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Aspecto o Instrumento Calificado

Instrumento Calificado Calificacion Observacion
Fideicomiso Titularizacién Cartera Automotriz CFC-2019 -Tramo | AAA- Octava Revision
Fideicomiso Titularizacién Cartera Automotriz CFC-2019 -Tramo I AAA- Sexta Revision
Fideicomiso Titularizacion Cartera Automotriz CFC-2019 -Tramo Il AAA- Quinta Revision

Aprobacion Tramo | N°SCVS.IRQ.DRMV.SAR.2019.00005452, del 08 de julio de 2019
Aprobacion Tramo |l N°SCVS-IRQ-DRMV-2020-00004320, del 23 de julio de 2020.
Aprobacién Tramo Il N°SCVS-IRQ-DRMV-2020-00008393, del 17 de diciembre de 2020.

Significado de la Calificacion

Categoria AAA: Corresponde al Patrimonio Autbnomo que tiene excelente capacidad de generar los flujos de fondos
esperados o proyectados y de responder por las obligaciones establecidas en los contratos de emisién.

La categoria de calificacion, descrita puede incluir signos mas (+) o menos (-). El signo mas (+) indicara que la calificacion
podria subir hacia su inmediata superior, mientras que el signo menos (-) advertird descenso a la categoria inmediata inferior.

“La informaciéon empleada en la presente calificacién proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad
de la misma, por lo que no nos hacemos responsables por algin error u omision por el uso de dicha informacién. Las calificaciones de la
Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A. constituyen una evaluacion sobre el riesgo involucrado y una opinién sobre la calidad
crediticia, y, la misma no implica recomendacion para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia de pago del mismo; ni estabilidad
de su precio.”

Racionalidad

En comité de calificacion de riesgo, PCR decidi6 mantener la calificacion de “AAA-" al Fideicomiso
Titularizacidon de Cartera Automotriz CFC-2019 para los Tramos |, Il y Il con informacién al 31 de marzo
de 2023. La calificacién se fundamenta en la capacidad del patrimonio auténomo para generar flujos de manera
adecuada, lo cual le ha permitido cumplir con sus obligacionistas. Dicho patrimonio autbnomo esta compuesto
por una cartera de créditos comerciales proporcionados por el emisor a sus clientes, el cual refleja una baja
morosidad, respaldado por la activacion constante de los mecanismos de garantia los cuales han mostrado un
desempefio destacado al. mitigar cualquier desviacion de flujos debido a factores como morosidad o prepago.

Resumen Ejecutivo

e Trayectoria y posicionamiento del Originador: Corporacion CFC. se dedica al negocio integral
automotriz, especializada en la organizacion, compra, negociacion, venta y administracion de cartera
automotriz, en sus diferentes segmentos. Desde su inicio atiende a los concesionarios de las diferentes
marcas automotrices con su producto crédito directo. Son los concesionarios quienes determinan y cierran
el negocio de venta del vehiculo con los clientes; otorgan el crédito, y finalmente la corporacién, compra los
titulos de crédito asi originados. La compra de la cartera esta supeditada al cumplimiento de la politica de
calificacion de Corporacion CFC S.A. El ambito en el que la compafiia desarrolla sus actividades no
demanda investigacion e innovacion tecnolégica. Corporacion CFC S.A. es el lider del mercado, con una
participacion total del 12,09%.

e Adecuadadistribucion del monto titularizado: El Fideicomiso Titularizacién de Cartera Automotriz CFC-
2019, fue constituido por Corporacién CFC S.A. y Administradora de Fondos y Fideicomisos Mercantiles
Fiducia S.A. mediante escritura publica el 23 de abril de 2019. El monto autorizado para titularizar por parte
del Fideicomiso es de US$ 30.00 millones, divididos en tres tramos con la emision de titulos valores (US$
5,00 millones Tramo | US$ 5,00 millones Tramo Il y US$ 2,70 millones Tramo IlI). Todos los titulos de
créditos que forman parte del patrimonio autbnomo cumplen con las caracteristicas de deudores calificados.

e Altacalidad del patrimonio autonomo de los Tramos | Il y lll: Al cierre del mes de marzo 2023 la cartera
titularizada de los Tramos | Il y IlI totalizan un saldo capital de US$ 1,48 millones, US$ 2,58 millones y
US$1,99 millones, respectivamente. De igual manera, se evidencia que la mora para los tres tramos es
baja, por un lado, la cartera del tramo | se ubica en 4,77%, tramo Il en 3,99% y la del tramo Il en 2,54%.
Finalmente se menciona que el Fideicomiso ha realizado recaudaciones del tramo | por US$ 4,48 millones,
tramo Il US$ 4,99 millones y tramo Il por US$ 1,78 millones.
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e Apropiado mecanismo de garantia: Se puede observar que el mecanismo de garantia utilizado por el
fideicomiso, especificamente la sustitucion de cartera ha demostrado ser efectivo al aumentar la generacion
de flujos y reducir los niveles de morosidad. La Calificadora considera que las garantias disponibles en el
Fideicomiso son sélidas y cumplen ampliamente con los requisitos establecidos por la normativa, cubriendo
la siniestralidad ponderada en 1,50 veces. Ademas, se ha evidenciado el cumplimiento en la sustitucién de
cartera y los canjes por mora.

e Cumplimiento de la Tabla de Amortizacién de los Tramos | Il y Ill: Hasta la fecha de corte, el fideicomiso
ha mostrado un sélido desempefio al amortizar un total de US$ 4,38 millones de capital en el Tramo |,
representando el 87,50% del monto total emitido. En el Tramo Il, se ha amortizado US$ 2,86 millones de
capital, equivalente al 57,20% del total emitido, y en el Tramo Ill se ha amortizado US$ 1,35 millones de
capital, equivalente al 50,05% del total emitido. Esta tendencia progresiva de reducir la brecha entre el
capital pagado y el capital total emitido refleja la solidez del fideicomiso.

Factores Clave

Factores que podrian mejorar la calificacién:

e Asegurar la eficacia de los mecanismos de garantia para futuras revisiones.
e Conservar la continuidad de los pagos a los inversionistas sin contratiempos.

Factores que podrian desmejorar la calificacién:

e Reduccién en los niveles de recoleccion de fondos.

e Deterioro de los niveles de morosidad que recaigan en impagos.
e Incumplimiento del mecanismo de garantia.

Principales Eventos de Riesgos

Del Fideicomiso:

e Elriesgo primordial al que esta expuesto el fideicomiso radica en una posible afectacion al flujo de pagos
por variables como la siniestralidad y el prepago, que no permitan al fideicomiso cumplir con las
obligaciones contraidas. Para mitigar este riesgo el fideicomiso cuenta con mecanismos de garantia
efectivos como la sustitucion de cartera por mora y prepago y de manera similar la acumulacion de
provisiones.

Aspectos de la Calificacion

La calificacion de riesgo otorgada al instrumento considera la calidad y garantias de los activos que forman
parte del Patrimonio del Fideicomiso, la estructura del Fideicomiso y la operatividad de este, asi como la
capacidad del Originador para generar activos de calidad dentro del proceso de Titularizacion. Se evaluaron
los siguientes aspectos:

Entorno Macroecondmico:

Desde inicios de 2018, la reduccion del gasto de consumo final del gobierno ha generado una considerable
desaceleracion del PIB debido a la dependencia de la economia nacional hacia el sector publico. Si bien este
comportamiento se mantuvo durante el afio en mencion y principios del 2019, la contraccién se acentud durante
los dos ultimos trimestres del 2019 producto de las manifestaciones de octubre, ocasionadas por la propuesta
del ejecutivo de eliminar el subsidio a los hidrocarburos; seguidamente, cuando el pais estaba tratando de
conseguir la senda del crecimiento en el 2020, surge en China la propagacion del virus COVID-19 el cual por
su alta tasa de contagio logra diseminarse por todo el mundo generando la paralizacion econémica en la
mayoria de paises a nivel global. En este sentido, Ecuador no fue inmune al impacto negativo en su economia,
registrando una caida del 7,75% de su Producto Interno Bruto, impulsado principalmente por el decrecimiento
de la inversion, la disminucién del consumo final de hogares y gobierno general y la contraccion de las
exportaciones de bienes y servicios. Para el inicio del afio 2021, con la progresiva reapertura de los
establecimientos y el inicio de los planes de vacunacion que se dieron de forma ralentizada, la economia del
pais comenz6 a mostrar signos de recuperacion, ya que para el segundo trimestre el PIB ecuatoriano crecié
8,40% de forma interanual debido a la estabilizacion politica producto de la finalizacién del proceso electoral;
asi como también, a la implementacion positiva del plan de vacunacion del nuevo Gobierno. Al finalizar el 2022,
la economia ecuatoriana experimentd un crecimiento de +2,90%, equivalente a US$ 71.126 millones, lo cual
se ubica 0,2 p.p. por encima de lo esperado segun el ajuste en la prevision del Banco Central realizada durante
el tercer trimestre del mismo afio. Este incremento es una muestra de la recuperacion de la economia nacional
posterior a las paralizaciones llevadas a cabo en el mes de junio. En términos generales, el crecimiento
alcanzado es resultado de un incremento interanual de 2,52% en el Gasto del consumo Final de los Hogares,
1,69% en las exportaciones y 1,16% en el Gasto del Consumo Final del Gobierno con respecto al cuarto
trimestre de 2021.

En cuanto a la contribucion al PIB por industrias, para el cuarto trimestre del 2022 el Banco Central del Ecuador
establece que la industria de manufactura-excepto refinacion de petroleo, se ubica en primer lugar con una
contribucion de 11,56%, seguido por comercio (10,94%), ensefianza y servicios sociales de salud (9,10%),
Petréleo y minas (8,55%), Agricultura (7,50%). En términos nominales, el sector manufactura alcanzé los US$
8.224,84 millones, Comercio US$ 7.777,72 millones, Ensefianza y Servicios sociales y de Salud (US$ 6.474,89
millones), Petréleo y minas (US$ 6.079, 72 millones) y Agricultura (US$ 5.333,86 millones).
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.
El crecimiento del sector Manufactura obedece al desempefio positivo que experimentaron las industrias de
fabricacion de sustancias y productos quimicos, procesamiento y conservacién de camarén, asi como la
industria de procesamiento y conservacion de carne. Por su parte, el sector construccion registré un crecimiento
del 2,00% con respecto al obtenido durante 2021, este incremento es el resultado del aumento en la importacion
de materiales de construccion, dicho incremento esta relacionado al aumento de las operaciones bancarias
destinadas a la construccion durante el 2022. El sector Comercio denot6 una variacion positiva de +3,90%,
debido al desemperio positivo de las ventas segun report6 el Servicio de Rentas Internas. Otra de las industrias
gue mayor crecimiento reporto fue el sector transporte, misma que obtuvo un incremento de 4,30% vinculado
principalmente al incremento del consumo de gasolina y diésel.
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

Inversion Extranjera Directa (IED)

La IED al ultimo trimestre del 2022 registré una contraccién nominal de US$ -76,08 millones, resultado de la
disminucion de los pasivos frente a inversionistas directos. Por rama de actividad econémica, la IED registro
una desinversion en ocho de las nueve actividades que analiza el Banco Central del Ecuador. Bajo este
contexto, el sector de Agricultura, silvicultura, caza y pesca es el Gnico que registra un incremento de IED
(durante el periodo en mencién) con un monto nominal de US$ 20,34 millones, equivalente a un aumento
interanual de 580,27%. En contraposicion a ello, el sector correspondiente a Explotacién de minas y canteras
es el que se ha visto mas perjudicado al registrar la mayor contraccién interanual al pasar de US$ -1,36 millones
a US$ -101,86 millones, lo cual representa una contraccion de -7363,11% con respecto a la cifra registrada
durante el dltimo trimestre de 2021. La situacion politica y en materia de seguridad ha generado incertidumbre
a los inversionistas, lo cual a su vez ha ahuyentado la llegada de nuevos capitales.
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.
Es importante destacar que la IED solo consideran los nuevos capitales que ingresan al pais, por lo que los
flujos de IED de afios anteriores pueden estar reinvertidos ya que al generarse en el pais no se consideran
como IED. En cuanto a las actividades en las que se evidencia un crecimiento del capital extranjero de manera
interanual se encuentran las actividades relacionadas a servicios prestados a empresas, en las que se incluyen
la agricultura, actividades financieras y de seguros, comercio, electricidad, gas y agua.

Inversién Extranjera Directa (acumulado anual)

Participacién por industria (miles de US$) 2018 2019 2020 2021 2022

Agricultura, silvicultura, caza y pesca 69.778,3 97.896,1 (10.222,8) 7.259,1 61.045,7

Comercio 89.126,7 77.019,0 102.769,4 55.436,1 67.165,7

Construccién 88.986,3 69.231,6 176.787,7 93.566,5 4.132,4

Electricidad, gas y agua 8.073,4 6.705,7 11.846,7 802,4 7.152,7
Explotacién de minas y canteras 808.258,7 425.626,3 534.849,7 108.543,2 | (197.811,6)

Industria manufacturera 104.831,2 110.070,1 37.320,4 193.835,7 36.838,9

Servicios comunales, sociales y personales (1.222,0) (6.788,6) 35.024,9 7.371,3 (8.361,1)
Servicios prestados a las empresas 167.821,2 100.396,0 202.737,3 135.322,3 | 803.761,0

Transporte, almacenamiento y comunicaciones 53.545,0 98.864,3 3.572,8 45.161,6 14.134,2
Total IED (miles de US$) 1.389.198,76 | 979.020,50 | 1.094.685,90 | 647.298,15 | 788.057,80

Fuente: INEC / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

indice de Precios al Consumidor (IPC) acumulado

A marzo 2023 el IPC se ubicd en 2,85%, experimentando asi una expansion interanual de 0,21 p.p. con
respecto a marzo de 2022, mes en el que el IPC acumulado fue de 2,64%. De esta manera, es posible denotar
una tendencia a la baja del IPC ecuatoriano en los ultimos tres meses. Las divisiones que marcaron la mayor
influencia en la expansién del IPC de marzo fueron principalmente tres: Alimentos y bebidas no alcohdlicas
(0,09%), Restaurantes y hoteles (0,02%) y Muebles, articulos para el hogar y para la conservacién ordinaria
del hogar (0,01%).

Variacion Anual IPC (%)

20,00 7,00
15,00 5,00
10,00 3,00
5,00 1,00
0,00 1,00
5,00 -3,00
-10,00 -5,00

XD 0 2 O D D D P NP P NP P P PP

; ; ; ¢ N 3 : vy S ¢ Yoo : M 2
%Q,Q & é{b‘ .§§\ %Q,Q &v (QQ} R GJQ,Q &v é{2§‘ ,\é\ eQ)Q & é{tﬁ .§§\ %QQ &¥ @'b&

—a—|PC —a—t/t4

Fuente: INEC / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

Perspectivas Econémicas Nacionales

De acuerdo con estimaciones del Banco Central del Ecuador (BCE) y del Fondo Monetario Internacional (FMI),
se esperaba que la economia ecuatoriana cierre el 2022 con un incremento de 2,70% con respecto a 2021, sin
embargo, el pais logro cerrar el afio con un crecimiento de 2,90%, lo cual implica 0,2 p.p., mas de lo esperado.
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De igual manera, las proyecciones del BCE sugieren que durante el 2023 la economia crecera un 3,10%, siendo
el consumo de los hogares y la formacién bruta de capital fijo (FBKF) los pilares para lograrlo debido a su
considerable recuperacion postpandemia. En el caso del consumo de los hogares, que representa el 60,00%
del PIB nacional, se evidencia un notable crecimiento llegando a superar incluso sus niveles previos a la
pandemia. En este apartado, el sector de construccion sera un factor clave para explicar el incremento en la
inversion dado que representa un 68,00% del total.

Oferta y utilizacion final de bienes y servicios

La evolucién en el gasto del consumo final del gobierno mantiene un comportamiento acorde a los objetivos
del Ejecutivo nacional, el cual consiste en disminuir progresivamente el gasto publico. En este sentido, al cierre
del 2022 el gasto consumo final de los hogares registré un comportamiento positivo, que en términos nominales
dicho crecimiento representd US$ +2.074,15 millones (+4,59%) al pasar de US$ 45.142 millones al finalizar el
2021 a US$ 47.216 millones en 2022; por el lado del gasto de consumo final del gobierno, este cerré en US$
10.670 millones mostrando un incremento interanual del +4,46% (US$ +455,15 millones) a comparacion con el
mismo periodo de 2021.

Gasto consumo final (Miles US$ y %)
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

Al cierre del dltimo trimestre del 2022 existe un incremento interanual en el Gasto de Consumo Final de los
Hogares, Gasto de Consumo Final del Gobierno y la Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF) en 3,78%, 7,63%
y 2,49% respectivamente; mientras que en el acumulado anual las cifras fueron de 4,59%, 4,46% y 2,52%. En
el caso de la FBKF, la adquisicion de maquinaria y equipo de transporte ha sido la principal razén de dicho
aumento, sobre todo por un incremento en la compra de vehiculos de carga y de uso industrial como tracto
camiones, buses y camiones, a eso se suma un desempefio positivo en el sector de construccion. En el caso
del Gasto de Consumo Final del Gobierno General, el incremento reportado es el reflejo de un aumento en el
gasto realizado en administracion publica, defensa, seguridad interna y externa; asi como la compra de bienes
y servicios para los sectores de salud y educacién. De manera particular, el incremento obedece a un aumento
en el pago de remuneraciones y de la compra de bienes y servicios correspondiente a un 9,60% y 13,60%
respectivamente. El incremento en las remuneraciones en el sector educativo se dio como resultado de la
reforma a la Ley Organica de Educacion Intercultural (LOEI) que dispuso la equiparacién y homologacion en
materia salarial para los docentes del Magisterio Nacional que entrd en vigor el 28 de octubre de 2022, lo cual
dio paso al incremento de salarios para los maestros del sistema de educacion publica.

Estabilizacién en el precio del petréleo

Haciendo una recapitulacion del precio del petréleo desde afios previos a la pandemia por COVID-19, se puede
observar cémo en abril de 2020 el precio del crudo WTI cae considerablemente alcanzando un valor de US$
16,52y, en el caso del crudo Napo su precié se desplomé hasta ubicarse en US$ 11,40. Oportunamente, desde
mayo de 2020 los precios empezaron un proceso de recuperacion, de tal manera, en diciembre 2021 el precio
promedio mensual del barril de crudo WTI se ubic6 en US$ 71,90 y en US$ 74,10 para el crudo Brent. Por su
parte, el precio del crudo oriente se ubicd en US$ 68,71; mientras que el crudo Napo lo hizo en US$ 63,41.
Algunos meses después, a marzo de 2022, como consecuencia directa del conflicto bélico en Europa del este,
los precios del petréleo se dispararon llegando a bordear los US$ 108,50 en el caso del crudo WTI, US$ 118,80
el Brent y US$ 102,90 el Crudo Oriente. Para marzo 2023, el precio promedio mensual del barril de crudo WTI
gue sirve de referencia para el petrdleo ecuatoriano se ubicd en US$ 73,37 mientras que el crudo Brent se
ubic6 en US$ 80,40. En el caso ecuatoriano, el Crudo Oriente alcanzé los US$ 64,72 y el Crudo Napo se ubicé
en US$ 54,97. Este comportamiento denota que se esta generando un proceso de estabilizacion de los precios
del crudo a nivel mundial, motivo por el cual las fluctuaciones observadas durante el Ultimo trimestre de 2022y
primer trimestre 2023 denotan una tendencia a la baja en los precios.
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

Endeudamiento

A diciembre de 2022, la deuda total del estado ecuatoriano ascendié a US$ 63.692 millones, lo que representa
el 55,98% del Producto Interno Bruto del pais. De esta cifra, US$ 47.707 millones corresponden a deuda
externa, mientras que los US$ 15.984 millones restantes son de deuda interna. De cara al presupuesto de
2023, el Ministerio de Economia y Finanzas anuncié que el gobierno emitird US$ 3.844 millones en deuda
interna para financiar sus operaciones. Esta decision se debe a que conseguir financiamiento en el extranjero
se ha vuelto costoso para Ecuador, debido al aumento del riesgo pais y las tasas de interés estadounidenses.
Si Ecuador decidiera emitir bonos de deuda externa como herramienta de financiamiento tendria que aceptar
pagar tasas de interés anuales del 15,00%, ya que al 31 de diciembre de 2022 su riesgo pais superé los 1.250
puntos. Sin embargo, al decidirse por la deuda interna, el Estado podra pagar una tasa de interés promedio del
6,40% anual, lo que representa una cifra significativamente menor que la tasa de financiamiento externo. Esta
eleccion de financiamiento cambia drasticamente el escenario financiero para el pais.

Analisis de la Industria

En cuanto al sector donde desempefia sus operaciones Corporacién CFC S.A., se define que su principal razén
empresarial es la compra, venta y administracion de cartera de titulos de créditos vehiculares que trabaja con
todos los concesionarios del pais.

El Emisor se encuentra como lider en cuanto a sus competidores directos adheridos al mismo coédigo ClIU
N8291.01, se destaca que los ingresos de la compafiia provienen principalmente de Instrumentos negociados,
donde se registra el margen en la negociacion de instrumentos financieros; Administracion de instrumentos,
conformado por resultados por recuperacion e ingresos por cobranza; y Servicios a terceros, constituido por
el ingreso por asesoria.

De igual manera, se evidencia que de acuerdo con el giro de negocio de la empresa sus niveles de afectacion
referente a cambios en la industria son considerables, es decir, que tiene alta sensibilidad ante los cambios en
la economia, como se observa los afios 2017 y 2020 los cuales demostraron restriccion econdmica, afectando
asi a Corporacion CFC. Sin embargo, para el afio 2021 se observé una recuperacion importante de los ingresos
estos como consecuencia de la paulatina recuperacion de la economia del pais.

Se debe destacar que la industria automotriz ha impulsado a otras industrias del sector productivo como la
siderurgica, metallrgica, metalmecanica, minera, petrolera, petroquimica, del plastico, vidrio, electricidad,
robdtica e informética, industrias claves para la elaboracion de los vehiculos. De este modo, el sector automotriz
integra a diferentes actores, tanto para las firmas autopartistas proveedoras de partes y piezas; asi como para
las ensambladoras que son las firmas que imponen los estandares productivos de la cadena

La demanda de financiamiento para adquisicion de vehiculos, producto que Corporacién CFC S.A. oferta, se
encuentra intimamente ligada al comportamiento del sector automotor ecuatoriano, que esta conformado por
cuatro empresas ensambladoras, 92 firmas autopartistas, 81 empresas de carrocerias, 1.271
comercializadores e importadores de vehiculos nuevos y usados, 137 establecimientos de venta de
motocicletas y 3.126 empresas de comercio automotor como talleres, mecanicas, venta de partes, etc.

Considerando la industria automotriz, esta se ha enfrentado a restricciones gubernamentales mediante la
asignacion de cupos, que afectaron a la importacion de vehiculos livianos y ocasionaron un incremento en los
costos de los neumaticos, restricciones que fueron impuestas con la finalidad de equilibrar el saldo de la balanza
comercial. Adicional, la desaceleracion de la economia nacional generd restriccion en la colocacién de créditos
de consumo por parte de las instituciones financieras, lo que afect6 directamente a las ventas del sector. Por
otro lado, en el afio 2020 la industria cerré con una venta total de 83,818 unidades, lo que se traduce en una
reduccion del -35,10% con respecto al afio anterior.

Entre las principales razones para esta contraccion en las ventas se encuentran una demanda deprimida
derivada de la crisis econdmica por la pandemia COVID-19, que restringio la movilizacion de la poblacién y se
aplicé la tendencia de teletrabajo para puestos administrativos y directivos. Asimismo, algunas plantas
ensambladoras se acogieron a los planes piloto implementados por el gobierno y se han tenido que acoplar a
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las nuevas necesidades del mercado, produciendo otro tipo de productos como ventiladores o insumos
médicos. Ademas, otras empresas optaron por recurrir al comercio en linea para la venta de automotores.

Por otra parte, para el afio 2021 la Asociacion de Empresas Automotrices del Ecuador (AEADE?) impulsé
varias reformas para contribuyen a reducir los costos relacionados con la carga de tramites administrativos y
requisitos gubernamentales y asi aportar positivamente al desarrollo de las empresas del sector automotor y
del sector productivo, lo que favorece el mejoramiento del entorno de negocios y el crecimiento del pais. Entre
estas reformas se menciona la mejora en la calidad de combustibles, el descuento del 15% en la tarifa
resultante del ICE para vehiculos con mejores prestaciones de seguridad y tecnologia, simplificacion de
tramites en la importacion de vehiculos y reformas al Reglamento de Matriculacion Vehicular.

De manera general, el andlisis del mercado de vehiculos muestra que, para diciembre de 2022 se efectud la
venta de 139.517 unidades; adicionalmente, la importacion de vehiculos completamente armados de las
fabricas (CBU) totalizé en 124.840 unidades; asi mismo, la venta de vehiculos ensamblados alcanzé un total
de 20.310 unidades. Finalmente, solo 120 unidades se exportaron al extranjero durante el periodo en mencion.
Es importante sefialar que, el total de unidades es el valor mas alto reportado desde el 2011, ya que representa
un crecimiento del +16,9% con respecto a diciembre 2021.

Evolucién Histérica Mercado de Vehiculos - Dic 22
(unidades)

Importacién
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Fuente: Asociacion de Empresas Automotrices del Ecuador (AEADE) / Elaboracién: PCR

Analisis del Originador y Administrador de la Cartera Titularizada:

Resefia

Corporacion CFC S.A. es una organizacién empresarial dedicada al negocio integral automotriz, especializada
en la compra, venta y administracién de cartera automotriz, en sus diferentes segmentos. Desde su inicio
atiende a los concesionarios de las diferentes marcas automotrices con su producto crédito directo. Son los
concesionarios quienes determinan y cierran el negocio de venta del vehiculo con los clientes; ellos otorgan el
crédito, y finalmente la corporacion, compra los titulos de créditos asi originados. La compra de la cartera esta
supeditada al cumplimiento de la politica de calificacion de Corporacion CFC S.A. El dambito en el que la
compaiiia desarrolla sus actividades no demanda investigacion e innovacion tecnolégica.

El plazo de vigencia establecido como duracién de la compafiia es de cien afios, hasta 2102. En la actualidad,
la actividad principal de Corporacién CFC S.A. es la compraventa de cartera de crédito automotriz, manejada
especialmente por concesionarios autorizados que comercializan vehiculos livianos, de uso comercial, taxis y
vehiculos de alquiler, camiones semipesados hasta 6 toneladas, vehiculos chinos, y en un segmento
preferencial los vehiculos hibridos y SUV. Ademas, la empresa se dedica a la gestion y administracion de
cartera que implica acciones de recaudacion, recuperacion y cobranza.

Corporacion CFC S.A. al 31 de marzo de 2023, presenta un capital suscrito y pagado que asciende a US$2,95
millones, el mismo que se encuentra conformado por 2.946.527 acciones ordinarias y nominativas de USD 1,00
cada una, siendo el Unico accionista la empresa Pralimoy S.A. originaria de Uruguay.

Nombre \ Capital (US$) \ Participacion

Pralimoy S.A. 2.946.527,00 100%
Total \ 2.946.527,00 \ 100%
Fuente: Corporacion CFC S.A. /Elaboraciéon PCR S.A.

Los accionistas de la compafiia mantienen una sana independencia respecto de la administracion y sus
directrices son determinadas en las respectivas juntas de accionistas. Dentro de la estructura organizacional
de la compaiiia, el érgano maximo es la Junta General de Accionistas, mientras que la administracion se
encuentra a cargo de Presidente y Gerente General. En conjunto toman las decisiones mas adecuadas para
mantener una estructura financiera y de procesos acordes al giro del negocio. La estructura de la compafiia,
con sus politicas de organizacion, planificacion e inversion, evita la dependencia de un lider organizacional, de
este modo favorece el flujo ininterrumpido de sus actividades.

! https://www.aeade.net/wp-content/uploads/2022/03/Anuario-Aeade-2021.pdf
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ORGANIGRAMA FUNCIONAL

PRESIDENCIA
EJECUTIVA

OFICIAL DE
AUDITOR INTERNO CUMPLIMIENTO
ASESOR LEGAL

GERENTE GERENTE DE ‘q‘ggmlfzgg ‘GERENTE DE GERENTE
COMERCIAL OPERACIONES - COBRANZA LEGAL FINANCIERO
REGULAR
JEFES REGIONALES ekl JEFE DE COBRANZAS
OPERACIONES

A NIVEL DE JEFATURAS

Fuente y Elaboracién: Corporacion CFC S.A:

El desempefio de la Compafiia obedece a la aptitud y vision de quienes se encuentran al frente de los
principales departamentos. De esta manera, se ha favorecido al crecimiento y fortalecimiento de la compafiia.
Cabe mencionar que el comportamiento de los 6rganos administrativos es estable, pues los principales
directivos se han mantenido en sus cargos; el 30 de diciembre de 2020, la Junta General Extraordinaria y
Universal de Accionistas de Corporacion CFC S.A., eligié Presidente de la compafiia al sefior Luis Xavier Lopez
Fernandez — Asenjo, por un periodo estatutario de 5 afios.

A continuacién, se presenta un detalle de la Plana Gerencial al mes a marzo de 2023:

Plana Gerencial — Corporaciéon CFC S.A.

Nombre Cargo
Lépez Fernandez Asenjo Luis Xavier Presidente Corporativo
Alzamora Andrade Maryury Jasmin Gerente General
Larrea Marin Juan Andrés Gerente Regional Comercial
Cadena Morales Alvaro Mauricio Gerente de Cobranza Legal
Matamoros Aguifio Jorge Christian Gerente de Cobranzas Regular
Guerra Burgos René Ivan Gerente Financiero
Torres Paez Andrea Pilar Gerente de Operaciones

Fuente: CFC S.A. Elaboracién: PCR

Posicionamiento

En cuanto a su posicionamiento, considerando los ingresos obtenidos de la pagina de la Superintendencia de
Compafiias, Valores y Seguros, se puede observar que dentro de las principales diez empresas con mayores
ingresos dedicadas a las Actividades de Servicios Administrativos de Apoyo (ClIU: N8291.01) Corporacion
CFC. es el lider del mercado, con una participacién total del 12,09%; seguido de Sincotac Center S.A con
11,74%, Representaciones Ordofiez y Negrete S.A con el 9,05%, Gestion Externa Gestiona GTX S.A. con
8,57%, Recycob S.A. con 4,27% y el restante 18,01% se distribuye entre: Como Protramites S.A., Abiatar S.A.,
Intergral Solutions S.A, Credigestion S.A. y finalmente, Factorplus S.A.

Nombre Comercial Ingresos % De Participacion
Corporacién CFC S.A. 9.947.411,13 12,09%
Sincotac Center S.A. 9.661.613,35 11,74%
Representaciones Ordofiez y Negrete S.A. 7.448.984,25 9,05%
Gestion Externa Gestiona GTX S.A. 7.055.949,62 8,57%
Compaiiia De Servicios Auxiliares De Gestién De Cobranza Recycob S.A. 3.512.693,15 4,27%
Protramites Profesionales S.A. 3.403.752,16 4,14%
Abiatar S.A. 3.245.743,65 3,94%
Integral Solutions S.A. 2.931.285,32 3,56%
Credigestién S.A. 2.868.395,55 3,45%
Factorplus S.A. 2.402.196,66 2,92%

Fuente: Superintendencia de Compainiias, Valores y Seguros / Elaboracién: PCR

Corporacién CFC comenz6 su operacion en julio de 2002 en la ciudad de Quito (Ecuador), donde actualmente
tiene diez oficinas ubicadas en Quito (incluido el Valle de los Chillos) y en las principales ciudades del pais:
Guayaquil, Ambato, Cuenca, Loja, Machala, Manta, Riobamba, Santo Domingo.

CFC Corporacion es una organizacion empresarial dedicada al negocio integral automotriz, especializada en
la compra, venta y administracion de cartera automotriz, en sus diferentes segmentos.

La Corporacion desde su inicio, atiende a los concesionarios de las diferentes marcas automotrices con su
producto crédito directo. Son ellos quienes determinan y cierran el negocio de venta del vehiculo con los
clientes; los concesionarios otorgan el crédito, y finalmente la Corporacion, compra los titulos de crédito asi
originados. El desempefio de CFC Corporacion se basa en el cumplimiento de los principios de gobierno
corporativo, y en las mejores practicas de gestion, de manera que se generan sinergias y se unifican criterios,
acciones y procesos.
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Gobierno Corporativo

ADECUAR LA GESTION INTEGRAL A LOS PRINCIPIOS DEL BUEN
GOBIERNO CORPORATIVO

DESARROLLAR EL NEGOCIO MEDIANTE LA AMPLIACION
ORGANIZADA DE LA COBERTURA REGIONAL

INCREMENTAR LA EFICIENCIA EN LA GENERACION DE INGRESOS
¥ CONTRIBUCION A LOS RESULTADOS

APLICAR LAS MEJORES PRACTICAS A LOS PROCESOS
COMERCIALES Y OPERATIVOS

ADAPTAR £ INCORPORAR SOLUCIONES TECNOLOCICAS QUE
FAVOREZCAN LA EFICIENCIA GENERAL

MEJORAR PERMANENTEMENTE LA CALIDAD DE LOS EQUIPOS
DE GESTION

1

VELAR POR EL ADECUADO CUMPLIMIENTO DE NORMAS,
POLITICAS ¥ PROCEDIMIENTOS

Fuente: Corporacion CFC / Elaboracion: Mercapital Casa de Valores

Mision
CFC Corporacién agrega valor a sus clientes y accionistas, mediante la entrega de productos y servicios de
calidad especializados en el disefio de sistemas para la comercializacion automotriz; sistemas de compra
planificada; asesoria de seguros; recuperacion satelital de vehiculos y administracién de cartera y servicio al
cliente”.

Vision
Consolidar a CFC Corporacion entre los primeros grupos en el Negocio Automotriz Integral, diversificando las
lineas de negocios a través de la sinergia de nuestras empresas, clientes y proveedores".

Vision Estratégica

Potenciar el crecimiento continuo de CFC Corporacion, con eficiencia y rentabilidad, mejorando su posicion
competitiva en cada linea de negocio y en cada mercado, con un enfoque de largo plazo y generando valor
para sus accionistas, clientes y empleados, contribuyendo ademas al desarrollo socioecondmico de los
territorios en los que desarrolla sus negocios".

Politicas de la fabrica de Crédito
La Politica define principios, directrices, y aspectos generales que gobernaran los productos que ofrece
Corporacion CFC, dentro de los marcos normativos vigentes en el pais.

Los procedimientos, las actividades y los sistemas empleados en el proceso de evaluacién de los titulos de
crediticio se desarrollaran acorde con los procedimientos respectivos. Los pardmetros, precios, plazos,
condiciones y demas caracteristicas se definiran en el Manual de Productos. Estos manuales y sus
correspondientes cambios y actualizaciones seran aprobados por la Presidencia Ejecutiva y Gerencia General.

Disposiciones Generales

a) Es responsabilidad de los ejecutivos, empleados y demas funcionarios involucrados en todas las
etapas del proceso conocer, cumplir y aplicar el conjunto de disposiciones y normas derivadas de las
Politicas, Manuales y de los diversos instructivos o manuales de procedimiento relacionados con el
crédito que se encuentren vigentes.

b) Los principios fundamentales sobre los que se basa esta politica de evaluacion de los titulos de
crediticio seran de “Seguridad”, “Prudencia” y “Transparencia”. Todas las operaciones deberan
realizarse bajo estos principios, cuyas definiciones y parametros respecto a indicadores,
descentralizacion y desconcentracion, limites, sectores, areas y actividades no financiables, etc.,
seran determinados por la Gerencia General.

c) En el proceso de evaluacion de los titulos de crediticio se dara estricto cumplimiento a las
disposiciones de las leyes generales, normas, reglamentos y deméas cuerpos legales que sean
aplicables. En caso de duda se realizara la respectiva consulta al Asesor Legal de la Corporacion.

d) Son sujetos de crédito considerados en la fabrica de Corporacién CFC las personas naturales que
sean trabajadores(ras) asalariados(as) dependientes o propietarias de negocios, independientes
(empresarios o empresas y/o profesionales independientes), formales o informales que dirijan y/o
realicen una o varias actividades econdmicas en el rubro de comercio, servicios, industria y/o
produccién, agricultura y/o ganaderia, pesca, etc., ademas de las personas juridicas y/o sociedades
legalmente constituidas.

e) Toda operacion crediticia considerada en la fabrica, independiente de la modalidad, segmento y/o
perfil de riesgo definido, debera aplicar las politicas establecidas en los correspondientes “Manuales
de Prevencion Lavado de Activos y Financiamiento de Delitos”.

f)  Esta expresamente prohibido conceder operaciones crediticias y/o contingentes a personas naturales
o juridicas vinculadas directa o indirectamente con la administracién o propiedad de la Corporacion
CFC.

g) Los Comités de la fabrica de Crédito seran los 6rganos facultados para aprobar las operaciones de
crédito y decidir sobre las condiciones bajo las cuales se aprueban las mismas, dentro de los
pardmetros y condiciones definidos en el Manual de Productos. Estos comités, en sus decisiones,
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actuaran cumpliendo el marco regulatorio vigente y la normativa interna de la Corporacion CFC en
materia de crédito y son los responsables de que la concesion de créditos se ajuste a las directrices
emanadas de la Presidencia Ejecutiva sobre politica comercial y perfil de riesgos de la Organizacion.

h) Todas las operaciones de crédito deberan contar, al menos, con garantias reales. Sin perjuicio de lo
anterior sera de responsabilidad exclusiva del Comité de la fabrica Crédito respectivo, determinar el
tipo de garantia requerido para cada operacién de crédito de conformidad con su valor, la proporcién
que representa frente al monto financiado, y otros elementos que pudieran caracterizarla. Las
garantias que se soliciten se definiran en funcién del nivel de riesgo que la Corporacion CFC asuma
en la operacion, y tendra como proposito dar cobertura, o mitigar el riesgo que incorpore dicha
operacion, respetando la normativa expresa vigente.

i) La Gerencia de Comercial y/o Jefes Regionales o quién haga sus veces, tienen a su cargo y son las
responsables de la colocacién de la fabrica cartera de crédito. La Gerencia de Cobranza Regular y la
Gerencia de Cobranza Legal son responsables de la cobranza y recuperacion de esta cartera.

i) La Gerencia de Comercial y/o Jefes Regionales es la responsable de la verificacién, analisis,
evaluacion y emision de los Informes de Crédito y su objetivo principal es cuidar la calidad de la cartera
de créditos. Todo esto sin perjuicio de otras disposiciones constantes en Politicas, Manuales u otras
disposiciones emanadas por la Gerencia General

k) La Gerencia Comercial y de Operaciones deberan encargarse de implantar y estandarizar los
documentos internos (formularios, informes) y demas elementos conexos que se empleen para
transmitir las solicitudes de crédito entre las distintas instancias que intervienen en el conjunto del
proceso: area Comercial y Operaciones. Todos los formatos utilizados seran validados por las areas
Legal y Operaciones, y aprobados por la Gerencia General.

I) Enla aprobacién de la fabrica de créditos de consumo automotriz y compra de cartera la Corporacion
CFC utilizara un sistema de Scoring como herramienta de apoyo a las decisiones de crédito. La
metodologia, implantacion, actualizaciones, calibraciones y parametrizaciones del sistema de Scoring
seré de responsabilidad y estara a cargo de la Gerencia Comercial. La Gerencia Comercial debera
hacer la evaluacién y emitir los informes tomando en cuenta todos los aspectos técnicos necesarios
para cuidar la calidad de la cartera de la fabrica de crédito por lo que utilizar4 esta herramienta de
Scoring Unicamente como apoyo a su gestion.

La Corporacién CFC podra emplear canales y formatos electronicos en el proceso global de gestion de
solicitudes de crédito de la fabrica, y la subsiguiente aprobacion e instrumentacion de operaciones. Para ello
se debera implementar la tecnologia adecuada —en términos de garantizar la seguridad de la informacion—. La
Gerencia General aprobara la utilizacion de estos mecanismos electrénicos.

Es responsabilidad del Area Comercial levantar informacién certera, fidedigna y confiable sobre toda operacion
de procesada en la fabrica de crédito. EI Area Comercial es la responsable de la preparacion de la
documentacion y su presentacion para su correspondiente verificacion y andlisis. No obstante, la
documentacion que sustente cada solicitud en la fabrica de crédito debera también someterse a un
procedimiento de verificacion, andlisis y evaluacion, llevado a cabo por personal especializado. El Area
Comercial es la responsable de las correspondientes actualizaciones de la informacién y documentacion
conforme la normativa legal vigente

m) Las operaciones de la fabrica de crédito se someteran a un proceso permanente de seguimiento y
andlisis a realizarse por parte de la Gerencia General en el seno del Comité de Seguimiento de
Cartera.

n) Las diversas etapas por las que atraviesa una operacion de crédito, esto es, el origen en el
Concesionario, verificacion andlisis-evaluacion, aprobacion, concesion, procesamiento y recuperacion
deben mantener entre si el criterio de segregaciéon de funciones, lo que conlleva la definicion de
responsabilidades y roles bien delimitados para cada una de las personas que participan en el
proceso, siendo los responsables del cumplimiento de esta politica la Gerencia General
conjuntamente con las Gerencias Comerciales, de Operaciones, de Cobranza Regular y Cobranza
Legal.

0) Los intervinientes en las diversas etapas del proceso de la fabrica de crédito —recepcion, andlisis,
desembolso, y custodia— seran responsables de velar por la seguridad e integridad de los documentos
(expedientes, contratos, pagarés y otros).

p) El Departamento de Auditoria, tiene la responsabilidad de vigilar y asegurar que las areas comerciales
estén ejecutando correctamente la estrategia, politica, procesos y procedimientos de la fabrica de
crédito. Todo esto sin perjuicio de otras disposiciones constantes en esta politica, manuales y otras
disposiciones emanadas de la Gerencia General o legales.

gq) La Gerencia General debera implantar un sistema de seguimiento y control del Riesgo de Crédito,
acorde las disposiciones legales vigentes en materia de gestién y administracion de riesgos.

r) La Presidencia Ejecutiva y Gerencia General seran las Unicas personas facultada para autorizar la
creacion o cambios de los Comités de Crédito.

Perfil de clientes que opta por créditos

Ecuatoriano o extranjero residente en el pais.

Edad Minima 22 afios, maxima 70 afios cumplidos.
Dependiente: estabilidad laboral minima de 12 meses
Ingreso minimo mensual > $ 1.000.
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¢ Independiente: 2 afios de ejercicio profesional o negocio propio.

. No constar en la Central de Riesgos con vencimientos mayores a 30 dias y no estar inhabilitado por la
Superintendencia de Bancos.

e No registrar cartera castigada o en demanda judicial

e Disponer de Patrimonio: Relacion 2 a 1

e Cuota — Renta liquida: Relacion 2 a 1

Documentacién

Solicitud de crédito totalmente llena, firmada y dibujado el croquis del domicilio.
Copia de las Cédulas de Ciudadania y Papeletas de Votacion de los deudores.
Certificado original de ingresos y/o rol de pagos de los 3 ultimos meses.

Copia del impuesto predial o matricula que justifique patrimonio.

Condiciones de Financiamiento

Vehiculos livianos uso particular
e Entrada minima 25%
e Plazo hasta 60 meses
e Tasanominal de interés fija 15.60% (16.06% en el afio 2021) (incluye legalizacion, dispositivo satelital
por un afio y seguro por un afio).

Vehiculos livianos usos comercial
e Entrada minima 30%
e Plazo méximo 60 meses
e Tasa de interés fija 15.60% (16.06% en el afio 2021) (incluye gastos de legalizacion, dispositivo
satelital por un afio y seguro de dos afios).

Taxis vehiculos de alquiler
e Entrada minima 30%
e Plazo méaximo 60 meses
e Tasa de interés fija 15.60% (16.06% en el afio 2021) (incluye gastos de legalizacion, dispositivo
satelital por un afio y seguro por tiempo del crédito).

Camiones semi pesados hasta 6 toneladas
e Entrada minima 30%
e Plazo méaximo 60 meses
e Tasa de interés fija 15.60% (16.06% en el afio 2021) (incluye gastos de legalizacion, dispositivo
satelital por un afio y seguro por un afio).

Vehiculos Chinos
e Entrada minima 30%
e Plazo méaximo 48 meses
e Tasa de interés fija 15.60% (16.06% en el afio 2021) (incluye gastos de legalizacion, dispositivo
satelital por un afio y seguro por un afio).

Segmento presencial (SUV, Hibridos)
e Entrada minima 25%
e Plazo méaximo 60 meses
e Tasa de interés fija 15.60% (16.06% en el afio 2021) (incluye gastos de legalizacion, dispositivo
satelital por un afio y seguro por un afo).

Analisis Financiero Originador

Calidad de Activos:

Al 31 de marzo de 2023 Corporacion CFC S.A mantiene activos por un monto total de US$ 65,43 millones
evidenciando un aumento a corte interanual de US$ +9,96 millones (+17,95%); hecho que obedece
principalmente al incremento de subcuentas pertenecientes al activo no corriente como lo son los activos
financieros no corrientes (US$ +11,43 millones) y en menor medida inversiones en subsidiarias (US$ +5,04
millones). Asimismo, en el activo corriente se visualiza un aumento de las cuentas por cobrar comerciales (US$
+1,21 millones). Por otro lado, se observa una reduccion de los activos financieros corrientes (US$ -6,01
millones).

En referencia a la estructura general de los activos, se distribuye a través de activos financieros corrientes
(41,05%; US$ 26,86 millones) y no corrientes (26,06%; US$ 17,05 millones), inversiones en subsidiarias
(15,65%; US$ 10,24 millones), cuentas por cobrar comerciales (11,08%; US$ 7,25 millones), propiedades y
equipos (3,43%; US$ 2,25 millones) y la diferencia del 2,73% son atribuibles a las cuentas de efectivo, activos
por impuestos corrientes y activos por impuestos diferidos.

Pasivos:

En relacion con los pasivos de la empresa, contabilizan US$ 55,54 millones para el cierre del mes de marzo
2023, presentando un aumento nominal de US$ +3,26 millones equivalente a un alza porcentual de +6,24% a
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corte interanual; hecho que se origina debido al aumento en mayor medida de los pasivos corrientes,
particularmente en la subcuenta cuentas por pagar proveedores y otras cuentas por pagar (US$ +6,86
millones). En lo que respecta a la composicién general de los pasivos, se distingue una participacién mas
extensa de las cuentas por pagar y otras cuentas por pagar con el 46,77% (US$ 25,97 millones), obligaciones
financieras corto plazo con 18,62% (US$ 10,34 millones); por consiguiente, se ubican las obligaciones
financieras a largo plazo con el 13,45% (US$ 7,47 millones), le siguen obligaciones por cesiones de cartera
con una representatividad del 10.99% (US$ 6,10 millones) y el porcentaje restante del 10,17% son atribuibles
a las subcuentas anticipos clientes, pasivos por impuestos corrientes, beneficios empleados, pasivos por
arredramientos. entre otras.

Soporte Patrimonial:

Para finales del mes de marzo 2023 la empresa contabiliza un monto total de US$ 9,90 millones en su
patrimonio experimentando de este modo un crecimiento interanual por US$ +6,60 millones (+209,31%). En
este sentido, la composicion de la cuenta se atribuye mayoritariamente a las reservas que registran un monto
total de US$ 7,61 millones, seguido del capital social con US$ 2,95 millones. Por su parte, los resultados
acumulados exhiben un valor negativo de US$ -661,79 mil.

Resultados

En referencia con las operaciones realizadas por el originador, se distingue un total de ingresos operacionales
por US$ 3,99 millones, registrando una ligera disminucion a corte interanual de US$ -28,31 mil (-0,70%)
situandose por debajo del indicador histérico de los Ultimos cinco afios (+24,29%; 2018-2022). Por otro lado,
los costos que registra el originador a la fecha de corte asciende a un monto total de US$ 1,95 millones,
denotando un decrecimiento a corte interanual de US$ -225,66 mil (-10,35%).

Con este precedente, la utilidad bruta para el mes de marzo de 2023 alcanza un monto total de US$ 733,77 mil
incrementando interanualmente en US$ +197,35 mil (+10,72%). Consecuentemente, los gastos de ventas y
administrativos totalizan US$ 1,31 millones presentando un alza de US$ +129,99 mil (+11,06%), percibiendo
un resultado operativo positivo y utilidad neta por US$ 733,77 mil evidenciando un crecimiento interanual de
+10,11% (US$ +67,36 mil).

Agente de Manejo del Fideicomiso:

Fiducia S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos Mercantiles, fue constituida mediante escritura publica
el 20 de marzo de 1987 e inscrita en el Registro Mercantil el 19 de junio de 1987 bajo la denominacion de
Corporacion Bursatil S.A. Fiducia, posteriormente el 21 de septiembre de 1995 ésta cambié su denominacion
a la actual. El objeto social de la compafiia es administrar negocios fiduciarios, tanto fideicomisos mercantiles
como encargos fiduciarios; a actuar como agente de manejo de procesos de titularizacion; a administrar Fondos
de Inversion; a representar Fondos Internacionales de Inversion y en general a realizar actos y contratos propios
de las Administradoras de Fondos y Fideicomisos Mercantiles; todo esto en conformidad con los términos de
Ley de Mercado de Valores y Reglamentos vigentes sobre la materia.

Estructura accionarial de la administradora

Al 31 de marzo de 2023, el capital suscrito y pagado de Fiducia S.A Administradora de Fondos y Fideicomisos
Mercantiles S.A. asciende a US$ 800 mil. Se recalca que el capital suscrito de la administradora se ha mantenido
en los afios anteriores lo cual muestra el compromiso por parte de los accionistas. Adicionalmente, en términos
porcentuales el capital representa el 6,93% de los activos totales.

Estructura Accionaria — FIDUCIA S.A ‘ Valor USD %
Duque Silva Carlos Arturo 256.000 32,00%
Ortiz Reinoso Pedro Xavier 328.000 41,00%
Osorio Vaca Edgar Rosendo 136.000 17,00%
Paredes Garcia Xavier Alfredo 80.000 10,00%
Total \ 800.000 100%

Fuente: Fiducia S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A. / Elaboracién: PCR

Participacién de mercado de la administradora en el producto de Fondos de Inversion

La participacién de mercado del producto de fondos de inversion de la Fiducia S.A Administradora de Fondos y
Fideicomisos Mercantiles. al 31 de diciembre de 2021 (Ultima informacion disponible) es del 34,62%. Este a su vez
exhibe un crecimiento anual en +2,94 p.p. y mensual de +1,82 p.p.
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Participacién de Patrimonio Administrado en el Mercado
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Fuente: Fiducia S.A. / Elaboracion: PCR

A diciembre de 2021, el fondo administrado preliminar por Fiducia S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos
Mercantiles. registra un patrimonio de US$ 375,02 millones ubicandose en el primer puesto del mercado de
administradoras de fondos.

Organos directivos y administrativos de la administradora del Fondo
En el manual organico funcional de la Fiducia S.A., se observa que se ha establecido un sistema operativo agil y
eficiente que permita a la entidad realizar y coordinar adecuadamente sus actividades, cumplir irrestrictamente con
su objeto social y establecer las funciones especificas para cada departamento, con el fin de que exista un trabajo
en equipo de todos los departamentos de la Compafiia. Dicho esto, la estructura organizacional de la entidad es la
siguiente:
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Fuente: Fiducia S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos Mercantiles. / Elaboracién: PCR

Por otro lado, es importante mencionar que la Fiduciaria posee personal capacitado para el manejo de sus procesos
y la entidad cuenta con varios niveles administrativos para realizar sus funciones. Adicional a esto, a la fecha de
corte, la Fiducia S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos conté con la colaboracion de 87 empleados en los
siguientes niveles:

e Nivel ejecutivo medio

e Nivel Operativo

Directorio y plana gerencial |

Nombre \ Cargo \
Pedro Xavier Ortiz Reinoso Gerente General
Edgar Rosendo Osorio Vaca Gerente Regional Guayaquil
Xavier Alfredo Paredes Garcia Subgerente General
Antonio Jose Cornejo Ricaurte Gerente de Fondos de Inversién
Maria Verénica Arteaga Molina Director Juridico
Maria Cristina Ricaurte Vela Gerente Nacional de Negocios Fiduciarios
Inés del Carmen Barrionuevo Herrera Gerente Nacional de Operaciones
Marcela Alexandra Luzuriaga Villacis Gerente Comercial de Fondos Guayaquil
Karina Lourdes Galvez Garate Gerente Comercial de Fondos Cuenca
Myriam Susana Calvache Flores Gerente Comercial de Fondos de Inversiéon BP
Glenda Yadira Meza Farias Gerente Comercial Fondos Inversién- Guayaquil.
Andrea Madeleine Fierro Bravo Gerente Comercial Fondos de Inversion Institucionales
Berenice del Pilar Rocha Velasco Gerente Talento Humano

Fuente: Fiducia Administradora de Fondos y Fideicomisos Mercantiles / Elaboracion: PCR.

Situacioén de la Titularizacion de Cartera:
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El Fideicomiso de Titularizacion de Cartera Automotriz — CFC 2019”, fue constituido por la Corporacion CFC
S.A. y la Compaiiia Fiducia Administradora de Fondos y Fideicomisos Mercantiles mediante escritura publica
el 23 de abril de 2019. EI monto para titularizar por parte del Fideicomiso es de hasta
US$ 30.000.000, divididos en tres o mas tramos con la emisién de titulos valores; para el primer tramo se
establecié un monto a titularizar de hasta US$ 5,00 millones, en el cual solo estara formado por una clase. Para
el segundo tramo se establecié un monto a titularizar de hasta US$ 5,00 millones, en el cual solo estara formado
por una clase y finalmente para el tercer tramo establecié un monto a titularizar de hasta US$ 2,70 millones en
el cual solo estara formado por una clase.

El Fideicomiso de Titularizacion de Cartera Automotriz — CFC 2019” se constituyé con el objeto de restituir al
originador en su calidad de Beneficiario, los recursos netos recibidos por el Fideicomiso, producto de la
colocacién de los valores cada tramo entre los inversionistas de acuerdo con los términos y condiciones
estipuladas en estos instrumentos.

Instrumento Calificado — Tramo |

El Fideicomiso de Titularizacion de Cartera Automotriz CFC-2019.” primer tramo, mantiene las siguientes
caracteristicas:

Caracteristicas Principales de la Estructura \

Patrimonio Auténomo

Fideicomiso Titularizacion Cartera Automotriz- CFC 2019.” - Primer Tramo

Originador

Corporacién CFC S.A:

Agente de Manejo

Fiducia S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos Mercantiles

Agente de Pago

Depésito Centralizado de Compensacion y Liquidacién de Valores DECEVALE S.A.

Administrador de Cartera Comercial

Inicialmente el Originador, Corporacién CFC S.A., sera el administrador de cartera, sin
perjuicio de lo cual la Fiduciaria se halla autorizada a dar por terminado el contrato suscrito
con la instituciéon que actde como administrador de cartera para uno o todos los tramos, en
caso de incumplimiento de las obligaciones asumidas por la misma en el contrato de
fideicomiso o en el de administracién de cartera a ser suscrito

Agente Colocador

Mercapital Casa de Valores S.A:

Estructurador Financiero

Mercapital Casa de Valores S.A:

Monto de Emisién | Tramo

US$ 5.000.000,00, dentro de una emision total de US$ 30.000.000,00.

Tasa de Interés

8,75% anual

Clases 1

Monto Hasta (US$) 30.000.000,00
Plazo (dias) 1.440
Amortizacion de capital y pago de interés Trimestral

Activo titularizado:

La cartera estard conformada por la cartera titularizada y la cartera sobrecolateral de cada
tramo y por los instrumentos de crédito que lleguen a ser transferidos al Fideicomiso en
virtud de los canjes por prepagos y canjes por mora, conforme los términos y condiciones
del contrato. La transferencia de la cartera que llegue a efectuarse al Fideicomiso, implicara
necesariamente la transferencia de todos los derechos, beneficios, privilegios, garantias de
la cartera y de las acciones inherentes a las mismas; y, se la realizard considerando las
normas legales que rigen a cada tipo de documentos conforme lo dispuesto por las normas
legales correspondientes, para lo cual los instrumentos de crédito y las correspondientes
garantias de la cartera deberan estar debidamente endosadas o cedidas, a la orden o favor
del Fideicomiso, segln corresponda

Redencion Anticipada

Es el derecho mas no la obligacion, de que, una vez producidos en un determinado tramo,
los eventos sefialados en el contrato, la Fiduciaria pueda abonar o cancelar de manera
anticipada los valores de dicho tramo, en los términos y condiciones estipulados en la
clausula correspondiente. Se aclara que la redenci6n anticipada no constituye un
vencimiento anticipado de los valores o la anticipacion del plazo de estos, por lo que ningin
inversionista podra exigir el pago anticipado de los valores.

Mecanismos de Garantia

Sobrecolateralizacion y Sustitucion de Cartera, este Ultimo comprendera Canjes por mora 'y
Canjes por prepago.

Mecanismo de Fortalecimiento

Cuenta de Reserva

Destino de los recursos:

El Originador destinara los recursos para lograr una fuente alternativa de financiamiento para
la ampliacién de las operaciones crediticias propias del giro ordinario de la institucién, con
un costo financiero razonable.

Fuente: Fiducia S.A. Elaboracién: PCR

Patrimonio Auténomo del Fideicomiso Titularizacién Cartera Automotriz- CFC 2019 — Tramo |

La Calificadora considera adecuada la legalidad y forma de trasferencia de los activos al patrimonio de propdsito
exclusivo, los cuales se encuentran definidos en la escritura del contrato de constitucion del Fideicomiso
Mercantil suscrita 23 de abril de 2019, entre Corporacion CFC S.A. en calidad de originador, y Fiducia S.A.
Administradora de Fondos y Fideicomisos Mercantiles.

La cartera en mencion esta compuesta por la cartera titularizada, asi como por los instrumentos de crédito que
sean transferidos al Fideicomiso, en virtud de la sustitucion o canjes que pueda hacer el Originador, de acuerdo
con lo previsto en el contrato.

Calidad de la cartera de créditos

En lo concerniente a la calidad de cartera, para marzo 2023 la cartera titularizada registra un capital inicial por
US$ 3,81 millones, compuesta por 218 créditos, registrando un saldo por vencer de US$ 1,48 millones y vencido
de US$ 74,99 mil, totalizando US$ 1,55 millones. En el mismo sentido, se observa que para el mes de marzo
de 2023 la cartera por vencer del Tramo | se encuentra dividida en cartera normal por US$ 1,37 millones y
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cartera sobrecolateral? por US$ 113,32 mil. De igual manera, la cartera por vencer maneja una concentracion
en la cuidad de Guayaquil con el 22,18%, seguido de Quito con el 15,75%, Machala 11,68% y el restante
50,39% en 7 localidades que no superan el 10%, paralelamente, cuenta con calificaciones de riesgo B1 que
representa el 51,65% de la cartera por vencer, A3 con el 47,04% y A2 con el 1,31%. Es importante sefialar
qgue, son créditos pertenecientes al segmento comercial. Finalmente, la morosidad de la cartera con
vencimiento de 1 a 30 dias a la fecha de corte se ubica en 4,77%.

Un punto por considerar es que, debido a la estructuracion de la titularizacion mantiene definido el mecanismo
de garantia de sustitucion de cartera, mismo que ha cumplido con efectividad su funcién. De acuerdo con lo
mencionado anteriormente, para los meses comprendidos entre marzo 2022 a marzo 2023 el fideicomiso ha
realizado sustitucién de cartera en el Tramo | por US$ 529,23 mil lo que, en conjunto a los afios previos,
asciende a un monto total de US$ 10,36 millones, donde se considera el monto consolidado de capital mas

intereses, demostrando de esta manera, el compromiso por parte del originador para mantener sana la cartera
del fideicomiso.

Sustituciones acumuladas histéricas (USS)
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Fuente: Fiducia S.A. Elaboracién: PCR

Detalle de sustitucion de cartera Tramo |

WES \ Total aporte- cartera sustituida (cap+int). Tramo |
abril 22.525,76
mayo 7.808.634,75
junio 0
julio 226.338,29
agosto 0
septiembre 123.465,25
octubre 0
noviembre 87.182,30
diciembre 0
enero 270.990,12
febrero 0
marzo 0
abril 0
mayo 0
junio 0
julio 0
agosto 0
septiembre 0
octubre 446.103,94
noviembre 0
diciembre 260.615,02
enero 0
febrero 0
marzo 129.524,81
abril 0
mayo 131.544,72
junio 0
julio 0
agosto 196.746,96
septiembre 0
octubre 0
noviembre 122.263,41
diciembre 0
enero 0
febrero 0
marzo 90.837,32
abril 0
mayo 92.410,47

2 Esla cartera que el originador debera haber transferido al Fideicomiso, a titulo del Fideicomiso Mercantil irrevocable, de conformidad con
los términos y condiciones establecidos en el instrumento; que permitir4 constituir uno de los Mecanismo de Garantia de la Titularizacion.
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junio 0
julio 76.359,91
agosto 0
septiembre 112.142,15
octubre 53067,62
noviembre 64797,87
diciembre 0
enero 39612,5
febrero 0
marzo 0
10.355.163,17

La Calificadora Pacific Credit Rating S.A. considera que la cartera perteneciente al Fideicomiso Titularizacion
de Cartera Automotriz- CFC 2019.” Tramo | cumple con los requisitos para formar parte de ella. De manera
similar, se distingue que son créditos de calidad aceptable lo cual ha permitido al fideicomiso recaudar los flujos
necesarios para efectuar las cancelaciones de los titulos valores a emitirse. De acuerdo con lo anteriormente
expuesto, se observa que la efectividad del mecanismo de garantia correspondiente a la sustitucion de cartera
permite al fideicomiso incrementar la generacion de flujos para la cartera y a su vez disminuir los niveles de
morosidad.

Analisis de la Recaudacion de la Cartera

A la fecha de corte, el Fideicomiso Mercantil “Tercera Titularizacién de Cartera -Tramo |, histéricamente registra
un recaudo total de US$ 4,48 millones en razén a la sumatoria entre capital e intereses. De acuerdo con lo
antes mencionado, el fideicomiso ha contado con los fondos suficientes para la cancelacion de los titulos
valores acorde a lo establecido en la tabla de amortizacion.

En este sentido, la recaudacion mensual percibida del fideicomiso exhibe la efectividad operativa en los cobros
para el recaudo total. En este punto, cabe mencionar que la reactivacion econémica que se ha suscitado en
territorio nacional ha afectado positivamente varios sectores dinamicos de la economia, como lo es el sector
comercio, mismo en el que desempefia sus operaciones la empresa. Asi pues, el fideicomiso no ha sufrido
afectaciones de consideracion a sus flujos, debido a ello, se ha mantenido el normal curso de los pagos a los
titulos valores.

Recaudacion de cartera mensual abril 2020 - marzo 2023
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Fuente: Corporacién CFC S.A. Elaboracion: PCR
Flujos generados por la cobranza de la Cartera Tramo |
Mes Tramo |
Enero -
Febrero -
Marzo -
Abril 93.402,04
Mayo 93.310,22
Junio -
Julio 201.336,21
Agosto 100.250,58
Septiembre 101.580,50
Octubre 304.737,33
Noviembre 287.043,65
Diciembre 267.969,02
Enero 97.100,92
Febrero 45.739,31
Marzo 82.086,00
Abil 184.353,26
Mayo 186.986,21
Junio 47.768,61
Julio 140.675,25
Agosto 133.871,34
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Septiembre 138.343,08
Octubre 190.182,92
Noviembre 129.584,06
Diciembre 45.516,13
Enero 181.297,81
Febrero 53.077,72
Marzo 118.670,07
Abril 180.833,13
Mayo 56.243,85
Junio 178.339,56
Julio 113.484,77
Agosto 53.683,70
Septiembre 173.898,90
Octubre 107.371,50
Noviembre 51.730,50
Diciembre 100.562,98
Enero 146.665,93
Febrero -
Marzo 94.482,92
Total 4.482.179,98

En relacion con los puntos analizados, la recaudacion del fideicomiso presenta efectividad y un adecuado
manejo sobre la cartera, derivando en la presentacion de valores superiores a lo necesario para cumplir con
sus obligaciones de pago, cumpliendo con las cancelaciones periédicamente cerrando a marzo de 2023 sin
retrasos.

Titulos Valores Vigentes
La presente Titularizacion, emitié valores de contenido crediticio en su primer tramo por US$ 5,00 millones,
organizados en una serie, con un plazo total de 1.440 dias, quedando estructurado de la siguiente manera:

Titulos Valores Emitidos — Tramo |

Serie Monto a Emitir Plazo (dias) Tasa de interés
Serie 1 5.000.000,00 1.440 | 8,75% |
Total 5.000.000,00

Fuente: Fiducia S.A. Elaboracién: PCR

Adicionalmente, la titularizacién cuenta con una tabla de amortizacién, la cual, debe cumplirse a cabalidad,
mostrando pagos trimestralmente tanto de capital como intereses; para marzo 2023, el fideicomiso ha
cancelado un saldo capital de US$ 4,38 millones en catorce cuotas. De manera similar, registra pagos de
intereses de US$ 909,18 mil, para una mejor vision se presenta el detalle a continuacién:

Tabla de Amortizaciéon — Tramo |

Fecha de inicio | Fecha de Vencimiento | Tasa | Valor Capital | Valor Interés | Valor Total Capital Pagado | Interés Pagado

29/7/2019 29/10/2019 8,75 312.500,00 109.375,00 421.875,00 312.500,00 109.375,00
29/10/2019 29/1/2020 8,75 312.500,00 102.539,06 415.039,06 312.500,00 102.539,06
29/1/2020 29/4/2020 8,75 312.500,00 95.703,13 408.203,13 312.500,00 95.703,13
29/4/2020 29/7/2020 8,75 312.500,00 88.867,19 401.367,19 312.500,00 88.867,19
29/7/2020 29/10/2020 8,75 312.500,00 82.031,25 394.531,25 312.500,00 82.031,25
29/10/2020 29/1/2021 8,75 312.500,00 75.195,31 387.695,31 312.500,00 75.195,31
29/1/2021 29/4/2021 8,75 312.500,00 68.359,38 380.859,38 312.500,00 68.359,38
29/4/2021 29/7/2021 8,75 312.500,00 61.523,44 374.023,44 312.500,00 61.523,44
29/7/2021 29/10/2021 8,75 312.500,00 54.687,50 367.187,50 312.500,00 54.687,50
29/10/2021 29/1/2022 8,75 312.500,00 47.851,56 360.351,56 312.500,00 47.851,56
29/1/2022 29/4/2022 8,75 312.500,00 41.015,63 353.515,63 312.500,00 41.015,63
29/4/2022 29/7/2022 8,75 312.500,00 34.179,69 346.679,69 312.500,00 34.179,69
29/7/2022 29/10/2022 8,75 312.500,00 27.343,75 339.843,75 312.500,00 27.343,75
29/10/2022 29/1/2023 8,75 312.500,00 20.507,81 333.007,81 312.500,00 20.507,81
29/1/2023 29/4/2023 8,75 312.500,00 13.671,88 326.171,88 0,00 0,00

29/4/2023 29/7/2023 8,75 312.500,00 6.835,94 319.335,94 0,00 0,00

| 8,75 | 5.000.000,00 | 929.687,52  5.929.687,52 4.375.000,00 909.179,70
Fuente: Fiducia S.A. Elaboracién: PCR

En relacién a lo expuesto anteriormente, se observa que el fideicomiso ha amortizado un total de US$ 4,38
millones de capital hasta el cierre de marzo de 2023, lo que representa el 87,30% del capital emitido en el
Tramo | (US$ 5,00 millones). Este hecho conduce a una disminucion gradual de la brecha entre el capital
pagado y el capital total emitido por el fideicomiso. La Calificadora destaca la solidez de la estructura de la
titularizacion, la cual cuenta con mecanismos de garantia efectivos que respaldan una cartera de calidad con
un alto nivel de generacion de flujos. Esto permite al fideicomiso cumplir de manera efectiva con los pagos
programados de capital e intereses.

Metodologia para el Célculo del indice de Siniestralidad

La metodologia utilizada para el calculo del Indice de Siniestralidad toma como principales variables a la Cartera
Castigada y la Cartera en mora por mas de 90 dias del periodo analizado, debido a que reflejan los valores con
menor probabilidad de cobro para el Originador.

A continuacién, se detallan cada una de las variables:

Cartera Castigada
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e Porcentaje de cartera castigada reportada por el originador sobre toda la cartera vendida y
administrada.

e  Calculo del promedio ponderado de los porcentajes de cartera castigada del originador con los datos
de los ultimos 3 afios.

e Determinacion del porcentaje maximo de cartera castigada del originador de los Gltimos 3 afios.
e Determinacion del porcentaje minimo de cartera castigada del originador de los ultimos 3 afios.

Los célculos realizados constan en la siguiente tabla:

| 2015 2016 2017 dic-18
Cartera Bruta 5124 948 339| 5130,930,544| 5135,750,485 | 5123,351,889
Cartera Castigada 50 50 $154,776 529,360
Cartera Castigada / Cartera Bruta 0.00% 0.00% 0.11% 0.02%
Promedio Ponderado 0.04%
Maximo histdrico 0.11%
Minimo histdrico 0.00%

Fuente: Corporacion CFC / Elaboracien: Mercapital
Cartera en Mora
e Analisis de la informacién estadistica de la cartera bruta, cartera vencida y cartera en mora por mas

de 90 dias en el periodo comprendido entre enero de 2015 y diciembre de 2018.

e Se ha seleccionado a la cartera en mora de méas de 90 dias ya que hasta 90 dias la empresa logra
recuperar en promedio el 94% del total de la cartera colocada. Este andlisis incluye el calculo de:

1. Promedio ponderado de cartera bruta, cartera vencida y cartera en mora por mas de 90 dias de
la muestra (Periodo mensual desde enero de 2015 a diciembre de 2018), considerando la cartera
bruta como factor ponderador.

2. Desviacion estandar de la muestra correspondiente a la cartera bruta, cartera vencida y cartera
en mora por mas de 90 dias de estudio.

3. Célculo de valor (porcentaje) maximo de cartera bruta, cartera vencida y cartera en mora por mas
de 90 dias.

4. Calculo de valor (porcentaje) minimo de la cartera bruta, cartera vencida y cartera en mora por
més de 90 dias.

A continuacién, se presentan los célculos realizados:

Cartera en
Cartera % Cartera
Estadisticos Cartera Total Vencida Vencida Mn:?;m

Media Ponderada 5127,665,268] 56,981,366
Desv. Est. 84,442 102 746,088 0.23% 0.74%
Max 5138,189,068] 57,539,911 2.28% 5.83%

Min 5120,456,835 54,990,675 1.51% 3.08%
Fuente: Corporacien CFC / Elaboracion: Mercapital

Determinacion de los Escenarios Optimista, Moderado y Pesimista )
Se procede a establecer tres escenarios para su posterior sensibilizacion para el calculo del Indice de
Siniestralidad ponderado. A continuacion, la metodologia implementada:

Criterios |

. Pesimista
Escenarios

Cartera Castigada

(£ Min (E)

Zn’-ﬁn(s,u) Z(E.&) ZMax(s,p)

Cada escenario consta de un porcentaje de mora y un porcentaje de cartera castigada, dichos porcentajes se
suman y ponderan mediante el comportamiento histérico de la cartera en mora por mas de 90 dias. El dato
resultante permite obtener el indice de siniestralidad ponderado y sensibilizado. A continuacion, la descripcién
de los calculos considerados para cada escenario:
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Criterios |

- Pesimista
Escenarios

Promedio Porcentaje maximo

Cartera Castigada Porcentaje minimo

(1-:) historico: 0.00% (afic  ponderado historico:  historico: 0.11%: (afio
2015) 0.04% 2017)
TR Porcerliaie minimo Promedio. Porcerﬂaje maximao
( ] historico: 3.08% ponderado historico: historico: 5.83%
= {enero 2015) 4.85% {noviembre 2018)
Siniestralidad por 3.08% 4.88% 5.94%

escenario

Caélculo del indice de Siniestralidad Ponderado
A cada uno de los indices de Siniestralidad obtenidos para cada escenario se le pondera por la probabilidad
historica de ocurrencia de cartera en mora de mas de 90 dias.
e Al escenario Optimista se lo multiplica por la probabilidad de la categoria compuesta por los registros
de menor morosidad histérica (entre 0.00% y 4.11%) equivalente al 16.67%.
e Al escenario Moderado se lo multiplica por la probabilidad de la categoria compuesta por los registros
medios de morosidad histérica (entre 4.11% y 5.59%) equivalente al 60.42%.
e Al escenario Pesimista se lo multiplica por la probabilidad de la categoria compuesta por los registros
de mayor morosidad histérica (5.59% en adelante) equivalente al 22.92%.

A continuacién, se presenta el calculo del indice de Siniestralidad Ponderado de conformidad a las
consideraciones expuestas:

Escenarios M::::f r:ﬂ:?as C::tr'l'::ar:a Siniestralidad Probabilidad | Ponderacidn
(a) +(b)=(c) (d) (c)*{d) =(e)

(a) (b)
Optimista 3.08% 0.00% 3.08% 16.67% 0.51%
Moderado 4.85% 0.04% 4.88% B0.42% 2.95%
Pesimista 5.83% 0.11% 5.94% 22.92% 1.36%

Indice de Siniestralidad Ponderado § (e) 4.83%

La Calificadora considera que el célculo realizado del indice de siniestralidad tiene validez estadistica; asi
mismo, los resultados se ajustan a la realidad de emisor; por otra parte, se pudo observar que el indice de
siniestralidad estimado cubre 1,5 veces al indice de siniestralidad observado. Cabe sefialar que la metodologia
de célculo de siniestralidad usada para la presente titularizacion es la misma que fue usada en anteriores
titularizaciones del emisor demostrando su efectividad, aspecto que también se considera positivo.

Metodologia para el calculo de los Flujos de Fondos que Generard la Cartera Titularizada

Para medir los flujos a ser percibidos por el Fideicomiso en el proceso de Titularizacion objeto de este informe,
es necesario mencionar que el Originador podréa aportar cartera al Fideicomiso mediante transferencias directas
ylo canjes.

El monto de la presente Titularizacion es US$ 5,00 millones, se debera afiadir un monto de cartera adicional
gue corresponda en, al menos, el 1.50 veces el indice de siniestralidad; esto es US$ 362.250, por tanto, el
monto total a ser transferido debera ser de, al menos, US$ 5,36 millones.

Sin embargo, el monto total de los registros seleccionados, que constituyen la cartera inicialmente aportada al
Fideicomiso, asciende al menos a la suma de US$ 5,55 millones de saldo de capital, que equivale a un monto
mayor que el de 1.5 veces el indice de siniestralidad (es decir, el aporte inicial es un monto aliin mayor al exigido
por la normativa aplicable).

De este monto, US$ 5,04 millones corresponden a la cartera a ser titularizada y US$ 505,10 mil corresponde a
cartera sobrecolateral que servird como mecanismo de garantia del proceso.

Mecanismo de Garantia

Sobrecolateralizacion:

Es un mecanismo de garantia que consiste en que el originador transfiere al Fideicomiso cartera adicional a la
requerida para el pago del capital e intereses de los valores. El Originador debera transferir al Fideicomiso,
cartera sobrecolateral con un saldo de capital de, al menos US$362.25 mil, valor que corresponde a 1.5 veces
el indice de siniestralidad ponderado.

En caso de que los flujos que se generen por la cobranza de la cartera titularizada sean insuficientes, se
utilizaran los flujos generados por la cartera sobrecolateral, para el pago de los pasivos con inversionistas de
conformidad al contrato de constitucion del Fideicomiso.

Como se ha indicado previamente, la cartera aportada inicialmente en calidad de sobrecolateral es de
US$505.11 mil, rubro que es mayor al exigido por la norma respectiva.
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Al 31 de marzo de 2023, la cobertura de la cartera sobrecolateral sobre el saldo de capital de la cartera fue de
18,13%, superior al 7,25%, correspondiente a 1,5 veces el indice de siniestralidad ponderado, establecido en
la estructuracion financiera. Se comprueba que con el canje de flujos y cartera no disminuya la relacion mensual
de cobertura del 107,25% (equivalente al 1,50 veces el indice de siniestralidad ponderado) que debe existir
entre el saldo de capital de la cartera, mas los flujos generados por la cobranza de la cartera y el saldo de
capital de los valores en circulacion, mismo que a marzo de 2023 alcanzé 122,18%.

[ Saldo Cartera [ Saldo Titularizacion | Sobrecolateral [ Cobertura [ Exceso de Flujos |
[ 763.606,44 | 625.000,00 | 113.322,00 | 18,13% | 122,18% |

Sustitucién de cartera

Es un mecanismo de garantia de la Titularizacion que consiste en la obligacién del Originador de sustituir uno
0 mas de los instrumentos de crédito que conforman la cartera cuando estos hayan caido en mora por mas de
30 dias. La sustitucion de cartera comprendera canjes por mora y canjes por prepago.

Canjes por mora

Consiste en el hecho de que si uno o varios instrumentos de crédito integrantes de la cartera de un tramo,
registra una morosidad de 30 dias o mas, el originador se compromete y obliga para con el fideicomiso de
forma mensual, hasta dentro de los 15 dias primeros de cada mes y hasta el monto maximo a canjearse por
mora, a canjear dicho instrumento de crédito, por otro cuyo capital por vencer calculado hasta el vencimiento
del plazo vigencia de los valores de cada tramo, sea al menos igual al saldo de capital de la cartera que fuere
a ser sustituida y que tenga las caracteristicas sefialadas en el contrato del Fideicomiso.

De no cumplir con esta obligacién, el originador se constituira de pleno derecho y sin necesidad de formalidad
0 requerimiento o resolucién adicional alguna, en fiador y garante solidario del fideicomiso, con el fin de
garantizar el pago de los pasivos con inversionistas y cualquier tercero, renunciando expresamente a los
beneficios de domicilio, orden o excusion y divisién de bienes, sin perjuicio de lo dispuesto en otros numerales
o clausulas de este contrato. El Originador debera transferir nueva cartera al Fideicomiso de las mismas
caracteristicas de la cartera transferida al Fideicomiso con un saldo de capital al menos igual al saldo de capital
de la cartera en mora que vaya a ser sustituida. El Originador estara obligado a la sustitucion de cartera en
mora hasta por un méaximo del 10,00% anual del saldo de capital de los valores colocados entre inversionistas.

Canjes por prepago

Consiste en el hecho que si uno o varios de los instrumentos de crédito integrantes de la cartera de un tramo,
son prepagados de forma total, el originador se compromete y obliga para con el fideicomiso de forma mensual,
hasta dentro de los 15 dias primeros de cada mes a sustituirlos por otros instrumentos de crédito que deberan
tener las caracteristicas sefialadas en el contrato del Fideicomiso y deberén tener un saldo insoluto de capital
calculado hasta el vencimiento del plazo de vigencia de los valores de cada tramo, al menos igual al saldo de
capital de la cartera que fuere a ser sustituida.

De no cumplir con esta obligacion, el originador se constituird de pleno derecho y sin necesidad de formalidad
0 requerimiento o resolucién adicional alguna, en fiador y garante solidario del fideicomiso, con el fin de
garantizar el pago de los pasivos con inversionistas y cualquier tercero, renunciando expresamente a los
beneficios de domicilio, orden o excusion y divisién de bienes, sin perjuicio de lo dispuesto en otros numerales
o clausulas de este contrato

Adicionalmente, se debe indicar que, si uno o varios de los deudores seleccionados prepagan integramente el
saldo de capital de los instrumentos de crédito del primer tramo (tanto de la cartera titularizada como de la
cartera sobrecolateral), entonces: el originador se encuentra obligado a transferir y aportar cartera de reposicion
(incluyendo las respectivas coberturas de la cartera) del primer tramo a favor del fideicomiso, en reemplazo de
aquellos instrumentos de crédito del primer tramo que hayan sido prepagados integramente; el fideicomiso
entregara, en restitucion, a favor del originador, aquellos instrumentos de crédito (incluyendo las respectivas
coberturas de la cartera) del primer tramo que hayan sido prepagados integramente; y, el originador tendra
derecho a recibir del administrador de cartera (o, a retener, si existe identidad entre el originador y el
administrador de cartera), los recursos dinerarios materia del prepago de los instrumentos de crédito
(incluyendo las respectivas coberturas de la cartera) del primer tramo, que hayan sido prepagados
integramente. En estos casos, el monto al que deberd ascender la cartera de reposicion del primer tramo
debera ser igual o mayor al saldo de capital al que haya ascendido el instrumento de crédito del primer tramo
gue haya sido prepagado. Al efecto, la fiduciaria analizara los reportes mensuales de recaudacion de flujos del
primer tramo, preparados por el administrador de cartera. si la fiduciaria, luego de analizar tales reportes,
detecta que un deudor seleccionado en particular, ha efectuado un prepago en los términos antes sefialados,
inmediatamente solicitara al originador, mediante simple carta, que cumpla su obligacion de entregar cartera
en sustitucién de aquella prepagada del primer tramo; por su parte, el originador estara obligado a entregar
cartera en sustitucion a favor del fideicomiso, dentro de los 15 primeros dias calendario del mes inmediato
posterior.

Al 31 de marzo de 2023 el Fideicomiso reporté operaciones sustituidas por US$ 10,36 millones, por abonos de
capital, precancelacion y eventos de mora superior a 30 dias.

Mecanismo de Fortalecimientos
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Cuenta de reserva

La cuenta de reserva es el mecanismo de fortalecimiento de la presente titularizacidon que consiste en el hecho
de contar, a discrecion del originador, con una carta de crédito “stand by”, y/o con una garantia bancaria, y/o
con el fondo de recursos en efectivo equivalente al 50% del proximo dividendo a pagar a los inversionistas de
cada tramo, que servird para honrar los pasivos con inversionistas en caso de que los flujos efectivamente

recibidos por el fideicomiso no sean suficientes para tal efecto.

En tal sentido si llegada la fecha en que deban efectuarse pagos a los inversionistas no han ingresado al
fideicomiso suficientes flujos que permitan cumplir con tales pagos, la fiduciaria podra tomar los recursos
necesarios, hasta donde la cuenta de reserva lo permita, a fin de honrar, al maximo posible, los pasivos con
inversionistas, a prorrata del capital insoluto de los valores de cada uno de ellos. La cuenta de reserva se
conformara con el aporte que realizara el originador previo a la fecha de emision y segun las instrucciones que
la fiduciaria reciba del originador.

La cuenta de reserva debera mantener una cantidad fija durante toda la vigencia del fideicomiso y en caso de
ser utilizada, debera ser repuesta conforme lo previsto en el contrato. Los recursos liquidos que integran la
cuenta de reserva permaneceran dentro del fideicomiso hasta cuando:

0] deban ser utilizados segln lo dispuesto en el presente numeral; o,

(i) tengan que ser restituidos al originador debido a que no fue necesario utilizarlos, al haberse
cancelado totalmente los pasivos con inversionistas. Sin perjuicio de lo indicado, el originador
tendra derecho a solicitar mensualmente a la fiduciaria la restitucion de los recursos que existieran
en la cuenta de reserva que excedieran el monto equivalente al 50% del préximo dividendo a
pagar a los inversionistas de cada tramo, siempre que dichos recursos no hubieren sido utilizados
para cubrir los pasivos del fideicomiso que no hubieren podido ser pagados. En el evento que no
lleguen a colocarse todos los valores de un tramo dentro del plazo previsto por las normas legales
y reglamentarias pertinentes y su prorroga, de haberla por ser legal o reglamentariamente posible
la misma, el fideicomiso procederé a restituir al originador, la parte proporcional de la cuenta de
reserva del correspondiente tramo equivalente al porcentaje de valores no colocados de dicho
tramo.

Al 31 de marzo de 2023, el Fideicomiso registra en su balance el rubro de Garantias Bancarias por US$ 176,76
mil, superior al 50% del préximo dividendo, cumpliendo con lo establecido en este mecanismo de
fortalecimiento.

Instrumento Calificado — Tramo I

El Fideicomiso de Titularizacion de Cartera Automotriz CFC-2019.” segundo tramo, mantiene las siguientes
caracteristicas:

Caracteristicas Principales de la Estructura

Patrimonio Auténomo Fideicomiso Titularizacion Cartera Automotriz- CFC 2019.” - Segundo Tramo
Originador Corporacién CFC S.A:

Agente de Manejo Fiducia S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos Mercantiles

Agente de Pago Depdsito Centralizado de Compensacién y Liguidacién de Valores DECEVALE S.A.

Inicialmente el Originador, Corporacién CFC S.A., sera el administrador de cartera, sin
perjuicio de lo cual la Fiduciaria se halla autorizada a dar por terminado el contrato
Administrador de Cartera Comercial suscrito con la institucién que actie como administrador de cartera para uno o todos los
tramos, en caso de incumplimiento de las obligaciones asumidas por la misma en el
contrato de fideicomiso o en el de administracién de cartera a ser suscrito

Agente Colocador Mercapital Casa de Valores S.A:

Estructurador Financiero Mercapital Casa de Valores S.A:

Monto de Emision Il Tramo US$ 5.000.000,00, dentro de una emision total de US$ 30.000.000,00.
Tasa de Interés 8,75% anual

Clases 1

Monto Hasta (US$) 30.000.000,00

Plazo (dias) 1.440

Amortizacién de capital y pago de interés Trimestral (existir4 un periodo de gracias de 180 dias para el pago de capital e intereses.
La cartera estara conformada por la cartera titularizada y la cartera sobrecolateral de cada
tramo y por los instrumentos de crédito que lleguen a ser transferidos al Fideicomiso en
virtud de los canjes por prepagos y canjes por mora, conforme los términos y condiciones
del contrato. La transferencia de la cartera que llegue a efectuarse al Fideicomiso, implicara
necesariamente la transferencia de todos los derechos, beneficios, privilegios, garantias
de la cartera y de las acciones inherentes a las mismas; y, se la realizara considerando las
normas legales que rigen a cada tipo de documentos conforme lo dispuesto por las normas
legales correspondientes, para lo cual los instrumentos de crédito y las correspondientes
garantias de la cartera deberan estar debidamente endosadas o cedidas, a la orden o favor
del Fideicomiso, segun corresponda

Es el derecho mas no la obligacién, de que, una vez producidos en un determinado tramo,
los eventos sefialados en el contrato, la Fiduciaria pueda abonar o cancelar de manera
anticipada los valores de dicho tramo, en los términos y condiciones estipulados en la
clausula correspondiente. Se aclara que la redencion anticipada no constituye un
vencimiento anticipado de los valores o la anticipacion del plazo de estos, por lo que ninglin
inversionista podra exigir el pago anticipado de los valores.

Sobrecolateralizacion y Sustitucion de Cartera, este Ultimo comprendera Canjes por mora
y Canjes por prepago.

Mecanismo de Fortalecimiento Cuenta de Reserva

Activo titularizado:

Redencion Anticipada

Mecanismos de Garantia
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En su totalidad para Capital de Trabajo Operativo, el cual consistird en actividades
destinadas a financiar la adquisicion de cartera automotriz para su posterior venta a
Destino de los recursos: instituciones financieras, o para alimentar a los futuros Tramos y nuevos procesos de
Titularizaciéon de Cartera de Corporacién CFC, de conformidad a su giro de negocio,
politicas de crédito y estrategias comerciales.

Fuente: Fiducia S.A. Elaboracion: PCR

Con fecha 23 de julio de 2020, la Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros aprobd la oferta publica
de los valores del Segundo Tramo del Fideicomiso Titularizacién Cartera Automotriz - CFC 2019, por la suma
de US$ 5,00 millones, bajo la Resolucion No. SCVS-IRQ-DRMV-2020-00004320, siendo inscrita en el Catastro
Publico de Mercado de Valores el 04 de agosto de 2020.

Patrimonio Auténomo del Fideicomiso Titularizacién Cartera Automotriz- CFC 2019 — Tramo |l

La Calificadora considera adecuada la legalidad y forma de trasferencia de los activos al patrimonio de prop6sito
exclusivo, los cuales se encuentran definidos en la escritura del contrato de constituciéon del Fideicomiso
Mercantil suscrita 23 de abril de 2019, entre Corporacion CFC S.A. en calidad de originador, y Fiducia S.A.
Administradora de Fondos y Fideicomisos Mercantiles.

La cartera en mencion esta compuesta por la cartera titularizada, asi como por los instrumentos de crédito que
sean transferidos al Fideicomiso, en virtud de la sustitucion o canjes que pueda hacer el Originador, de acuerdo
con lo previsto en el contrato.

Calidad de la cartera de créditos

En lo concerniente a la calidad de cartera para marzo 2023 la cartera titularizada registra un monto financiado
de capital por US$ 5,65 millones, compuesta por 329 créditos, registrando un saldo por vencer de US$ 2,58
millones y vencido de US$ 107 mil. En el mismo sentido, se distingue que la cartera por vencer del Tramo Il se
encuentra dividida en cartera normal por US$ 2,20 millones y cartera sobrecolateral por US$ 381,71 mil, con
concentracion en la cuidad de Quito con el 18,48%, seguido del Valle con el 14,70%, Ambato con el 13.68%,
Machala 9,65% vy el restante 48,41% en 6 localidades que no superan el 10%, paralelamente cuenta con
calificaciones de riesgo B1 que representa el 53,33% de la cartera por vencer y A3 con el 46,67%. Es importante
sefialar que, son créditos pertenecientes al segmento comercial. Finalmente, la morosidad de la cartera con
vencimiento de 1 a 30 dias a la fecha de corte se ubica en 3,99%.

Al cierre del tercer mes del afio en curso, se destaca que a razon del modelo de estructuraciéon que tiene la
titularizacion, posee definido el mecanismo de garantia de sustitucion de cartera, el cual ha cumplido con
efectividad su funciéon. De acuerdo con lo mencionado anteriormente, para los meses comprendidos entre
marzo 2022 a marzo 2023 el fideicomiso ha realizado sustituciéon de cartera en el Tramo Il por US$ 1,01
millones, lo que, en conjunto a los afios previos, asciende a un monto total de US$ 2,44 millones, donde se
considera el monto consolidado de capital mas intereses, demostrando de esta manera, el compromiso por
parte del originador para mantener sana la cartera del fideicomiso.

Sustituciones acumuladas histéricas (USS)
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Fuente: Fiducia S.A. Elaboracién: PCR

Detalle de sustitucién de cartera Tramo Il
Mes Total aporte- cartera sustituida (cap+int). Tramo Il

enero 0
febrero 0
marzo 0
abril 0
mayo 0
junio 0
julio 0
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agosto 0
septiembre 0
octubre 239.366,16
noviembre 0
diciembre 221.735,43
enero 0
febrero 0
marzo 138.636,74
abril 0
mayo 370.166,65
junio 0
julio 0
agosto 220.882,61
septiembre 0
octubre 0
noviembre 244.369,12
diciembre 0
enero 0
febrero 0
marzo 102.745,18
abril 0
mayo 257.695,55
junio 0
julio 162.613,56
agosto 0
septiembre 172.334,63
octubre 113.609,69
noviembre 118.811,17
diciembre 0,00
enero 79.615,62
febrero 0,00
marzo 0,00
Total 2.442.582,11

PCR considera que la cartera perteneciente al Fideicomiso Titularizacion de Cartera Automotriz CFC 2019.”
Tramo Il cumple con los requisitos para formar parte de ella; de igual manera, es evidenciable que son créditos
de calidad, hecho que permite al fideicomiso recaudar los flujos necesarios para efectuar las cancelaciones de
los titulos valores a emitirse. De acuerdo con lo anteriormente expuesto, se observa que la efectividad del
mecanismo de garantia correspondiente a la sustitucién de cartera permite al fideicomiso incrementar la
generacion de flujos para la cartera y a su vez disminuir los niveles de morosidad.

Analisis de la Recaudacioén de la Cartera

Para el mes de marzo 2023 el Fideicomiso Titularizacion de Cartera Automotriz CFC-2019”-Tramo |l,
histéricamente registra un recaudo total de US$ 4,99 millones considerando la sumatoria entre capital e
intereses, debido a lo antes mencionado, el fideicomiso ha contado con los fondos suficientes para la
cancelacion de los titulos valores acorde a lo establecido en la tabla de amortizaciéon. A la fecha de corte, se
evidencia que la recaudacion total supera al total pagado (Capital+ Intereses) demostrando la capacidad de
recaudacion que mantiene el patrimonio auténomo de la titularizacién de Cartera

En este sentido, la recaudacion mensual percibida del fideicomiso exhibe la efectividad operativa en los cobros
para el recaudo total. En este punto, cabe mencionar que la reactivacion econémica que se ha suscitado en
territorio nacional ha afectado positivamente varios sectores dinamicos de la economia, como lo es el sector
comercio, mismo en el que desempefia sus operaciones la empresa. Asi pues, el fideicomiso no ha sufrido
afectaciones de consideracion a sus flujos, debido a ello, se ha mantenido el normal curso de los pagos a los
titulos valores.

Recaudacion de cartera mensual agosto 2020 - marzo 2023
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Fuente: Corporacion CFC S.A. Elaboracion: PCR

Flujos generados por la cobranza de la Cartera Tramo Il
ES
Enero
Febrero -
Marzo -

Abril -

Tramo I
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Mayo -
Junio -
Julio -
Agosto 206.394,29
Septiembre -
Octubre 350.916,80
Noviembre 96.395,77
Diciembre 354.336,61
Enero 52.745,57
Febrero 51.341,90
Marzo 201.698,88
Abril 103.144,68
Mayo 225.491,72
Junio 107.740,55
Julio 110.614,37
Agosto 151.424,58
Septiembre 163.406,15
Octubre 111.606,80
Noviembre 268.066,29
Diciembre 110.403,23
Enero 81.953,48
Febrero 249.023,36
Marzo 169.306,88
Abril -
Mayo 337.726,79
Junio 238.821,01
Julio 80.361,36
Agosto -
Septiembre 304.485,48
Octubre 142.500,57
Noviembre 146.504,46
Diciembre -
Enero 284.144,12
Febrero -
Marzo 284.493,05
Total 4.985.048,75

Fuente: Corporacién CFC S.A. Elaboracion: PCR

En relacion con los puntos analizados, la recaudacion del fideicomiso presenta efectividad y un adecuado
manejo sobre la cartera, derivando en la presentacion de valores superiores a lo necesario para cumplir con
sus obligaciones de pago, cumpliendo con las cancelaciones periédicamente cerrando a marzo 2023 sin
retrasos.

Titulos Valores Vigentes

La presente Titularizacién en su tramo Il, emiti6é valores de contenido crediticio en su segundo tramo por US$
5,00 millones, organizados en una serie, con un plazo total de 1.440 dias, quedando estructurado de la siguiente
manera:

Titulos Valores Emitidos — Tramo I

Serie Monto a Emitir Plazo (dias) Tasa de interés
Serie 1 5.000.000,00 1.440 8,75%
Total 5.000.000,00

Fuente: Fiducia S.A. Elaboracién: PCR

Adicionalmente, la titularizacién cuenta con una tabla de amortizacién, la cual, debe cumplirse a cabalidad,
precisando pagos trimestralmente tanto para capital como intereses; para marzo 2023, el fideicomiso ha
cancelado un saldo capital totalizado por US$ 2,86 millones en ocho cuotas. De igual manera, registra pagos
de intereses contabilizando US$ 874,78 mil, para una mejor vision se presenta el detalle a continuacion:

Tabla de Amortizacién — Tramo Il

Fechadeinicio | Fechade Vencimiento | Tasa | Valor Capital | Valor Interés | Valor Total | Capital Pagado | Interés Pagado

19/8/2020 19/11/2020 8,75 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
19/11/2020 19/2/2021 8,75 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
19/2/2021 19/5/2021 8,75 | 357.500,00 328.125,01 685.625,01 357.500,00 328.125,01
19/5/2021 19/8/2021 8,75 | 357.500,00 101.554,69 459.054,69 357.500,00 101.554,69
19/8/2021 19/11/2021 8,75 357.500,00 93.734,38 451.234,38 357.500,00 93.734,38
19/11/2021 19/2/2022 8,75 | 357.500,00 85.914,06 443.414,06 357.500,00 85.914,06
19/2/2022 19/5/2022 8,75 357.500,00 78.093,75 435.593,75 357.500,00 78.093,75
19/5/2022 19/8/2022 8,75 | 357.500,00 70.273,44 427.773,44 357.500,00 70.273,44
19/8/2022 19/11/2022 8,75 357.500,00 62.453,12 419.953,12 357.500,00 62.453,12
19/11/2022 19/2/2023 8,75 357.500,00 54.632,82 412.132,82 357.500,00 54.632,82
19/2/2023 19/5/2023 8,75 | 357.500,00 46.812,51 404.312,51 0,00 0,00
19/5/2023 19/8/2023 8,75 357.500,00 38.992,18 396.492,18 0,00 0,00
19/8/2023 19/11/2023 8,75 | 357.500,00 31.171,87 388.671,87 - -
19/11/2023 19/2/2024 8,75 | 357.500,00 23.351,56 380.851,56 - -
19/2/2024 19/5/2024 8,75 | 357.500,00 15.531,24 373.031,24 - -
19/5/2024 19/8/2024 8,75 | 352.500,00 7.710,94 360.210,94 - -
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5.000.000,00 = 1.038.351,57 6.038.351,57
Fuente: Fiducia S.A. Elaboracién: PCR

2.860.000,00

874.781,27
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De acuerdo con lo antes mencionado, se evidencia que al mes de marzo 2023 el fideicomiso ha amortizado un
total de US$ 2,86 millones de capital, equivalentes al 57,20% del total emitido en el Tramo Il (US$ 5,00
millones), lo que conlleva a que el fideicomiso contraiga progresivamente la brecha entre el capital pagado y el
capital total emitido.

La Calificadora considera que el robustecimiento en la estructuracién de la titularizaciéon, misma que cuenta
con mecanismos de garantia efectivos que le permiten mostrar una cartera de calidad con alto nivel de
generacién de flujos, permite al fideicomiso poder cumplir con los pagos programados del capital como
intereses de manera efectiva.

Metodologia para el Célculo del indice de Siniestralidad

La metodologia utilizada para el calculo del indice de Siniestralidad toma como principales variables a la Cartera
Castigada y la Cartera en mora por mas de 90 dias del periodo analizado, debido a que reflejan los valores con
menor probabilidad de cobro para el Originador.

A continuacion, se detallan cada una de las variables:

Cartera Castigada
e Porcentaje de cartera castigada reportada por el originador sobre toda la cartera vendida y
administrada.
e Célculo del promedio ponderado de los porcentajes de cartera castigada del originador con los datos
de los dltimos 3 afios.
e Determinacion del porcentaje maximo de cartera castigada del originador de los ultimos 3 afios.
e Determinacion del porcentaje minimo de cartera castigada del originador de los tltimos 3 afios.

Los calculos realizados constan en la siguiente tabla:

2015 2016 2017 2018 2019 abr-20
Cartera Bruta $124.948.339|5130.930.544| 5135.750.485| 5126.953.523 | 5145.096.468| $150.319.991
Cartera Castigada ) 50 $154.776 $962.585 %0 50
Cartera Castigada / Cartera Bruta 0,00% 0,00% 0,11% 0,76% 0,00% 0,00%
Promedio Ponderado 0,14%
Maximo histérico 0,76%
[Minimo histérico 0,00%

Fuente: Corporacion CFC / Elaboracion: Mercapital

Cartera en Mora
e Analisis de la informacién estadistica de la cartera bruta, cartera vencida y cartera en mora por mas

de 90 dias en el periodo comprendido entre enero de 2015 y abril de 2020.

e Se ha seleccionado a la cartera en mora de méas de 90 dias ya que hasta 90 dias la empresa logra
recuperar en promedio el 94% del total de la cartera colocada. Este analisis incluye el calculo de:

5. Promedio ponderado de cartera bruta, cartera vencida y cartera en mora por mas de 90 dias de
la muestra (Periodo mensual desde enero de 2015 a abril de 2020), considerando la cartera bruta
como factor ponderador.

6. Desviacion estandar de la muestra correspondiente a la cartera bruta, cartera vencida y cartera
en mora por méas de 90 dias de estudio.

7. Calculo de valor (porcentaje) maximo de cartera bruta, cartera vencida y cartera en mora por mas
de 90 dias.

8. Calculo de valor (porcentaje) minimo de la cartera bruta, cartera vencida y cartera en mora por
més de 90 dias.

A continuacién, se presentan los célculos realizados:

o % Cart Cartera en
Estadisticos Cartera Total ariera artera Mora +90
Vencida Vencida dias

Media Ponderada $130.292.681 $7.023.704
Desv. Est. $7.367.537 $682.099 0,15% 0,64%
Max $152.393.953 $8.191.341 1,84% 5,83%
Min $120.456.835 54.990.675 1,12% 3,08%

Fuente: Corporacién CFC / Elaboracién: Mercapital

Determinacion de los Escenarios Optimista, Moderado y Pesimista i
Se procede a establecer tres escenarios para su posterior sensibilizacion para el calculo del Indice de
Siniestralidad ponderado. A continuacion, la metodologia implementada:
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Criterios |

Escenarios

Cartera Castigada

(£ Min (E)

Cartera en mora

W Min(u) a Max(p)

il > Min(e) D ER) ) Max(ew)

Max(g)

Cada escenario consta de un porcentaje de mora y un porcentaje de cartera castigada, dichos porcentajes se
suman y ponderan mediante el comportamiento histérico de la cartera en mora por mas de 90 dias. El dato

resultante permite obtener el indice de siniestralidad ponderado y sensibilizado. A continuacién, la descripcién
de los célculos considerados para cada escenario:

Optimista Moderado Pesimista

Porcentaje minimo

. Promedio Porcentaje maximo
Cartera Castigada L. . .. o ~
(E) historico: 0.00% (afio  ponderado histérico:  histdrico: 0.76% (afio
2015) 0.14% 2018)
Cartera en mora I.Jorl:c:'.-ntaje minimo Promet{io ) I.’orc?ntaje maximo
( ) histérico: 3.08% (afio  ponderado histérico:  histérico: 5.83% (afio
- 2015) 4.85% 2018)

3.08% 9 oo
escenario

Calculo del indice de Siniestralidad Ponderado
A cada uno de los indices de Siniestralidad obtenidos para cada escenario se le pondera por la probabilidad
historica de ocurrencia de cartera en mora de mas de 90 dias.
e Al escenario Optimista se lo multiplica por la probabilidad de la categoria compuesta por los registros
de menor morosidad histérica (entre 0.00% y 4.21%) equivalente al 12.50%.
e  Alescenario Moderado se lo multiplica por la probabilidad de la categoria compuesta por los registros
medios de morosidad histdrica (entre 4.21% y 5.50%) equivalente al 70.31%.

e Al escenario Pesimista se lo multiplica por la probabilidad de la categoria compuesta por los registros
de mayor morosidad historica (5.50% en adelante) equivalente al 17.19%.

A continuacién, se presenta el calculo del indice de Siniestralidad Ponderado de conformidad a las
consideraciones expuestas:

Escenarios MZ?:: ;aoedr;as ng:it:ar:a Siniestralidad Probabilidad | Ponderacion
(a) +(b) =(c) (d) (c)*(d) =(e)

(a) (b)
Optimista 3,08% 0,00% 3,08% 12,50% 0,39%
Moderado 4,85% 0,14% 4,99% 70,31% 3,51%
Pesimista 5,83% 0,76% 6,58% 17,19% 1,13%

Indice de Siniestralidad Ponderado 3 (e) 5,03%

indice de Siniestralidad de la Cartera a Titularizar

Para determinar el indice de Siniestralidad de la cartera seleccionada que conforma el Fideicomiso en el Tramo
Segundo, se utilizan los siguientes criterios:

Moderado Pesimista

0.00% (en virtud de 0.00% (en virtud de 0.00% (en virtud de
Cartera Castigada que alafechanose quealafechanose quea lafechanose
(E) ha castigado ninguna  ha castigado ninguna  ha castigado ninguna
operacién) operacion) operacion)
Cartera en mora Porcentaje minimo promedio Porcentaje maximo
de la cartera de la cartera
(Il) seleccionada: 0.23% ponderado: 0.33% seleccionada: 0.62%

0.23% o ner
ascenario

Manteniendo la misma metodologia de célculo utilizada en la seccién anterior, los resultados ponderados por
su probabilidad de ocurrencia son los siguiente:
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Siniestralidad

Carteraen Cartera . .
Escenarios Mora 1230 Castigada .Cartr'sra Probabilidad Pon:leracmn
dias (2) (b) Titularizada (d) (c)*(d) =(e)
(a) +(b) = (c)
Optimista 0.23% 0.00% 0.23% 16.67% 0.04%
Moderado 0.33% 0.00% 0.33% 60.42% 0.20%
Pesimista 0.62% 0.00% 0.62% 22.92% 0.14%

Indice de Siniestralidad Ponderado ¥ (e) 0.38%

La Calificadora considera que el célculo realizado del indice de siniestralidad tiene validez estadistica; asi
mismo, los resultados se ajustan a la realidad de emisor; por otra parte, se pudo observar que el indice de
siniestralidad estimado cubre 1,5 veces al indice de siniestralidad observado. Cabe sefialar que la metodologia
de célculo de siniestralidad usada para la presente titularizacién es la misma que fue usada en anteriores
titularizaciones del emisor demostrando su efectividad, aspecto que también se considera positivo.

Mecanismo de Garantia

Sobrecolateralizacién:

Es un mecanismo de garantia que consiste en que el originador transfiere al Fideicomiso cartera adicional a la
requerida para el pago del capital e intereses de los valores. El Originador debera transferir al Fideicomiso,
cartera sobrecolateral con un saldo de capital de, al menos US$ 377.25 mil, valor que corresponde a 1.5 veces
el indice de siniestralidad ponderado.

En caso de que los flujos que se generen por la cobranza de la cartera titularizada sean insuficientes, se
utilizaran los flujos generados por la cartera sobrecolateral, para el pago de los pasivos con inversionistas de
conformidad al contrato de constitucion del Fideicomiso.

Como se ha indicado previamente, la cartera aportada inicialmente en calidad de sobrecolateral es de US$
505.11 mil, rubro que es mayor al exigido por la norma respectiva.

Al 31 de marzo de 2023, la cobertura de la cartera sobrecolateral sobre el saldo de capital de la cartera fue de
17,84%, superior al 7,55%, correspondiente a 1,5 veces el indice de siniestralidad ponderado, establecido en
la estructuracion financiera. Se comprueba que con el canje de flujos y cartera no disminuya la relacion mensual
de cobertura del 107,55% (equivalente al 1,50 veces el indice de siniestralidad ponderado) que debe existir
entre el saldo de capital de la cartera, mas los flujos generados por la cobranza de la cartera y el saldo de
capital de los valores en circulaciéon, mismo que a marzo de 2023 alcanz6 120,69%

[ Saldo Cartera [ Saldo Titularizaciéon | Sobrecolateral [ Cobertura [ Exceso de Flujos |
[ 2.582.766,71 | 2.140.000,00 | 381.709,00 | 17,84% | 120,69% |

Sustitucién de cartera

Es un mecanismo de garantia de la Titularizacion que consiste en la obligacién del Originador de sustituir uno
0 mas de los instrumentos de crédito que conforman la cartera cuando estos hayan caido en mora por mas de
30 dias. La sustitucion de cartera comprendera canjes por mora y canjes por prepago.

Canjes por mora

Consiste en el hecho de que si uno o varios instrumentos de crédito integrantes de la cartera de un tramo,
registra una morosidad de 30 dias o mas, el originador se compromete y obliga para con el fideicomiso de
forma mensual, hasta dentro de los 15 dias primeros de cada mes y hasta el monto maximo a canjearse por
mora, a canjear dicho instrumento de crédito, por otro cuyo capital por vencer calculado hasta el vencimiento
del plazo vigencia de los valores de cada tramo, sea al menos igual al saldo de capital de la cartera que fuere
a ser sustituida y que tenga las caracteristicas sefialadas en el contrato del Fideicomiso.

De no cumplir con esta obligacién, el originador se constituira de pleno derecho y sin necesidad de formalidad
0 requerimiento o resolucién adicional alguna, en fiador y garante solidario del fideicomiso, con el fin de
garantizar el pago de los pasivos con inversionistas y cualquier tercero, renunciando expresamente a los
beneficios de domicilio, orden o excusion y divisién de bienes, sin perjuicio de lo dispuesto en otros numerales
o clausulas de este contrato. El Originador debera transferir nueva cartera al Fideicomiso de las mismas
caracteristicas de la cartera transferida al Fideicomiso con un saldo de capital al menos igual al saldo de capital
de la cartera en mora que vaya a ser sustituida. El Originador estara obligado a la sustituciéon de cartera en
mora hasta por un maximo del 10,00% anual del saldo de capital de los valores colocados entre inversionistas.

Canjes por prepago

Consiste en el hecho que si uno o varios de los instrumentos de crédito integrantes de la cartera de un tramo,
son prepagados de forma total, el originador se compromete y obliga para con el fideicomiso de forma mensual,
hasta dentro de los 15 dias primeros de cada mes a sustituirlos por otros instrumentos de crédito que deberan
tener las caracteristicas sefialadas en el contrato del Fideicomiso y deberan tener un saldo insoluto de capital
calculado hasta el vencimiento del plazo de vigencia de los valores de cada tramo, al menos igual al saldo de
capital de la cartera que fuere a ser sustituida.
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De no cumplir con esta obligacién, el originador se constituira de pleno derecho y sin necesidad de formalidad
0 requerimiento o resolucién adicional alguna, en fiador y garante solidario del fideicomiso, con el fin de
garantizar el pago de los pasivos con inversionistas y cualquier tercero, renunciando expresamente a los
beneficios de domicilio, orden o excusion y divisién de bienes, sin perjuicio de lo dispuesto en otros numerales
o clausulas de este contrato

Adicionalmente, se debe indicar que, si uno o varios de los deudores seleccionados prepagan integramente el
saldo de capital de los instrumentos de crédito del primer tramo (tanto de la cartera titularizada como de la
cartera sobrecolateral), entonces: el originador se encuentra obligado a transferir y aportar cartera de reposicion
(incluyendo las respectivas coberturas de la cartera) del primer tramo a favor del fideicomiso, en reemplazo de
aquellos instrumentos de crédito del primer tramo que hayan sido prepagados integramente; el fideicomiso
entregard, en restitucién, a favor del originador, aquellos instrumentos de crédito (incluyendo las respectivas
coberturas de la cartera) del primer tramo que hayan sido prepagados integramente; y, el originador tendra
derecho a recibir del administrador de cartera (o, a retener, si existe identidad entre el originador y el
administrador de cartera), los recursos dinerarios materia del prepago de los instrumentos de crédito
(incluyendo las respectivas coberturas de la cartera) del primer tramo, que hayan sido prepagados
integramente. En estos casos, el monto al que debera ascender la cartera de reposicion del primer tramo
debera ser igual o mayor al saldo de capital al que haya ascendido el instrumento de crédito del primer tramo
gue haya sido prepagado. Al efecto, la fiduciaria analizara los reportes mensuales de recaudacion de flujos del
primer tramo, preparados por el administrador de cartera. si la fiduciaria, luego de analizar tales reportes,
detecta que un deudor seleccionado en particular, ha efectuado un prepago en los términos antes sefialados,
inmediatamente solicitara al originador, mediante simple carta, que cumpla su obligacién de entregar cartera
en sustitucién de aquella prepagada del primer tramo; por su parte, el originador estara obligado a entregar
cartera en sustitucion a favor del fideicomiso, dentro de los 15 primeros dias calendario del mes inmediato
posterior.

Al 31 de marzo de 2023 el Fideicomiso reporté operaciones sustituidas por US$ 2,44 millones, por abonos de
capital, precancelacion y eventos de mora superior a 30 dias.

Mecanismo de Fortalecimientos

Cuenta de reserva

La cuenta de reserva es el mecanismo de fortalecimiento de la presente titularizacion que consiste en el hecho
de contar, a discrecion del originador, con una carta de crédito “stand by”, y/o con una garantia bancaria, y/o
con el fondo de recursos en efectivo equivalente al 50% del proximo dividendo a pagar a los inversionistas de
cada tramo, que servird para honrar los pasivos con inversionistas en caso de que los flujos efectivamente
recibidos por el fideicomiso no sean suficientes para tal efecto.

En tal sentido si llegada la fecha en que deban efectuarse pagos a los inversionistas no han ingresado al
fideicomiso suficientes flujos que permitan cumplir con tales pagos, la fiduciaria podra tomar los recursos
necesarios, hasta donde la cuenta de reserva lo permita, a fin de honrar, al maximo posible, los pasivos con
inversionistas, a prorrata del capital insoluto de los valores de cada uno de ellos. La cuenta de reserva se
conformara con el aporte que realizara el originador previo a la fecha de emision y segun las instrucciones que
la fiduciaria reciba del originador.

La cuenta de reserva debera mantener una cantidad fija durante toda la vigencia del fideicomiso y en caso de
ser utilizada, deberé ser repuesta conforme lo previsto en el contrato. Los recursos liquidos que integran la
cuenta de reserva permaneceran dentro del fideicomiso hasta cuando:

0] deban ser utilizados segun lo dispuesto en el presente numeral; o,

(ii) tengan que ser restituidos al originador debido a que no fue necesario utilizarlos, al haberse
cancelado totalmente los pasivos con inversionistas. Sin perjuicio de lo indicado, el originador
tendra derecho a solicitar mensualmente a la fiduciaria la restitucion de los recursos que existieran
en la cuenta de reserva que excedieran el monto equivalente al 50% del préximo dividendo a
pagar a los inversionistas de cada tramo, siempre que dichos recursos no hubieren sido utilizados
para cubrir los pasivos del fideicomiso que no hubieren podido ser pagados. En el evento que no
lleguen a colocarse todos los valores de un tramo dentro del plazo previsto por las normas legales
y reglamentarias pertinentes y su prorroga, de haberla por ser legal o reglamentariamente posible
la misma, el fideicomiso procedera a restituir al originador, la parte proporcional de la cuenta de
reserva del correspondiente tramo equivalente al porcentaje de valores no colocados de dicho
tramo.

Al 31 de marzo de 2023, el Fideicomiso registra en su balance el rubro de Garantias Bancarias por US$ 176,76
mil, superior al 50% del proximo dividendo, cumpliendo con lo establecido en este mecanismo de
fortalecimiento.
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Instrumento Calificado — Tramo |l

El Fideicomiso de Titularizacion de Cartera Automotriz CFC-2019.” Tercer tramo, mantiene las siguientes
caracteristicas:

Caracteristicas Principales de la Estructura

Patrimonio Auténomo Fideicomiso Titularizacién Cartera Automotriz- CFC 2019.” - Tercer Tramo
Originador Corporacion CFC S.A:

Agente de Manejo Fiducia S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos Mercantiles

Agente de Pago Depésito Centralizado de Compensacién y Liquidaciéon de Valores DECEVALE S.A.

Inicialmente el Originador, Corporacion CFC S.A., sera el administrador de cartera, sin
perjuicio de lo cual la Fiduciaria se halla autorizada a dar por terminado el contrato
Administrador de Cartera Comercial suscrito con la institucién que actie como administrador de cartera para uno o todos los
tramos, en caso de incumplimiento de las obligaciones asumidas por la misma en el
contrato de fideicomiso o en el de administracion de cartera a ser suscrito

Agente Colocador Mercapital Casa de Valores S.A:

Estructurador Financiero Mercapital Casa de Valores S.A:

Monto de Emision Ill Tramo US$ 2.700.000,00, dentro de una emision total de US$ 30.000.000,00.
Tasa de Interés 8,75% anual

Clases 1

Monto Hasta (US$) 30.000.000,00

Plazo (dias) 1.440

Amortizacion de capital y pago de interés Trimestral (existira un periodo de gracias de 180 dias para el pago de capital e intereses.
La cartera estard conformada por la cartera titularizada y la cartera sobrecolateral de cada
tramo y por los instrumentos de crédito que lleguen a ser transferidos al Fideicomiso en
virtud de los canjes por prepagos y canjes por mora, conforme los términos y condiciones
del contrato. La transferencia de la cartera que llegue a efectuarse al Fideicomiso, implicara
necesariamente la transferencia de todos los derechos, beneficios, privilegios, garantias
de la cartera y de las acciones inherentes a las mismas; y, se la realizara considerando las
normas legales que rigen a cada tipo de documentos conforme lo dispuesto por las normas
legales correspondientes, para lo cual los instrumentos de crédito y las correspondientes
garantias de la cartera deberan estar debidamente endosadas o cedidas, a la orden o favor
del Fideicomiso, segun corresponda

Es el derecho mas no la obligacion, de que, una vez producidos en un determinado tramo,
los eventos sefialados en el contrato, la Fiduciaria pueda abonar o cancelar de manera
anticipada los valores de dicho tramo, en los términos y condiciones estipulados en la
clausula correspondiente. Se aclara que la redencién anticipada no constituye un
vencimiento anticipado de los valores o la anticipaciéon del plazo de estos, por lo que ningln
inversionista podrd exigir el pago anticipado de los valores.

Sobrecolateralizacion y Sustitucion de Cartera, este Gltimo comprendera Canjes por mora
y Canjes por prepago.

Mecanismo de Fortalecimiento Cuenta de Reserva

En su totalidad para Capital de Trabajo Operativo, el cual consistird en actividades
destinadas a financiar la adquisicion de cartera automotriz para su posterior venta a
Destino de los recursos: instituciones financieras, o para alimentar a los futuros Tramos y nuevos procesos de
Titularizaciéon de Cartera de Corporaciéon CFC, de conformidad a su giro de negocio,
politicas de crédito y estrategias comerciales.

Fuente: Fiducia S.A. Elaboracién: PCR

Activo titularizado:

Redencion Anticipada

Mecanismos de Garantia

Con fecha 17 de diciembre de 2020, la Superintendencia de Compaiiias Valores y Seguros aprobd la oferta
publica de los valores del Tercer Tramo del Fideicomiso Titularizacion Cartera Automotriz - CFC 2019, por la
suma de US$ 2,70 millones, bajo la Resolucion No. SCVS-IRQ-DRMV-2020-00008393, siendo inscrita en el
Catastro Publico de Mercado de Valores el 24 de diciembre de 2020.

Patrimonio Auténomo del Fideicomiso Titularizacién Cartera Automotriz- CFC 2019 — Tramo Il

La Calificadora considera adecuada la legalidad y forma de trasferencia de los activos al patrimonio de proposito
exclusivo, los cuales se encuentran definidos en la escritura del contrato de constitucion del Fideicomiso
Mercantil suscrita 23 de abril de 2019, entre Corporacion CFC S.A. en calidad de originador, y Fiducia S.A.
Administradora de Fondos y Fideicomisos Mercantiles.

La cartera en mencion esta compuesta por la cartera titularizada, asi como por los instrumentos de crédito que
sean transferidos al Fideicomiso, en virtud de la sustitucion o canjes que pueda hacer el Originador, de acuerdo
con lo previsto en el contrato.

Calidad de la cartera de créditos

En lo concerniente a la calidad de cartera para marzo 2023 la cartera titularizada registra un monto financiado
de capital por US$ 3,16 millones, compuesta por 167 créditos, registrando un saldo por vencer de US$ 1,99
millones y vencido de US$ 51,94 mil. En el mismo sentido, se distingue que la cartera por vencer del Tramo Il
se encuentra dividida en cartera normal por US$ 1,84 millones y cartera sobrecolateral por US$ 158,65 mil, con
concentracion en la cuidad de Guayaquil con el 19,97%, seguido del Valle con el 18,70%, Quito con el 17.39%,
Manta con el 17,26%, Ambato con el 10,16% vy el restante 16,59% en 5 localidades que no superan el 7%,
paralelamente cuenta con calificaciones de riesgo B1 que representa el 56,76% de la cartera por vencer y A3
con el 42,90% y A2 el 0,34%. Es importante sefialar que, son créditos pertenecientes al segmento comercial.
Finalmente, la morosidad de la cartera con vencimiento de 1 a 30 dias a la fecha de corte se ubica en 2,54%.

Al cierre del tercer mes del afio en curso, se destaca que a razén del modelo de estructuracion que tiene la
titularizacion, posee definido el mecanismo de garantia de sustitucion de cartera, el cual ha cumplido con
efectividad su funcién. De acuerdo con lo mencionado anteriormente, para los meses comprendidos entre
marzo 2022 a marzo 2023 el fideicomiso ha realizado sustitucion de cartera en el Tramo Il por US$ 419,83 mil,
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lo que, en conjunto a los afios previos, asciende a un monto total de US$ 655,59 mil, donde se considera el
monto consolidado de capital mas intereses, demostrando de esta manera, el compromiso por parte del
originador para mantener sana la cartera del fideicomiso.

Sustituciones acumuladas histéricas (USS)
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Fuente: Fiducia S.A. Elaboracién: PCR
Detalle de sustitucién de cartera Tramo IlI
Mes Total aporte- cartera sustituida (cap+int). Tramo Ill
enero 0
febrero 0
marzo 119.125,05
abril 0
mayo 24.471,35
junio 0
julio 0
agosto 21.489,23
septiembre 0
octubre 0
noviembre 70.681,34
diciembre 0
enero 0
febrero 0
marzo 88.138,55
abril 0
mayo 16.658,33
junio 0
julio 65.941,15
agosto 0
septiembre 112.442,37
octubre 56.145,27
noviembre 38.122,82
diciembre 0
enero 42.379,54
febrero 0
marzo 0
Total 655.595,00

PCR considera que la cartera perteneciente al Fideicomiso Titularizacion de Cartera Automotriz CFC 2019.”
Tramo Il cumple con los requisitos para formar parte de ella; de igual manera, es evidenciable que son créditos
de calidad, hecho que permite al fideicomiso recaudar los flujos necesarios para efectuar las cancelaciones de
los titulos valores a emitirse. De acuerdo con lo anteriormente expuesto, se observa que la efectividad del
mecanismo de garantia correspondiente a la sustitucion de cartera permite al fideicomiso incrementar la
generacion de flujos para la cartera y a su vez disminuir los niveles de morosidad.

Andlisis de la Recaudacién de la Cartera

Para el mes de marzo 2023 el Fideicomiso Titularizacion de Cartera Automotriz CFC-2019”-Tramo |l
histéricamente registra un recaudo total de US$ 1,78 millones considerando la sumatoria entre capital e
intereses, debido a lo antes mencionado, el fideicomiso ha contado con los fondos suficientes para la
cancelacion de los titulos valores acorde a lo establecido en la tabla de amortizacion.

En este sentido, la recaudacion mensual percibida del fideicomiso exhibe la efectividad operativa en los cobros
para el recaudo total. En este punto, cabe mencionar que la reactivacion econémica que se ha suscitado en
territorio nacional ha afectado positivamente varios sectores dinamicos de la economia, como lo es el sector
comercio, mismo en el que desempefia sus operaciones la empresa. Asi pues, el fideicomiso no ha sufrido
afectaciones de consideracion a sus flujos, debido a ello, se ha mantenido el normal curso de los pagos a los
titulos valores.
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Recaudacion de cartera mensual diciembre 2020 - marzo 2023
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Fuente: Corporacion CFC S.A. Elaboracién: PCR
Flujos generados por la cobranza de la Cartera Tramo Il
Mes Tramo Il
Enero -
Febrero -
Marzo -
Abril -
Mayo -
Junio -
Julio -
Agosto -
Septiembre -
Octubre -
Noviembre -
Diciembre 38.346,62
Enero 21.195,17
Febrero 19.863,19
Marzo 142.367,43
Abril 42.649,79
Mayo 59.251,51
Junio 43.567,79
Julio 44.331,60
Agosto 35.081,58
Septiembre 69.385,56
Octubre 21.336,79
Noviembre 107.406,18
Diciembre 46.725,12
Enero 39.134,88
Febrero 80.765,21
Marzo 83.473,33
Abril -
Mayo 211.296,30
Junio 80.797,86
Julio 118.720,59
Agosto -
Septiembre 123.264,88
Octubre 35.656,49
Noviembre 79.102,29
Diciembre 78.486,38
Enero 78.160,26
Febrero -
Marzo 79.466,83
Total 1.779.833,63

En relacion con los puntos analizados, la recaudacion del fideicomiso presenta efectividad y un adecuado
manejo sobre la cartera, derivando en la presentacion de valores superiores a lo necesario para cumplir con
sus obligaciones de pago, cumpliendo con las cancelaciones periddicamente cerrando a marzo 2023 sin
retrasos.

Titulos Valores Vigentes

La presente Titularizaciéon en su tramo I, emitié valores de contenido crediticio en su segundo tramo por US$
5,00 millones, organizados en una serie, con un plazo total de 1.440 dias, quedando estructurado de la siguiente
manera:

Titulos Valores Emitidos — Tramo Il

Serie Monto a Emitir Plazo (dias) Tasa de interés
Serie 1 2.700.000,00 1.440 8,75%
Total 2.700.000,00

Fuente: Fiducia S.A. Elaboracién: PCR

Adicionalmente, la titularizacién cuenta con una tabla de amortizacion, la cual, debe cumplirse a cabalidad,
precisando pagos trimestralmente tanto para capital como intereses; para marzo 2023, el fideicomiso ha
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cancelado un saldo capital totalizado por US$ 1,35 millones en siete cuotas. De igual manera, registra pagos
de intereses contabilizando US$ 442,88 mil, para una mejor vision se presenta el detalle a continuacion:

Tabla de Amortizaciéon — Tramo llI

Fechadeinicio | Fechade Vencimiento | Tasa | Valor Capital | Valor Interés | Valor Total | Capital Pagado | Interés Pagado
30/12/2020 30/3/2021 8,75 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
30/3/2021 30/6/2021 8,75 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
30/6/2021 30/9/2021 8,75 193.050,00 177.187,50 370.237,50 193.050,00 177.187,50
30/9/2021 30/12/2021 8,75 193.050,00 54.839,53 247.889,53 193.050,00 54.839,53
30/12/2021 30/3/2022 8,75 193.050,00 50.616,57 243.666,57 193.050,00 50.616,57
30/3/2022 30/6/2022 8,75 193.050,00 46.393,59 239.443,59 193.050,00 46.393,59
30/6/2022 30/9/2022 8,75 193.050,00 42.170,63 235.220,63 193.050,00 42.170,63
30/9/2022 30/12/2022 8,75 193.050,00 37.947,66 230.997,66 193.050,00 37.947,66
30/12/2022 30/3/2023 8,75 193.050,00 33.724,69 226.774,69 193.050,00 33.724,69
30/3/2023 30/6/2023 8,75 193.050,00 29.501,71 222.551,71 0,00 0,00
30/6/2023 30/9/2023 8,75 193.050,00 25.278,75 218.328,75 0,00 0,00
30/9/2023 30/12/2023 8,75 193.050,00 21.055,78 214.105,78 0,00 0,00
30/12/2023 30/3/2024 8,75 193.050,00 16.832,82 209.882,82 0,00 0,00
30/3/2024 30/6/2024 8,75 193.050,00 12.609,84 205.659,84 0,00 0,00
30/6/2024 30/9/2024 8,75 193.050,00 8.386,88 201.436,88 0,00 0,00
30/9/2024 30/12/2024 8,75 190.350,00 4.163,91 194.513,91 0,00 0,00

2.700.000,00 | 560.709,86  3.260.709,86 1.351.350,00 442.880,17
Fuente: Fiducia S.A. Elaboracién: PCR

De acuerdo con lo antes mencionado, se evidencia que al mes de marzo 2023 el fideicomiso ha amortizado un
total de US$ 1,35 millones de capital, equivalentes al 50,05% del total emitido en el Tramo Il (US$ 2,70
millones), lo que conlleva a que el fideicomiso contraiga progresivamente la brecha entre el capital pagado y el
capital total emitido.

La Calificadora considera que el robustecimiento en la estructuracién de la titularizacién, misma que cuenta
con mecanismos de garantia efectivos que le permiten mostrar una cartera de calidad con alto nivel de
generacién de flujos, permite al fideicomiso poder cumplir con los pagos programados del capital como
intereses de manera efectiva.

Metodologia para el Calculo del indice de Siniestralidad

La metodologia utilizada para el calculo del indice de Siniestralidad toma como principales variables a la Cartera
Castigada y la Cartera en mora por mas de 90 dias del periodo analizado, debido a que reflejan los valores con
menor probabilidad de cobro para el Originador.

A continuacién, se detallan cada una de las variables:

Cartera Castigada
e Porcentaje de cartera castigada reportada por el originador sobre toda la cartera vendida y
administrada.
e  Célculo del promedio ponderado de los porcentajes de cartera castigada del originador con los datos
de los ultimos 3 afios.
o Determinacion del porcentaje maximo de cartera castigada del originador de los ultimos 3 afios.
e Determinacion del porcentaje minimo de cartera castigada del originador de los tltimos 3 afios.

Los calculos realizados constan en la siguiente tabla:

2015 2016 2017 2018 2019 abr-20
Cartera Bruta $124.948.339| $130.930.544 | 5135.750.485 | $126.953.523 | 5145.096.468 | $150.319.991
Cartera Castigada E) 50 $154.776 $962.585 %0 50
Cartera Castigada / Cartera Bruta 0,00% 0,00% 0,11% 0,76% 0,00% 0,00%
Promedio Ponderado 0,14%
Méximo histdrico 0,76%
|Minimo histérico 0,00%

Fuente: Corporacion CFC / Elaboracion: Mercapital

Cartera en Mora
e Analisis de la informacioén estadistica de la cartera bruta, cartera vencida y cartera en mora por mas

de 90 dias en el periodo comprendido entre enero de 2015 y abril de 2020.

e Se ha seleccionado a la cartera en mora de mas de 90 dias ya que hasta 90 dias la empresa logra
recuperar en promedio el 94% del total de la cartera colocada. Este analisis incluye el calculo de:

9. Promedio ponderado de cartera bruta, cartera vencida y cartera en mora por mas de 90 dias de
la muestra (Periodo mensual desde enero de 2015 a abril de 2020), considerando la cartera bruta
como factor ponderador.

10. Desviacién estandar de la muestra correspondiente a la cartera bruta, cartera vencida y cartera
en mora por méas de 90 dias de estudio.

11. Caélculo de valor (porcentaje) maximo de cartera bruta, cartera vencida y cartera en mora por mas
de 90 dias.

12. Célculo de valor (porcentaje) minimo de la cartera bruta, cartera vencida y cartera en mora por
mas de 90 dias.

A continuacién, se presentan los calculos realizados:
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Carteraen
Mora + 90
dias

Estadisticos Cartera Total Cartera % Cartera
Vencida Vencida

Media Ponderada $130.292.681 $7.023.704
Desv. Est. $7.367.537 $682.099 0,15% 0,64%
Max $152.393.953 $8.191.341 1,84% 5,83%
Min $120.456.835 $4.990.675 1,12% 3,08%

Fuente: Corporacion CFC / Elaboracion: Mercapital

Determinacion de los Escenarios Optimista, Moderado y Pesimista

Se procede a establecer tres escenarios para su posterior sensibilizacion para el calculo del indice de
Siniestralidad ponderado. A continuacion, la metodologia implementada:

:rltenu-s I Pesimista
scenarios

Cartera Castigada .

© Min(s) Max(g)

iigrie::oidadpor Z Min(e, p) Z{E, i) Z Max(s, u)

Cada escenario consta de un porcentaje de mora y un porcentaje de cartera castigada, dichos porcentajes se
suman y ponderan mediante el comportamiento historico de la cartera en mora por méas de 90 dias. El dato
resultante permite obtener el indice de siniestralidad ponderado y sensibilizado. A continuacién, la descripcion
de los calculos considerados para cada escenario:

Criterios |
Escenarios

Moderado Pesimista

Porcentaje minimo Promedio Porcentaje maximo

Cartera Castigada L . . L "
histérico: 0.00% (afio  ponderado histérico:  histérico: 0.76% (afio

2015) 0.14% 2018)
ErrraenLEe I_Jorl:(.entaje minimo Promec!io ) I.’orct?ntaje maximo
historico: 3.08% (afio  ponderado historico:  histdrico: 5.83% (afio
2015) 4.85% 2018)
3.08% 4.99% 6.58%

escenario

Caélculo del indice de Siniestralidad Ponderado
A cada uno de los indices de Siniestralidad obtenidos para cada escenario se le pondera por la probabilidad
historica de ocurrencia de cartera en mora de més de 90 dias.
e Al escenario Optimista se lo multiplica por la probabilidad de la categoria compuesta por los registros
de menor morosidad histérica (entre 0.00% y 4.21%) equivalente al 12.50%.
e Al escenario Moderado se lo multiplica por la probabilidad de la categoria compuesta por los registros
medios de morosidad histdrica (entre 4.21% y 5.50%) equivalente al 70.31%.
e Al escenario Pesimista se lo multiplica por la probabilidad de la categoria compuesta por los registros
de mayor morosidad histérica (5.50% en adelante) equivalente al 17.19%.

A continuacion, se presenta el calculo del indice de Siniestralidad Ponderado de conformidad a las
consideraciones expuestas:

Escenarios Mzar:f rSaOedr;as ngtrit:ar:a Siniestralidad Probabilidad | Ponderacién
(a) +(b) =(c) (d) (c)¥(d)=(e)

(a) (b)
Optimista 3,08% 0,00% 3,08% 12,50% 0,39%
Moderado 4,85% 0,14% 4,99% 70,31% 3,51%
Pesimista 5,83% 0,76% 6,58% 17,19% 1,13%

indice de Siniestralidad Ponderado 5 (e) 5,03%

indice de Siniestralidad de la Cartera a Titularizar

Para determinar el indice de Siniestralidad de la cartera seleccionada que conforma el Fideicomiso en el Tramo
Segundo, se utilizan los siguientes criterios:
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Criterios |

Escenarios Optimista Moderado

Pesimista

0.00% (en virtud de 0.00% (en virtud de 0.00% (en virtud de
Cartera Castigada que alafechanose quealafechanose quealafechanose

ha castigado ninguna ha castigado ninguna ha castigado ninguna
operacién) operacion) operacién)

Cartera en mora Porcentaje minimo promedio Porcentaje maximo
de la cartera de la cartera

ponderado: 0.33%

seleccionada: 0.23% seleccionada: 0.62%

0.23% 0.33% 0.62%

Manteniendo la misma metodologia de calculo utilizada en la seccién anterior, los resultados ponderados por
su probabilidad de ocurrencia son los siguiente:

Siniestralidad

Carteraen Cartera Cart Probabilidad | Pond .

Escenarios Morala30 Castigada a z'era ropabilica onderacion
; Titularizada (d) (c)*(d) =(e)

dias (a) (b)

(a) +(b) = (<)

Optimista 0.23% 0.00% 0.23% 16.67% 0.04%
Moderado 0.33% 0.00% 0.33% 60.42% 0.20%
Pesimista 0.62% 0.00% 0.62% 22.92% 0.14%

Indice de Siniestralidad Ponderado ¥ (e) 0.38%

La Calificadora considera que el célculo realizado del indice de siniestralidad tiene validez estadistica; asi
mismo, los resultados se ajustan a la realidad de emisor; por otra parte, se pudo observar que el indice de
siniestralidad estimado cubre 1,5 veces al indice de siniestralidad observado. Cabe sefialar que la metodologia
de célculo de siniestralidad usada para la presente titularizacién es la misma que fue usada en anteriores
titularizaciones del emisor demostrando su efectividad, aspecto que también se considera positivo.

Mecanismo de Garantia

Sobrecolateralizacion:

Es un mecanismo de garantia que consiste en que el originador transfiere al Fideicomiso cartera adicional a la
requerida para el pago del capital e intereses de los valores. El Originador debera transferir al Fideicomiso,
cartera sobrecolateral con un saldo de capital de, al menos US$ 377.25 mil, valor que corresponde a 1.5 veces
el indice de siniestralidad ponderado.

En caso de que los flujos que se generen por la cobranza de la cartera titularizada sean insuficientes, se
utilizaran los flujos generados por la cartera sobrecolateral, para el pago de los pasivos con inversionistas de
conformidad al contrato de constitucion del Fideicomiso.

Como se ha indicado previamente, la cartera aportada inicialmente en calidad de sobrecolateral es de US$
505.11 mil, rubro que es mayor al exigido por la norma respectiva.

Al 31 de marzo de 2023, la cobertura de la cartera sobrecolateral sobre el saldo de capital de la cartera fue de
11,76%, superior al 7,25%, correspondiente a 1,5 veces el indice de siniestralidad ponderado, establecido en
la estructuracion financiera. Se comprueba que con el canje de flujos y cartera no disminuya la relacién mensual
de cobertura del 107,44% (equivalente al 1,50 veces el indice de siniestralidad ponderado) que debe existir
entre el saldo de capital de la cartera, méas los flujos generados por la cobranza de la cartera y el saldo de
capital de los valores en circulacion, mismo que a marzo de 2023 alcanz6 147,94%.

[ Saldo Cartera [ Saldo Titularizacion | Sobrecolateral [ Cobertura [ Exceso de Flujos |
[ 1.995.249,00 | 1.348.650,00 | 158.650,00 | 11,76% | 147,94% |

Sustitucion de cartera

Es un mecanismo de garantia de la Titularizacion que consiste en la obligacién del Originador de sustituir uno
0 mas de los instrumentos de crédito que conforman la cartera cuando estos hayan caido en mora por mas de
30 dias. La sustitucion de cartera comprendera canjes por mora y canjes por prepago.

Canjes por mora

Consiste en el hecho de que si uno o varios instrumentos de crédito integrantes de la cartera de un tramo,
registra una morosidad de 30 dias o mas, el originador se compromete y obliga para con el fideicomiso de
forma mensual, hasta dentro de los 15 dias primeros de cada mes y hasta el monto maximo a canjearse por
mora, a canjear dicho instrumento de crédito, por otro cuyo capital por vencer calculado hasta el vencimiento
del plazo vigencia de los valores de cada tramo, sea al menos igual al saldo de capital de la cartera que fuere
a ser sustituida y que tenga las caracteristicas sefialadas en el contrato del Fideicomiso.

De no cumplir con esta obligacién, el originador se constituira de pleno derecho y sin necesidad de formalidad
0 requerimiento o resolucién adicional alguna, en fiador y garante solidario del fideicomiso, con el fin de
garantizar el pago de los pasivos con inversionistas y cualquier tercero, renunciando expresamente a los
beneficios de domicilio, orden o excusion y divisién de bienes, sin perjuicio de lo dispuesto en otros numerales
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o clausulas de este contrato. El Originador debera transferir nueva cartera al Fideicomiso de las mismas
caracteristicas de la cartera transferida al Fideicomiso con un saldo de capital al menos igual al saldo de capital
de la cartera en mora que vaya a ser sustituida. El Originador estara obligado a la sustituciéon de cartera en
mora hasta por un maximo del 10,00% anual del saldo de capital de los valores colocados entre inversionistas.

Canjes por prepago

Consiste en el hecho que si uno o varios de los instrumentos de crédito integrantes de la cartera de un tramo,
son prepagados de forma total, el originador se compromete y obliga para con el fideicomiso de forma mensual,
hasta dentro de los 15 dias primeros de cada mes a sustituirlos por otros instrumentos de crédito que deberan
tener las caracteristicas sefialadas en el contrato del Fideicomiso y deberan tener un saldo insoluto de capital
calculado hasta el vencimiento del plazo de vigencia de los valores de cada tramo, al menos igual al saldo de
capital de la cartera que fuere a ser sustituida.

De no cumplir con esta obligacion, el originador se constituira de pleno derecho y sin necesidad de formalidad
o requerimiento o resolucién adicional alguna, en fiador y garante solidario del fideicomiso, con el fin de
garantizar el pago de los pasivos con inversionistas y cualquier tercero, renunciando expresamente a los
beneficios de domicilio, orden o excusién y divisién de bienes, sin perjuicio de lo dispuesto en otros numerales
o clausulas de este contrato

Adicionalmente, se debe indicar que, si uno o varios de los deudores seleccionados prepagan integramente el
saldo de capital de los instrumentos de crédito del primer tramo (tanto de la cartera titularizada como de la
cartera sobrecolateral), entonces: el originador se encuentra obligado a transferir y aportar cartera de reposicion
(incluyendo las respectivas coberturas de la cartera) del primer tramo a favor del fideicomiso, en reemplazo de
aquellos instrumentos de crédito del primer tramo que hayan sido prepagados integramente; el fideicomiso
entregara, en restitucion, a favor del originador, aquellos instrumentos de crédito (incluyendo las respectivas
coberturas de la cartera) del primer tramo que hayan sido prepagados integramente; y, el originador tendra
derecho a recibir del administrador de cartera (0, a retener, si existe identidad entre el originador y el
administrador de cartera), los recursos dinerarios materia del prepago de los instrumentos de crédito
(incluyendo las respectivas coberturas de la cartera) del primer tramo, que hayan sido prepagados
integramente. En estos casos, el monto al que deberd ascender la cartera de reposicién del primer tramo
debera ser igual o mayor al saldo de capital al que haya ascendido el instrumento de crédito del primer tramo
que haya sido prepagado. Al efecto, la fiduciaria analizara los reportes mensuales de recaudacion de flujos del
primer tramo, preparados por el administrador de cartera. si la fiduciaria, luego de analizar tales reportes,
detecta que un deudor seleccionado en particular, ha efectuado un prepago en los términos antes sefalados,
inmediatamente solicitara al originador, mediante simple carta, que cumpla su obligacion de entregar cartera
en sustitucién de aquella prepagada del primer tramo; por su parte, el originador estara obligado a entregar
cartera en sustitucion a favor del fideicomiso, dentro de los 15 primeros dias calendario del mes inmediato
posterior.

Al 31 de marzo de 2023 el Fideicomiso reporté operaciones sustituidas por US$ 655,59 mil, por abonos de
capital, precancelacion y eventos de mora superior a 30 dias.

Mecanismo de Fortalecimientos

Cuenta de reserva

La cuenta de reserva es el mecanismo de fortalecimiento de la presente titularizacion que consiste en el hecho
de contar, a discrecion del originador, con una carta de crédito “stand by”, y/o con una garantia bancaria, y/o
con el fondo de recursos en efectivo equivalente al 50% del préximo dividendo a pagar a los inversionistas de
cada tramo, que servira para honrar los pasivos con inversionistas en caso de que los flujos efectivamente

recibidos por el fideicomiso no sean suficientes para tal efecto.

En tal sentido si llegada la fecha en que deban efectuarse pagos a los inversionistas no han ingresado al
fideicomiso suficientes flujos que permitan cumplir con tales pagos, la fiduciaria podra tomar los recursos
necesarios, hasta donde la cuenta de reserva lo permita, a fin de honrar, al maximo posible, los pasivos con
inversionistas, a prorrata del capital insoluto de los valores de cada uno de ellos. La cuenta de reserva se
conformara con el aporte que realizara el originador previo a la fecha de emision y segin las instrucciones que
la fiduciaria reciba del originador.

La cuenta de reserva debera mantener una cantidad fija durante toda la vigencia del fideicomiso y en caso de
ser utilizada, deberé ser repuesta conforme lo previsto en el contrato. Los recursos liquidos que integran la
cuenta de reserva permaneceran dentro del fideicomiso hasta cuando:

0] deban ser utilizados segun lo dispuesto en el presente numeral; o,

(ii) tengan que ser restituidos al originador debido a que no fue necesario utilizarlos, al haberse
cancelado totalmente los pasivos con inversionistas. Sin perjuicio de lo indicado, el originador
tendra derecho a solicitar mensualmente a la fiduciaria la restitucion de los recursos que existieran
en la cuenta de reserva que excedieran el monto equivalente al 50% del proximo dividendo a
pagar a los inversionistas de cada tramo, siempre que dichos recursos no hubieren sido utilizados
para cubrir los pasivos del fideicomiso que no hubieren podido ser pagados. En el evento que no
lleguen a colocarse todos los valores de un tramo dentro del plazo previsto por las normas legales
y reglamentarias pertinentes y su prorroga, de haberla por ser legal o reglamentariamente posible
la misma, el fideicomiso procedera a restituir al originador, la parte proporcional de la cuenta de
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reserva del correspondiente tramo equivalente al porcentaje de valores no colocados de dicho
tramo.

Al 31 de marzo de 2023, el Fideicomiso registra en su balance el rubro de Garantias Bancarias por US$ 176,76
mil, superior al 50% del préximo dividendo, cumpliendo con lo establecido en este mecanismo de
fortalecimiento.

Asamblea de Inversionistas y Comité de Vigilancia
La Asamblea de Inversionistas es el 6rgano compuesto por los inversionistas adquirentes de los valores
emitidos con objeto de la Titularizacion. Consiste en la reunién de los inversionistas, aun cuando solo se tratase
de un inversionista y pueden ser ordinarias o extraordinarias. La primera asamblea de inversionistas tendra el
caracter de ordinaria y sera convocado por la Fiduciaria dentro de los treinta (30) dias de efectuada la primera
colocacion de valores en el mercado, y tendra como principales puntos a tratar:

- Ladesignacion de los tres miembros del Comité de Vigilancia.

- Ladesignaciony, si, el caso amerita, la asignacion de funciones adicionales de presidente,

vicepresidente y secretario de dicho organismo.
- El nombramiento del presidente de la asamblea

La asamblea tendré las siguientes funciones:

- Designar o remover a los miembros integrantes del Comité de Vigilancia

- Conocer y resolver sobre los informes que presente el Comité de Vigilancia.

- Conocer y resolver sobre los asuntos que sean sometidos a su consideracion por la Fiduciaria o el
Comité de Vigilancia.

- Designar a la Fiduciaria sustituta en caso de haberse cumplido cualquiera de los eventos previstos
para el efecto en este contrato y en la ley.

- Aprobar reformas al Fideicomiso 0 Reglamento de Gestidn, solicitadas por el Originador, una vez
colocados los valores y siempre y cuando tales reformas puedan afectar los derechos de los
inversionistas.

- En general todos los asuntos que le corresponda conocer y resolver por disposicion legal o
reglamentaria o por estar previsto en el Fideicomiso.

El Fideicomiso contara con un 6rgano de control y decision que se denominara Comité de Vigilancia y que sera
uno de los medios para que los inversionistas ejerzan los derechos y obligaciones inherentes a la calidad de
tales. EI Comité de Vigilancia estara compuesto por tres miembros designados por la asamblea. Los integrantes
del Comité de Vigilancia deberan ser inversionistas de esta Titularizacién o terceros designados por los
inversionistas, y en ningun caso podran estar relacionados o vinculados a la Fiduciaria ni con el Agente
Pagador. Los integrantes del Comité de Vigilancia asumiran las funciones de Presidente, Vicepresidente y
Secretario del mismo Comité de Vigilancia, conforme la asignacién que efectlie la asamblea. La Fiduciaria
informard a la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros sobre los nombres, domicilios, hojas de
vida y demas datos relevantes sobre las personas designadas como miembros integrantes del Comité de
Vigilancia y las funciones a ellos asignadas.

Analisis del estado de situacion financiera del Fideicomiso “Titularizacion Cartera Automotriz — CFC
2019”

En relacion con la informacién con corte a marzo 2023, el Fideicomiso Titularizacién Cartera Automotriz CFC
2019’ los activos totalizan en US$ 7,72 millones, con una participacion mayormente ponderativa atribuida a los
documentos y cuentas por cobrar no relacionadas con el 81,44% (US$ 6,29 millones) del total general de
activos, compuesta por la cartera de créditos (Tramos | - lI- 1), donde de manera individual la cartera del Tramo
| contabiliza US$ 1,55 millones (20,10%) cartera del Tramo Il asciende a un monto total de US$ 2,69 millones
(34,84%) y la cartera de Tramo Ill que asciende a un monto total de US$ 2,05 millones (26,51%); asimismo los
fondos disponibles con el 16,27% (US$ 1,26 millones). Finalmente se registran garantias bancarias con el
restante 2,29% (US$ 177 mil), demostrando la estructura saludable que mantiene el Fideicomiso.

A marzo 2023, los pasivos totalizan en US$ 4,15 millones, con una composicion enfocada en la porcién
corriente de valores emitidos con el 55,67% (US$ 2,31 millones), incluyendo los intereses por pagar.
Adicionalmente, las subcuentas que integran el valor en mencion son los valores de titularizacion a largo plazo
Tramo Il 'y Ill con US$ 1,07 millones (25,76%) y US$ 770 mil (18,57%), respectivamente.

En referencia al patrimonio del Fideicomiso para marzo 2023 registra un valor total de US$ 3.58 millones,
compuesto al 100% por capital social; cabe sefialar que dicho valor, afirma el cuadre del balance al sumar el
total de patrimonio y pasivos, igualando al monto total de activos.

Balance General y Estado de Resultados (Miles US$)

Fideicomiso Titularizacion Cartera Automotriz - CFC 2019
Estados Financieros
mar-23

Balance General

Efectivo y equivalentes de efectivo 1.255,96
Cartera Tramo | 27,79
Cartera Tramo I 53,83
Cartera Tramo Il 19,29
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Garantia Bancaria 176,76
Activo Corriente 1.533,63
Cartera Tramo | 1.524,72
Cartera Tramo Il 2.636,29
Cartera Tramo |l| 2.027,90
Activo No Corriente 6.188,91
Activo Total 7.722,56
Titulos Emitidos Tramo | 625,00
Titulos Emitidos Tramo Il 1.072,50
Titulos Emitidos Tramo Il 579,15
Interés por Pagar Tramo | 9,42
Interés por Pagar Tramo Il 21,85
Interés por Pagar Tramo llI 0,33
Pasivo Corriente 2.308,25
Titulos Emitidos Tramo I 1.067,50
Titulos Emitidos Tramo IlI 769,50
Pasivo No Corriente 1.837,00
Pasivo Total 4.145,25
Capital social 1.074,02
Resultados Acumulados 2.503,29
Total Patrimonio 3.577,31
Estado de Pérdidas y Ganancias

Ingresos Operacionales 302,74
Costos de Ventas

Utilidad Bruta 302,74
Gastos de Ventas y administrativos 1,04
Resultado de Operacion 301,70
Gastos Financieros 100,47
Otros ingresos -
Otros Gastos Descuento Venta Cartera -
Utilidad antes de participacién e impuestos 201,23
Participacion Trabajadores -
Impuesto a la Renta -
Utilidad (Perdida) Neta del Ejercicio 201,23

Fuente: Fiducia S.A. Elaboracién: PCR

Metodologia utilizada

e Manual de Calificaciéon de Riesgo — PCR.

Informacion utilizada para la calificacion

. Informacion financiera del Originador: Estados financieros auditados 2018, 2019, 2020, 2021 y 2022 auditados
por la firma Audifintax Auditores Independiente, 2017 y 2018 por parte de Management Assurance & Advisory
Services. 2019 por parte de Servicesmaas Ecuador Cia. Ltda. y 2020, 2021 y 2022 por parte de Deloitte todos
los afios se presentaron sin salvedades al respecto. En adicion, se utilizd informacion sobre los estados
financieros internos al mes marzo 2022 y 2023.

¢ Informacion Financiera del Fideicomiso: Estados Financieros auditados del Fideicomiso al afio 2021 auditados

por la firma Deloitte la cual se present6 sin salvedades; adicional informacion interna al mes de marzo 2022 y

2023.

Escritura de Constitucion del Fideicomiso Titularizacion Cartera Automotriz CFC 2019

Prospecto de Oferta Publica Tramos | 11 y IIl.

Informe de Estructuracion Financiera Tramos | Il y 111

Cartera Titularizada con corte al 31 de marzo de 2023.

Recaudaciones de Cartera de Crédito Titularizada.

Tabla de Amortizacion Tramo | 11y Il

Otros papeles de trabajo.

Presencia Bursatil

Situacién del Mercado de Valores:

El mercado de valores canaliza los recursos financieros hacia las actividades productivas a través de la
negociacion de valores. Este, constituye una fuente directa de financiamiento y una interesante opcion de
rentabilidad para los inversionistas. Entre las principales ventajas del mercado de valores esta, que es un
mercado organizado, eficaz y transparente en donde la intermediacidon es competitiva, estimula la generacion
de ahorro que deriva en inversion, genera un flujo importante y permanente de recursos para el financiamiento
a mediano y largo plazo, entre otras.

La cultura burséatil del Ecuador no se acopla a las alternativas de financiamiento e inversioén que ofrece este
mercado, todo ello reflejado en los montos negociados del mercado secundario que en 2019 evidencié una
participacion del 12% y durante el 2020 un 13%; mientras que la diferencia se ubica en el mercado
primario. Uno de los motivos por lo que se ve involutivo este mercado se debe a la
competencia presentada por las instituciones financieras. Para el 2020, el monto bursétil nacional negociado
fue de US$ 11.888 millones lo que representa un 12,32% del PIB ecuatoriano y refleja un dinamismo del 0,78%
en comparacion con su similar periodo anterior; desde otro punto si solo se consideran los titulos emitidos por
el sector privado se podria considerar una reduccion de cerca de un 20%,; por lo que el dinamismo evidenciado
es producto de los valores del sector publico.

Las negociaciones del sector privado (Certificados de Inversion, Certificados de Deposito, Papel Comercial,
otros) aportaron con el 16,63%, mientras que los valores del sector publico (Certificados de tesoreria,
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Certificados de Inversion, Notas de crédito, otros) lo hicieron con el 83,37%. Por su parte, los principales
sectores que participan en el mercado bursatil a nivel nacional son el Comercial (29,82%), seguido del Industrial
(26,81%), Servicios (12,95%), Agricola (12,65%) y la diferencia se ubica en otros 6 sectores con una
participacion individual inferior al 10%. De todos estos emisores, aproximadamente el 86% corresponden a
Guayas y Pichincha. Como es de esperar, las principales ciudades del pais son los primordiales dinamizadores
del mercado de valores en el Ecuador, comportamiento observado durante los Ultimos periodos de analisis.

El 2020 fue un afio desafiante para el Mercado bursatil ecuatoriano, en primera instancia la Crisis Sanitaria por
Covid-19 afect6 a la liquidez de la economia en general, varias empresas se vieron afectadas por lo coyuntura
por lo que incluso de los 333 emisores en la bolsa del pais un 15% se acogi6 a la Resolucién que emitié la
Junta de Regulacion Financiera en donde reprogramaron el pago de cuotas de capital con el objetivo de no
ajustar la liquidez. Otro evento clave fue la intervencién de varios participes de mercado bursétil (Casa de
Valores y Deposito Centralizado de Valores) tras las investigaciones por parte de la Fiscalia y la
Superintendencia de Compaiiias luego que el Ministerio de Gobierno emitiera sus denuncias por movimientos
extrabursatiles en los que el Instituto de Seguridad Social de la Policia invirti6 US$ 532 millones; proceso que
impacto negativamente la imagen del mercado.

A pesar de que durante el 2020 se observé un leve incremento en las negociaciones en comparacién con el
2019, este comportamiento obedece mas a transacciones de titulos del sector publico. Con la coyuntura
econdémica tras la pandemia mundial de Covid-19 los inversionistas tomaron una posicion mucho mas
conservadora en la adquisicion de titulos en donde prefieren los de corto plazo y sectores prioritarios de la
economia como farmacéutico, alimentos, tecnologia, etc. Para el 2021, la economia se reactiva
paulatinamente, pero las nuevas variantes del Covid-19 podrian ralentizar este proceso con nuevos
confinamientos como lo viven otros paises.

Indicador de Presencia Bursétil

La presencia bursatil, es un indicador que permite medir la liquidez de los valores sean éstos de renta fija o
variables. Cuyo principal objetivo es dar a conocer al inversionista que tan facil puede ser negociado un valor
en el mercado secundario. Para su célculo se considera la siguiente formula:

N2 de dias negociados mes

Indicador presencia bursatil =
p N¢ de ruedas mes

Las negociaciones en mercado secundario se detallan a continuacion. El bajo indice de presencia bursétil
obedece al comportamiento del mercado de valores en el pais, en donde en mayor medida se ofertan titulos
de renta fija y en mercado primario.

La Calificadora considera que el indicador de presencia bursétil en valores de renta fija no refleja la liquidez
real del valor, dado que en el pais el mercado secundario es minimo; el rendimiento atractivo que ofrecen los
titulos de renta fija incentiva a mantener la inversion hasta el vencimiento. De acuerdo con lo antes mencionado,
se considera que la calificacion de riesgo es la que influye en la liquidez del valor en el mercado.

para finales de enero 2022 no mantiene transacciones en el mercado secundario con informacion obtenida de la
Bolsa de Valores de Quito. Como precedente, se menciona que la colocacion de los valores de las 3 clases se ha
colocado al 100%.

Presencia Bursatil (US$)

Monto Saldo de
Fecha de Aprobacion Aprobado Capital (US$ Calificaciones
(US$ Miles) Miles)
Fideicomiso Titularizacion Cartera SCVS.IRQ.DRMV.SAR.2019.00 | oo 645 51 Pacific ggg; Rating
Automotriz CFC-2019 Tramo | 005452, del 08 de julio de 2019 (30/09/2022)
Fideicomiso Titularizacién Cartera SCVS-IRQ-DRMV-2020- Pacific Credit Rating
ALtomotriz CFC.2018 Tramo 1i 00004320, del 23 de julio de 5.000,00 2.303,57 (PCR)
2020 (30/09/2022)
T SCVS-IRQ-DRMV-2020- Pacific Credit Rating
Ffj;g;’g;fl‘; E;‘gagéi‘g"%r:acnf‘gﬁ:a 00008393, del 17 de diciembre 2.700,00 1,466.48 (PCR)
de 2020 (30/09/2022)
Total 12.700,00 4.415,56
Hechos de Importancia
e Para marzo 2023, el Fideicomiso Titularizacion de Cartera Automotriz CFC 2019 Tramo I, Il y 1l

mantiene un capital pagado de US$ 4,38 millones, el Tramo |l mantiene pagado US$ 2,86 millones y

finalmente el tramo Il matiene US$ 1,35 millones.

3 Seccion I, Capitulo XVI del Libro Il de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros: “Conformacion
Accionaria y Presencia Bursatil” Art. 10, numerales 2y 5
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Miembros de Comité

ohea g

Ing. Alan Aguirre Econ. Gabriela Calero Econ. Alexandra Cadena
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Anexos

Balance General y Estado de Resultados (Miles US$)

Corporacion CFC
Estados Financieros

dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 mar-22 dic-22 mar-23
Balance General
Efectivo y equivalentes de efectivo 1.310 755 243 95 573 325 427
Cuentas por Cobrar Comerciales 8.118 3.027 2177 4771 6.043 6.189 7.248
Activos Financieros 6.973 18.603 19.981 25.797 32.865 30.050 26.857
Otras cuentas por cobrar 1.083 - - - - - -
Activo por impuestos corriente 96 135 1 7 9 2 15
Otros Activos Corrientes (Anticipos) 1 - - - 2.783 - 902
Activo Corriente 17.581 22.520 22.402 30.670 42.273 36.565 35.449
Activo Corriente prueba &cida 17.581 22.520 22.402 30.670 42.273 36.565 35.449
Propiedad muebles y equipos 1.689 1.682 1.674 1.714 1.811 1.997 2.246
Inversion en Subsidiarias 6.129 7.038 11.979 7.885 5.197 13.575 10.239
Activos Financieros - 2571 11.360 4.846 5.625 18.080 17.053
Cartera Propia - - - - - - -
Cuentas por cobrar relacionadas 483 - - - - - -
Cuentas por cobrar Servicios Seguros - - - - - - -
Activos por impuestos diferidos 470 445 509 149 569 81 443
Activos por derecho de uso - 143 93 97 - 253 -
Activo No Corriente 8.770 11.879 25.614 14.691 13.201 33.985 29.981
Activo Total 26.352 34.399 48.016 45.362 55.474 70.550 65.430
Obligaciones Financieras 4.068 7.738 6.547 11.340 12.508 15.162 10.339
Obligaciones por cesiones de cartera 689 1.953 12.767 3.160 7.457 3.224 6.103
Cuentas por Pagar Proveedores y otras cuentas por pagar 9.507 12.462 12.771 16.907 19.112 26.593 25.974
Pasivos por Impuestos Corrientes 149 301 173 803 739 1.026 854
Anticipos clientes 1.078 501 1.175 2.230 1.055 1.418 2.137
Cuentas por pagar relacionadas - - - - - - -
Otros pasivos financieros - - 900 - - 1.045 -
Beneficios empleados 142 156 100 441 540 372 394
Pasivos por arrendamientos - 47 51 64 64 52 52
Pasivo Corriente 15.634 23.158 34.483 34.946 41.475 48.891 45.853
Obligaciones Financieras 5.404 6.747 11.371 7.628 10.484 7.469 7.469
Beneficios empleados 246 418 226 196 - 278 -
Pasivos por impuestos diferidos - - 20 19 - 91 -
Otros pasivos financieros - - - - 316 4.451 2.213
Pasivos por arrendamientos - 101 50 41 - 209 -
Pasivo No Corriente 5.650 7.265 11.667 7.884 10.800 12.498 9.682
Pasivo Total 21.284 30.423 46.150 42.829 52.275 61.389 55.535
Capital social 2.947 2.947 2.947 2.947 2.947 2.947 2.947
Reservas 1.215 1.783 2.027 6.147 2.027 12.724 7.610
Resultados Acumulados 906 -753 -3.107 -6.560 -1.774 -6.509 -661
Total Patrimonio 5.067 3.976 1.866 2.533 3.199 9.162 9.895
Deuda Financiera 9.472 14.485 17.918 18.968 22.992 22.631 17.808
Corto Plazo 4.068 7.738 6.547 11.340 12.508 15.162 10.339
Largo Plazo 5.404 6.747 11.371 7.628 10.484 7.469 7.469
Estado de Pérdidas y Ganancias
Ingresos Operacionales 5.872 10.753 10.117 19.038 4.022 15.517 3.993
Costos de Ventas 3.894 4.665 5.095 5.266 2.180 6.215 1.954
Utilidad Bruta 1.978 6.088 5.022 13.772 1.841 9.302 2.039
Gastos de Ventas y administrativos 4.082 4.901 7.557 11.230 1.175 7.390 1.305
Resultado de Operacion -2.104 1.187 -2.535 2.542 666 1.912 733,77
Gastos Financieros -895 - - - - - -
Otros ingresos 3.976 - - - - - -
Otros Gastos Descuento Venta Cartera -524 -644 -433 - - - -
Utilidad antes de participacion e impuestos 453 544 -2.968 2.542 666 1.912 734
Participacion Trabajadores - -187 - -381 - -287 -
Impuesto a la Renta 367 -299 -39 -1.070 - -924 -
Utilidad (Perdida) Neta del Eercicio 820 431 -3.006 1.853 666 1.275 734
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Mérgenes e Indicadores Financieros

Corporacion CFC
Indicadores Financieros
dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 mar-22 dic-22 mar-23
Méargenes
Costos de Venta / Ingresos 66,31% 43,38% 50,36% 27,66% 54,21% 40,05% 48,94%
Margen Bruto 33,69% 56,62% 49,64% 72,34% 45,79% 59,95% 51,06%
Gastos Operacionales / Ingresos 69,52% 45,58% 74,70% 58,99% 29,22% 47,63% 32,68%
Margen Operacional -35,83% 11,04% -25,06% 13,35% 16,57% 12,32% 18,38%
Margen Neto 13,97% 4,01% -29,72% 9,73% 16,57% 8,22% 18,38%
Solvencia
Pasivo Corriente / Activo Total 0,59 0,67 0,72 0,77 0,75 0,69 0,70
Pasivo Corriente / Pasivo Total 0,73 0,76 0,75 0,82 0,79 0,80 0,83
Deuda Financiera / Pasivo Total 0,45 0,48 0,39 0,44 0,44 0,37 0,32
Deuda Financiera / Patrimonio 1,87 3,64 9,60 7,49 7,19 2,47 1,80
Pasivo Total / Patrimonio 4,20 7,65 24,73 16,91 16,34 6,70 5,61
Rentabilidad
ROA (12 meses) 3,11% 1,25% -6,26% 4,08% 1,20% 1,81% 1,12%
ROE (12 meses) 16,18% 10,84% -161,10% 73,15% 20,83% 13,92% 7,42%
Liquidez
Ligquidez General 1,12 0,97 0,65 0,88 1,02 0,75 0,77
Prueba Acida 1,12 0,97 0,65 0,88 1,02 0,75 0,77
Capital de Trabajo 1.948 -638 -12.081 -4.275 798 -12.326 -10.404
Rotacién
Cuentas por cobrar 0,84 0,58 0,51 0,74 0,12 0,52 0,15
Proveedores 8,52 5,51 0,79 6,02 0,54 4,81 0,65

Fuente: Corporacion CFC S.A / Elaboraciéon: PCR S.A.

Atentamente,

Ing. Jhonatan Velastegui

Econ. Santiago Coello
Analista

Gerente General
Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.
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