SANTANDER S.A. SOCIEDAD SECURITIZADORA

ANALISISRAZONADO

Indicadores

30-09-2014 31-12-2013
Liquidez 241 24,61
Razon é&cida 19,77 22,36
Razon de endeudamiento 0,12 011
% deDeudaC/ P 42,74% 39,89%
% de Deudal/ P 57,26% 60,11%
Rentabilidad del patrimonio (0,072 (0,284)
Rentabilidad del activo (0,065) (0,265)
Utilidad por acciéon (158) (403
Retorno de dividendos N/A N/A
Resultado antes de impuesto (80.625) (139.767)
Resultado del periodo (60.998) (112.939)

Las pérdidas observadas en los ultimos afios se deben a que no ha habido nuevos
patrimonios estructurados ni colocados por parte de la Securitizadora.

Descripcion delaindustria

Desde la primera emision realizada en e afio 1997, la industria experimentd un
crecimiento constante tanto en e nimero de emisiones colocadas, con montos més de 97
patrimonios separados inscritos. Santander ha colocado con un total de 13 emisiones, por
un total que superalas UF 23.000.000.

Sin embargo, en los Ultimos afios e volumen de bonos securitizados ha sido
limitado. En efecto, durante e primer trimestre del afio 2014 se coloco un bono securitizado
por un monto nominal de $45 mil millones asociado a flujos futuros de una compariia local.
En € afio 2013 no se colocaron bonos securitizados en e mercado, mientras que durante
2012 se efectud una colocacion de bonos securitizados por un monto de UF 1,27 millones
cuyo activo subyacente correspondié a un contrato de crédito de una autopista con un banco
local.
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Factor es de Riesgo

Por su naturaleza, € negocio de la Sociedad esta sujeto a diversos riesgos. Los

principal es se indican a continuacion:

a)

b)

d)

La economia chilena: Los clientes de la Sociedad operan en Chile, por lo que un
cambio adverso en la economia tanto en relacién a crecimiento como en latasa de
interés, podria generar que la decision de entrada en un proceso de securitizacion
sea postergada, 1o cual desmejorarialos ingresos futuros proyectados.

Restricciones legales y tributarias: Si bien la tendencia en términos de normativa ha
ido en e sentido de ampliar las posibilidades de negocios, existe un riesgo que
nuevos cambios puedan restringir 10s negocios futuros.

Otros riesgos operacionales: La Sociedad esta expuesta a variados riesgos de tipo
operacional incluyendo fraude, fallas en controles internos, pérdida o incorrecta
manipulacion de documentos, falas en los sistemas de informacion, errores de
empleados, etc. Es importante destacar que para minimizar estos riesgos, el Banco
Santander cuenta con un Area de Auditoria Interna, para é y sus filiales, que actGia
en forma independiente y reporta directamente a Comité de Auditoria del
Directorio.

Es importante destacar que no existe riesgo de mercado ni crediticio por parte de los
distintos patrimonios separados administrados, ya que en ninguna de sus escrituras
de emision se menciona responsabilidad por parte del patrimonio comun de la
sociedad hacia el comportamiento propio de los activos.
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Estados de resultadosintegrales

30-09-2014 30-09-2013
M$ M$

Margen Bruto 49.167 46.572
Otros ingresos de operacion, total 7.612 12.259
Resultado por unidades de reajuste 1
Otros gastos de operacionn total (3.696) -
Gastos de administracion (133.709) (165.487)
Ingreso por impuesto a las ganancias 19.627 22.835
Pérdida del periodo (60.998) (83.821)

El margen bruto esta dado principamente por |os ingresos generados por la administracion
de los patrimonios separados, |0 que se mantuvo en niveles similares de afios anteriores,
solo se vio afectado por la variacion en la unidad regjustable las cuales se expresan en UF.
Otra fuente de ingresos de operacion es la generacion de intereses por las inversiones en
pactos, estas operaciones generalmente se realizan con sociedades relacionadas,
mensual mente la Sociedad generay recibe intereses, por este concepto.

Los gastos de administracion y de operacion del periodo disminuyeron respecto a periodo
anterior, porque hubo un menor desembolso en el pago de RRHH y asesorias.
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Flujo efectivo

ESTADO DE FLUJO EFECTIVO

Otros Ingresos percibidos
Pagos efectuados por actividades de la operacion

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) otras actividades de operacién

Importes por interes recibidos clasificados como de operacion
Otras salidas procedentes de otras actividades de operacion

Flujos de efectivo por (utilizados en) otras actividades de operacion

Flujos de efectivo por (utilizados en) otras actividades de operacion,
total

Efectivo y efectivo equivalente, saldo inicial

Efectivo y efectivo equivalente, saldo final

30-09-2014 30-09-2013
M$ M$
165577 99.137
(157.542) (145 582)
8.035 (46.445)
7613 12.260
(106.387) (58.609)
(98.774) (46.349)
(90.739) (92.794)
658.214 795.492
567.475 702.698

Los flujos efectivos utilizados en actividades de operacion, son generados por actividades
propias de la administracion de los patrimonios separados y parte de la liquidez de la
sociedad que lo rentabiliza en inversiones. En términos netos la sociedad presenta un menor
nivel de flujo utilizado en relacion a periodo anterior, esto se debe a mayores pagos
originados por € flujo de operacion (facturacion, impuestos entre otros).



