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Fitch califica al Fideicomiso Financiero
CFA YV

28 de mayo de 2008

Fitch Argentina asigno la calificacion de corto plazo Al+(arg) a los Valores de Deuda Fiduciaria Clase A
(VDFA) por hasta VN $ 14.500.000, la calificacién de largo plazo AAA(arg) a los Valores de Deuda
Fiduciaria Clase B (VDFB) por hasta VN$ 127.510.000, a una tasa variable, y la calificacion de largo
plazo CCC(arg) a los Certificados de Participacién (CP) por hasta VN$ 27.990.000 a ser emitidos por el
Fideicomiso Financiero CFA Serie V. El activo del fideicomiso financiero se conformara de una cartera
de préstamos personales por un monto de hasta $ 170.000.000, originados por el Fiduciante bajo las
lineas de negocios denominadas: i) Efectivo Si, ii) Cuota Si, iii) Divisién Convenios al personal de la
Administracién Publica Nacional con descuento de haberes bajo el Decreto N° 691/00, y iv) Division
Convenios a afiliados o asociados de Mutuales, también con codigo de descuento pero cuyo titular es la
Asociacion Mutual. Los VDF Clase B (VDFB) soportan pérdidas y precancelaciones maximas de hasta
el 28,4% vy el 42,0%, respectivamente. En el caso de los VDF Clase A (VDFA), los mismos se emitiran
sobre la cobranza percibida por lo que no se aplicaron estrés de pérdida y precancelaciones pero se ha
evaluado el riesgo de contraparte, es decir, donde se encontraran depositados dichos montos. Los
riesgos observados y los niveles de estrés aplicados son compatibles con las calificaciones asignadas.
El impacto de las pérdidas y de las precancelaciones sobre el flujo de los créditos fue distribuido en el
tiempo durante la vida del fideicomiso. Por su parte los Certificados de Participacién (CP) a ser emitidos
afrontan todos los riesgos dado que se encuentran totalmente subordinados, y los flujos que perciban
estan expuestos no solo a la evolucién del contexto econdmico sino también a los gastos e impuestos
gue deba afrontar el fideicomiso. El riesgo crediticio reside en la calidad de los préstamos fideicomitidos
(niveles de morosidad, incobrabilidad y precancelacion de los préstamos). Para determinar la calidad de
la cartera securitizada se ha considerado el desempefio de la cartera de Compafiia Financiera Argentina
S.A. en las distintas lineas de negocios y la evolucion de los fideicomisos financieros CFA Series | a IV.
Asimismo, se analizé la concentracion en las distintas lineas de negocios de CFA, la concentracion por
mutual y agente de retencion y otras caracteristicas de la cartera. Se ha evaluado la viabilidad de CFA 'y
las entidades intermedias como agentes de cobro de los “codigos de descuento”, como asi también el
riesgo implicito en los Agentes de Retencion. Del analisis se definieron niveles de prepago y pérdida
esperada base para luego determinar el nivel de mejora crediticia de cada instrumento, compatible con
la calificacién asignada. Los VDF cuentan con una serie de mejoras crediticias tales como,
subordinacion de capital, “estructura totalmente secuencial” que implica un incremento de la
subordinacion a medida que pagan los valores fiduciarios, diferencial de tasas entre los créditos y los
VDF, fondo de gastos y fondo de garantia y adecuados criterios de seleccién. Compafiia Financiera
Argentina S.A. (CFA) es una entidad financiera no bancaria que opera en la Argentina bajo las
regulaciones especificas del BCRA para este tipo de compafiias. Se encuentra calificada por Fitch
Argentina en Al+(arg) para el corto plazo y en AA(arg) para el largo plazo. La compafiia ha desarrollado
una estrategia de posicionamiento en el sector de individuos de bajos ingresos otorgando préstamos (ya
sea a través de convenios o en efectivo), muy atomizados y con un elevado nivel de rentabilidad. Sus
principales lineas de negocios estan dadas, a través del posicionamiento de sus marcas propias,
Efectivo Siy Cuota Si, y por convenios con mutuales. CFA pertenece a AIG Consumer Finance Group
Inc., un importante grupo asegurador y de servicios financieros a nivel mundial, con una importante
presencia en América Latina. El informe completo podréa ser consultado en nuestra pagina web
www.fitchratings.com.ar. Nota: la calificacion otorgada se basa en la documentacién e informacién
presentada por el emisor y sus asesores, qguedando sujeta a la recepcion de la documentacion definitiva
al cierre de la operacion. Contactos Mauro Chiarini: +54 11 5235-8140 -
mauro.chiarini@fitchratings.com. Gustavo Avila: +54 11 5235-8142 - gustavo.avila@fitchratings.com.
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