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DEFINICION DE CATEGORIA:

Corresponde al patrimomo auténomo que tiene
excelente capacidad de generar los flujos de
fondos esperados o proyectodos y de responder
por las obligaciones establecidas en los contratos
de emisidn

£l signo més (+) indicard gue la calificacion podrg
subir hacia su inmediato superior, mientras que el
signo menos {-) advertird descenso en la categoria
mmediata inferior.

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

Conforme el Articulo 3, Seccion ), Capitulo 11, Titulo
XVI, Libro It de la Codificacién de Resoluciones
Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros
Expedida por fa Junta de Politica y Regulacién
Monetaria y Financiera, la_calificacién de un
instrumento o de un emisor no implica
recomendacién para comprar, vender o mantener
un valor; ni una garantia de pago del mismo, nila
estabilidad de su precio sino una evatuacién sobre
el riesgo invofucrado en éste. Es por lo tanto
evidente que la calificacion de riesgos es una
opinién sobre la solvencia del emisor para cumpiir
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 Emisién y de mas
documentos habilitantes.
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GLOBALRATINGS CALIFICADORA DE RIESGOS S.A. otorgd la calificacion de AAA para la Clase Ay
AA para la Clase B de la Quinta Titularizacién de Cartera Automotriz NOVACREDIT S.A. en comité
No0.231-2021, llevado a cabo en la ciudad de Quito D.M., el dia 27 de agosto de 2021; con base
en la estructuracion financiera y legal de la titularizacion, detalle de la cartera aportada al
fideicomiso, informacion importante del originador y del agente de manejo y otra informacion
relevante con fecha 31 de julio de 2021. (Aprobado mediante sesién de Directorio de la
compaiiia el 30 de enero de 2020 por un monto de hasta USD 5.000.000,00)

FUNDAMENTOS DE CALIFICACION

La industria automotriz es un importante actor del progreso econémico y social, dado que propicia el
desarrollo de otras industrias y tiene un amplio horizonte de desarrollo en el mediano y largo plazo. El
sector automotor depende, en gran medida, de la evolucidon de la economia en su conjunto, al estar
altamente relacionado con la liquidez existente, el acceso al crédito, las medidas de restriccion
comercial, entre otros factores econémicos, y al ser intensiva en capital y mano de obra calificada. Por
esta razon la crisis econodmica propiciada por la pandemia durante 2020 provocd una fuerte caida en
el volumen de vehiculos vendidos, alcanzando 85.818 unidades, un 35,09% menos que en 2019. La
informacion de ventas mas reciente indica que durante marzo de 2021 se vendieron 9.789 unidades
en el pais, lo cual implica una mejora mensual de 20,85% comparado con febrero de 2021 y una
expansion interanual de 173,97% en relacion con marzo de 2020. Esto evidencia que NOVACREDIT S.A.
podria seguir generando cartera por el rubro de consumo automotriz.

NOVACREDIT S.A. es una empresa que ha mantenido un constante crecimiento en la compra, venta,
generacién y administracién de cartera automotriz, manteniendo relaciones comerciales sélidas con
gran parte de 1os concesionarios a nivel nacional, lo que le ha permitido que desarrolle sus operaciones
principalmente en las provincias de Azuay, Guayas y Pichincha. Ademas, el originador pertenece al
Grupo Vézquez, grupo de amplia trayectoria y con una diversificacion de empresas que se desarrollan
en varios sectores economicos.

Fiduciaria Atlantida Fidutlan Administradores de Fondos y Fideicomisos S.A.es el Agente de Manejo,
como fiduciaria tiene una estructura administrativa adecuada, amplia experiencia, conocimiento
técnico sélido y tecnologia apropiada para desarrollar la funcién 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.

El andlisis de los documentos de la transaccién evidencia que son obligaciones validas y juridicamente
exigibles para sus partes y que cumplen con la legislacién aplicable. Al igual que la transferencia de
dominio se realiza de forma idénea a un patrimonio independiente del originador y del agente de
manejo.

Los activos integrados al patrimonio de propésito exclusivo, cartera de consumo automotriz, tienen la
capacidad de generar flujos por si solos, evidenciado a través de las proyecciones de flujos realizadas
bajo un escenario de estrés y en funcién del comportamiento histérico.

Los mecanismos de garantia son iddneos: sustitucion de cartera y subordinacion de clase, que ofrecen
una cobertura mas que suficiente para asegurar el cumplimiento de las obligaciones y fortalecer el
instrumento en analisis. Ademas, todos los créditos que componen el Fideicomiso cuentan con
contrato de reserva de dominio, lo que permite evidenciar una disminucién del riesgo de crédito.

La valoracion de la cartera cumple con los criterios de homogeneidad exigidos por la normativa y se
presenta en su totalidad dentro de la categoria de Riesgo Normal segun las categorias de calificacion
para créditos de consumo establecidas en las normas para calificacion de activos de riesgo y
constitucion de provisiones expedidas por la Superintendencia de Bancos del Ecuador.




CAUTICACION DE RIESGOS

QUINTA TITULARIZACION DE CARTERA AUTOMOTRIZ NOVACREDIT S.

EXPECTATIVAS PARA PERIODOS FUTUROS

Las proyecciones de flujos provenientes de la recaudacion y cobro de las cuotas de la cartera de crédito de
consumo automotriz administrada por NOVACREDIT S.A. y aportada al fideicomiso, evidencia la capacidad
de cubrir las obligaciones por pagar a los inversionistas, en funcion del comportamiento histérico y bajo
escenarios distintos como: pesimista, moderado y optimista, ademas, que las condiciones del sector
permiten aseverar que las proyecciones se cumplirdn incluso en el escenario pesimista y que no sera
necesario la aplicacion de las garantias.

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 méas complejo aun dado que el escenario econdmico post pandemia es casi imposible de
predecir. En este contexto el originador y el agente de manejo han tomado las medidas necesarias para
trabajar bajo escenarios de estrés.

FACTORES DE RIESGO

Global Ratings Calificadora de Riesgos S.A. identifica como riesgos previsibles asociados al negocio y como
riesgos previsibles de la calidad de los activos a aportar al fideicomiso, 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 los deudores se verian afectados los flujos del
instrumento. Actualmente, el riesgo de una cadena de impago es mas elevado fruto de la paralizacién
econdémicay su efecto sobre la liquidez del sector real. No obstante, la reactivacién que ya se vislumbra
aparejada del esfuerzo de vacunacién que se esta llevando a cabo permite reducir el riesgo del entorno
tanto en el corto como en el largo plazo. Ademas, el analisis detallado de la conformacion de la cartera,
el sustento con pagarés firmados y la reserva de dominio a favor del originador permite avizorara que
los deudores cubrirdn sus obligaciones en los plazos y condiciones previstas ante la posibilidad de
perder el activo.

"  Promulgacion de nuevas medidas impositivas, incrementos de aranceles, restricciones de
importaciones u otras politicas gubernamentales que son una constante permanente generan
incertidumbre en el sector automotriz, lo que podria traer dificultades para la colocacion de crédito,
este riesgo se mitiga ya que el originador mantiene relaciones con variedad marcas de vehiculos que
permiten dar continuidad a la generacion 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. En el caso puntual del
Originador y el Agente de Manejo lo anterior representa un riesgo debido a que esos cambios pueden
alterar las condiciones operativas, sin embargo, estos tienen la mayor parte de sus contratos suscritos
entre privados, lo que hace dificil que existan cambios en las condiciones previamente pactadas y
permite mitigar el impacto de estos posibles cambios.

" lacontinuidad de la operacién del Originador y del Agente de Manejo puede verse en riesgo efecto de
pérdida de la informacién; estos mitigan este riesgo ya que poseen politicas y procedimientos para la
administracion de respaldos de bases de datos, para proteger la informacion, asi como, mediante
aplicaciones de software contra fallas que puedan ocurrir, para asi posibilitar la recuperacion en el
menor tiempo posible y sin tener una posible pérdida de la informacion.
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CALIFICACION DE RIESGOS
GLOBALRATINGS | QUINTA TITULARIZACION DE CARTERA AUTOMOTRIZ NOVACREDIT S.A.

INSTRUMENTO

CARACTERISTICAS
CLASE { MONTO (USD) PLAZO TASA FIJA ANUAL | PAGO DE CAPITAL | PAGO DE INTERESES
Caracteristicas A 4.500.000,00 1.080 dias 6,50% Trimestral Trimestral
B 500.000,00 1.260 dias 6,75% Trimestral Trimestral

Cartera automotriz definida en el Fideicomiso como el conjunto de instrumentos de crédito que
documentan créditos otorgados por los diferentes concesionarios y que es comprada por
NOVACREDIT S.A. Las caracteristicas de la cartera transferida al Fideicomiso son:

- Instrumentada con pagares que corresponden a deudores seleccionados en estricto
cumplimiento de las politicas de compra de cartera de vehiculos, tanto particulares como
de alquiler.

®  El plazo promedio de la cartera de crédito titularizada debe ser de 48 meses contados a
partir de la fecha de su transferencia al Fideicomiso.

- La cartera transferida al Fideicomiso debe tener una tasa de interés nominal minima del
12%.

Activo b La cartera que se aporta al Fideicomiso corresponde a cartera vigente, es decir cartera por
Titularizado vencer.

®  lacartera de crédito automotriz se instrumenta de la siguiente manera: NOVACREDIT S.A.
recibe del concesionario vendedor del vehiculo:

o  Contrato de compraventa con reserva de dominio y prenda del automévil entre
el concesionario y los deudores, debidamente inscrito en el Registro Mercantil
correspondiente.

o  Convenio de cesion de derechos del contrato de compraventa con reserva de
dominio y prenda a favor de NOVACREDIT S.A. debidamente inscrito en el
Registro Mercantil.

o Un pagare endosado por el concesionario a favor de NOVACREDIT S.A.

[

Al Fideicomiso tinicamente se transferira el pagaré generado de cada operacion de crédito.
La compafiia utilizara el 100% de los recursos obtenidos del proceso de titularizacion para capital de
trabajo, especificamente compra de cartera automotriz para su posterior venta, actividad principal de

Destino de los

recursos o
la compafiia.
Estructurador
) . SILVERCROSS S.A. Casa de Valores SCCV
financiero
Agmeanr::j(c)ie Fiduciaria Atléntida Fidutlan Administradores de Fondos y Fideicomisos S.A.

Agente colocador : SILVERCROSS S.A. Casa de Valores SCCV
Agente pagador Deposito Centralizado de Compensacidn y Liquidacion de Valores DECEVALE S.A.

Mecanismos de = Subordinacién de clase.

garantia ®  Systitucion de cartera.

Fuente: SILVERCROSS S.A. Casa de Valores SCCV.

El resumen precedente es un extracto del informe de la calificacion inicial de riesgo de la Quinta
Titularizacién de Cartera Automotriz NOVACREDIT S.A,, realizado con base a la informacidn entregada por
el originador, por el estructurador financiero y la informacién publica disponible.

Atentamente,

Ing Hernan Enrique Lopez Aguirre PhD(c)
Geren{e General
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PERFIL EXTE

ENTORNO MACROECONOMICO

DESEMPENO ECONOMICO: EXPECTATIVAS DE RECUPERACION

La economia mundial presentd una contraccion sin precedentes en 2020 como resultado de la emergencia
sanitaria y de las medidas de contencién adoptadas para detener la propagacién del virus. No obstante, la
caida al cierre del afio fue menor a la esperada debido a las politicas de alivio implementadas por ciertos
gobiernos, que limitaron el efecto econdmico de la pandemia, y a la mejora en el desempefio productivo
durante el segundo semestre del afio, atada al levantamiento de cuarentenas y a la capacidad de adaptacién
de las economias a la nueva normalidad?. La crisis sanitaria genero efectos adversos y desiguales entre las
economias avanzadas y en desarrollo, con mayor impacto sobre aquellas dependientes del turismo,
exportadoras de commodities y con una capacidad de respuesta limitada por el estrecho margen fiscal.
Asimismo, los efectos mas adversos se evidenciaron sobre los pobres, los jovenes desempleados, aquellos
con empleos informales, y los sectores con mayor dependencia de las interacciones y el contacto humano.

La economia mundial gané fuerza durante el primer semestre de 2021, principalmente en las economias
avanzadas que gozaron de un importante apoyo fiscal y de un significativo avance en los programas de
vacunacion que limitaron la propagacion del virus. No obstante, ciertas economias emergentes, en donde el
acceso a las vacunas es limitado, todavia sufren de fuertes brotes de Covid-19 con cepas mds agresivas, lo
que limita la reactivacion econdmica. No obstante, el Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Banco
Mundial (BM} mejoraron las proyecciones de crecimiento mundial para 2021, debido a las expectativas
econdmicas en las economias avanzadas y la velocidad de los programas de vacunacidn?. La recuperacién
variara significativamente entre paises, segun el acceso a intervenciones médicas, la efectividad de politicas
implementadas, las condiciones estructurales con las que enfrentaron la crisis, el grado de incremento en la
desigualdad de ingresos y en los niveles de pobreza, la velocidad de vacunacidn, entre otros factores. Existe
amplia incertidumbre sobre los prondsticos de crecimiento y su durabilidad, atada a la posible evolucién de
la pandemia y sus efectos econdmicos de mediano y largo plazo.

6 0 018 019 020 0 0
CRECIMIENTO ECONOMICO oy TUUUUREAL | ESTIMADOT SRS :_Aﬁ@
Economia mundial FMI 3,81% 3,51% 2,80% -327% {1 6,03% 4,42%
Banco Mundial 3,30% 3,20% 2,50% -3,50% i 5,60% 4,30%
Economias avanzadas FMmi 2,53% 2,24% 1,65% -4,71% ¢ 5,14% 3,63%
Banco Mundial 2,50% 2,30% 1,60% -4,70% :  5,40% 4,00%
Economias emergentes FMI 4,82% 4,48% 3,66% -2,20% 6,67% 4,98%
Banco Mundial 4,50% 4,60% 3,80% -1,70% 6,00% 4,70%
América Latina FMI 1,35% 1,06%  0,03% -7,01% ¢ 4,62% 3,10%
Banco Mundial 1,90% 1,80% 0,90% -6,50% ] 5,20% 2,90%
FMI 2,37% 1,29%  0,01% -7,50% ; 2,50% 1,30%
Ecuador Banco Mundial 2,40% 1,30% 0,10% -7,80% 3,40% 1,40%
BCE 2,37% 1,29% 0,01% -7,75% 1 2,75% -
Ecuador PIB Nominal {millones USD} BCE 104.296 107.562 107.436 98.808 { 102.561 -
Ecuador PIB Real (millones USD) BCE 70956 71871 71.879 66.308 | 68.135 -

Fuente: Fondo Monetario Internacional {FMI}, Banco Mundial, Banco Central det Ecuador (BCE).

América Latina y el Caribe fue la regién mas afectada durante 2020 ya que afronté la pandemia desde una
posicidon débil3, con un desempefio econdmico deficiente durante los Ultimos cinco afios. Las medidas para
controlar la propagacién del virus, la aversion al riesgo entre hogares y empresas y los efectos indirectos de
la recesiéon econémica mundial contrajeron fuertemente el PIB de la region. Adicionalmente, las deficiencias
en los sistemas de salud y los niveles de informalidad agravaron los brotes de la pandemia. No obstante, la
caida en la economia regional fue inferior a la prevista, debido al aumento en las exportaciones tras el
repunte de la manufactura mundial. Las perspectivas econdmicas para 2021 consideran una recuperacion
leve y de velocidades variadas entre los paises de la region, fundamentada en la mejora de las exportaciones,
el progreso moderado en la vacunacion y el levantamiento de restricciones de movilidad. No obstante, la
recuperacién no sera suficiente para alcanzar los niveles previos a la pandemia?. Factores como disturbios

*Fondo Monetario Internacional. {2021, abril). World Economic Outlook: Managing Divergent Recoveries. Washington D.C.
2 Banco Mundial (2021, junio). Global Economic Prospects. Washington D.C.
* Comisién Econémica Para América Latina y El Caribe. {2020, marzo). informe Especial Covid-19, América Latina y El Caribe Ante la Pandemia del Covid-19: Efectos ecenémicos y sociales.
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