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Aspecto o Instrumento Calificado

Instrumento Calificado Calificacion Observacion
Fideicomiso Titularizacién Cartera Automotriz CFC-2019 -Tramo Il AAA- Octava Revision
Fideicomiso Titularizacién Cartera Automotriz CFC-2019 -Tramo IlI AAA- Séptima Revision

Aprobacion Tramo Il 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 Auténomo 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 calificacién, descrita puede incluir signos mas (+) o menos (-). El signo méas (+) 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 algun error u omisién por el uso de dicha informacion. 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 recomendacién 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 lll con informacién al 31 de marzo de
2024. La calificacion se basa en la capacidad del patrimonio autdbnomo para generar flujos de manera efectiva,
lo que le ha permitido cumplir con sus compromisos financieros en tiempo y forma. Dicho patrimonio autonomo
esta compuesto por una cartera de créditos comerciales proporcionados por el emisor a sus clientes, la cual
presenta niveles estables de morosidad. Ademas, se respalda mediante la activacion constante de garantias,
que han demostrado un rendimiento destacado al mitigar cualquier desviacion en los flujos debido a factores
como morosidad o pagos anticipados. Finalmente, para ambos tramos se ha logrado una recaudacion superior
a los pagos, con lo cual se ha cumplido adecuadamente con las tablas de amortizacion.

Resumen Ejecutivo

e Trayectoria y posicionamiento del Originador: Corporacion CFC. se dedica al negocio integral
automotriz, especializada en la organizacidon, compra, negociacion, venta y administraciéon 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 corporacion, compra los
titulos de crédito asi originados. La compra de la cartera esta supeditada al cumplimiento de la politica de
calificacion de Corporacién CFC S.A. El &mbito en el que la compafiia desarrolla sus actividades no
demanda investigacion e innovacion tecnoldgica. Corporacion CFC S.A. es el lider del mercado, con una
participacion total del 15,96% del total de ingresos de su ramo.

e Adecuadadistribucién del monto titularizado: El Fideicomiso Titularizacion 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 auténomo cumplen con las caracteristicas de deudores calificados.
Cabe mencionar que a la fecha de corte ya se pago la totalidad del Tramo | por un monto de US$ 5,00
millones.

e Alta calidad del patrimonio auténomo de los Tramos Il y llI: Al cierre del mes de marzo 2024 la cartera
titularizada y sobrecolateral de los Tramos Il y lll totalizan un saldo capital de US$ 1,78 millones y US$1,51
millones, respectivamente. En cuanto a los niveles de morosidad, pare el tramo Il se tiene que la morosidad
de la cartera total con vencimiento de 1 a 30 dias, a la fecha de corte, se ubica en 4,65% y con vencimiento
de 1 a 90 dias en 13,94%; por su parte, para el Tramo Il la morosidad de la cartera total con vencimiento
de 1 a 30 dias a la fecha de corte se ubica en 3,69% y con vencimiento de 1 a 90 dias en 7,04%. Finalmente
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se menciona que el Fideicomiso ha realizado recaudaciones del tramo Il US$ 6,21 millones y tramo Il por
US$ 2,62 millones.

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 mantener estables los niveles de morosidad. La Calificadora considera que las garantias
disponibles en el Fideicomiso son sdlidas 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 sustitucion 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 solido desempefio al amortizar un total de US$ 4,29 millones de capital en el Tramo I,
equivalente al 85,80% del total emitido, y en el Tramo Il se ha amortizado US$ 2,12 millones de capital,
equivalente al 78,65% 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 calificacion:

e Adecuado cumplimiento de los mecanismos de garantia para futuras revisiones.
e Cumplimiento permanente de los pagos a los inversionistas sin contratiempos.

Factores que podrian desmejorar la calificacién:

e Reduccion en los niveles de recoleccion de fondos que comprometan el pago a inversionistas.
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 Titularizacién. Se evaluaron
los siguientes aspectos:

Entorno Macroecondmico:

La economia de Ecuador experimento un incremento del 0,1% en su PIB al concluir el afio 2019. A pesar de
que este crecimiento representd una disminucién en comparacion con el aumento del 1,3% registrado en 2018,
es relevante sefalar que super6 las previsiones negativas del Fondo Monetario Internacional (FMI) y Banco
Central (BCE) en —0,5% y —0,1%, respectivamente. Este leve crecimiento se atribuyé a un aumento en las
exportaciones de bienes (5,2%) y al aumento (1,5%) en el consumo final de los hogares. De su parte, las
importaciones de bienes y servicios, que por su naturaleza disminuyen el PIB, fueron mayores en 1,6% a las
registradas en 2018. La crisis sanitaria global provocada por el Covid-19 tuvo un impacto directo en la economia
de los paises a nivel regional y mundial. Esto afecto la movilidad de las personas y generé disrupciones en el
funcionamiento habitual de negocios y establecimientos productivos. Esto fue determinante para que en 2020
el PIB del Ecuador, en términos constantes, haya totalizado US$ 66,31 millones, lo que representé una caida
de -7,8%, debido al decrecimiento de -11,9% de la formacién bruta de capital fijo, disminucién de -7,0% de
gasto de consumo final de los hogares, reduccién del gasto de consumo final de gobierno general de -6,1% y
la contraccion de las exportaciones de bienes y servicios en -2,1%.

Para el afio 2021, los datos de las Cuentas Nacionales Trimestrales indicaron un crecimiento del 4,9% en la
actividad economica. Este aumento se atribuyd al crecimiento en los sectores de Comercio (10,2%), Ensefianza
y Servicios sociales y de salud (5,7%), Manufactura (3,1%) y Agricultura (2,2%). Los resultados presentados
mostraron que la economia ecuatoriana exhibié un ritmo de recuperacion, reflejando en un aumento de la
demanda interna, producto de la apertura gradual de la economia y una mejor adaptacion de los hogares en el
marco de la emergencia sanitaria.

En marzo 2022, iniciaron los conflictos bélicos entre Rusia y Ucrania, lo que afecté negativamente al dinamismo
econémico global, como por ejemplo el canal de comercio internacional, tanto en importaciones y
exportaciones, flujo de pagos, por lo que las transacciones con el mercado euroasiatico se ralentizaron, se
considera que hasta el 2021, Rusia era el tercer pais de destino de exportaciones no petroleras,
especificamente de banano, camaroén y flores. De manera similar, el costo del transporte maritimo se encarecio,
causando un aumento en el costo de la materia prima. Por otro lado, Rusia se vio afectado a nivel de
exportaciones de petréleo, lo que repercutié positivamente sobre los ingresos del Estado ecuatoriano,
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percibiendo US$ 144,20 millones adicionales por cada doélar en que se incrementa el precio del crudo por
encima del precio estipulado en la proforma General del Estado.

A finales de 2022, la economia nacional demostré un dinamismo positivo de +2,95 p.p., alcanzando un PIB de
US$ 71.125,24 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 obtenido es resultado de un incremento interanual de 2,52 p.p. en el Gasto
del consumo Final del Gobierno en 7,60% Gasto de Consumo Final de los Hogares en +3,80% y Formacién
Bruta de Capital fijo en 2,50%.

Con las ultimas cifras oficiales publicadas por el Banco Central de Ecuador, se cuenta con el reporte al tercer
trimestre de 2023, donde la economia ecuatoriana registré un crecimiento de 0,4% en comparacion con el
mismo trimestre de 2022. Este comportamiento estuvo impulsado por el incremento de las exportaciones en
+7,3%; vy, el gasto de gobierno en +5,1%. La dindmica de las exportaciones estuvo influenciada por un
incremento en valores brutos de las ventas externas de petréleo y gas natural (3,3%) y de otros productos
como: plantas con las que se preparan bebidas (99,2%), minerales metalicos y no metalicos (50,6%), otras
plantas no perenne y propagacion de plantas (6,3%). Por su parte, el incremento de gasto de gobierno se
relacion6 directamente con el aumento en la compra de bienes y servicios y con el pago de remuneraciones
de los sectores de educacion y salud.

Por otro lado, el consumo de los hogares present6 una variacion interanual negativa de -4,7%, debido a una
disminucion en la demanda de productos como vehiculos, productos textiles, prendas de vestir y productos
lacteos. De igual manera, la formacion bruta de capital fijo mostré una disminucién de -5,6%, relacionada con
una reduccion en el sector de la construccién, y una menor demanda de bienes de capital para la agricultura y
equipos de transporte. Finalmente, las importaciones experimentaron un decrecimiento interanual de +14,1%,
que se explica por una caida en las compras externas de materias primas y productos intermedios para la
industria y agricultura.
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A nivel de industrias, solo 9* de los 20 sectores reportaron un desempefio interanual positivo durante el tercer
trimestre de 2023. Entre las actividades que mostraron un mayor crecimiento interanual se encontro:
Explotacion de minas y canteras en 18,8%, Suministro de electricidad y agua en 11,3%, Agricultura, ganaderia
y silvicultura en 10,2% y Administracion publica en 2,7%.

En términos trimestrales, la economia ecuatoriana experimenté una contraccion de -1,3% comparado con el
trimestre anterior (+2,5%). Como resultado principalmente de la reduccion del consumo de hogares en -3,2%,
y de la formacion bruta de capital fijo en -8,7%. En relacion con el sector externo, las exportaciones e
importaciones reportaron un crecimiento de +3,4% y +3,2%, respectivamente.

Con fecha 10 de mayo de 2023, se firmé el Tratado de Libre Comercio Ecuador-China, siendo este el primer
acuerdo comercial que el Ecuador suscribe con un pais asiatico. En el cual, se contempla 17 disciplinas y es
considerado de Ultima generacion debido al capitulo de comercio electrénico. Segun un informe difundido en
enero pasado por el Banco Central ecuatoriano, a partir de 2022, China se posiciond como el primer pais de
destino de las exportaciones no petroleras de Ecuador, por encima de Estados Unidos, pais que histéricamente
ha ocupado este puesto. Entre enero y noviembre de 2023, las exportaciones a China totalizaron US$ 5.292
millones, mientras que las importaciones desde China alcanzaron los US$ 5.536 millones, sobresaliendo
productos como el camaron, el concentrado de plomo y cobre, otros productos mineros, banano, balsa, madera
y sus elaborados, cacao, entre otros. Es importante mencionar que, el 77% de las importaciones provenientes
de China se centran en materias primas, insumos, bienes de capital, combustibles y elementos necesarios para

Explotacién de minas y canteras, Suministro de electricidad y agua, Agricultura, ganaderia y silvicultura, Administracion publica, Salud y
asistencia social, Informacion y comunicacién, Ensefianza, Actividades financieras y de seguros, Actividades profesionales técnicas.
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la produccion. Para proteger sectores productivos sensibles de Ecuador, unos 800 rubros chinos fueron
excluidos del acuerdo, como textiles, calzado y ceramica; de esta manera el 07 de febrero de 2024 el
Parlamento de Ecuador ratifico6 TCL con China, quien ha mantenido una creciente influencia sobre América
Latina, ya mantiene acuerdos de libre comercio con Peru, Costa Rica y Chile.

En materia de politica, el 17 de mayo de 2023, el entonces presidente del Ecuador, Guillermo Lasso, mediante
decreto ejecutivo 741 resolvio la disolucion de la Asamblea Nacional. La decision del mandatario se enmarcé
en un mecanismo constitucional conocido como muerte cruzada. El 20 de octubre del mismo afio, el Consejo
Nacional Electoral (CNE) ratificd, con el 100% de actas escrutadas, la victoria de Daniel Noboa en las
elecciones presidenciales anticipadas. Con su triunfo el riesgo pais presento cierta mejoria, pues el EMBI? se
ubic6 a 1.750 puntos.

Inversidn Extranjera Directa (IED)3

Segun informacion del Banco Central del Ecuador (BCE), entre julio y septiembre de 2023, Ecuador atrajo US$
154,98 millones en inversién extranjera (IED). Esta cifra presenté un incremento de US$ 85,9 millones, es decir,
+124% frente al mismo periodo del afio previo; sin embargo, en el acumulado de todo el afio, la IED presenté
una caida de US$ -623,60 millones. Es asi como, en los tres primeros trimestres de 2023, Ecuador capté un
total de US$ 255,59 millones. Respecto al mismo lapso de 2022, se reflejo una disminucién de US$ 614,5
millones, lo que equivale a un desplome del -230,0%.

Por paises de origen, con US$ 49,85 millones, Canada fue la nacion de donde més provinieron las inversiones
en 2023, le sigue Chile con US$ 44,90 millones, Estados Unidos con US$ 19,12 millones y China con US$
17,58 millones. La mineria se mantiene como el sector mas atractivo para los inversores extranjeros, seguida
por los servicios comunales, sociales y personales, y el comercio.
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

La economia ecuatoriana no solo ha sido impactada por fluctuaciones de mercado global, sino también por
desafios internos. La incertidumbre politica, marcada por la muerte cruzada y las elecciones generales
anticipadas, junto con el cambio prematuro de gobierno, ha generado un clima de inestabilidad. Ademas, los
crecientes problemas de inseguridad han complicado aiun mas la situacién, disuadiendo a potenciales
inversores extranjeros, segun indican expertos en la materia

A continuacion, se presenta un detalle de la inversion extranjera directa del dltimo afio:

Inversion Extranjera Directa (US$)

Participacion por industria (miles de USD) 2022-IT 2022-IIT 2022-IT 2022-IVT 2023-IT 2023-1IT 2023-1IT
Agricultura, silvicultura, caza y pesca 15.617,30 (128,50) 24.929,40 20.605,50 475,20 1.058,03 11.971,81
Comercio 39.807,80 7.701,70 11.483,00 8.408,20 8.487,20 32.239,45 17.627,32

Construccion 534,00 192,70 3.616,90 1.163,90 (303,70) (1.524,20) (134,76)

Electricidad, gas y agua 2.253,90 88,20 5.256,50 (145,90) (1.799,70) 400,80 404,89

Explotacidn de minas y canteras 50.307,90 (111.459,60) (27.238,70) (101.857,20) 5.013,40 43.029,22 79.578,17
Industria manufacturera 3.787,70 222,90 17.111,00 46.098,30 15.718,80 (1.270,73) 15.031,69

Servicios comunales, sociales y personales (8.402,00) 8,10 0,40 32,40 1.015,90 138,41 35.828,40
Servicios prestados a las empresas 16.208,50 752.852,10 31.410,00 1.365,40 (26.263,00) 1.559,55 (15.080,19)

Transporte, almacenamiento y comunicaciones 15.455,40 24.942,20 2.637,00 (25.824,40) 14.832,80 7.802,71 9.756,09

Total IED (Miles) | 135.570,50 674.419,80 69.205,50 | (50.153,80) 17.176,90 83.43324  154.983,42
Fuente: INEC / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

indice de Precios al Consumidor (IPC)

La tasa de variacion anual del IPC en Ecuador al cierre de diciembre 2023 se situé en 1,4%, es decir, -0,10%
inferior a la del mes anterior. En este sentido, no ha existido una variacion mensual del IPC, de manera que la

2 Emerging Markets Bond Index
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inflacion acumulada en 2023 es del 1,4%. Cabe sefialar que, hubo un aumento del 0,8% de los precios de Ocio
y Cultura, hasta ubicarse su tasa interanual en el -0,6%, que difiere con el descenso de los precios de
Transporte del -0,6%, y una variacion interanual del -0,1%.

La inflacion mensual en diciembre 2023, respecto a noviembre 2023, disminuy6 en -0,02%. Por su parte, en el
comparativo interanual, la inflacién anual de precios decrece en -2,39%, cerrando a diciembre 2023 en 1,35%,
mientras que en diciembre de 2022 fue de 3,74%. Finalmente, en diciembre de 2023 el costo de la Canasta
Familiar Basica (CFB) se ubic6 en US$ 786,31 ddlares, mientras que, el ingreso familiar mensual de un hogar
tipo fue de US$ 840,00 délares, lo cual representa el 106,83% del costo de la CFB.

Las Canastas Familiares: Basica (Compuesta por 75 productos) y Vital (Compuesta por 73 productos, son un
conjunto de bienes y servicios imprescindibles para satisfacer las necesidades basicas del hogar tipo
compuesto por 4 miembros con 1,6 perceptores de ingresos que ganan la remuneracion basica unificada.

IPC Acumulado Anual

Periodo Enero Febrero Marzo Abril Mayo  Junio | Julio ‘Agosto‘Septiembre Octubre Noviembre Diciembre

2017 0,09 0,29 0,42 0,86 0,91 0,32 0,18 0,2 0,04 -0,1 -0,38 -0,2
2018 0,19 0,34 041 0,27 0,09 -0,19 -0,19 0,08 0,47 0,42 0,17 0,27
2019 0,47 0,24 0,02 0,19 0,19 0,15 0,25 0,14 0,13 0,65 -0,06 -0,07
2020 0,23 0,07 0,27 1,28 101 0,39 -0,23 -0,55 -0,71 -0,9 -0,9 -0,93
2021 0,12 0,2 0,38 0,73 0,81 0,63 1,16 1,28 1.3 1,51 1,87 1,94
2022 0,72 0,96 1,07 1,67 2,24 29 3,06 3,09 3,46 3,58 3,57 3.74
2023 0,12 0,14 0,2 0.4 0,49 0,87 141 192 1,96 1,78 137 1,35

Fuente: INEC / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.
En relacién con los componentes del IPC, En la canasta del IPC existen doce divisiones de consumo. Las tres
divisiones que mas incidieron en la inflacion mensual de diciembre de 2023 son las siguientes: Transporte (-
0,0524%); Alimentos y bebidas no alcohdlicas (-0,0098%); y, Muebles, articulos para el hogar y para la
conservacion ordinaria del hogar (-0,0070%).
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Fuente: INEC / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

Perspectivas Econémicas Nacionales

El informe del Banco Central del Ecuador (BCE) revela una situacion econdémica desafiante para el pais,
especialmente durante el tercer trimestre de 2023. El modesto crecimiento del 0,4% refleja un panorama
preocupante, marcado por caidas notables en el consumo de los hogares y la inversion, este escenario junto
con la informacién sobre el desempefio de sectores econémicos especificos ofrece una vision mas detallada
de la economia ecuatoriana.

La proyeccioén de crecimiento para el afio completo, situada en un 1,5% estad muy por debajo de las expectativas
establecidas en el presupuesto estatal, que apuntaba a un crecimiento del 3%. Esta brecha entre las
proyecciones y la realidad tiene consecuencias directas en las finanzas pulblicas, con una estimada caida en
los ingresos tributarios y en los ingresos petroleros hasta diciembre 2023.

La insuficiencia de recursos para financiar al Estado se convierte en un desafio significativo, exacerbado por la
caida en la inversion privada. La inestabilidad politica y la inseguridad han contribuido a este declive,
desalentando la inversion y generando un entorno econémico menos propio para el desarrollo empresarial.

Calificacién de Riesgo Soberano
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Dada la situacion coyuntural del pais, el mes de agosto de 2023 la Calificadora de Riesgos FITCH Ratings
Riesgo pais inform6 la rebaja de la calificacion de la deuda soberana de Ecuador de B- a CCC+ debido a un
escenario fiscal mas desafiante.

Dentro de los criterios para el cambio de calificacion, se obtienen factores que considerd la Calificadora como
los mayores riesgos de financiamiento que provienen del considerable deterioro en las cuentas fiscales, con
un alcance limitado para financiamiento adicional en el mercado local y un desafiante contexto de
financiamiento externo.

Alineado a este analisis, durante el trascurso del afio 2023, ha sido evidente la complicada situacion y
necesidades de liquidez del sector bancario, cooperativo y real. El sistema financiero nacional, experimento
una tendencia al alza en las tasas de interés pasivas y, por ende, un control de sus tasas activas, alineadas a
los techos definidos por el Banco Central del Ecuador, hecho que influencié en las variaciones del spread
financiero. Asimismo, las instituciones financieras han incurrido en mayores complicaciones para el
otorgamiento de créditos del exterior, aunado a aumento en el riesgo politico y los desafios de gobernabilidad.

En tal sentido, Fitch no prevé un progreso significativo en la reforma para abordar la situacion fiscal y financiera
de Ecuador y esto seguira obstaculizando el acceso a deuda en el mercado internacional y la capacidad del
pais para asegurar un nuevo acuerdo con el Fondo Monetario Internacional (FMI).

A continuacion, se presenta un cuadro comparativo de la calificacién del Riesgo Soberano del pais por
3 firmas Calificadoras Internacionales:

Calificaciones de Riesgo Soberano Ecuador 2023

Calificadoras de Riesgo \ Calificacién \ Perspectiva Actualizacion
FITCH CCC+ - Agosto 2023
MOODY’'S Caa3 Estable Febrero 2023

S&P B- Estable Agosto 2022

Fuente: Calificadoras de Riesgo Internacionales / Elaboracién: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

Oferta y Utilizacién 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 al pasar de US$ 45.142
millones al finalizar el 2021 a US$ 47.216 millones en diciembre 2022. Por el lado del gasto de consumo final
del gobierno, este cerré en US$ 10.670 millones mostrando un incremento interanual de 4,46% (US$ 455,15
millones) a comparacion con el mismo periodo de 2021.

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% vy 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.

A finales de tercer trimestre de 2023, el gasto de los hogares en bienes y servicios registré variaciones
interanuales negativas de 4,6% en su serie original y de 4,7% en su serie ajustada. Esta evolucion estuvo
relacionada con la disminucion en la demanda de productos como vehiculos y equipo de transporte; productos
textiles, prendas de vestir, cuero, productos de cuero y calzado; otros productos diversos; productos lacteos
elaborados; aceites crudos y refinanciados vegetales y animales; y, los servicios de transporte y
almacenamiento. Por tal motivo, se registrdé una contraccién en las importaciones de estos productos.

Ademas, durante el tercer trimestre de 2023, el pais experiment6 un récord en el flujo de remesas, alcanzando
la de cifra de US$ 1,40 millones. Este monto representa un incremento del 3,3% con respecto al valor registrado
en el segundo trimestre de 2023., y un aumento del 14,5% en comparacion con el tercer trimestre de 2022. El
71,6% del flujo de remesas provinieron de los Estados Unidos; esto representé un aumento del 1,6% en
comparacion con el segundo trimestre 2023.

En cuanto al gasto del gobierno, durante el tercer trimestre de 2023, se registré una variacion interanual de
4,5% en la serie original y de 5,1% en la serie ajustada. Este comportamiento se vio influenciado por un
desempefio positivo de la Administracion Publica; los Servicios de Ensefianzay las Actividades de atencion de
la salud humana y de asistencia social.

En el tercer trimestre de 2023, los gastos para el funcionamiento de entidades del sector publico, incluyendo la

adquisicion de medicamentos, dispositivos médicos, servicios de seguridad, alimentos escolares, textos y
uniformes para el programa educativo, mostraron un aumento del 33.8% en comparacion con el mismo periodo
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en 2022. Este incremento se debe a diversas necesidades como el lavado de vestimenta de trabajo, fumigacion,
desinfeccion, limpieza de instalaciones para manejo de desechos, servicios especiales para inteligencia y
contrainteligencia, telecomunicaciones, y otros servicios de prestaciones o protecciones.

Ademas, de acuerdo con el PGE se registr6 un aumento en el pago de remuneraciones de 7,3% comparado
con su similar periodo del afio anterior, que respondié basicamente al incremento de sueldos por la
equiparacion y homologacion salarial de los docentes, en aplicacién a las reformas a la Ley Organica de
Educacion Intercultural y la apertura de unidades médicas.

Gasto consumo final (Miles US$ y %)
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30.000.000 5,00%
20.000.000
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——\fariacion gasto consumo final de gobierno “fariacion gasto consumo final de hogares

Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracion: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

Endeudamiento

El saldo de la deuda externa publica, al tercer trimestre 2023 totaliz6 US$ 47.545,3 millones. El pais obtuvo
desembolsos por US$ 522,5 millones y se pagaron amortizaciones por US$ -269,3 millones, obteniendo un
flujo neto de la deuda de US$ 253,2 millones. Por otra parte, el saldo de la deuda externa privada fue de US$
10.765,3 millones, con lo cual, el flujo neto de la deuda fue de US$ -257,6 millones, como resultado de la
cuantificacion de desembolsos por US$ 19,6 millones y del pago de amortizaciones por US$ -277,2 millones.
La deuda externa publica, es equivalente al 39,8% del PIB y la privada al 9,0% del PIB.

Anélisis de la Industria

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

Analizando la industria automotriz se observa que ha enfrentado varias restricciones gubernamentales
mediante la asignacién 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
colocacion de créditos de consumo por parte de las instituciones financieras, lo que afectd directamente a las
ventas del sector.

En lo que respecta a los impuestos, especificamente aquellos que estan relacionados directamente con el
sector automotriz, se puede ver que para el afio 2022 se evidencié una mayor actividad comercial en
comparacion con 2021 ya que los impuestos pagados por las empresas importadoras y ensambladoras crecio
en alrededor de +16,13%. De este modo, se alcanzan los valores evidenciados en los afios 2018 y 2019.
Asimismo, al llevar a cabo un desglose de los principales impuestos pagados por estas empresas, se observa
que el Impuesto al Valor Agregado (IVA) es el mas representativo al ponderar el 30,85% de los mismo, seguido
del Advalorem (27,06%), Impuesto a los consumos especiales (ICE) (15,09%), Impuesto a los vehiculos
motorizados con el 13,89% y otros que el conjunto representan el 13,11%.

www.ratingspcr.com Pé&gina 7 de 36



http://www.ratingspcr.com/

Impuestos Empresas Importadoras y Ensambladoras
(Millones de US$)
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Fuente: Servicio Nacional de Aduana del Ecuador (SENAE),2021; Servicio de Rentas Internas (SRI), 2021 / Elaboracién: PCR

Desglose Impuestos 2022 (%)

Impuesto a los
vehiculos
motorizados
Advalorem 13,89%
27,06%

ICE Advalorem
15,09%

Otros
IVA 13,11%

30,85%

Fuente: Servicio Nacional de Aduana del Ecuador (SENAE),2021; Servicio de Rentas Internas (SRI), 2021.

Analisis del Mercado de Vehiculos

De manera general, el andlisis del mercado de vehiculos, tanto livianos como comerciales, muestra que, desde
enero hasta junio de 2023 se efectud la venta de 69.974 unidades; adicionalmente, la importacion de vehiculos
completamente armados de las fabricas (CBU) totalizé 62.749 unidades; asi mismo, la venta de vehiculos
ensamblados alcanzé un total de 10.943 unidades.

Mercado de Vehiculos livianos y comerciales (Enero - Junio
2023) - Unidades

Exportacion 0

Ventas de Ensamblados - 10.493

0 10.000  20.000  30.000  40.000  50.000  60.000  70.000  80.000

Fuente: Servicio Nacional de Aduana del Ecuador (SENAE); Asociacién de Empresas Automotrices del Ecuador (AEADE) / Elaboracién:
PCR

Particularmente, al realizar un comparativo interanual de las ventas totales (unidades) desde enero hasta junio
se evidencia un dinamismo de +10,64% (+6.728 unidades). Especificamente, al llevar a cabo un desglose por
segmento, se puede ver que los vehiculos utilitarios deportivos (SUV) son los mas vendidos ya que hasta junio
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de 2023 registraron un total de 31.441 unidades vendidas, significando esto un dinamismo de +9,79% (+2.803
unidades), seguido de los automdviles que totalizaron 17.718 unidades vendidas, esto representa una
expansion de +8,96% (+1.457 unidades); por su parte, las camionetas registraron 12.621 unidades vendidas
hasta junio de 2023 lo cual se traduce en un aumento interanual de +15,71% (+1.714 unidades). Finalmente,
el analisis de los vehiculos comerciales refleja que los camiones, van y buses totalizan 5.062, 2.603 y 502
unidades, respectivamente.

Venta de vehiculos por segmento - unidades
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Fuente: AUTOPLUS - Asociacion de Empresas Automotrices del Ecuador (AEADE) / Elaboracién: PCR

Analisis del Originador y Administrador de la Cartera Titularizada:

Resefa

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 d&mbito en el que la
compafiia desarrolla sus actividades no demanda investigacion e innovacion tecnolégica.

El plazo de vigencia establecido como duracion 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 2024, 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 Gnico 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 compaifiia,
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.
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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 visiébn 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 2024:

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

Fuente: CFC S.A. Elaboracion: PCR

Posicionamiento

En cuanto a su posicionamiento, considerando los ingresos obtenidos de la pagina de la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros, se puede observar que dentro de las principales diez empresas con mayores
ingresos dedicadas a las actividades de cobro de cantidades adeudadas y entrega de esos fondos a los
clientes, como servicios de cobro de deudas o facturas (CIIU: N8291.01), Corporacion CFC es el lider del
mercado, con una participacion total del 15,96% del total de los ingresos; seguido de Sincotac Center S.A con
10,02%, Gestion Externa Gestiona GTX S.A. con 8,81%, Red De Recaudacion, Pagos Y Servicios Facilito
Redfacilito S.A. con 6,21% y el restante 19,41% se distribuye entre: Protramites S.A., Intergral Solutions S.A,
Recycob S.A., Factorplus S.A., Logistica Empresarial Lempresa S.A. y, finalmente, Credigestion S.A.

Nombre Comercial Ingresos % De Participacion
CORPORACION CFC S.A. 15.516.617,54 15,96%
SICONTAC CENTER S.A. 9.736.110,94 10,02%
GESTION EXTERNA GESTIONA GTX S.A. 8.565.446,32 8,81%
RED DE RECAUDACION, PAGOS Y SERVICIOS FACILITO REDFACILITO S.A. 6.035.109,02 6,21%
PROTRAMITES TRAMITES PROFESIONALES S.A. 4.389.242,47 4,52%
INTEGRAL SOLUTIONS S.A. 3.760.253,52 3,87%
COMPANIA DE SERVICIOS AUXILIARES DE GESTION DE COBRANZA RECYCOB S.A. 3.493.464,62 3,59%
FACTORPLUS S.A. 2.766.386,35 2,85%
LOGISTICA EMPRESARIAL, LEMPRESA S.A. 2.414.632,38 2,48%
CREDIGESTION S.A. 2.040.579,87 2,10%

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

Corporacion 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 gestién, 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
Y CONTRIBUCION A LOS RESULTADOS

APLICAR LAS MEJORES PRACTICAS A LOS PROCESOS
COMERCIALES Y OPERATIVOS

ADAPTAR £ INCORPORAR SOLUCIONES TECNOLOCICAS QUE
FAVOREZCAN LA EFICIENCIA GENERAL

il

MEJORAR PERMANENTEMENTE LA CALIDAD DE LOS EQUIPOS
DE GESTION

VELAR POR EL ADECUADO CUMPLIMIENTO DE NORMAS,
POLITICAS ¥ PROCEDIMIENTOS

Fuente: Corporacion CFC / Elaboracion: Mercapital Casa de Valores

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

Visién
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 ademés al desarrollo socioeconémico de los
territorios en los que desarrolla sus negocios".

Politicas de la fabrica de Crédito
La Politica define principios, directrices, y aspectos generales que gobernardn los productos que ofrece
Corporaciéon 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 parametros, 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,
descentralizacién 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 demas 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 Corporacion CFC las personas naturales que
sean trabajadores(ras) asalariados(as) dependientes o propietarias de negocios, independientes
(empresarios 0 empresas y/o profesionales independientes), formales o informales que dirijan y/o
realicen una o varias actividades econdémicas 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 administracion 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
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parametros y condiciones definidos en el Manual de Productos. Estos comités, en sus decisiones,
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 Corporaciéon CFC asuma
en la operacion, y tendra como propésito 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 recuperacién 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 demés 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
documentaciéon 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 informacion 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-evaluacién, aprobacion, concesion, procesamiento y recuperacion
deben mantener entre si el criterio de segregacion 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 gestion 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
e Ecuatoriano o extranjero residente en el pais.
e Edad Minima 22 afios, maxima 70 afios cumplidos.
e Dependiente: estabilidad laboral minima de 12 meses
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e Ingreso minimo mensual > $ 1.000.

¢ 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

Documentacion

Solicitud de crédito totalmente llena, firmada y dibujado el croquis del domicilio.
Copia de las Cédulas de Ciudadania y Papeletas de Votacién 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%
¢ 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 de dos afos).

Taxis vehiculos de alquiler
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 por tiempo del crédito).

Camiones semi pesados hasta 6 toneladas
e Entrada minima 30%
e Plazo maximo 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).

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 afio).

Andlisis Financiero Originador

Calidad de Activos:

Al 31 de marzo de 2024 Corporacién CFC S.A mantiene activos por un monto total de US$ 61,30 millones
evidenciando una reduccién a corte interanual de US$ -6,31% (US$ -4,43 millones); sin embargo, tanto la parte
corriente como no corriente han mostrado variaciones importantes. En cuanto al activo corriente se evidencia
una disminucion de -11,34% (US$ -4,02 millones), efecto explicado principalmente por la contracciéon de los
activos financieros a corto plazo (-31,65%; US$ -8,50 millones), esto debido al comportamiento de las cuentas
por cobrar relacionadas (-76,84%; US$ -5,54 millones); adicional, se puede notar que las cuentas por cobrar
comerciales se dinamizaron en +55,39% (US$ +4,01 millones). Por su parte, el activo no corriente refleja una
reduccion de -0,36% (US$ -107,63 mil), donde la disminucion mas importante corresponde a la de inversion en
subsidiarias (-5,17%; US$ -529,86 mil).

En referencia a la estructura general de los activos, se distribuye a través de activos financieros corrientes
(29,95%; US$ 18,36 millones) y no corrientes (28,19%; US$ 17,28 millones), cuentas por cobrar comerciales
(18,37%; US$ 11,26 millones), inversiones en subsidiarias (15,84%; US$ 9,71 millones), propiedades y equipos
(3,68%; US$ 2,26 millones) y la diferencia del 3,97% son atribuibles a las cuentas de efectivo, activos por
impuestos corrientes, activos por impuestos diferidos y anticipos.
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Pasivos:

En relacion con los pasivos de la empresa, contabilizan US$ 55,80 millones para el cierre del mes de marzo
2024, presentando un ligero incremento anual de +0,47% (US$ +262,35 mil); sin embargo, a desglosar entre
pasivo corriente y no corriente se ven variaciones importantes. En lo referente a la parte corriente, se observa
una disminucion de -13,21% (US$ -6,06 millones), comportamiento que va de la mano con la contraccion de
las cuentas por pagar proveedores y otras cuentas por pagar en -55,59% (US$ -14,44 millones); en contraste,
los anticipos de clientes, obligaciones financieras y obligaciones por cesion de cartere se incrementaron en
+216,68% (US$ +4,63 millones), +32,62% (US$ +3,37 millones) y +18,78% (US$ +1,15 millones),
respectivamente. En cuanto a los pasivos no corrientes, se ve que exhiben un crecimiento de +65,25% (US$
+6,32 millones), comportamiento influenciado por en aumento de la cuenta otros pasivos financieros
(+206,37%; US$ +4,57 millones) y de las obligaciones financieras a largo plazo (+23,44%; US$ +1,75 millones).

En lo que respecta a la composicion general de los pasivos, se distingue una participacion mas extensa de las
obligaciones financieras corrientes con el 24,57% (US$ 13,71 millones), seguido de las cuentas por pagar
proveedores y otras cuentas por pagar con el 20,68% (US$ 11,54 millones), las obligaciones financieras no
corrientes con el 16,52% (US$ 9,22 millones), obligaciones por cesiones de cartera con el 12,99% (US$ 7,25
millones), otros pasivos financieros con el 12,15% (US$ 6,78 millones), anticipos clientes con el 12,13% (US$
6,77 millones) y el porcentaje restante del 0,96% son atribuibles a las subcuentas pasivos por impuestos
corrientes, beneficios empleados, pasivos por arredramientos, entre otras.

Soporte Patrimonial:

Para finales del mes de marzo 2024 la empresa contabiliza un monto total de US$ 5,51 millones en su
patrimonio experimentando de este modo un decrecimiento interanual por US$ -4,39 millones (-44,37%). En
este sentido, la composicion de la cuenta se atribuye mayoritariamente a las reservas que registran un monto
total de US$ 7,41 millones, seguido del capital social con US$ 2,95 millones. Por su parte, los resultados
acumulados exhiben un valor negativo de US$ -4,85 millones.

Resultados

En referencia con las operaciones realizadas por el originador, se distingue un total de ingresos operacionales
por US$ 2,19 millones, registrando una importante disminucién a corte interanual de US$ -45,22% (US$ -1,81
millones), mostrando un comportamiento opuesto al histérico de los Ultimos cinco afios (+27,55%; 2019-2023).
Por otro lado, los costos que registra el originador a la fecha de corte asciende a un monto total de US$ 1,73
millones, denotando una contraccion a corte interanual de -11,35%l| (US$ -221,88 mil).

Con este precedente, la utilidad bruta para el mes de marzo de 2024 alcanza un monto total de US$ 454,72
mil, contrayéndose interanualmente en -77,70% (US$ -1,58 millones). Consecuentemente, los gastos de ventas
y administrativos totalizan US$ 1,29 millones presentando una ligera disminucion de -0.86% (US$ -11,17
millones), percibiendo un resultado neto negativo de -839,09 mil evidenciando una reduccion interanual de -
214,35% (US$ -1,57 millones).

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 denominacién 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 2024, 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.

Estructura Accionaria — FIDUCIA S.A. ‘ Valor USD %
Dugue Silva Carlos Arturo 256.000 32,00%
Ortiz Reinoso Pedro Xavier 328.000 41,00%
Provident Capital Markets S.A.S 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./ Elaboracion: 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

Fiducia
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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 orgénico 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 cont6 con la colaboracion de 87 empleados en los

siguientes niveles:
e Nivel ejecutivo medio
e Nivel Operativo

Nombre
Pedro Xavier Ortiz Reinoso

Directorio y plana gerencial

Cargo
Gerente General

Andretta Schumacher Carlos Antonio

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

Alicia Susana Procel Silva

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.
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Situacion de la Titularizacion de Cartera:

El Fideicomiso de Titularizacion de Cartera Automotriz — CFC 2019”, fue constituido por la Corporacion CFC
S.A. y la Compafiia 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 0 mas tramos con la emision 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
colocacion de los valores cada tramo entre los inversionistas de acuerdo con los términos y condiciones
estipuladas en estos instrumentos.

Instrumento Calificado — Tramo |l

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

Caracteristicas Principales de la Estructura

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

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

Agente de Pago Depésito Centralizado de Compensacioén y Liquidacién 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 Emisién Il Tramo US$ 5.000.000,00, dentro de una emisién 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 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 anticipacién del plazo de estos, por lo que ningdn
inversionista podrd exigir el pago anticipado de los valores.

Sobrecolateralizacién y Sustitucién de Cartera, este Ultimo 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
Titularizacién de Cartera de Corporacién 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 23 de julio de 2020, la Superintendencia de Compariias Valores y Seguros aprobo la oferta publica
de los valores del Segundo Tramo del Fideicomiso Titularizacion Cartera Automotriz - CFC 2019, por la suma
de US$ 5,00 millones, bajo la Resolucién 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 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 mencién 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.
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Calidad de la cartera de créditos

En lo concerniente a la calidad de cartera, para marzo 2024 la cartera titularizada registra un monto financiado
de capital por US$ 1,78 millones, compuesta por 242 créditos, registrando un saldo por vencer de US$ 1,53
millones y vencido de US$ 247,71 mil. En el mismo sentido, se distingue que la cartera por vencer del Tramo
Il se encuentra dividida en cartera normal por US$ 1,28 millones y cartera sobrecolateral por US$ 209,40 mil;
asimismo, la cartera por vencer (normal y sobrecolateral) se concentra en la cuidad de Guayaquil con el
20,66%, seguido de Manta con el 14,89%, Valle con el 12.89%, Quito 12,02%, Ambato 11,05% y el restante
28,49% en 5 localidades que no superan el 10%. Por su parte, la cartera total (por vencer y vencida) cuenta
con calificaciones de riesgo B2 que representa el 95,26% y Al con el 4,74%. Es importante sefialar que, son
créditos pertenecientes al segmento comercial. Finalmente, la morosidad de la cartera total con vencimiento de
1 a 30 dias a la fecha de corte se ubica en 4,65% y con vencimiento de 1 a 90 dias en 13,94%.

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 funciéon. De acuerdo con lo mencionado anteriormente, para los meses comprendidos entre
marzo 2023 a marzo 2024 el fideicomiso ha realizado sustitucion de cartera en el Tramo Il por US$ 427,06 mil,
lo que, en conjunto a los afios previos, asciende a un monto total de US$ 2,87 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)

3500000
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2000000
1500000
1000000
500000
0
S g 22 2 2o 9 2 @2 o0 g o Q2 2o 9 0@ Q2 0 Q
s T3 g g 25832 EE L ESEE LG
s g E s o © E E g o 9 E E g o 9 E £ s o @ E
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2020 2021 2022 2023 2024
Fuente: Fiducia S.A. Elaboracién: PCR
Detalle de sustitucion de cartera Tramo Il
WES \ Total aporte- cartera sustituida (cap+int). Tramo Il
enero 0,00
febrero 0,00
marzo 0,00
abril 0,00
mayo 0,00
junio 0,00
julio 0,00
agosto 0,00
septiembre 0,00
octubre 239.366,16
noviembre 0,00
diciembre 221.735,43
enero 0,00
febrero 0,00
marzo 138.636,74
abril 0,00
mayo 370.166,65
junio 0,00
julio 0,00
agosto 220.882,61
septiembre 0,00
octubre 0,00
noviembre 244.369,12
diciembre 0,00
enero 0,00
febrero 0,00
marzo 102.745,18
abril 0,00
mayo 257.695,55
junio 0,00
julio 162.613,56
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agosto 0,00
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
abril 119.543,01
mayo 0,00
junio 95.005,18
julio 0,00
agosto 0,00
septiembre 0,00
octubre 0,00
noviembre 154.883,49
diciembre 0,00
enero 0,00
febrero 0,00
marzo 57.624,03
Total \ 2.869.637,82

Fuente: Fiducia S.A. Elaboraciéon: PCR

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, mantener estables los niveles de morosidad.

Analisis de la Recaudacion de la Cartera

Para el mes de marzo 2024 el Fideicomiso Titularizacion de Cartera Automotriz CFC-2019”-Tramo I,
histéricamente registra un recaudo total de US$ 6,21 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. 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 autbnomo 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 Tramo Il
agosto 2020 - marzo 2024
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Fuente: Corporacién CFC S.A. Elaboracion: PCR
Tramo I
Enero 0,00
Febrero 0,00
Marzo 0,00
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Abil 0,00
Mayo 0,00
Junio 0,00
Julio 0,00
Agosto 206.394,29
Septiembre 0,00
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 0,00
Mayo 337.726,79
Junio 238.821,01
Julio 80.361,36
Agosto 0,00
Septiembre 304.485,48
Octubre 142.500,57
Noviembre 146.504,46
Diciembre 0,00
Enero 284.144,12
Febrero 0,00
Marzo 284.493,05
Abil 0,00
Mayo 134.573,69
Junio 133.970,75
Julio 130.043,82
Agosto 0,00
Septiembre 128.755,99
Octubre 0,00
Noviembre 253.899,52
Diciembre 112.073,88
Enero 0,00
Febrero 220.501,82
Marzo 109.059,56

\ 6.207.927,78

Fuente: Corporaciéon CFC S.A. Elaboracion: PCR

En relaciéon con los puntos analizados, la recaudacién 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 septiembre 2023 sin
retrasos.

Titulos Valores Vigentes

La presente Titularizacion 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 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 2024, el fideicomiso ha
cancelado un saldo capital totalizado por US$ 4,29 millones en doce cuotas. De igual manera, registra pagos
de intereses contabilizando US$ 1,02 millones, para una mejor vision se presenta el detalle a continuacion:

Tabla de Amortizacion — Tramo Il

Fecha de inicio | Fecha de 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
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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 46.812,51 404.312,51 357.500,00 46.812,51
19/5/2023 19/8/2023 8,75 357.500,00 38.992,18 396.492,18 357.500,00 38.992,18
19/8/2023 19/11/2023 8,75 357.500,00 31.171,87 388.671,87 357.500,00 31.171,87
19/11/2023 19/2/2024 8,75 357.500,00 23.351,56 380.851,56 357.500,00 23.351,56
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

1.015.109,39

\ 1.038.351,57 6.038.351,57 4.290.000,00

Fuente: Fiducia S.A. Elaboraciéon: PCR

De acuerdo con lo antes mencionado, se evidencia que al mes de marzo 2024 el fideicomiso ha amortizado un
total de US$ 4,29 millones de capital, equivalentes al 85,80% 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 titularizacion, misma que cuenta
con mecanismos de garantia efectivos que le permiten mostrar una cartera de calidad con alto nivel de
generacion 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  Calculo 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 Ultimos 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 | $135.750.485| 5126.953.523 | $145.096.468| 5150.319.991
Cartera Castigada $0 s0 $154.776 | $962.585 50 s0
Cartera Casﬁgada / 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 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 abril de 2020), 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. Calculo 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
méas de 90 dias.

A continuacién, se presentan los calculos realizados:

o 9% Cart Carteraen
Estadisticos Cartera Total artera o Lartera Mora +90
Vencida Vencida dias

Media Ponderada $130.292.681 $7.023.704
Desv. Est. $7.367.537 5682.099 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%

il

Fuente: Corporacion CFC / Elaboracion: Mercapital

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

Criterios oo
Hm.; I Pesimista
Escenarios

E:r)tm Costigada Min(g) Max(g)

:-I;r::::r:pmd o Z Min(e, p) Z{E_; i) z Max(e, u)

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 descripcion
de los célculos considerados para cada escenario:

Criterios | Optimista Moderad
Escenarios primis oceraco

Pesimista

. Porcentaje minimo Promedio Porcentaje maximo
Cartera Castigada L ~ . L .
(£) histérico: 0.00% (afio  ponderado histérico:  histérico: 0.76% (afio
2015) 0.14% 2018)
L TE o If'or:l:(lentaje mmlmg Promecfm‘ ) Il’orlct?ntaje ma)ﬂmﬂc‘)
( ) historico: 3.08% (afioc  ponderado historico:  histdrico: 5.83% (afio
Iz 2015) 4.85% 2018)

3.08% e 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
histdrica de ocurrencia de cartera en mora de méas 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%.

Al escenario Moderado se lo multiplica por la probabilidad de la categoria compuesta por los registros
medios de morosidad histérica (entre 4.21% y 5.50%) equivalente al 70.31%.

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

Escenarios Mzar:f ;aozr;as cg:::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 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:

Criterios | i
Escenarios Optimista Moderado

0.00% (envirtudde  0.00% (en virtud de 0.00% (en virtud de
que alafechanose quealafechanose  quealafechanose
ha castigado ninguna ha castigado ninguna  ha castigado ninguna

Pesimista

Cartera Castigada

operacion) operacion) operacion)
Cartera en mora Porcentaje minimo promedio Porcentaje maximo
de la cartera derados 0.33% de la cartera
. onderado: 0. .
seleccionada: 0.23% * : seleccionada: 0.62%
0.23% 0.33% 0.62%

Manteniendo la misma metodologia de célculo utilizada en la seccion 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 titularizaciéon 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.

Al 31 de marzo de 2024, la cobertura de la cartera sobrecolateral por vencer sobre el saldo de capital de la
cartera fue de 35,27%, 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 circulacion, mismo que a marzo de 2024 alcanzé 215,30%

[ Saldo Cartera [ Saldo Titularizacién [ Sobrecolateral [ Cobertura [ Exceso de Flujos |
[ 1.528.657,85 | 710.000,00 | 250.392,75 | 35,27% | 215,30% |
Fuente: Fiducia S.A. Elaboraciéon: PCR

Sustitucion de cartera

Es un mecanismo de garantia de la Titularizacion que consiste en la obligacion 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 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. 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 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 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
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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 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 obligacion de entregar cartera
en sustitucion 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 2024 el Fideicomiso reporté operaciones sustituidas por US$ 2,87 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 préximo 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.

A la fecha de corte, mantienen un monto de US$ 344,15 mil dentro de sus estados financieros como recursos
en efectivo.

www.ratingspcr.com Péagina 23 de 36



http://www.ratingspcr.com/

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 redenciéon anticipada no constituye un
vencimiento anticipado de los valores o la anticipacién 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
Titularizacién 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 Resolucién 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 2024 la cartera titularizada registra un monto financiado
de capital por US$ 1,51 millones, compuesta por 156 créditos, registrando un saldo por vencer de US$ 1,40
millones y vencido de US$ 106,37 mil. En el mismo sentido, se distingue que la cartera por vencer del Tramo
Il se encuentra dividida en cartera normal por US$ 1,28 millones y cartera sobrecolateral por US$ 119,07 mil;
asimismo, la cartera por vencer (normal y sobrecolateral) se concentra en la cuidad de Guayaquil con el
22,31%, seguido de Valle con el 20,06%, Quito con el 15,20%, Manta con el 14,58% vy el restante 27,32% en 6
localidades que no superan el 10%. Por su parte, la cartera total (por vencer y vencida) cuenta con calificaciones
de riesgo B2 que representa el 87,94%, B1 con el 9,26% y Al con el 2,80%. Es importante sefialar que, son
créditos pertenecientes al segmento comercial. Finalmente, la morosidad de la cartera total con vencimiento de
1 a 30 dias a la fecha de corte se ubica en 3,69% y con vencimiento de 1 a 90 dias en 7,04%.

Al cierre del primer mes del afio en curso, se destaca que a razén del modelo de estructuracién 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
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marzo 2023 a marzo 2024 el fideicomiso ha realizado sustitucion de cartera en el Tramo Il por US$ 266,67 mil,
lo que, en conjunto a los afios previos, asciende a un monto total de US$ 922,27 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 0,00
febrero 0,00
marzo 119.125,05
abril 0,00
mayo 24.471,35
junio 0,00
julio 0,00
agosto 21.489,23
septiembre 0,00
octubre 0,00
noviembre 70.681,34
diciembre 0,00
enero 0,00
febrero 0,00
marzo 88.138,55
abril 0,00
mayo 16.658,33
junio 0,00
julio 65.941,15
agosto 0,00
septiembre 112.442,37
octubre 56.145,27
noviembre 38.122,82
diciembre 0,00
enero 42.379,54
febrero 0,00
marzo 0,00
abril 123.366,77
mayo 0,00
junio 12.495,54
julio 0,00
agosto 0,00
septiembre 0,00
octubre 0,00
noviembre 94.151,50
diciembre 0,00
enero 0,00
febrero 0,00
marzo 36.660,93
Total \ 922.269,74

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 mantener estables los niveles de morosidad.
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Andlisis de la Recaudacién de la Cartera

Para el mes de marzo 2024 el Fideicomiso Titularizacién de Cartera Automotriz CFC-2019”-Tramo |lI,
histéricamente registra un recaudo total de US$ 2,62 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 reactivaciéon 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.

Recaudaciéon de cartera mensual Tramo 11
diciembre 2020 - septiembre 2023
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Fuente: Corporaciéon CFC S.A. Elaboracion: PCR
Flujos generados por la cobranza de la Cartera Tramo Il
=S Tramo Il
Enero 0,00
Febrero 0,00
Marzo 0,00
Abil 0,00
Mayo 0,00
Junio 0,00
Julio 0,00
Agosto 0,00
Septiembre 0,00
Octubre 0,00
Noviembre 0,00
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
Abil 0,00
Mayo 211.296,30
Junio 80.797,86
Julio 118.720,59
Agosto 0,00
Septiembre 123.264,88
Octubre 35.656,49
Noviembre 79.102,29
Diciembre 78.486,38
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Enero 78.160,26
Febrero 0,00
Marzo 79.466,83
Abril 0,00
Mayo 75.048,46
Junio 151.222,83
Julio 0,00
Agosto 0,00
Septiembre 233.718,46
Octubre 0,00
Noviembre 0,00
Diciembre 187.773,04
Enero 0,00
Febrero 107.214,34
Marzo 80.682,92
Total 2.615.493,68

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 periddicamente cerrando a marzo 2024 sin
retrasos.

Titulos Valores Vigentes

La presente Titularizacién en su tramo I, emitio valores de contenido crediticio en su segundo tramo por US$
2,70 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 amortizacién, la cual, debe cumplirse a cabalidad,
precisando pagos trimestralmente tanto para capital como intereses; para marzo 2024, el fideicomiso ha
cancelado un saldo capital totalizado por US$ 2,12 millones en once cuotas. De igual manera, registra pagos
de intereses contabilizando US$ 535,55 mil, para una mejor vision se presenta el detalle a continuacion:

Tabla de Amortizacion — Tramo Il

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 29.501,71 222.551,71 193.050,00 29.501,71
30/6/2023 30/9/2023 8,75 193.050,00 25.278,75 218.328,75 193.050,00 25.278,75
30/9/2023 30/12/2023 8,75 193.050,00 21.055,78 214.105,78 193.050,00 21.055,78
30/12/2023 30/3/2024 8,75 193.050,00 16.832,82 209.882,82 193.050,00 16.832,82
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 2.123.550,00 535.549,23
Fuente: Fiducia S.A. Elaboracién: PCR

De acuerdo con lo antes mencionado, se evidencia que al mes de marzo 2024 el fideicomiso ha amortizado un
total de US$ 2,12 millones de capital, equivalentes al 78,65% 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 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

www.ratingspcr.com Pagina 27 de 36



http://www.ratingspcr.com/

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 ultimos 3 afios.

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

Los célculos 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 $0 S0 $154.776 $962.585 50 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 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:

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 més de 90 dias de estudio.

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

8. 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 célculos realizados:

o % Cart Carteraen
Estadisticos Cartera Total arera o Cartera Mora + 90
Vencida Vencida dias

Media Ponderada $130.292.681 $7.023.704
Desw. 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 / 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:

Criterios |

: Pesimista
Escenarios

Cartera Castigada

© Min(s) Max(g)

iigrie::oidadpor Z Min(e, p) Z(E, i) Z Max(e, 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 célculos considerados para cada escenario:

Criterios |

Escenarios Moderado

Pesimista

Porcentaje minimo Promedio Porcentaje maximo

Cartera Castigada

(E) histérico: 0.00% (afioc  ponderado histérico:  histérico: 0.76% (afio
2015) 0.14% 2018)

ErraenLEe If'or:l:(lentaje m\'nimg Promecfio‘ ) Il’orlct?ntaje méximﬂc‘>

( ) histdrico: 3.08% (afio  ponderado histdrico:  histdrico: 5.83% (afio
* 2015) 4.85% 2018)

Slnlestr?hdad por 3.08% 4.99% 6.58%
escenario
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Célculo del indice de Siniestralidad Ponderado

A cada uno de los indices de Siniestralidad obtenidos para cada escenario se le pondera por la probabilidad
histérica de ocurrencia de cartera en mora de méas 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%.
Al escenario Moderado se lo multiplica por la probabilidad de la categoria compuesta por los registros
medios de morosidad histérica (entre 4.21% y 5.50%) equivalente al 70.31%.

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 continuacién, se presenta el célculo del Indice de Siniestralidad Ponderado de conformidad a las
consideraciones expuestas:

Escenarios Mzar:f;):as cg:;::;: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:

Criterios | i
Escenarios Optimista Moderado

Pesimista

0.00% (en virtud de 0.00% (en virtud de 0.00% (en virtud de
que alafechanose quealafechanose  quealafechanose
ha castigado ninguna ha castigado ninguna  ha castigado ninguna
operacion) operacion) operacion)
Porcentaje minimo

Cartera Castigada

Cartera en mora Porcentaje maximo

de la cartera un[::):(;zl'j‘(;)33$’ de la cartera
seleccionada: 0.23% = ST seleccionada: 0.62%
0.23% 0.33% 0.62%

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

Siniestralidad

Carteraen Cartera . .
Escenarios Mora 1230 Castigada Caﬂt?ra 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 calculo 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.

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.

Al 31 de marzo de 2024, la cobertura de la cartera sobrecolateral por vencer sobre el saldo de capital de la
cartera fue de 20,65%, superior al 7,25%, correspondiente a 1,5 veces el indice de siniestralidad ponderado,
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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)
gue 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 2024 alcanzé 243,57%.

[ Saldo Cartera [ Saldo Titularizacién [ Sobrecolateral [ Cobertura [ ExcesodeFlujos |
[ 1.404.048,76 | 576.450,00 | 119.056,49 | 20,65% | 243,57% |
Fuente: Fiducia S.A. Elaboracién: PCR

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 excusién y divisién de bienes, sin perjuicio de lo dispuesto en otros humerales
o clausulas de este contrato. El Originador deberd 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 méximo 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
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 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 tendré
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
deberé 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 2024 el Fideicomiso reporté operaciones sustituidas por US$ 922,27 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
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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 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 segun 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 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 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.

A la fecha de corte, mantienen un monto de US$ 185,13 mil dentro de sus estados financieros como recursos en
efectivo.

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 tendréa el
caréacter 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 tendra las siguientes funciones:

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

- Conocery 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 ningln 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 Compairiias, 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 situaciéon financiera del Fideicomiso “Titularizacién Cartera Automotriz — CFC
2019”

En relacion con la informacién con corte a marzo 2024, el Fideicomiso Titularizacién Cartera Automotriz CFC
2019” los activos totalizan en US$ 3,99 millones, con una participacion mayormente ponderativa atribuida a los
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documentos y cuentas por cobrar no relacionadas con el 82,19% (US$ 3,29 millones) del total general de
activos, compuesta por la cartera de créditos (Tramos Il - 11l), donde de manera individual la cartera del Tramo
Il asciende a un monto total de US$ 1,78 millones (44,42%) y la cartera de Tramo lll que asciende a un monto
total de US$ 1,51 millones (37,77%); asimismo los fondos disponibles con el 17,81% (US$ 712,26 mil).

A marzo 2024, los pasivos totalizan en US$ 1,29 millones, con una composicion enfocada en la porcion
corriente de valores emitidos con el 100,00% (US$ 1,29 millones), incluyendo los intereses por pagar. De
manera especifica, dentro de pasivo a corto plazo estan los titulos emitidos por el Tramo Il y lll, con
participaciones de 54,88% y 44,55%, respectivamente.

En referencia al patrimonio del Fideicomiso para marzo 2024 registra un valor total de US$ 2.62 millones
compuesto por los resultados US$ 2,82 millones ya que el capital exhibe un valor negativo de US$ -194,86 mil.

Balance General y Estado de Resultados (Miles US$)

Fideicomiso Titularizacién Cartera Automotriz - CFC 2019
Estados Financieros

mar-24
Balance General
Efectivo y equivalentes de efectivo 712,26
Cartera Tramo | -
Cartera Tramo |l 1.776,37
Cartera Tramo Il 1.510,42
Activo Corriente 3.999,05
Cartera Tramo | -
Cartera Tramo Il -
Cartera Tramo Il -
Activo No Corriente -
Activo Total 3.999,05
Titulos Emitidos Tramo | -
Titulos Emitidos Tramo I 710,00
Titulos Emitidos Tramo 1lI 576,45
Interés por Pagar Tramo | -
Interés por Pagar Tramo Il 7,25
Interés por Pagar Tramo Il| 0,14
Pasivo Corriente 1.293,84
Titulos Emitidos Tramo I -
Titulos Emitidos Tramo Ill -
Pasivo No Corriente -
Pasivo Total 1.293,84
Capital social -194,86
Resultados Acumulados 2.816,33
Total Patrimonio 2.621,47
Estado de Pérdidas y Ganancias
Ingresos Operacionales 124,20
Costos de Ventas
Utilidad Bruta 124,20
Gastos de Ventas y administrativos 3,95
Resultado de Operacion 120,25
Gastos Financieros 36,50
Otros ingresos -
Otros Gastos Descuento Venta Cartera -
Utilidad antes de participacién e impuestos 83,75
Participacion Trabajadores -
Impuesto a la Renta -
Utilidad (Perdida) Neta del Ejercicio 83,75

Fuente: Fiducia S.A. Elaboracién: PCR

Metodologia utilizada

e Manual de Calificacion de Riesgo — PCR.

Informacion utilizada para la calificacion

¢ Informacion financiera del Originador: Estados financieros auditados 2018 por parte de Management
Assurance & Advisory Services, 2019 parte de Servicesmaas Ecuador Cia. Ltda. y 2020, 2021, 2022 y 2023
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 2023 y 2024.

e Informacion Financiera del Fideicomiso: Estados Financieros auditados del Fideicomiso al afio 2023 auditados

por la firma Moore y Asociados Cia. Ltda., la cual se present6 sin salvedades; adicional informacion interna al

mes de marzo 2023 y 2024.

Escritura de Constitucion del Fideicomiso Titularizacion Cartera Automotriz CFC 2019

Prospecto de Oferta Publica Tramos Il y IIl.

Informe de Estructuracién Financiera Tramos Il y Il

Cartera Titularizada con corte a marzo de 2024.

Recaudaciones de Cartera de Crédito Titularizada.
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e  Tabla de Amortizacion Tramo Il y IlI.
e  Otros papeles de trabajo.

Presencia Bursatil

Situacion del Mercado de Valores:

El mercado de valores es un mecanismo en el que se realizan todas las operaciones de inversion, dirigidas al
financiamiento de diferentes actividades que generan una rentabilidad. Esto, se lo realiza a través de la emisién
y negociacion de valores, de corto o largo plazo, asi como con operaciones realizadas de forma directa en las
Bolsas de Valores. Entre las principales ventajas del mercado de valores estd, que es un mercado organizado,
eficaz y transparente en donde la intermediacidn es competitiva, estimula la generacién de ahorro que deriva
en inversion, genera un flujo importante y permanente de recursos para el financiamiento a mediano y largo
plazo, entre otras.

En Ecuador se encuentra acoplandose a las alternativas de financiamiento e inversion que ofrece el mercado
bursétil, 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 2021, el monto burséatil nacional negociado fue de US$ 15.702 millones lo que
representa un 14,8% del PIB ecuatoriano y refleja un dinamismo del 32,08% en comparacion con su similar
periodo anterior.

Para diciembre de 2022, el monto bursatil nacional negociado ascendié a US$ 113.783 millones con una
ponderacion de 11,8% en el PIB. Para junio de 2023, el valor ascendi6 a US$ 6.587 millones lo que reflejé una
participacion sobre el PIB del 5,4% y corresponde a las negociaciones realizadas en las Bolsas de Valores de
Quito y Guayaquil. Al analizar el mercado por sector, se puede notar que los titulos emitidos por el sector
privado evidenciaron una mayor participacion, representando el 57,18%, mientras que los del sector publico,
ponderaron el 42,82%*.

Los principales sectores que participan en el mercado bursatil a nivel nacional, a junio 2023, son el Comercial
(29,74%), seguido del Industrial (24,18%), Servicios (12,09%), Agricola, Ganadero, Pesquero y Maderero
(11,44%) y la diferencia se ubica en otros 6 sectores con una participacion individual inferior. De todos estos
emisores, el 82,59% corresponde a las provincias Guayas y Pichincha; es decir, las principales ciudades del
pais son los mas importantes dinamizadores del mercado de valores en el Ecuador, comportamiento observado
durante los ultimos periodos de andlisis.

El 2020 fue un afio desafiante para el Mercado bursétil 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 acogié a la Resolucién que emitio 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 intervencion de varios participes de mercado bursétil (Casa de
Valores y Depo6sito Centralizado de Valores) tras las investigaciones por parte de la Fiscalia y la
Superintendencia de Compafiias luego que el Ministerio de Gobierno emitiera sus denuncias por movimientos
extrabursatiles en los que el Instituto de Seguridad Social de la Policia invirtio6 US$ 532 millones; proceso que
impact6 negativamente la imagen del mercado.

A pesar de que durante el 2020 se observo un leve incremento en las negociaciones en comparacion con el
2019, este comportamiento obedece mas a transacciones de titulos en el mercado primario. Para el 2021, la
economia se reactivéd paulatinamente, haciendo que el consumo de los hogares se incremente y las actividades
econdémicas regresen a la normalidad, es asi como, se observa que para este afio se reportaron un total de
US$ 15.701,59 millones de montos negociados a nivel nacional en donde el 85% se encontraba en el mercado
primario y 15% en el mercado secundario. Para diciembre de 2022 se reportaron US$ 13.451,65 millones de
los cuales el 81% se encuentran en el mercado primario y el resto (19%) en el secundario. Mientras que a junio
de 2023, se reportaron US$ 6.586,97 millones de montos negociados de los cuales el 80,76% pertenecen al
mercado primario y el restante (19,24%) pertenecen al mercado secundario.

Indicador de Presencia Bursatil

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 =
N2 de ruedas mes

Las negociaciones en mercado secundario se detallan a continuacion. El bajo indice de presencia bursatil
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.

4 Cifras tomadas a junio de 2023 de la Bolsa de Valores de Quito, Boletines Mensuales

5 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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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 septiembre 2023 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$)

Fecha de Aprobacién Aprobado
(US$ Miles)

Monto Saldo de

Capital (US$ Calificaciones
WIES)

S . . . SCVS-IRQ-DRMV-2020- Pacific Credit Rating
Fﬂﬁ;g‘:ﬂ"g;gg‘;‘g%ﬁ‘}’};ﬁgﬂ a 00004320, del 23 de julio de 5.000,00 710,00 (PCR)
2020 (30/11/2023)
Fideicomiso Titularizacién Cartera SCVS-IRQ-DRMV-2020- Pacific Credit Rating
8 00008393, del 17 de diciembre 2.700,00 576.45 (PCR)
Automotriz CFC-2019 Tramo IlI de 2020 (30/11/2023)
Total 7.700,00 1.286,45

Hechos de Importancia

e Para marzo 2023, el Fideicomiso Titularizacion de Cartera Automotriz CFC 2019 Tramo Il y IlI
mantiene un capital pagado de US$ 4,29 millones y US$ 2,12 millones, respectivamente.
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Anexos

Balance General y Estado de Resultados (Miles US$)

Corporacién CFC
Estados Financieros

dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 mar-23 sep-23 dic-23 mar-24
Balance General
Efectivo y equivalentes de efectivo 755 243 95 325 427 313 639 1.302
Cuentas por Cobrar Comerciales 3.027 2177 4771 6.189 7.248 10.721 7.538 11.262
Activos Financieros 18.603 19.981 25.797 30.050 26.857 20.146 22.810 18.357
Activo por impuestos corriente 135 1 7 2 15 40 1 12
Otros Activos Corrientes (Anticipos) - - - - 902 82 - 496
Activo Corriente 22.520 22.402 30.670 36.565 35.449 31.303 30.988 31.428
Activo Corriente prueba écida 22.520 22.402 30.670 36.565 35.449 31.303 30.988 31.428
Propiedad muebles y equipos 1.682 1.674 1.714 1.997 2.246 2.235 1.981 2.256
Inversion en Subsidiarias 7.038 11.979 7.885 13.575 10.239 10.239 12.328 9.710
Activos Financieros 2571 11.360 4.846 18.080 17.053 20.591 12.090 17.284
Activos por impuestos diferidos 445 509 149 81 443 291 122 625
Activos por derecho de uso 143 93 97 253 - - 281 -
Activo No Corriente 11.879 25.614 14.691 33.985 29.981 33.357 26.803 29.874
Activo Total 34.399 48.016 45.362 70.550 65.430 64.660 57.791 61.302
Obligaciones Financieras 7.738 6.547 11.340 15.162 10.339 4.929 12.597 13.711
Obligaciones por cesiones de cartera 1.953 12.767 3.160 3.224 6.103 8.677 5.623 7.249
Cuentas por Pagar Proveedores y otras cuentas por pagar 12.462 12.771 16.907 26.593 25.974 14.640 20.022 11.537
Pasivos por Impuestos Corrientes 301 173 803 1.026 854 457 554 342
Anticipos clientes 501 1.175 2.230 1.418 2.137 3.284 298 6.767
Cuentas por pagar relacionadas - - - - - - - -
Otros pasivos financieros - 900 - 1.045 - - 92 -
Beneficios empleados 156 100 441 372 394 125 81 99
Pasivos por arrendamientos 47 51 64 52 52 52 94 94
Pasivo Corriente 23.158 34.483 34.946 48.891 45.853 32.165 39.361 39.798
Obligaciones Financieras 6.747 11.371 7.628 7.469 7.469 16.927 9.220 9.220
Beneficios empleados 418 226 196 278 - - 234 -
Pasivos por impuestos diferidos - 20 19 91 - - 89 -
Otros pasivos financieros - - - 4.451 2.213 6.947 1.782 6.779
Pasivos por arrendamientos 101 50 41 209 - - 200 -
Pasivo No Corriente 7.265 11.667 7.884 12.498 9.682 23.875 11.526 15.999
Pasivo Total 30.423 46.150 42.829 61.389 55.535 56.039 50.886 55.797
Capital social 2.947 2.947 2.947 2.947 2.947 2.947 2.947 2.947
Reservas 1.783 2.027 6.147 12.724 7.610 7.610 13.696 7.407
Resultados Acumulados -753 -3.107 -6.560 -6.509 -661 -1.935 -9.738 -4.849
Total Patrimonio 3.976 1.866 2.533 9.162 9.895 8.621 6.905 5.505
Deuda Financiera 14.485 17.918 18.968 22.631 17.808 21.857 21.816 22.930
Corto Plazo 7.738 6.547 11.340 15.162 10.339 4.929 12.597 13.711
Largo Plazo 6.747 11.371 7.628 7.469 7.469 16.927 9.220 9.220
Estado de Pérdidas y Ganancias
Ingresos Operacionales 10.753 10.117 19.038 15.517 3.993 9.847 14.101 2.187
Costos de Ventas 4.665 5.095 5.266 6.215 1.954 6.057 7.534 1.733
Utilidad Bruta 6.088 5.022 13.772 9.302 2.039 3.790 6.567 454,72
Gastos de Ventas y administrativos 4.901 7.557 11.230 7.390 1.305 4.113 7.981 1.294
Resultado de Operacion 1.187 -2.535 2.542 1.912 734 -323 -1.414 -839
Gastos Financieros - - - - - - - -
Otros ingresos - - - - - - - -
Otros Gastos Descuento Venta Cartera -644 -433 - - - - - -
Utilidad antes de participacion e impuestos 544 -2.968 2.542 1.912 734 -323 -1.414 -839
Participacion Trabajadores -187 - -381 -287 - - - -
Impuesto a la Renta -299 -39 -1.070 -924 - - -378 -
Utilidad (Perdida) Neta del Hercicio 431 -3.006 1.853 1.275 734 -323 -1.792 -839
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Mérgenes e Indicadores Financieros

Corporacién CFC
Indicadores Financieros
dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 mar-23 sep-23 dic-23 mar-24
Margenes
Costos de Venta/ Ingresos 43,38% 50,36% 27,66% 40,05% 48,94% 61,51% 53,43% 79,21%
Margen Bruto 56,62% 49,64% 72,34% 59,95% 51,06% 38,49% 46,57% 20,79%
Gastos Operacionales / Ingresos 45,58% 74,70% 58,99% 47,63% 32,68% 41,77% 56,60% 59,15%
Margen Operacional 11,04% -25,06% 13,35% 12,32% 18,38% -3,28% -10,03% -38,36%
Margen Neto 4,01% -29,72% 9,73% 8,22% 18,38% -3,28% -12,71% -38,36%
Solvencia
Pasivo Corriente / Activo Total 0,67 0,72 0,77 0,69 0,70 0,50 0,68 0,65
Pasivo Corriente / Pasivo Total 0,76 0,75 0,82 0,80 0,83 0,57 0,77 0,71
Deuda Financiera / Pasivo Total 0,48 0,39 0,44 0,37 0,32 0,39 0,43 0,41
Deuda Financiera / Patrimonio 3,64 9,60 7,49 2,47 1,80 2,54 3,16 4,17
Pasivo Total / Patrimonio 7,65 24,73 16,91 6,70 5,61 6,50 7,37 10,14
Rentabilidad
ROA (12 meses) 1,25% -6,26% 4,08% 1,81% 1,12% -0,50% -3,10% -1,37%
ROE (12 meses) 10,84% -161,10% 73,15% 13,92% 7,42% -3,74% -25,95% -15,24%
Liquidez
Liquidez General 0,97 0,65 0,88 0,75 0,77 0,97 0,79 0,79
Prueba Acida 0,97 0,65 0,88 0,75 0,77 0,97 0,79 0,79
Capital de Trabajo -638 -12.081 -4.275 -12.326 -10.404 -862 -8.372 -8.370
Rotacién
Cuentas por cobrar 0,58 0,51 0,74 0,52 0,15 0,49 0,62 0,12
Proveedores 5,51 0,79 6,02 4,81 0,65 1,13 2,51 0,30
Fuente: Corporacion CFC S.A / Elaboracion: PCR S.A.
Atentamente,
-
Econ. Santiago Coello Ing. Jhonatan Velastegui
Gerente General Analista

Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.
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