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Fitch asigno AAA(arg) a VDFA de
CGM Leasing XV, Perspectiva Estable

25 de agosto de 2011
Fitch asigno la calificacion AAA(arg) con Perspectiva Estable a los Valores de Deuda Fiduciaria Clase A
(VDFA) por hasta VN $ 23.862.845, A(arg) con Perspectiva Estable a los Valores de Deuda Fiduciaria
Clase B (VDFB) por hasta VN $ 2.587.537, BBB(arg) con Perspectiva Estable a los Valores de Deuda
Fiduciaria Clase C (VDFC) por hasta VN $ 1.437.521 y CC(arg) a los Certificados de Participacion (CP)
por hasta VN $ 862.513, todos a ser emitidos bajo el Fideicomiso Financiero CGM Leasing XV. CGM
Leasing Argentina S.A. (CGM), actuando como Fiduciante, y HSBC Bank Argentina S.A., como
Fiduciario, constituiran el Fideicomiso Financiero CGM Leasing XV en el marco del Programa Global de
Valores Fiduciarios Hexagon. El activo del fideicomiso financiero estard compuesto por créditos
derivados de operaciones de financiacion sobre bienes muebles originados por el Fiduciante por un
valor fideicomitido de $ 28.750.416, del cual un 95,3% corresponde a contratos originados a tasa fija y
un 4,7% a tasa variable. Los bienes fideicomitidos consisten en: i) los canones y alquileres de los
contratos, intereses moratorios y cargos punitorios, ii) el crédito por el precio de la opcion de compra o la
opcién de compra anticipada, iii) el producido de la realizacion de los bienes en los casos de no ejercicio
de la opcion de compra o incumplimiento del tomador que causa la rescision del contrato de leasing, iv)
las sumas percibidas por la ejecucién de las fianzas constituidas, v) las indemnizaciones por el cobro de
seguros, excepto que la indemnizacion se aplique a la reposicion del bien y vi) los demas conceptos que
deban pagar los deudores en relacion con los créditos. Cabe aclarar que el Fiduciante podré integrar el
valor de las opciones de compra no ejercidas cuando decidiera no realizar los bienes. Mensualmente y
acorde a una estructura secuencial, los ingresos del fideicomiso se destinaran al pago de intereses de
los VDFA y VDFB y a la amortizacion de capital de los VDFA. Cancelados los VDFA, los ingresos se
distribuiran al pago de interés de los VDFB y a la amortizacién de capital de dicho titulo. Una vez
amortizados totalmente los VDFB, se iniciaran los pagos de interés y capital para los VDFC. Cancelados
integramente todos los VDF, de existir, el remanente sera destinado a los CP. El riesgo crediticio reside
en la calidad de los créditos fideicomitidos (niveles de incobrabilidad, opciones de compra, recuperos y
concentracion). Para determinar la calidad de la cartera securitizada se evalu6 el desempefio de la
cartera de CGM, de las series emitidas anteriormente, como asi también otros parametros de la cartera
cedida. Asimismo, se analiz6 a CGM respecto de su compromiso como administrador de los créditos a
ceder. Se evalud la calidad de los procesos y gestion de la compafiia, considerando un desempenfo
satisfactorio de la misma. Cabe destacar que la entidad esta calificada en la categoria BBB(arg) por
Fitch. Los VDFA, VDFB y VDFC cuentan con una serie de mejoras crediticias tales como subordinacién
del 17%, 8% y 3% respectivamente, una estructura secuencial que implica un incremento de la
subordinacion a medida que se van efectuando los pagos de las clases preferidas, fondos de liquidez y
de gastos, y criterios de elegibilidad de los créditos a ceder. Los VDFA devengaran una tasa de interés
fija del 17,00% n.a., mientras que los VDFB y VDFC devengardn una tasa de interés fija del 18% y 19%
respectivamente. CGM es una entidad que comenzé sus actividades en agosto de 2004 y se especializa
en la financiacién a través de operaciones de leasing de tipo no bancario. Los accionistas de CGM son
el Grupo Cohen S.A. (51,1% de la participacion accionaria), Grupo FIMAES (21,9%) y el management
(27% restante). La estructura de la compafia es acotada y altamente calificada. El management se
caracteriza por una marcada experiencia en el sistema financiero argentino y por tener un elevado
conocimiento en la operatoria del leasing tanto en entidades locales como internacionales. CGM ofrece
una variedad de productos que se ajustan a las necesidades de sus clientes de acuerdo al tipo de
actividad que desempefia. Los tipos de productos incluyen: el leasing financiero, el leasing operativo,
sale and lease back y leasing de software. Aunque, la casi la totalidad de sus operaciones corresponden
al leasing financiero. Fitch califica con BBB(arg) al endeudamiento de largo plazo de CGM. Notas: dado
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gue no se ha producido aun la emision, las calificaciones otorgadas se basan en la documentacién e
informacion presentada por el emisor y sus asesores, quedando sujetas a la recepcion de la
documentacion definitiva al cierre de la operacién. Informes relacionados: ¢ “Criterio de calificacion para
la securitizacion de leasing sobre equipos”, Jun. 16, 2008 « “Criterio para el andlisis de Originador y
Administrador de Finanzas Estructuradas”, May. 16, 2007 Analista principal Verénica Salé Director +54
11 5235 8144 veronica.salo@fitchratings.com Fitch Argentina Calificadora de Riesgo S.A. Sarmiento
663 — 7° Piso — C1041AAM — Buenos Aires. Analista secundario Gustavo Avila Director +54 11 5235
8142 gustavo.avila@fitchratings.com Relacion con los medios: Laura Villegas — Buenos Aires - +54 11
5235 8139 — laura.villegas@fitchratings.com. Copyright © 2011 by Fitch, Inc., Fitch Ratings Ltd. And its
subsidiaries. One State Street Plaza, New York, New York 10004.
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