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CALIFICACION:

Titularizacién de AA

cartera

Tendencia (+)

Accién de Actualizacion

calificacion

Metodologia Calificacion de

Titularizacién

Independiente

Fecha calificacion Abril 2021

anterior

DEFINICION DE CATEGORIA:

Corresponde al patrimonio autonomo que tiene
una muy buena capacidad de generar los flujos de
fondos esperados o proyectados y de responder
por las obligaciones establecidas en los contratos
de emision.

El signo mds (+) indicard que la calificacién podrd
subir hacia su inmediato superior, mientras que el
signo menos (-) advertird descenso en la cateqoria

inmediata inferior.

Las categorias de calificacion para los valores
representativos de deuda estan definidas de
acuerdo con lo establecido en la normativa
ecuatoriana.

Conforme el Articulo 3, Seccidn |, Capitulo Il, Titulo
XVI, Libro Il de la Codificacion de Resoluciones
Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros
Expedida por la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera, la_calificacion de un
instrumento o de un emisor no implica
recomendacidn para comprar, vender o mantener
un valor; ni una garantia de pago del mismo, ni la
estabilidad de su precio sino una evaluacién sobre
el riesgo involucrado en éste. Es por lo tanto
evidente que la calificacion de riesgos es una
opinién sobre la solvencia del emisor para cumplir
oportunamente con el pago de capital, de
intereses y demas compromisos adquiridos por la
empresa de acuerdo con los términos y
condiciones del Prospecto de Oferta Publica, de la
respectiva Escritura Publica de Emision y de mas
documentos habilitantes.
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GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. otorgé la calificacion de AA (+) para la Primera
Titularizacion de Cartera Automotriz AUTOMEKANO — Tramo | en comité No.123-2021, llevado
a cabo en la ciudad de Quito D.M., el dia 20 de mayo de 2021; con base en la estructuracion
financiera y legal de la titularizacién, detalle de la cartera aportada al fideicomiso, informacion
importante del originador y del agente de manejo y otra informacion relevante con fecha 03 de
mayo de 2021. (Aprobado mediante Junta General Extraordinaria y Universal de la compaiiia el
2 de septiembre de 2020 por un monto de hasta USD 10.000.000,00 en varios tramos).

FUNDAMENTOS DE CALIFICACION

"  El sector automotriz es un generador significativo de empleo debido a que es un importante
impulsor del desarrollo social y econémico a nivel nacional y mundial. Desde el afio 2016, este
sector ha tenido crecimientos de hasta un 65%, dadas ciertas condiciones favorables como la
eliminacién de impuestos, la introduccién de nuevas marcas, de menor precio en su mayoria,
condiciones de financiamiento entre otras; sin embargo, en el afio 2019 tuvo una contraccién de -
3,9% vy para el afio 2020, el escenario fue desalentador efecto de la emergencia sanitaria que ha
afectado a la mayoria de los sectores productivos, sin ser una excepcién el sector automotriz, que
no pudo concretar negociaciones. Las ventas de automaoviles en el pais cayeron en un 80% en los
ultimos tres meses del afio 2020, los participes de este sector esperan recuperar su dinamismo
parcialmente el primer semestre del 2021.

"  La Primera Titularizacién de Cartera Automotriz AUTOMEKANO — Tramo | se considera como
una titularizacién independiente, debido a que la cartera aportada tiene un comportamiento
independiente al comportamiento del originador. La cartera aportada al Fideicomiso Mercantil
Irrevocable denominado “Fideicomiso  Primera Titularizacion de Cartera Automotriz
AUTOMEKANO” tiene como caracteristica principal ser de riesgo normal, es decir, se encuentra
vigente al momento del aporte y presenta muy buena probabilidad estadistica de mantenerse en
ese estatus.

=  ANEFIS.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos es el Agente de Manejo, como fiduciaria tiene
una estructura administrativa adecuada, amplia experiencia, conocimiento técnico sélido vy
tecnologia apropiada para desarrollar la funcion encomendada, especificamente con este tipo de
fideicomisos ha evidenciado una adecuada capacidad técnica. Todas estas caracteristicas han
permitido que la fiduciaria mantenga un fuerte posicionamiento en el mercado.

"  Deacuerdo con la documentacién suministrada por la fiduciaria, el originador y segtn los términos
establecidos en el contrato se puede evidenciar que la legalidad y la forma de transferencia de los
activos del patrimonio de propdsito exclusivo ha sido idénea, de tal forma que cumple con lo
juridicamente exigible en la legislacion vigente. La transferencia de cartera al fideicomiso se realizé
el 26 de febrero de 2021.

= Los activos integrados al patrimonio de propdsito exclusivo, cartera comercial automotriz, tienen
la capacidad de generar flujos por si solos, y en caso de no hacerlo, mantiene mecanismos idéneos
de garantia como son: cuenta de reserva, sustituciones por prepago, sustituciones por mora y
cartera sobrecolateral, que ofrecen una cobertura mas que suficiente para asegurar el
cumplimiento de las obligaciones y fortalecer el instrumento en analisis. Ademds, todos los
créditos que componen el fideicomiso cuentan con contrato bajo reserva de dominio, lo que
permite evidenciar una disminucién del riesgo de crédito.

EXPECTATIVAS PARA PERIODOS FUTUROS

Las proyecciones de flujos provenientes de la recaudacion y cobro de las cuotas de la cartera inicialmente
aportada al fideicomiso mas la cartera restituida, cuentan con la capacidad de cubrir las obligaciones por
pagar a los inversionistas, tomando en cuenta la cartera aportada al fideicomiso mas el sobrecolateral y
garantia definidos como mecanismos de garantia.

Se determind tres escenarios (pesimista, moderado y optimista) mediante la probabilidad de ocurrencia de
cada uno, con el objetivo de determinar un indice de siniestralidad ponderado que permitira evaluar la
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cobertura de los mecanismos de garantia, que para el presente analisis demostré una éptima cobertura
sobre el 1,5 veces el indice de siniestralidad ponderado.

FACTORES ADICIONALES

La emergencia sanitaria que atraviesa el mundo ha hecho que el corto plazo sea altamente incierto dado
gue aun no se vislumbra un final y que las consecuencias econdmicas sean dificiles de proyectar. Pensar en
el largo plazo es mas complejo aun dado que el escenario econdmico post pandemia es casi imposible de
predecir. En este contexto, la cartera aportada es la de mejor calificacién la compafiia ha demostrado las
fortalezas ya sefialadas en lo que respecta a la calidad de sus activos y de su administracién.

FACTORES DE RIESGO

Global Ratings Calificadora de Riesgos S.A. identifica como riesgos previsibles asociados a la titularizacion,
los siguientes:

Riesgo general del entorno econdmico, que afecta a todo el entorno, y que se puede
materializar, sea cual fuere el origen del fallo que afecte a la economia, el incumplimiento de las
obligaciones por parte de una entidad participante provoca que otras, a su vez, no puedan
cumplir con las suyas, generando una cadena de fallos que puede terminar colapsando todo el
funcionamiento del mecanismo, por lo que ante el incumplimiento de pagos por parte de un alto
numero de los clientes se verian afectados los flujos del fideicomiso. El riesgo se mitiga por un
analisis detallado del portafolio de clientes por parte del Originador y con politicas de cobro
definidas. Actualmente, el riesgo de una cadena de impago es mas elevado fruto de la
paralizacién econdmica y su efecto sobre la liquidez del sector real. No obstante, el Gobierno ha
implementado una politica tendiente a aminorar el efecto de la situacién sanitaria actual en las
empresas en la medida de lo posible, a través de facilidades crediticias emergentes, lo cual
reduce el riesgo en el entorno. Lo mas probable es que las medidas adoptadas no sean suficientes
para atenuar todas las consecuencias de la pandemia en las personas y las empresas, pero el
originador revisa constantemente sus politicas de crédito para prevenir el riesgo de éste en sus
operaciones crediticias. También es importante mencionar que AUTOMEKANO CiA. LTDA. recibe
como garantias pagarés firmados por los clientes y un contrato de compra venta con reserva de
dominio y dacion en pago a favor de la compafiia, lo que también mitiga el riesgo si decae la
calidad de la cartera.

Promulgacion de nuevas medidas impositivas, incrementos de aranceles, restricciones de
importaciones u otras politicas gubernamentales que son una constante permanente que genera
incertidumbre para el mantenimiento del sector automotriz. De esta forma se incrementan los
precios de los bienes importados. El originador mantiene variedad marcas y modelos de vehiculos
que permiten mitigar este riesgo y permiten dar continuidad a la generacioén de cartera.

Cambios en la normativa y en el marco legal en el que se desenvuelve el originador y el agente
de manejo son inherentes a las operaciones de cualquier compafiia en el Ecuador. Lo que
representa un riesgo debido a que esos cambios pueden alterar las condiciones operativas. Sin
embargo, este riesgo se mitiga debido a que tanto el originador como el agente de manejo tienen
contratos suscritos con personas juridicas y naturales lo que hace dificil que existan cambios en
las condiciones previamente pactadas.

La continuidad de la operacién del originador y del agente de manejo puede verse en riesgo por
efecto de la pérdida de informacidn; tanto el originador como el agente de manejo mitigan este
riesgo ya que poseen politicas y procedimientos para la administracion de respaldos de bases de
datos, cuyo objetivo es generar respaldos en medios magnéticos externos para proteger las bases
de datos y aplicaciones de software contra fallas que puedan ocurrir y posibilitar la recuperacion
en el menor tiempo posible y sin pérdida de informacion.
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AUTOMOTRIZ AUTOMEKANO
Denominacion “Fideicomiso Primera Titularizacion de Cartera Automotriz AUTOMEKANO” Tramo |
'Mon.to d.e, Hasta USD 10.000.000,00
titularizacion
Originador AUTOMEKANO CiA. LTDA.
TASA FIUA PAGO DE PAGO DE
Caracteristicas TRAMO MONTO PLAZO ANUAL CAPITAL INTERESES
| 1.500.000,00 1.080 dias 8,75% Trimestral Trimestral

Denominacién de los
valores

®  VTC-PRIMERA-1-AUTOMEKANO

Activo Titularizado

"  Tipo de cartera: Automotriz (vehiculos pesados UD y maquinaria JCB)
= Plazo maximo: Hasta 60 meses

= Instrumentos: Pagaré y contrato compra venta con reserva de dominio
= Pdlizas de seguro: Si con cobertura anual y renovaciones automaticas
®  Mora: Menor a 30 dias

" Garantia: Prendas industriales, fideicomisos de garantia para el caso de maquinaria,
y/o contratos de compraventa con reserva de dominio sobre los vehiculos cuya
compra a crédito origino la cartera

¥ Seguro de desgravamen: Operaciones que apliguen
" Tipo de deudor: Independientes

= Relacién crédito/garantia (promedio): 63%
Entrada financiamiento (promedio): 37%

Destino de los
recursos

Los recursos obtenidos del proceso de Titularizacion de Cartera Automotriz—Tramo | seran
destinados en su totalidad para capital de trabajo operativo, que consistird en actividades
destinadas al financiamiento de clientes, o para alimentar a los futuros Tramos y nuevos
procesos de Titularizacién de Cartera de Automekano Cia. Ltda., de conformidad a su giro
de negocio, politicas de crédito y estrategias comerciales

Redencién anticipada

La redencién anticipada del Tramo | consiste en el derecho, mds no en la obligacién de que,
una vez producidas una o varias de las causales sefialadas en el fideicomiso, la fiduciaria,
por cuenta del fideicomiso, podra proceder a abonar o cancelar anticipadamente los
valores del Tramo |, en los términos y condiciones descritos en el fideicomiso.

Estructurador

Mercapital Casa de Valores S.A.

Agente de manejo

ANEFI S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos

Agente colocador

Mercapital Casa de Valores S.A.

Agente pagador

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

Administrador de la
cartera

AUTOMEKANO CIA. LTDA.

Mecanismos de
garantia

" Garantia

= Sustituciones por prepago
¥ Sustituciones por mora

|

Sobrecolateralizacion

Fuente: Mercapital Casa de Valores S.A.

El resumen precedente es un extracto del informe de la calificacién de riesgo de la Primera Titularizacion
de Cartera Automotriz AUTOMEKANO CIiA.LTDA. Tramo |, realizado con base a la informacién entregada
por el originador, el estructurador financiero, el estructurador legal y la informacién publica disponible.

Atentamente,

s
L

Ing. Hernan Enrique Lépez Aguirre PhD(c)

Gerente General

mayo 2021




