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INFORME DEL AGENTE DE CONTROL Y REVISION
“FIDEICOMISO FINANCIERO TARJETA ELEBAR XXIII”
JULIO 2018

A los Sefores Directores de

Cohen S.A. Sociedad de Bolsa

FIDUCIARIO DEL FIDEICOMISO FINANCIERO
TARJETA ELEBAR XXIII (33-71586422-9)
Domicilio Legal: 25 de Mayo 195, Piso 7©

CUIT: 30-55854331-7

Ciudad Autbdnoma de Buenos Aires

Objeto del encargo

A vuestro requerimiento, emitimos el presente informe, con el objeto de informar acerca del
control realizado sobre los activos subyacentes fideicomitidos, el flujo de fondos que generan vy el
pago de los valores negociables fiduciarios del Fideicomiso Financiero Tarjeta Elebar Serie
XXIII v las cobranzas de los mismos.

Nuestra tarea consistié en la aplicacién de ciertos procedimientos de revision, convenidos
previamente con Uds., tanto en su definicién como en su alcance.

El objetivo de nuestra labor es la aplicacién de los procedimientos mencionados y no ia emision
de una opinién sobre la informacién que nos ha sido proporcionada.

La suficiencia de los procedimientos aplicados y su alcance estd sujeta a la consideracién de los
usuarios de este informe. De haber aplicado otros procedimientos, otras conclusiones podrian
haber surgido de nuestra labor.

Responsabilidad del Fiduciante

La preparacién y presentacidén de la informacion sujeta a anélisis es responsabilidad de Santa
Mdnica S.A. v Cohen S.A. Sociedad de Bolsa.

Responsabilidad del Agente de Control y Revisién

Nuestra responsabilidad consiste en llevar a cabo los procedimientos acordados sobre la
informacién proporcionada por Santa Moénica S.A. y Cohen S.A. Sociedad de Bolsa de
conformidad con las normas sobre encargos para aplicar procedimientos acordados establecidas
en la seccién VILA de la Resoluciéon Técnica N°37 de la Federacidn Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econdmicas. La normativa profesional requiere el cumplimiento de los
requerimientos éticos establecidos en el Codigo de Etica vigente en la jurisdicciéon de dicho
Consejo.

Cabe aclarar que los procedimientos realizados no constituyen una auditorig yf por lo tanto no se
emitird ninguna seguridad respecto de la materia que es objeto de Jal aplicacion de los
procedimientos acordados.
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1) INFORMACION SUJETA A ANALISIS:

Hemos efectuado la verificacién del estado de los créditos que componen el Fideicomiso
Financiero “Tarjeta Elebar Serie XXIII”, mediante el andlisis de la siguiente informacién
proporcionada por el Fiduciante / Agente de Administracidon / Agente de Cobro / Fiduciario, en
formato digital. Cabe aclarar que dicho control no se extiende a los Estados Contables de la

entidad:

a)
b)

c)
d)
e)
f)

g)

h)

Inventario de cartera de créditos cedidos al Fideicomiso Financiero.

Detalle de cuotas futuras de los créditos detallados en el punto anterior.

Detalle de las cobranzas efectuadas durante el periodo bajo andlisis.

Detalle de los créditos recomprados por parte del fideicomiso, y sus correspondientes
cuotas, para el mes bajo analisis.

Inventario de cartera de créditos cedidos al Fideicomiso Financiero, vigentes al cierre
de cada mes.

Detalle de los importes acreditados en la Cuenta Fiduciaria correspondientes al mes de
analisis.

Detalle de importes afectados al pago de servicio tales como (gastos, impuestos,
rendimientos, sellos provinciales, fondo de liquidez, etc.), con su documentacion
respaldatoria.

Detalle aplicacién de recursos (cobranza, intereses, etc.).

1I) PROCEDIMIENTOS ACORDADOS REALIZADOS:

a)
b)
)

d)
e)
f)

g)

h)

Determinar los movimientos de la cartera a la fecha de analisis.

Detallar la cobranza del mes por jurisdiccién.

Verificar que los montos imputados de la informaciéon de cobranzas, coincida con los
importes acreditados por el Agente de Cobro en la Cuenta Fiduciaria, para el mes de
andlisis. A tal fin se verificara que, de acuerdo a lo establecido en el art. V) a) del
Contrato Suplementario del Fideicomiso, el Administrador se obliga a Transferir las
Cobranzas a la Cuenta Fiduciaria Recaudadora dentro de los 3 (tres) Dfas Habiles de
realizado el pago por ios Deudores y percibidas por el Administrador, y en el caso de
fos Recaudadores dentro de los 5 (cince) Dias Habiles de realizado el pago por los
Deudores y percibidas por los Recaudadores, hasta alcanzar el monto necesario para
alcanzar los Fondos Requeridos de dicho Periodo de Cobranzas.

Determinar los atrasos de la cartera a la fecha de anélisis.

Recdlculo de la estimacién global del devengamiento de intereses.

Actualizar el Flujo Futuro de los créditos cedidos al cierre de cada mes de analisis.
Estado de los eventos especiales relacionados con la performance de la cartera de
créditos fideicomitidos. '

Respecto a la incorporacién de nuevos créditos, para el caso de incorporacion de
nuevas cuentas, verificar electrénicamente el cumplimiento de los siguientes atributos:

i)  Corresponden a Tarjetahabientes que registran una antigliedad igual o mayor a
los 60 dias.
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ii)  Que sean Cuentas respecto de las cuales el Fiduciante haya emitido al menos
una liquidacién.

i) Que sean Cuentas que no registran atrasc superior a 30 dias.

i) Analisis comparativo del flujo de fondo tedrico de los bienes fideicomitidos respecto del
flujo de fondos real y su impacto en el pago de servicios de los valores negociables
fiduciarios.

j) Control de pago de los valores negociables fiduciarios y su comparacién con el cuadro
tedrico de pagos incluido en el Prospecto y/o Suplemento de Prospecto.

k) Recalculo de los devengamientos de los valores negociables fiduciarios.

) Control vy revisién de recursos recibidos y su aplicacién.

III) HALLAZGOS:

De los procedimientos aplicados con el alcance descripto en el apartado anterior surgen los
siguientes comentarios y observaciones respectivamente:

1. De los procedimientos aplicados con el alcance descripto en el punto a) del
apartado anterior, los resultados se encuentran expuestos en el Anexo I) adjunto
al presente Informe.

2. De los procedimientos aplicados con el alcance descripto en el punto b) del
apartado anterior, los resultados se encuentran expuestos en el Anexo III)
adjunto al presente Informe.

3. De los procedimientos aplicados con el alcance descripto en el punto ¢} del
apartado anterior, los resultados se exponen en el Anexo VIII) adjunto al
presente Informe. Asimismo hemos constatado que los depdsitos no se han
efectuado dentro de los plazos establecidos en el Contrato Suplementario del
Fideicomiso.

4. De los procedimientos aplicados con el alcance descripto en el punto d) los
resultados se exponen en el Anexo V) adjunto al presente Informe.

5. De los procedimientos aplicados con el alcance descripto en el punto e), los
resultados se exponen en el Anexo VI) adjunto al presente Informe,

6. De los procedimientos aplicados con el alcance descripto en el punto f) del
apartado anterior, los resultados se exponen en el Anexo VII) adjunto al presente
Informe.

7. De los procedimientos aplicados con el alcance descripto en el punto g) del
apartade anterior, no surgen observaciones que formular. los resultados se
exponen en el Anexo XII) adjunto al presente Informe.

8. De {os procedimientos aplicados con el alcance descripto en el punto h) ingiso iii)
del apartado anterior, no surgen observaciones que realizar.

9. De los procedimientos aplicados con el alcance descripto en los puntos i) y k) del

apartado anterior, los resultados se exponen en el Anexo IX) adjunto al presente
informe.
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10. De los procedimientos aplicados con el alcance descripto en el punto j), del
apartado anterior, los resultados se exponen en el Anexo X) adjunto al presente
Informe.

11.De los procedimientos aplicados con el alcance descripto en el punto 1), del
apartado anterior los resultados se exponen en el Anexo XI) adjunto al presente
Informe.

Otras cuestiones

El presente informe podré ser presentado ante la Comision Nacional de Valores no debiendo
usarse para otro propdsito que el descripto con anterioridad, ni utilizado por terceras partes
ajenas a los usuarios mencionados.

El mismo no podrd ser objeto de circularizacién u objeto de referencia o transcripcion total o
parcial para cualquier propésito sin nuestro expreso consentimiento.

No tenemos responsabilidad en informar o presentar cuestiones legales, impositivas o juridicas,
ni de actualizar este informe por los eventos o circunstancias que ocurran con posterioridad a la
fecha de realizacion del mismo.

Adjuntamos al presente informe:

Anexo I: Resumen de la cartera.

Anexo 1I: Estado de Situacion de las cobranzas
Anexo III: Cobranza por Provincia

Anexo IV: Cobranza por dia de pago

Anexo V: Estado de atrasos de la cartera
Anexo VI: Saldo descontado e intereses devengados por Provincia

Anexo VII: Flujo Futuro

Anexo VIII: Fondos Ingresados VS. Cobranzas imputadas

Anexo IX: Andlisis del Flujo de Fondos real y su impacto en el Pago de Servicios.
Anexo X: Pago de los titulos fiduciarios y comparacién con el cuadro teorico.
Anexo XI: Control y revision de los recursos recibidos y sfi\aplicacién.

Anexa XII: Eventos Especiales.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires
24 de Agosto de 2018.

Zubillaga & Msociados|S.A.
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RATIFICACION DE FIRMA

Por la presente se ratifica la firma que obra en los Anexos I a XII que anteceden, cuyo
contenido también se ratifica, y que reemplaza la correspondiente firma olégrafa
colocada en el Informe de Control y Revisidn de fecha 24 de Agosto de 2018 que
precede a los mencionades Anexos.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires
24 de Agosto de 2018.

25 de Mayo 596 - Piso 19 - C1002ABL Ciudad de Buenos Aires - Argentina - info@zubillagayasoc.com
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Fideicomiso Financiero
"Tarjeta Elebar Serie XXIII"
Anexo 11

Zubillaga & Asociados S.A.

ESTADO DE SITUACION DE COBRANZAS (Analisis Financiero)

AL: 31-jul-18
[ "VALORDESC [ INTERES ~ | . TOTAL VAL NOM | DESCUENTOVN [ = ° “TOTAL .
- COBRANZAS . 23.532.507 826,276 24,358,783 (68.916) 24,289,866
- REFINANCIACIONES: 586.227 50.973 637.199 (0) 637.199
w0 TOTAL _ 24.118.733 | - 877.248 S 24,995,982 (68.916) T 34,927 065

"Firmado a los efectos de su identificacién con nuestro informe especial de fecha 24/08/2018"

Danial H. Fubiliaga
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Fideicomiso Financierc
"Tarjeta Elebar Serie XXIII"

Anexo IV

RENDICION DE COBRANZA DIARIA

Al 31-07-2018

Zubillaga & Asociados S.A.

FECRA T~ CAPITAL 1 TOTAL- ..
02/07/2018 3.377.676 3.544.923
03/07/2018 1.076.562 72.434 1.148.996
04/07/2018 1.248.418 83.512 1.331.929
05/07/2018 1.488.156 85.132 1.573.288
06/07/2018 1.987.781 102.403 2.090.184
07/07/2018 934.046 33.694 967.740
09/07/2018 1.660 0 1.660
10/07/2018 2.725.152 174.298 2.899.450
11/07/2018 1.856.430 103.249 1.959.678
12/07/2018 1.285.352 85.404 1.370.755
13/07/2018 976.054 53.356 1.029.410
14/07/2018 172.618 9.645 182.263
16/07/2018 916,407 67.982 984,389
17/07/2018 704.513 55.456 759,969
18/07/2018 478,932 29.746 508.678
19/07/2018 410.213 32.611 442.824
20/07/2018 445.856 41,448 487.305
21/07/2018 2.860 500 3.360
23/07/2018 494,197 30.970 525.166
24/07/2018 447.360 33.290 480.650
25/07/2018 289.792 27.888 317.680
26/07/2018 353,830 33.130 386.961
27/07/2018 483.343 44,444 527.787
28/07/2018 4.120 1.500 5.620
30/07/2018 703.241 55.960 759,201

REFINANCIACIONES 508.599 128,600 637.199

R L e 23.373.167 1.553.898| - 24.927.065

T COBRANZA NO IMPUTADA

"Firmado a los efectos de su identificacién con nuestro informe especial de fecha 24/08/2018"

e

Daniel H. Zubitaga
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Fideicomiso Financiero
"Tarjeta Elebar Serie XXIII"
Anexo VI

SALDO DESCONTADO E INTERES DEVENGADO POR PROVINCIA
Al 31-07-2018

Zubillaga & Asociados S.A.

oy e SDO.VALOR - on= 2 50 "7 INT DVG MESES -
= s | SCONTADO ____wmw_uwww_z_._n._._.o__ . ANTERIORES

'COBRAR

73.497.204 755,107

INTERES DVG A

UENGS AIRES

~56.195 _ 5435.150

coeo o TOTAL

L 73,497,208 785,107 L0 26,1950 0 2.435.150

(*) Neto del Interes Bonificado por Pago Anticipado $ (22.034)

"Firmado a los efectos de su identificacién con nuestro informe especial de fecha 24/08/2018"

12

Danief H. Zubillaga
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Fideicemisc Financiero
"Tarjeta Elebar Serie XXII"
Anexo VIII

COBRANZA A DEPOSITAR

Zubillaga & Asociados S.A.

Periodo

(1) Diferencia entre

. (2) Cobranzas (C+1+P)

Y (3) Revolving

(8) Piferancia

"Firmado a los efectos de su idenlificacién con nuestro informe especial de fecha 24/08/2018"

: N . (4) Revolving’ (5) A Depositar L ;
Bltasy Pajss de| - (valor Nominal) - | (valor Descontado) (Valor Nominal) (2:3) (6) Deposito | (7) Diferencia (5°6) | . © pcumulada -
dic-17 - 10,133,669 10.600.553 10.609.,551 -466,884 - -466.884 -466.884
ene-158 - 8.629,390 §.020.908 5,020,908 -391,518 - -391,518 -858.402
feb-18 - 19.473.210 23.881.386 23,881,386 -4.408.176 - -4.408.176 -5.266.578
mar-18 - 29.779.659 30,525,236 30.925.233 -1.145.576 - -1.145.576 -6.412.155
abr-18 - 27.741,719 19.055.595 19.968.190 8.686,124 9.975.624 -1.289.499 -7,701.654
may-18 - 28.096.666 19.739.104 20,891,043 B.357.561 9.474.917 -1.117.355 -8.819.009
jun-18 - 26.087.539 14.887.702 15,611,788 11,199,937 9,408,805 1,791,132 ~7.027.877
jul-18 - 24,927,065 15,808,088 17.652.241 8.118.977 10.021.400 -1.902.423 -8.930.300
Totales- - 174.869.018 -~ 144,918,572 148,551,340 29.950.445 - 38.880.745 ~ (8.930.300)
R - {1) Cobranzas : . s | W e e e AR
- : . o< (2) Revolving : (3} Revolving - |.{3) A Depositar (1~} o |0 (B) Diferencia
Sl ..m._u.ﬂonw..n.m...nmv_.wsns : ﬁn+_.mM.hu_=a<_w_c_. (Valor Descontado) . |- (Valor Nominal} |- o) R H.S U”m._uo.m,.f... S0 Acumulada’
02/07/2018 3.544,923 3.544.923 3.544.923
03/07/2018 1.148,996 1.148,996 1.148.996
04/07/2018 1.331.929 1.331.929 2,480,925
05/07/2018 1,573,288 1.573,288 4,054,214
06/07/2018 2.080.184 2.090.184 1,090,000 5,144,398
07/07/2018 967.740 867.740 6,112,138
09/07/2018 1.660 2.497.145 2.623.959 {2.495,486} 3.616.652
10/07/2018 2.899.450 2.899.450 6,516,101
11/07/2018 1.952.678 1,959,678 8.475.780
12/07/2018 1.370.755 1.370.75% 9.846.535
13/07/2018 1.029.410 1.029.410 10,875,945
14/07/2018 182.263 182,263 11.058.208
16/07/2018 984.389 8.749,282 8.653.780 {7.264.893) 3,793,315
17/07/2018 759.969 759.969 4.553.284
18/07/2018 508.678 508.678 5.061.963
19/07/2018 412.824 442,824 5,504,787
20/07/2018 487,305 487.305 8,771,460 (2.779.309)
21/07/2018 3.360 2.993.182 3.121.449 (2.989.822) [5.769.131)
23/07/2018 525.166 525,166 {5.243.964)
24/07/2018 480,650 480.650 250.000 (5.013.314)
25/07/2018 317.680 317,680 {4.695.634)
26/07/2018 386.961 386.961 (4.308.674)
2770772018 527.787 527,787 (3.780.886)
28/07/2018 5.620 5.620 (3,.775.266)
30/07/2018 759,201 3,068.479 3.253.052 {2,309.278} (6.084.545)
REFINANCIACTONES 637,199 637.199 (5.447.345)
o TOTAL - © . 24,927,065 16.808.088 17.652.241 4,574,054 10.021.400
(4

Danizl H. Zubillaga
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Fideicomiso Financiero

Zubillaga & Asociados S.A.
"Tarjeta Elebar Serie XXIII" ‘

Anexo X
Pago de los titulos fiduciarios y comparacion con el cuadro teérico
T ~ .. BONOA
e "] TEORICO SEGUN PROSPECTO " REAL . SALDO CAPITAL | % PAGO CAPITAL
Saldo Inicial - - - - 70.220.037 - -
abr-18 8.000.000 1.170.334 8.000.000 1.510.462 62.220.037 | 100,00% 0,00%
may-18 8.000.000 1.037.001 8.000.000 1,338.545 54.220.037 | 100,00% 0,00%
jun-18 7.500.000 903.667 7.500.000 1.355.501 46.720.037 | 100,00% 0,00%
jul-18 7.500.000 778.667 7.500.000 1.168.001 39,220,037 | 100,00% 0,00%

™) pe acuerdo al prospecto el cuadro de pago de servicios de los VDF A se ha confeccionado considerando el interés minimo establecido del 20% nominal
anual.

(**} Indica el % que se ha cancelado del capital acumulado a la fecha de analisis (Suma de todos los pagos de capital efectuados / Suma de todos los.
pagos de capital teéricos segun prospecto).
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Fideicomiso Financierc
"Tarjeta Elebar Serie XXIII"
Anexo XII

Eventos Especiales

Zubillaga & Asociados S.A.

i BT A S, VDFA 39.220.037
~..(Saldo de VDFA / Cartera Normal).>:92% (1) . JC. Normal 83.518.604
no_uﬂm:Nm am 2:meses promedio < a 110% de: _m _u_,ox_Bm Cobr 25.507.352

= 7 cuota de servicios de los VDF - : 110% S.Tcanj 308%
- Cartera Morosa > 20% de la’ Cartera morosa 0

nmnma o:m_:m_ v m_Bc_nmzmmBmz Cartera original 105,569,823

m: (1) precedente s _ : % 0,0%

> al 87%- -~ JC.Normal 83.518.604

: i % 46,96%
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