica o ha remitido
a la Comision para el Mercado Financiero y en aquella que ha sido aportada voluntariamente por el emisor, no siendo responsabilidad de la firma
evaluadora la verificacion de la autenticidad de la misma.”
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