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Calificaciones preliminares

Monto por hasta

Clase VNS Vencimiento final Calificacion Subordinacion Perspectiva
VDFA $66.373.013 Sep/2024 A+sf(arg) 15,24% Estable
VDFB $6.033.910 Sep/2024 BBB+sf(arg) 7,53% Estable
CP $ 37.300.537 Sep/2024 CCsf(arg) -40,10% No aplica
Total $109.707.460

VDF: Valores de Deuda Fiduciaria - CP: Certificados de Participacion.

Las calificaciones preliminares no reflejan las calificaciones finales y se basan en informacién provista por el originador a junio de 2021. Estas
calificaciones son provisorias y estan sujetas a la documentacion definitiva al cierre de la operacion. Las calificaciones no son una
recomendacion o sugerencia, directa o indirecta, para comprar, vender o adquirir algin titulo valor. El presente informe de calificacién debe
leerse conjuntamente con el prospecto de emision.

Resumen de la transaccion

Ceibo Créditos S.A. (el fiduciante o Ceibo) cedié6 a Cohen S.A. (el fiduciario) una cartera de
créditos originados en préstamos de consumo para la adquisicibn de motos y
electrodomésticos por un valor fideicomitido a la fecha de corte (05.09.2021) de hasta
$ 109.707.460. En contraprestacion, el fiduciario emitird VDF y CP con distintos grados de
prelacion y derechos sobre el flujo de los créditos. La estructura de pagos de los titulos sera
totalmente secuencial. La estructura contard con los siguientes fondos: i) de gastos, ii) de
garantia y iii) de reserva impositivo.

Factores relevantes de la calificacion

Calificaciones de largo plazo limitadas: rangos superiores de calificacion de los VDFA estan
limitados por la percepcion de riesgo del fiduciante, quién también actia como agente de cobro
y de administracion. FIX opina que la compafiia cuenta con un bajo nivel de capitalizacion para
el tipo de operatoria que desarrolla y una ajustada liquidez. La calificadora monitoreara el
desarrollo de la compafia para evaluar potenciales cambios futuros. Las calificaciones
asignadas incorporan el riesgo contraparte y son consistentes con los escenarios de estrés que
soportan los titulos.

Elevado estrés que soportan los instrumentos: los VDFA soportan una pérdida del flujo de
fondos tedrico de los créditos de hasta un 38,40% y los VDFB una pérdida del 32,22% sin
afectar su capacidad de repago.

Importantes mejoras crediticias: buen nivel de subordinacion real del 15,34% para los VDFA
y 7,53% para los VDFB. Estructura de pagos totalmente secuencial, buen diferencial de tasas,
fondo de garantia y buenos criterios de elegibilidad de la cartera a securitizar.

Capacidad de administracion de la cartera: Ceibo demuestra una adecuada capacidad de
originar y efectuar la cobranza de la cartera de acuerdo con los estandares de la industria y lo
estipulado bajo el contrato.

Experiencia y desempefio del fiduciario: Cohen S.A. posee una amplia experiencia y un
buen desempefio como fiduciario de securitizaciones de préstamos de consumo y personales.

Sensibilidad de la calificacion

Las calificaciones pueden ser afectadas negativamente en caso que la pérdida sea superior a la
estimada o por el deterioro de las operaciones del administrador. Esto sera evaluado
conjuntamente con la evolucion de las mejoras crediticias.
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Criterios relacionados

“Metodologia de Calificacion de
Finanzas estructuradas” registrada
ante Comision Nacional de Valores

Evaluacion
Riesgo Crediticio

Modelo, aplicacién de metodologia e informacion: el andlisis de la emision se realizo bajo la
Metodologia de Calificacion de Finanzas Estructuradas registrada ante Comision Nacional de
Valores (disponible en www.fixscr.com).

Al flujo teérico de fondos de capital e intereses nominal (sin descontar) de los créditos a ceder
se le aplicé unas curvas de incobrabilidad y precancelaciones base. Se consideraron los gastos
e impuestos que debe afrontar el fideicomiso durante su vida. El flujo de caja mensual
resultante fue distribuido entre los valores fiduciarios de acuerdo a sus términos y condiciones.
Se modelizaron distintos escenarios de tasa de interés de los VDF. Para las calificaciones de
los VDF no se consideraron posibles recuperos sobre los créditos morosos de la cartera.

Para determinar las curvas de incobrabilidad base se analizé el desempefio de las
originaciones mensuales (camadas o vintage) de Ceibo Créditos S.A. como originador de los
créditos de consumo para la adquisicion de motos y electrodomésticos desde noviembre 2018
hasta junio de 2021, asi como cambios en las politicas de originaciéon y cobranzas de la
compafiia. La informacién fue provista por Ceibo y sus asesores. Esta informacion ha sido
procesada y posteriormente analizada por la calificadora.

Analisis de sensibilidad: se ha sensibilizado el flujo de fondos tedrico sin descontar de los
créditos a ceder con el fin de evaluar el estrés que soportan los valores fiduciarios versus las
pérdidas estimadas en el escenario base. Las principales variables son: incobrabilidad y
prepagos base, gastos e impuestos del fideicomiso y tasa de interés de los VDF.

El estrés sobre el flujo de fondos de la cartera se realiz6 asumiendo que los VDF pagaran
durante toda su vigencia sus respectivos niveles maximos de tasa de interés variable.

Las calificaciones pueden ser afectadas negativamente en caso que la pérdida sea superior a la
estimada o por el deterioro de las operaciones del administrador y/o agente de cobro. Esto sera
evaluado conjuntamente con la evolucién de las mejoras crediticias.

Analisis de los activos: el principal riesgo crediticio de los VDF reside en la calidad de los
créditos fideicomitidos (niveles de morosidad y precancelaciones de los préstamos). Para
determinar la calidad de la cartera securitizada se consideré el desempefio de la cartera de
Ceibo Créditos S.A.

Los créditos transferidos fueron originados por el fiduciante y se conforman de préstamos de
consumo para la adquisicion de motos y electrodomésticos en los comercios adheridos a Ceibo.
La cobranza sera bajo la modalidad de pago voluntario. Los créditos fueron cedidos al
fideicomiso bajo las condiciones que: i) a la fecha de determinacion (23-07-2021) no
presentaran atrasos mayores a 31 dias y, ii) cuenten con al menos una cuota paga.

La cobranza de los créditos sera percibida directamente por la compafiia o a través de
distintas entidades, entre las que se encuentran: i) Pago Facil; (ii) Rapipago; (iii) Pago mis
cuentas y (iv) Red Link S.A.

En el caso que la cobranza sea remitida por el administrador, debera transferir las mismas a la
cuenta de cobranzas dentro del plazo de 3 dias habiles de percibidas. Este plazo podra
extenderse hasta 5 dias habiles en el caso que las cobranzas sean percibidas por las
entidades de cobranzas, las cuales, una vez percibidas, transferirdn la cobranza al
Administrador quien sera finalmente el que transfiera los montos a la cuenta de cobranzas.
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Los créditos transferidos al presente fideicomiso financiero deben cumplir con las siguientes
condiciones i) cumplir las normas de originacion y adquisicion del Fiduciante, haber sido
instrumentados en una solicitud de crédito y los respectivos pagarés evidencien lo adeudado
por los Deudores; ii) a la fecha de su cesién, haber sido de propiedad del Fiduciante; iii) a la
fecha de su cesion, el Fiduciante haya tenido titulo perfecto sobre el Crédito, libre de todo
Gravamen; iv) haber sido una obligacion de pago legal, valida y vinculante del Deudor,
legalmente exigible contra dicho Deudor de conformidad con sus términos; v) a la Fecha de
Determinacién, no se encuentre con atrasos superiores a 31 dias; vi) no haber sido objeto de
acciones litigiosas; vii) que no se trate de créditos refinanciados; viii) que los Créditos cuenten
con al menos una cuota paga; y ix) que el domicilio de los Deudores a los fines de la
facturacion esté ubicado en la Republica Argentina.

Desempefio de los activos: los activos cedidos al presente fideicomiso consisten en créditos
originados por Ceibo para la financiacion de electrodomésticos y motos por medio de diversas
alianzas estratégicas con comercios. Esta linea tuvo sus origenes en 2018 tras la decision de
Ceibo de focalizarse enteramente en la originaciéon de créditos para la financiacién de motos
para luego expandirse, a finales del 2019, hacia la financiacion de linea blanca,
electrodomésticos y materiales de la construccion.

En el gréfico #1 se exhiben las originaciones trimestrales de los créditos de consumo de la
compafiia. Como puede observarse, esta linea experiment6 un crecimiento exponencial a partir
del 2020 (+392,4% interanual) ostentando niveles de originacion promedio de $26,9 millones
pese a la abrupta caida en el mes de abril'20 producto de la incertidumbre por la pandemia del
COVID-19. Al primer semestre 2021 se registr6 un incremento del 167,5% en relaciéon al mismo
periodo del afio anterior. En la actualidad, el 100% de la originacion de Ceibo Créditos
SA es através de esta linea de negocios.

Cabe mencionar que en sus inicios, el principal negocio de Ceibo consistia en el otorgamiento
de préstamos personales a través de la firma de convenios con mutuales, cooperativas y
sindicatos dirigidos al personal de la Administracion Pdblica Nacional, Provincial y Municipal.
Las cobranzas eran a través de coédigo de descuento de entidades intermedias y débito
automatico en cuenta (CBU).

Grafico #1

Ceibo Créditos S.A. - Originaciones Trimestrales

160 Fecha de informacion: junio de 2021
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Gréfico #2

Ceibo Créditos - Mora +91 dias

Fecha de informacion: junio de 2021
30%

25% i, /

)
//

0% -« T — T
Titulo 1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29

—— PP 2019 — PP 2020 — cne-21 — feh-21

En términos de morosidad, el promedio ponderado 2019 exhibié el peor comportamiento
debido a la incipiente historia de la linea de préstamos de consumo. A partir del 2020 la mora
se redujo luego de que Ceibo Créditos S.A. perfeccionara los sistemas de gestion y cobro. Para
ello, la compafiia compré un sistema de scoring para evaluar el otorgamiento de los créditos e
instal6 un call center para gestionar las cobranzas.

FIX opina que los niveles de morosidad se presentan en linea con los comparables que operan
en el mismo segmento y utilizan los mismos sistemas de cobranza (ver grafico #2).

FIX estim6 una pérdida de largo plazo del 16% del capital original basada en el comportamiento
de las camadas y realizé determinados ajustes en funcién de las caracteristicas particulares de
la cartera a securitizar.

La informacién exhibida en los gréaficos #1 y #2 fue procesada por la compaiiia.

Riesgo de Contraparte: Ceibo se desempefia como agente de cobro y administrador de la
cartera de créditos. Dada la percepcion del riesgo fiduciante, la calificacion de los VDFA se
encuentra limitada a rangos superiores. FIX opina que la compafiia cuenta con un bajo nivel de
capitalizacion para el tipo de operatoria que desarrolla y una ajustada liquidez como
consecuencia de un esquema de financiacién a un plazo mayor que la concentracién de sus
deudas financieras. La calificadora monitoreara el desarrollo de la compafia para evaluar
potenciales cambios futuros.

Las cobranzas seran remitidas por el administrador al fiduciario, dentro del plazo maximo de 3 dias
habiles desde que perciba dicha cobranza de las entidades de cobranzas, el plazo maximo se
extendera a 5 dias habiles desde el pago efectuado por el Deudor.

Cohen S.A. se desempefia como fiduciario y custodio de los documentos respaldatorios de los
créditos. Por su parte, Daniel H. Zubillaga, miembro de Zubillaga & Asociados S.A., se
desempefia en caracter de Agente de Control y Revisién.

Riesgo de Estructura

El fiduciante, dado el conocimiento de la cartera a ceder, desempefia funciones de
administrador y demuestra una adecuada capacidad de originar los préstamos. La cobranza es
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efectuada propiamente por la compafiia 0 mediante las entidades de cobranzas y transferidas a
Ceibo Créditos para su posterior depdsito a la cuenta fiduciaria.

En caso que el Fiduciario deba reemplazar al Fiduciante como administrador de los créditos por
cualquiera de los supuestos mencionados en el contrato de fideicomiso, el Fiduciario podra
asumir dicho rol o designar a un tercero (“administrador sustituto”). Los documentos
respaldatorios de los créditos se encuentran en poder del Fiduciario quien podra contratar,
previa conformidad del fiduciante, empresas que provean servicios de guarda de
documentacién. El Fiduciario sera el Unico autorizado para acceder a los mismos y tendra
derecho a disponer de los mismos en todo momento. El fiduciante entregara al fiduciario una
lista de los deudores de los créditos cedidos conteniendo datos de los mismos el cual debera
ser actualizado trimestralmente.

La estructura posee los siguientes fondos: i) de reserva impositivo, ii) de garantia; inicialmente a
2,3x (veces) el primer devengamiento mensual de interés los VDFA y 2x el primer
devengamiento mensual de interés de los VDFB vy iii) cuenta de gastos.

Riesgo de Mercado

No existen riesgos de mercado que afecten especificamente a la estructura bajo calificacion.
Sin embargo, las medidas para contener la propagacion del virus COVID19 implican disrupcion
social y econémica que afectaran la cobranza de los créditos. El plazo, la profundidad de la
crisis y los efectos econdmico-financieros como las respuestas del gobierno y las empresas ain
resultan inciertos. En el pasado reciente no hay antecedentes de crisis con similares causas
que puedan dar un entendimiento del comportamiento de los créditos y las estructuras
financieras durante esos periodos. Dentro del marco de una situacion dindmica y cambiante,
FIX entiende que el impacto que el actual deterioro de las condiciones macroecondémicas
tendria sobre la capacidad de repago de los deudores fue debidamente considerado y reflejado
en los niveles de estrés aplicados.

Riesgo Legal

Ceibo Créditos S.A. en calidad de fiduciante y Cohen S.A. como fiduciario, estan constituidas
bajo las leyes de la Republica Argentina. Los titulos valores objeto de la presente calificacion
son obligaciones del fideicomiso financiero constituido a tal efecto.

De acuerdo al articulo 1687 del Codigo Civil y Comercial de la Nacion, los bienes fideicomitidos
constituyen un patrimonio separado del patrimonio del fiduciario, del fiduciante, de los
beneficiarios y del fideicomisario, por lo cual dichos activos se encuentran exentos de la accion
singular o colectiva de sus acreedores, excepto compromiso expreso de estos y/o fraude.
Todos los préstamos que componen la cartera a titulizar se instrumentaron en pagarés, pero en
la documentacioén respaldatoria de cada uno de ellos figura, bajo firma del deudor, la posibilidad
de cederlo conforme al régimen especial establecido en el articulo 70 a 72 de la Ley 24.441

Limitaciones

Para evitar dudas, en su andlisis crediticio FIX se basa en opiniones legales y/o impositivas
provistas por los asesores de la transaccién. Como FIX siempre ha dejado claro, FIX no provee
asesoramiento legal y/o impositivo ni confirma que las opiniones legales y/o impositivas o
cualquier otro documento de la transaccién o cualquier estructura de la transaccién sean
suficientes para cualquier propésito. La limitacion de responsabilidad al final de este informe
deja en claro que este informe no constituye una recomendacion legal, impositiva y/o de
estructuracion de FIX y no debe ser usado ni interpretado como una recomendacion legal,
impositiva y/o de estructuracion de FIX. Si los lectores de este informe necesitan consejo legal,
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impositivo y/o de estructuracion, se les insta contactar asesores competentes en las
jurisdicciones pertinentes.

Descripcion de la Estructura

Estructura Fideicomiso Financiero Ceibo Créditos Il

Cohen S.A.
fiduciario

1 - Créditos g Ceibo Créditos I Fondo de
2-% fideicomiso Garantia
financiero

Ceibo
Créditos S.A.
fiduciante 3-$

2 - Titulos Fondo de
Reserva
Impositivo

Cuenta de

Entidades de Ceibo Gastos

Cobranza Créditos S.A.

Deudores

Ceibo Créditos S.A. (el fiduciante o Ceibo) cedi6 a Cohen S.A. (el fiduciario) una cartera de
créditos originados en préstamos de consumo para la adquisicion de motos y
electrodomésticos por un valor fideicomitido a la fecha de corte (05.09.2021) de hasta
$ 109.707.460. En contraprestacion, el fiduciario emitirda VDF y CP con distintos grados de
prelacion y derechos sobre el flujo de los créditos. La estructura de pagos de los titulos sera
totalmente secuencial. La estructura contara con los siguientes fondos: i) de garantia, ii) de
reserva impositivo y iii) cuenta de gastos.

Estructura financiera, mejoras crediticias y aplicacién de fondos

Estructura financiera: en contraprestacion a la cesion de los créditos, el fiduciario emitira
titulos con las siguientes caracteristicas:

Estructura Financiera

Clase Prioridad Tipo de Pago Frencuencia de Pago Cup6n Amortizacion Esperada  Vencimiento Final

VDFA Senior Bl Capil @ Mensual BRI May/2022 Sep/24
Intereses Min.: 34,0% / Max: 44,0%

VDFB Subordinado Estimado: Capital e Mensual _ BADLAR:+400bps Jun/2022 Sep/24
Intereses Min.: 35,0% / Max.: 45,0%

CcP Subordinado Estimado: Capital Mensual Residual Mar2024 Sep/24

* Estimado: La falta de pago total o parcial de un servicio por insuficiencia de fondos fideicomitidos no constituird incumplimiento quedando pendiente para la préxima fecha de pago.

Ceibo Créditos Il 6
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Mejoras crediticias: buen nivel de subordinacién real del 15,24% para los VDFA. El fondo de
garantia integrado al inicio con el producido de la colocacién implica una mejora crediticia
adicional para los VDF. La mejora crediticia total muestra la subordinacion real considerando el
capital de la cartera cedida y el fondo de liquidez retenido al inicio.

La estructura totalmente secuencial implica un incremento de la subordinacion disponible para
Sobrecolate- Mejora

ralizacion crediticia total los VDF a medida que se van efectuando los pagos de los mismos. Mensualmente, la cobranza
VDFA 15,24% 19,67% de los créditos neta de los gastos e impuestos del fideicomiso y de la constitucion o reposicion
VDFB 7,53% 12,37% de los fondos de garantia y de reserva impositivo se destinara al pago de los titulos de acuerdo

a una estructura totalmente secuencial.

El diferencial de tasas dado por la tasa interna de retorno de los créditos securitizados y la tasa
de interés variable que pagardn los VDF mejora la calidad crediticia del total de los
instrumentos. Este diferencial hace que la estructura cuente con un mayor flujo de fondos para

hacer frente a los pagos de los servicios de rendimiento y amortizacion.
Fondo de liquidez

nicial  $4.325.300 Los criterios de elegibilidad de los créditos transferidos al fideicomiso consisten en que no

VDEa  2:3veces el proximo servicio observen atrasos mayores a 31 dias a la fecha de determinacién y que cuenten con al menos 1
de interés . cuota paga.

VDEB iéer(éis el préximo servicio de o . o . . -
El fondo de liquidez sera integrado al inicio con el producido de la colocacion. El importe
acumulado en este fondo sera aplicado por el Fiduciario para el pago de los servicios de los
VDF en caso de insuficiencia de cobranzas. Cancelados los VDFB, el saldo remanente en el
fondo de liquidez serd liberado al fiduciante.
Aplicacion de fondos: en cada fecha de pago de servicios, los fondos existentes en la cuenta
fiduciaria Recaudadora se destinaran conforme se estipula a continuacion, y con el siguiente
grado de prelacion y subordinacién:
Mientras no se disponga la liquidacion anticipada del Fideicomiso:
1) al pago de los Impuestos;
2) al pago de los Gastos del Fideicomiso;
3) a la constitucidn y, en su caso, a la reposicion de la Cuenta de Gastos;
4) a la reposicion del Fondo de Garantia;
5) a la constitucidn, en caso de corresponder, del Fondo de Reserva Impositivo;
6) al pago del interés devengado sobre los VDFA que se encuentre impago respecto de estos VDFA
con relacion a cualesquiera Fechas de Pago anteriores;
7) al pago del interés devengado sobre los VDFA correspondiente a estos VDFS para dicha Fecha de
Pago;
8) al pago de capital de los VDFA hasta su cancelacion total, o al pago del valor de rescate de los
VDFA,
9) al pago del interés devengado sobre los VDFB que se encuentre impago respecto de estos VDFB
con relacion a cualesquiera Fechas de Pago anteriores,
10) al pago del interés devengado sobre los VDFB correspondiente a estos VDFB para dicha Fecha
de Pago;
11) al pago del capital de los VDFB hasta su cancelacion total, o al pago del valor de rescate de los
VDFB,;
12) a la liberacién del Fondo de Garantia remanente al Fiduciante;
13) al pago del valor nominal de los Certificados hasta que quede reducido a $ 100, saldo que sera
abonado en la dltima Fecha de Pago;
14) al pago de la utilidad de los Certificados; y
15) al pago del valor residual de los Certificados equivalente a $100.
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(b) En caso que se dispusiera la liquidacién anticipada del Fideicomiso:

1) al pago de los Impuestos;

2) al pago de los Gastos del Fideicomiso;

3) a la constitucion, en caso de corresponder, del Fondo de Reserva Impositivo;

4) al pago del interés y del capital adeudados de los VDFA hasta su cancelacion total;
5) al pago del interés y del capital adeudados de los VDFB hasta su cancelacion total;
6) a la liberacién del Fondo de Garantia remanente al Fiduciante;

7) al pago del valor nominal de los Certificados hasta que quede reducido a $ 100 (pesos cien), saldo
que sera abonado en la Gltima Fecha de Pago;

8) al pago de la utilidad de los Certificados; y

9) al pago del valor residual de los Certificados equivalente a $100.

Antecedentes

Ceibo Créditos S.A. se funda en el afio 2015 con el objetivo de brindar préstamos personales.
En sus inicios, otorgaron asistencia crediticia a través de la firma de convenios con mutuales,
cooperativas y sindicatos dirigidos al personal de la Administracién Publica Nacional, Provincial
y Municipal. Las cobranzas eran realizadas a través de la modalidad de cédigo de descuento de
entidades intermedias y débito automaético en cuenta (CBU) por medio de acuerdos firmados
con diversos bancos.

Durante el primer trimestre de 2018 la empresa comenzo a financiar la venta de motos en
comercios. Luego, a finales del 2019 se expandieron hacia la financiacion de linea blanca,
electrodomésticos y materiales de construccién. A la fecha, el 100% de la originacion de Ceibo
Créditos SA es a través de esta linea de negocios

Actualmente Ceibo Créditos SA se encuentra en el desarrollo de una unidad adicional de
negocios para el otorgamiento de préstamos via web. Para ello ha realizado una fuerte
inversion en sistemas y tecnologia, adquiriendo un software de gestidon especializado en la
materia.

El directorio de Ceibo se encuentra conformado por Facundo Mangieri como presidente, Andrés
Matalén como vicepresidente, José Matalon y Horacio Mangieri.

Cohen S.A. se encuentra inscripta en el Registro de Fiduciarios Financieros de la Comision
Nacional de Valores bajo el nimero 43 mediante Resolucion N° 14.850 de la CNV. Cohen S.A.
es una de las firmas lideres del Mercado Bursatil y opera una gran variedad de titulos
nacionales e internacionales. Ha organizado y colocados gran variedad de productos
estructurados, como asi también por sus servicios fiduciarios, mediante un servicio que
promueve seguridad y transparencia.
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Anexo A. Originacion y administracion

Generacion de la operacién

El comercializador realizara la carga de la solicitud de los clientes en el Sistema de Creditos, desde ahi el sector crediticio tomara la
misma para iniciar el analisis. Al ingresar los datos del solicitante en el sistema, seleccionando la opcién “busqueda cliente”, se

verificara la existencia de la persona en las bases de “Ceibo Créditos”, y se analizaran los productos activos o historial del cliente, si
tuviera.

El sistema revisara que el cliente cumpla con la pauta vigente para ese producto en términos de edad y antigliedad laboral mas todos
los requisitos de la politica de Ceibo. La edad méaxima se establece siempre hasta el momento del vencimiento del crédito.

Se ingresan los datos de modalidad de cobro y recibo de sueldo y se verifica el plan comercial seleccionado.

Como pauta general para el otorgamiento del crédito, el solicitante debe:

e Beneficiarios: Empleados en Relacion de dependencia, Jubilados, Monotributistas y Autbnomos
e Edad Minima: 18 afios.

e Edad Maxima: 80 afios.

e Ingreso Minimo: 25.000 Pesos

e Antigiedad Laboral: 6 meses.

e Monto y Plazo Maximo: $ 300.000 de 6 a 36 meses.

Para pago voluntario, el andlisis del crédito lo determina el sistema de politicas de créditos conectado por Web Service a
los distintos burds de créditos vigentes en el mercado que ya tiene precargadas las condiciones de Pauta de Ceibo.

El comercializador confirmara mediante el sistema la aceptacién del cliente para proceder con la liquidacion del crédito,
cambiando el estado de la solicitud a “aprobada” adjuntando toda la documentacion requerida del legajo el cual debera
contener la siguiente documentacion:

i)  Copia del documento (DNI, LC o LE);

i)  Autorizacion Descuento de Haberes o de Descuento por CBU (segun correspondiere)
iiiy Certificado de Afectacion (si correspondiese segun el organismo);

iv)  Solicitud de Crédito y

v) Pagaré.

Verificacién Crediticia

El Analista de Riesgo descarga las imagenes del sistema (sin imagenes importadas al sistema no se inicia la verificacion crediticia) y
verifica la identidad del cliente versus la documentacion importada, asi como la carga de los datos laborales.

Si el andlisis es positivo, se procede a la APROBACION crediticia, caso contrario el Analista de Riesgo OBSERVA (falta de
documentacion o datos incorrectos) o RECHAZA (no califica) la operacion.

Una vez aprobada crediticiamente la operacion, la misma pasa a Estado “Verificacion Telefénica”.

Liguidacién de la operacién

Tesoreria recibe el préstamo para su liquidacion, y en funcion a la forma de pago ingresada al sistema se liquida. Si la liquidacién es
con Transferencia al cliente se verifica la identidad del mismo con su CBU mediante validacion en el sistema. Una vez pagado el
crédito se colocara el status “Pagado”. Previo a liquidar el préstamo, Tesoreria verifica que el pagare se encuentre debidamente
firmado. Con esto se asegura el doble chequeo de una de las documentaciones mas importantes del crédito.

Gestién de bienvenida

Esta gestion implica un nuevo contacto con el cliente para la verificacion de los datos personales y la validacion del producto adquirido.
El objetivo de esta medida es reducir la mora técnica causada por falencias operativas o falta de informacion.
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Gestién de recordatorio

En el caso de determinados clientes por su perfil de riesgo crediticio, se procede a contactarlos para recordarles la fecha de
vencimiento de sus productos, el monto, y los medios de pago habilitador para saldar el compromiso de deuda.

Archivo del legajo

El &rea de operaciones recibe el legajo con su respectivo remito. Si el legajo estd completo, se marca en el sistema y pasa al archivo
en forma definitiva habilitindolo para una potencial cesion de cartera, en caso de documentacion faltante, es ingresado al archivo
indicando tal salvedad y se realiza el reclamo al Canal/Comercializador correspondiente.

La documentacion recibida a posteriori de la liquidacién sera validada y luego ingresada al archivo.
Proceso de cobranzas:

Las entidades de cobranzas se desempefian como agentes de cobro. La cobranza sera depositada en Ceibo quien posteriormente la
transferira a la cuenta fiduciaria.

Ceibo Créditos I 10
Septiembre 7, 2021



Finanzas Estructuradas

Anexo B. Descripcion de la transaccion

Ceibo Créditos Il Argentina/ Préstamos de Personales

Resumen del colateral

Caracteristicas de la cartera

Capital original: $115.956.423
Saldo de capital actual: $ 78.305.260
Saldo de intereses: $54.269.724
Total capital e intereses: $132.574.985
Valor fideicomitido: $109.707.460
Tasa interna de retorno promedio: 92,51% TNA
Tasa de descuento: 40,0% TEA
Numero de créditos: 1.427
Ceibo Electro Pagos
Capital cedido promedio (por credito) $26.981 Frecuencia: Mensual
Interes cedido promedio (por credito) $20.359
Plazo promedio 15,77 Créditos sin atrasos de pago (%): 100%
Antigliedad promedio 7,99
Remanente promedio 7,78
Tasa promedio 110,14%
Ceibo Motos
Capital cedido promedio (por crédito) $59.741
Interés cedido promedio (por crédito) $ 41.114
Plazo promedio 20,42
Antiguedad promedio 9,85
Remanente promedio 10,56
Tasa promedio (TNA) 9,21%
Ceibo Créditos I 11
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Anexo C. Dictamen de calificacion

El Consejo de Calificacion de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO, “Afiliada de Fitch Ratings” - Reg. CNV N°9,
reunido el 7 de septiembre del 2021, asigno las siguientes calificaciones preliminares a los Valores de Deuda Fiduciaria (VDF) y
Certificados de Participacion (CP) a ser emitidos bajo el Fideicomiso Financiero Ceibo Créditos Il:

Titulos Calificacion Perspectiva
VDF Clase A por hasta VN$ 66.373.013 A+sf(arg) Estable
VDF Clase B por hasta VN$ 6.033.910 BBB+sf(arg) Estable
CP por hasta VN$ 37.300.537 CCsf(arg) No aplica

Categoria Asf(arg): "A" nacional implica una soélida calidad crediticia respecto de otros emisores o emisiones del pais. Sin embargo,
cambios en las circunstancias o condiciones econdmicas pueden afectar la capacidad de repago en tiempo y forma en un grado
mayor que para aguellas obligaciones financieras calificadas con categorias superiores.

Categoria BBBsf(arg): “BBB” nacional implica una adecuada calidad crediticia respecto de otros emisores o emisiones del pais. Sin
embargo, cambios en las circunstancias o condiciones econémicas tienen una mayor probabilidad de afectar la capacidad de pago
en tiempo y forma que para obligaciones financieras calificadas con categorias superiores.

Categoria CCsf(arg): “CC” nacional implica un riesgo crediticio extremadamente vulnerable respecto de otros emisores dentro del
pais. Existe alta probabilidad de incumplimiento y la capacidad de cumplir con las obligaciones financieras depende exclusivamente
del desarrollo favorable y sostenible del entorno econémico y de negocios.

Nota: la Perspectiva de una calificacion indica la posible direccién en que se podria mover una calificacion dentro de un periodo de
uno a dos afos. Una calificacidon con perspectiva “Estable” puede ser cambiada antes de que la perspectiva se modifique a “Positiva”
o “Negativa” si existen elementos que lo justifiquen. Los signos "+" o "-" podran ser afiadidos a una calificacion nacional para mostrar
una mayor o menor importancia relativa dentro de la correspondiente categoria, y no alteran la definicién de la categoria a la cual se
los afiade.

Fuentes de informacidn: Las presentes calificaciones se determinaron en base a la informacion cuantitativa y cualitativa
suministrada por el originante de caracter privado a junio 2021.

e Programa Global de Valores Fiduciarios “CEIBO CREDITOS”.
Dicha informacion resulta adecuada y suficiente para fundamentar las calificaciones otorgadas.

Determinacion de las calificaciones: Metodologia de Calificaciéon de Finanzas Estructuradas registrada ante Comision Nacional de
Valores (disponible en www.fixscr.com o en www.cnv.gob.ar).

Notas: las calificaciones aplican a los términos y condiciones de los titulos estipulados en el prospecto de emisién. Dado que no se
ha producido ain la emision, las calificaciones otorgadas se basan en la documentacion e informacién presentada por el emisor y
sus asesores, quedando sujetas a la recepcion de la documentacion definitiva al cierre de la operaciéon. El presente informe de
calificacion debe leerse conjuntamente con el prospecto de emision.
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Las calificaciones antes sefaladas fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, por lo tanto, FIX SCR S.A.AGENTE
DE CALIFICACION DE RIESGO (afiliada de Fitch Ratings) —en adelante FIX SCR S.A. o la calificadora-, ha recibido los
honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S.A. ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y
ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE:

HTTP://WWW.FIXSCR.COM. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES
CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FIXSCR.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS,
CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE
FIX SCR S.A., Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES, BARRERAS PARA LA
INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN
DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX SCR S.A. PUEDE HABER
PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS
DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA
ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL
SITIO WEB DE FIX SCR S.A.

Este informe no debe considerase una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién de la entidad para adquirir,
vender o negociar valores negociables o del instrumento objeto de calificacion.

La reproduccion o distribucién total o parcial de este informe esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados. En
la asignacién y el mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR S.A. se basa en informacion factual que recibe de los emisores y
sus agentes y de otras fuentes que FIX SCR S.A. considera creibles. FIX SCR S.A. lleva a cabo una investigacién razonable de la
informacion factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacién y obtiene verificacion razonable de dicha
informacién de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisién dada o en
una determinada jurisdiccion. La forma en que FIX SCR S.A. lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por
parte de terceros que se obtenga, variara dependiendo de la naturaleza de la emisién calificada y el emisor, los requisitos y practicas
en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la
informacién publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de
verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones,
informes actuariales, informes técnicos, dictdmenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de
fuentes de verificacién independientes y competentes de terceros con respecto a la emision en particular o en la jurisdiccion del
emisor y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de FIX SCR S.A. deben entender que ni una investigacion
mayor de hechos, ni la verificacién por terceros, puede asegurar que toda la informacién en la que FIX SCR S.A.se basa en relacién
con una calificacion sera exacta y completa. El emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacion que
proporcionan a FIX SCR S.A. y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, FIX SCR S.A.
debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes, con respecto a los estados financieros y abogados
con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan
las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden comprobar como
hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos
futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una calificacion.

La informacién contenida en este informe se proporciona tal como ha sido recibida del emisor, sin ninguna representacion o garantia
de ningdn tipo. Una calificacion de FIX SCR S.A. es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinion se
basa en criterios establecidos y metodologias que FIX SCR S.A. evalla y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones
son un producto de trabajo colectivo de FIX SCR S.A. y ningun individuo, o grupo de individuos, es Unicamente responsable por la
calificacion. La calificacion no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a
menos que dichos riesgos sean mencionados especificamente. FIX SCR S.A. no estd comprometido en la oferta o venta de ningin
titulo. Todos los informes de FIX SCR S.A. son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX SCR S.A.
estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son
nombrados solo con el propésito de ser contactados. Un informe con una calificacion de FIX SCR S.A. no es un prospecto de
emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion
con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier
razon a sola discrecion de FIX SCR S.A. FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de inversion de ningdn tipo.

Las calificaciones no son una recomendacion para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningin
comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular o la naturaleza
impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. FIX SCR S.A. recibe honorarios por parte de los emisores,
aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde
USD 1.000 a USD 70.000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En algunos casos, FIX SCR S.A. calificara todas o algunas de
las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una
cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD 1.000 y USD 150.000 (u otras monedas aplicables). La asignacion,
publicacién o diseminacion de una calificacién de FIX SCR S.A. no constituye el consentimiento de FIX SCR S.A. a usar su nombre
como un experto en conexion con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de cualquier jurisdiccion, incluyendo,
pero no solo, las leyes del mercado de titulos y valores de Estados Unidos de América y la “Financial Services and Markets Act of
2000” del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y distribucion electrénica, los informes de FIX SCR S.A.
pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.
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