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KPMG del Ecuador Cia. Ltda.
Av. Replblica de El Salvador, N35-40
Ouito 17150038 B

Ecuador

Tel (02) 246 8186
102) 245 0851

Fax (02) 245 0356

lnforme de los Auditores lndependientes

AlRepresentante Legal
Corporaci6n de Desanollo de Mercado Secundario de Hipotecas CTH S. A.
(Agente de Manejo del Fideicomiso Mercantil Banco General Rumifrahui 1 - BGR1):

Hemos auditado los eshdos flnancieros que se acompafran del Fideicomiso Mercantil Banco General
Rumifrahui 1 - BGR'l ("el Fideicomiso"), que incluyen el estado de situaci6n financiera al 31 de diciembre
de 2014 y los estados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el
afro terminado en esa fecha, y las notas que comprenden un resumen de las politicas importantes de
contabilidad y otra informaci6n explicativa.

Responsabilidad de la Administraci6n por /os Esfados Financieros

La Administraci6n del Agente de Manejo del Fideicomiso, es responsable de la preparaci6n y
presentaci6n razonable de estos estados financieros de acuerdo con Normas lntemacionales de
lnformaci6n Financiera (NllF) y por el control interno que determina necesario para permitir la
preoaraci6n de estados financieros que est6n libres de errores significativos, ya sean debido a fraude o
error.

Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es expresar una opini6n sobre estos eshdos financieros con base en nuesfa
auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con Normas lntemacionales de Auditoria. Esas
normas requieren que cumplamos con los requerimientos 6ticos pertinentes y planifiquemos y realicemos
la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros est6n libres de
errores significativos.

Una auditoria incluye efectuar procedimientos para obtener evidencia de auditor[a sobre los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuesfo juicio,
incluyendo la evaluaci6n de los riesgos de errores significativos en los estados financieros, debido a
fraude o error. Al hacer esas evaluaciones de riesgo, consideramos los controles intemos pertinentes a
la preparaci6n y presentaci6n razonable de los estados financieros de la entidad en orden a disehar
procedimientos de auditorfa adecuados a las circunstancias, pero no con el prop6sito de expresar una
opini6n sobre la eficacia del control intemo de la entidad. Una auditoria tambi6n incluye evaluar lo
apropiado de los principios de conhbilidad utilizados y la razonabilidad de las estimaciones contables
elaboradas por la Administraci6n, asi como evaluar la presentaci6n en conjunto de los estados
financieros.

Consideramos que la evidencia de auditorla que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proveer
una base para nuestra opini6n.

-1-

KPMG del Ecuador Cia. Ltda. compaiia ecuatoriana de
responsabilidad limitada y firma miembro de la red de firmas
miembro independientes de KPt\,1G afiliadas a KPMG lnternatronal
Coooerative ("KPMG lnternational"). una entidad suiza.
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Fideicomiso Mercantil Banco General Rumifrahui 1 - BGRI

Estado de Situacion Financiera

31 de diciembre de 2014, con cifras comparativas de 20'13

(Epresado en d6lares de los Estados Unidos de Am6rica - US$)

Activos

Activo corriente:
Efectivo y equivalentes de efectivo
Documentos y cuentas por cobrar (nota 10)

Total activo corriente

Activo no coniente:
Documentos y cuentas por cobrar (nota 10)

Total activo

Pasivo y Patrimonio

Pasivo corriente:
Valores en circulaci6n (nota 11)
Otras obli gaciones corrientes

Total pasivo coniente

Pasivo no corriente:
Valores en circulaci6n (nota 11)

Total pasivo

Patrimonio (nota13)
Total pasivo y patrimonio

Jos6 Andino
Representante Legal
Agente de Manejo

V6anse las notas que acompafran a los estados financieros.

8.379.154 11.573.792
usS rrsZ,[s-l-,[ @

2014

us$ 739.480
2.425.980
3.165.460

us$ 1.576.395
232

1.576.627

9.966.987
11.543.614

us$ 11.544.614

2013

863.020
3.231.960
4.094.980

3.640.490
26.863

3.667.353

12.000.419
15.667.772

t,'"1'1t,"1
l/' ., | '-

![:'1
tt-rn-" J"ome

Contadora

-3-



\,

\,
\,
\,
\,
v

\,
\,
\,
\-
\,
\,

v
\,
v
\,
\,
\,
v
\,

v

Fideicomiso Mercantil Banco General Rumifrahui 1 - BGR 1

Estado de Resultados lntegrales

Afro terminado el 31 de diciembre de 2014, con cifras comparativas de 2013

(Expresado en d6lares de los Estados Unidos de Am6rica - US$)

2014

lngresos financieros:
lntereses generados en:

Cartera de cr6ditos
Otros ingresos

Gastos financieros - intereses causados en
valores en circulacion

Cartera castigada
Comisiones causadas y otros gastos

operativos (nota 14)

Resultado neto y resultado integral del afro

Jos6 Andino
Representante Legal
Agente de Manejo

V6anse las notas que acompaflan a los estados financieros.

us$ 1.385.844
255.357

1.641-2U

(1.297.416)

(183.324)

(160.461)

us$ 

-

2013

1.745.517
1 16.310

1.861 .827

(1.4e8.054)

(166.e43)

(1e6.830)

-
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Fideicomiso Mercantil Banco General Rumifrahui 1 - BGR I

Estado de Cambios en el Patrimonio

Afro terminado el 31 de diciembre de 2014, con cifras comparativas de 2013

(Expresado en d6lares de los Estados Unidos de Am6rica - US$)

Aporte inicial
del

Constituyente

us$ 1.000Saldo al 31 del diciembre de 2012

Resultado neto y resultado integral del

Saldo al 31 de diciembre del 2013

Resultado neto y resultado integral del

Saldo al 31 de diciembre del2014

ano

ano

1.000

US$ 1.000

II -!
-l t

ll tu,l li"r,r/
/ 1",/

Karla J5conle
'eontadora

Jos6 Andino
Representante Legal

Agente de Manejo

V6anse las notas que acompafran a los estados financieros.

-5-
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Fideicomiso Mercantil Banco General Rumiflahui 1 - BGR 1

Estado de Flujos de Efectivo

Afro terminado el 31 de diciembre de 2014, con cifras comparErtivas de 2013

(Epresado en d6lares de los Estados Unidos de Am6rica - US$)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Cambios en activos y pasivos:

Disminuci6n en documentos y cuentas por cobrar
Disminuci6n neta de inversiones
Disminuci6n en otras obligaciones conientes

Efectivo neto provisto por las actividades
de operaci6n

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Amortizaci6n de los valores en circulaci6n

Efectivo neto utilizado en las actividades
de financiamiento

Disminuci6n neta del efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afro

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afro

Jos6 Andino
Representante Legal
Agente de Manejo

V6anse las notas que acompafran a los estados financieros.

2014

us$ 4.000.618

(26.631)

3.973.987

2013

5.342.435
4.034

(2.456)

5.344.013

(4.097.s27)

(4.097.527\

(123.s40)

863.020

(5.578.768)

(5.578.768)

(234.755)

1.097.775

US$ 739.480 863.020

-6
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Fideicomiso Mercantil Banco General Rumiiahui 1 - BGR1

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2014

(Expresados en d6lares de los Estados Unidos de Am6rica - US$)

Entidad de reoorte

1.1 Constituci6n v Obieto

El Fideicomiso Mercantil Banco General Rumifrahui 1 - BGRI (en adelante el
"Fideicomiso") fue constifuido en Guayaquil, Ecuador, 7 de agosto de 2007 por el Banco
General Rumifrahui S. A., en calidad de originador (en adelante 'Banco Rumi6ahui", "el
Originador" o "el Constituyente") y es administrado por la Corporaci6n de Desanollo de
Mercado Secundario de Hipotecas CTH S. A., entidad facultada pam actuar como
colocador y administrador fiduciario (en adelante "la Administraci6n" o "el Agente de
Manejo"). El Fideicomiso fue inscrito en el Regisfo del Mercado de Valores como
fideicomiso mercantil el 3 de marzo de 2008 y tiene como finalidad la adquisici6n de
cartera hipotecaria proveniente del Originador y el desarrollo de un proceso de
tltularizaci6n, a trav6s del cual emite titulos valores que son adquiridos por lnversionistas
(personas naturales o juridicas, en adelante 1os lnversionistas"), a quienes se les otorga
un rendimiento basado en la rentabilidad de la cartera adquirida. La gesti6n
administrativa de cobranza dela cartera es retenida por el Originador, el cual transfiere
los fondos recaudados al Fideicomiso para que 6ste los destine al cumplimiento de los
compromisos adquiridos en la emisi6n de valores de contenido crediticio, asi como al
pago de gastos asociados con la constituci6n y adminisfaci6n del Fideicomiso.

Contrato de Comoraventa de Cr6ditos con Garantia Hiootecaria con Banco
RumifrahuiS. A.

En el marco de su objeto descrito anteriormente, el5 de octubre de2007, el Fideicomiso
suscribi6 con el Banco Rumifrahui un contrato de compraventa de cr6ditos con garantla
hipotecaria mediante el cual se frjaron los t6rminos y condiciones generales para la

adquisici6n, por parte del Fideicomiso, de la cartera hipotecaria del Banco Rumifrahui.
En este contrato, se esbblecen las caracteristicas de la cartera a ser negociada, se
determina una compm inicial de cartera y se establece la posibilidad de efectuar compras
de cartera posteriores. Junto con la cartera tambi6n son transferidas todas las garantias
recibidas de los deudores.

Las partes acordaron que el precio de la compra inicial de la cartera sea determinado
como la suma de los siguientes conceptos:

- El 100,59% del saldo de los cr6ditos hipotecarios a la fecha de la transferencia,
- los intereses devengados por la cartera a ser transferida que estuvieran pendientes

de cobro, y
- el premio sobre el valor nominal de los titulos BGR-THI, en el evento que en la

colocacion de estos titulos se obtenga el referido premio.

Pana las compras posteriores de cartera, de ocunir, se estableci6 que el Fideicomiso
pague un precio equivalente al 100,59% del saldo de los cr6ditos hipotecarios a la fecha
de la transferencia m6s los intereses devengados pendientes de cobro.

-7-
(Contin0a)
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Fideicomiso Mercantil Banco General Rumifrahui 1 - BGR1

Notas a los Estados Financieros

(Epresado en d6lares de los Estados Unidos de Am6rica - US$)

La compra inicial efectuada por el Fideicomiso fue por un monto de US$51.480.628 del
saldo insoluto de cartera. Se realizaron compras adicionales dentro de la etapa de
reposici6n con el objeto de mantener el saldo de la cartera al momento de la

titu larizaci6n.

De acuerdo con el contrato, Banco Rumifrahui en ning0n caso responder6 por la
solvencia de los deudores de los cr6ditos hipotecarios objeto de cada compra-venta y,

por consiguiente, el Agente de Manejo no podre accionar en su contra en caso de mora o
incumplimiento por parte de los deudores.

Emision de Titulos Valores BGR-THl

Con fecha 17 demazo de 2008, el Fideicomiso inici6 el proceso de titularizaci6n de los
cr6ditos hipotecarios a trav6s de la emisi6n de titulos valores de contenido crediticio
denominados BGR-THI, en sus clases A1, A2, 43, A4 y A5 por un valor equivalente al de
los cr6ditos adquiridos (US$51.480.628). Con el producto de la emisi6n y negociaci6n de
dichos titulos valores, se pag6 el precio pactado por la compra de los cr6ditos
hipotecarios.

1.2 Asoectos Generales de la Escritura de Constituci6n del Fideicomiso

En adici6n a lo mencionado anteriormente, la escritura de constituci6n del Fideicomiso,
establece lo siguiente:

- El Fideicomiso se constituye mediante la transferencia a titulo de fideicomiso mercantil
y de manera temporal e irrevocable, del aporte inicial (nota 13).

- El patrimonio que se origina en virtud de la escritura de constituci6n es distinto de los
patrimonios individuales del Originador, Agente de Manejo y de los lnversionistas, asi
como de otros patrimonios de prop6sito exclusivo que administre o llegare a

administrar el Agente de Manejo y, por lo tanto, no puede ser objeto de medidas o
providencias provenientes u originadas en obligaciones del Originador, Agente de
Manejo o de los lnversionistas. El Fideicomiso respalda la respectiva emisi6n de los
titulos valores BGR-TH1, por lo que los lnversionistas solo pondren perseguir el
reconocimiento y cumplimiento de la prestaci6n de sus derechos en los activos del
patrimonio de prop6sito exclusivo, m6s no en los activos propios del Agente de
Manejo o del Originador.

- El Fideicomiso subsistir5 hasta la completia redenci6n de los valores de contenido
crediticio emitidos con cargo a sus activos, no pudiendo exceder de ochentia aflos,
conforme lo establece la Ley de Mercado de Valores.

- Los lnversionistas, tenedores de los BGR-TH1, tendrSn la calidad de acreedores del
Fideicomiso y no de beneficiarios.

- La titularizacion contempla una esfuctrra en la que existen dos etapas principales:

-8-
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Fideicomiso Mercantil Banco General Rumifrahui 1 - BGRI

Notas a los Estados Financieros

(Epresado en d6lares de los Estados Unidos de Am6rica - US$)

i) la "etapa de reposici6n" que tendrd un plazo mdximo de doce meses, dumnte la

cual se mantiene el saldo insoluto de titulos emitidos (no se realizan
amortizaciones), y, de ser necesario, se solicita al Constituyente que restituya los
cr6ditos hipotecarios que pudieran haberse cobrado; y

ii) la "etapa de amortizaci6n", en la que el saldo de los titulos emitidos se amortiza
conforme se recuperan los cr6ditos hipotecarios que respaldan la titularizaci6n.

Durante la etapa de reposici6n, los titulos valores BGR-TH1 clase A1 deberSn
permanecer en cusbdia del Agente de Manejo hasta que se decida la venta a un
tercero de la totalidad de los titulos de esta clase, dando inicio a la amortizaci6n de los
titulos vendidos antes del plazo determinado originalmente.

Alfinalizar la etapa de reposici6n, los titulos se amortizan de acuerdo con la prelaci6n
de pagos definida para las diferentes clases.

Los tltulos valores BGR-TH1 tienen como garantia la subordinaci6n entre clases de tal
manem que a la clase subordinada, se imputar6n hasta agobda, los siniestros o
faltantes de activos, mientras que las clases preferidas recibir6n prioritariamente el
pago de los intereses y el capital, de acuerdo con la prelaci6n de pagos.

De los flujos en efectivo que genera la cartera hipotecaria y otros flujos en efectivo a
favor del Fideicomiso, se deducir6n los gastos de constituci6n y los gastos de
operaci6n. El flujo disponible, se utilizar6 para el pago de los titulos valores BGR-TH1,
de acuerdo con la siguiente prelaci6n de pagos:

Etapa de Reoosici6n

Durante esta etapa no se efectuar6n amortizaciones de capital de los titulos emitidos,
solamente se realizar6n pagos de intereses. La 0nica excepci6n a esta definici6n serS
por pagos de principal recaudados de cr6ditos hipotecarios que el Originador no
reponga de acuerdo con lo definido para esta etapa, lo que causar6 una amortizaci6n
anticipada y extraordinaria de capital de la clase m6s privilegiada (aceleraci6n). Por lo
tanto, los pagos diferentes de los de capital tendrdn la siguiente prelaci6n:

i) lntereses atrasados de la clase Al, si existieren.
ii) lntereses de la clase 41 del conespondiente mes de pago.
iii) lntereses atrasados a la clase 42, si existieren.
iv) lntereses a la clase 42 delcorrespondiente mes de pago.
v) lntereses atrasados a la clase A3, si existieren.
vi) lntereses a la clase A3 delcorrespondiente mes de pago.
vii) lntereses atrasados a la clase 44, siexistieren.
viii) lntereses a la clase A4 delcorrespondiente mes de pago.
ix) Exceso de flujos remanente no pagados a la clase A5, si eistieren.
x) Exceso de flujos remanente del correspondiente mes de pago de la clase A5.

Etapa de Reoaoo o Amortizaci6n

Una vez terminada la etapa de reposici6n, por cumplimiento del plazo m6ximo
vencimiento, o por aceleraci6n de vencimiento, total o parcial, de la etapa
reposici6n, la prelaci6n de cada porcion en amortizaci6n ser6 la siguiente:

-9-
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Fideicomiso Mercantil Banco General Rumifrahui 1 - BGRI

Notas a los Estados Financieros

(Epresado en dolares de los Estados Unidos de Am6rica - US$)

i) lntereses atrasados de la clase A1, si existieren.
ii) lntereses de la clase Al del correspondiente mes de pago.
iii) lntereses atrasados de la clase 42, siexistieren.
iv) Intereses de la clase A2 del corespondiente mes de pago.
v) lntereses atrasados de la clase A3, siexistieren.
vi) lntereses de la clase A3 del correspondiente mes de pago.
vii) lntereses atrasados de la clase A4, siexistieren.
viii) lntereses de la clase 44 del conespondiente mes de pago.
ix) Capital de la clase A1 hasta que su saldo sea cero.
x) Capital de la clase A2 hasta que su saldo sea cero.
xi) Capital de la clase 43 hasta que su saldo sea cero.
xii) Capital de la clase 44 del conespondiente mes de pago.
xiii) Capital de la clase A5 m5s todos los e)cedentes existentes en el Fideicomiso.

Para los casos en los que existan mes de una clase Al, por efecto de la aceleraci6n
parcial de la etapa de amortizaci6n, la distribuci6n de pagos de capital ser6
proporcional al saldo de cada tramo de la clase A1, en la fecha de la aceleraci6n
parcial. Dicha proporci6n se definir6 en cada una de las aceleraciones parciales y se
mantendr6 hasta su cancelaci6n total. En una nueva aceleraci6n parcial o en el caso
que se acelere el saldo total en la etapa de amortizaci6n, se calcula16 la proporci6n de
dichos nuevos tramos que se mantendr5n hasta su cancelaci6n total.

- En el evento que el Fideicomiso mantenga cuentas por pagar al Originador, producto
de la compra de cartera, las recuperaciones de capital, durante las etapas de
reposici6n y amortizaci6n, se aplicaran de acuerdo con lo definido en los pdnafos
precedentes y, posteriormente, ser6n utilizadas para pagar los gastos del Fideicomiso
y las cuentas por pagar.

Actualmente el Fideicomiso se encuenba en etapa de amortizaci6n, iniciada en mayo del
2008.

Base Contable

Los presentes estados financieros del Fideicomiso han sido preparados de acuerdo con
Normas lnternacionales de lnformaci6n Financiera (NllF).

La Adm inistraci6n aprob6 estos estados financieros el 16 de enero de 201 5.

Moneda Funcional y Moneda de Presentaci6n

Los estados financieros se preparan en la moneda del ambiente econ6mico primario donde
opera el Fideicomiso (moneda funcional). Las cifras incluidas en los estados financieros
adjuntos est6n epresadas en dolares estadounidenses que corresponde a la moneda
funcional y de presentaci6n del Fideicomiso.

Estimaciones v Criterios Contables Sionificativos

La preparaci6n de estados financieros requiere que la Administraci6n realice estimaciones y
utilice supuestos que afectan a los montos incluidos en estos estados financieros y sus notas
relacionadas. Las estimaciones realizadas y supuestos utilizados por la Administraci6n se
encuenfan basados en la experiencia historica, cambios en el mercado e informaci6n
suministrada por fuentes e{ernas. Sin embargo los resultados flnales podrian diferir de las
estimaciones.

(Contin0a)
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Fideicomiso Mercantil Banco General Rumifrahui I - BGR'I

Notas a los Estados Financieros

(Epresado en d6lares de los Estados Unidos de Am6rica - US$)

Las estimaciones y politicas contables significativas son definidas como aquellas que son
importantes para reflejar correctamente la situaci6n financiera y los resultados del Fideicomiso
y/o las que requieren un alto grado de juicio por parte de la Administraci6n.

El principal criterio contable conesponde al hecho, basado en el contrato de compra de la
cartera hipotecaria, de que el Fideicomiso se hace responsable y asume los riesgos y
beneficios de dicho activo financiero. En este sentido, la Administraci6n considera que el
Originador no retiene algin riesgo o beneficio significativo sobre esa mrtera y es el
Fideicomiso quien los asume. Este criterio soporta el tratamiento conhble a trav6s del cual el
Fideicomiso reconoce la cartera hipotecaria como un activo propio (nota 6.2.2).

La principal estimaci6n contable estd referida a la recuperaci6n de la cartera hipotecaria y a la
necesidad de constituir provisiones por deterioro de su valor (ver nota 6.2.4).

Base de Medici6n

Los estados financieros del Fideicomiso se han preparado bajo el criterio del costo hist6rico.

Pol fticas Contables Sionificativas

El Fideicomiso adopt6 las siguientes politicas contables de manera consistente en todos los
periodos presentados en los estados financieros:

6.1 Efectivo y Equivalentes de Efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo corresponde a dep6sitos a la vista en instituciones
financieras.

6.2 Activos v Pasivos Financieros

6.2.1 Clasificaci6n

La clasificaci6n de los activos y pasivos financieros depende del prop6sito para el
cual se adquirieron o se asumieron, respectivamente. La Administraci6n define la
clasificaci6n al momento de su reconocimiento inicial.

El Fideicomiso mantiene activos financieros en la categoria de 'pr6starnos y
cuentas por cobrar" y pasivos financieros en la categoria de "otros pasivos
financieros". Las caracteristicas de las mencionadas categorias se explican a
continuaci6n:

(a) Pr6stamos y Cuentas por Cobrar

Son activos financieros no derivados que dan derecho a pagos fijos o
determinables y que no cotizan en un mercado activo. Representados en el
estado de situaci6n financiera por documentos y cuentas por cobrar y se
incluyen en el activo corriente, ercepto por los de vencimiento mayor a 12
meses contados desde la fecha del estado de situaci6n financiera, que se
presentan como activos no conientes.

-11 -
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(b) Otros Pasivos Financieros

Represenbdos en el estado de situaci6n financiera principalmente por valores
en circulacion. Se incluyen en el pasivo corriente, excepto por los de
vencimiento mayor a 12 meses contados a partir de la fecha del estado de
situacion financiera, que se presentan como pasivos no corrientes.

6.2.2 Reconocimiento v Medici6n lnicial v Posterior

Reconocimiento

El Fideicomiso reconoce un activo o pasivo financiero en el estado de situaci6n
financiera a la fecha de la negociaci6n, cuando efectivamente compra o vende el
activo o se compromete a pagar el pasivo.

Medicion lnicial

Documentos v Cuentas oor Cobrar - Cartera Hiootecaria Adquirida

La cartera comprada se reconoce en la fecha de contrataci6n - negociaci6n,
por su valor razonable.

Mediante el "Confato de compraventa de cr6ditos con garant[a hipotecaria"
descrito en la nota 1, el Originador transfiere al Fideicomiso la propiedad de
cada uno y el conjunto de los contratos de cr6dito, las hipotecas que los
garantizan y todos los derechos, acciones, garantias y privilegios que accedan
a tales cr6ditos o se deriven de los mismos y no retiene responsabilidad por
posibles incumplimientos de los deudores. Por tanto, las referidas condiciones
de compra le otorgan al Fideicomiso los riesgos y beneficios relacionados con
la cartera adquirida.

Valores en Circulaci6n

Corresponden a los t[tulos valores emitidos por el Fideicomiso producto de la
titularizaci6n de cartera hipotecaria. Se registran a su valor razonable.

Medici6n Posterior

Documentos v Cuentas por Cobrar - Cartera Hiootecaria Adquirida

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado utilizando la

tasa de inter6s efectiva. Los rendimientos producto de los cr6ditos
hipotecarios se presentan en resultados, bajo el rubro de ingresos financieros.

Valores en Circulaci6n

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado utilizando la

tasa de inter6s efectiva. Los intereses devengados correspondientes a los
tltulos valores se presentan en resultiados, bajo el rubro de gastos financieros.

-12-
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6.2.3 Baia de Activos v Pasivos Financieros

Los activos financieros se dejan de reconocer cuando los derechos a recibir sus
flujos de efectivo expiran o cuando tales derechos se transfieren a un tercero en
una transacci6n en la que se transfieren sustancialmente todos los riesgos y
beneficios denvados de su propiedad. Un pasivo es eliminado cuando las
obligaciones del Fideicomiso se cancelan o expiran.

6.2.4 Deterioro de Activos Financieros

La Administraci6n evalOa peri6dicamente la existencia de indicadores de deterioro
sobre un activo financiero o grupo de activos financieros. Si existen dichos
indicadores, la Administraci6n estima el monto recuperable del activo deteriorado y
lo compara con su valor en libros.

Los criterios que utiliza la Administraci6n del Fideicomiso palzt determinar si existe
evidencia objetiva de deterioro incluyen el incumplimiento de pagos.

Al 31 de diciembre de 2014 la Administraci6n ha determinado que no eisten
p6rdidas por deterioro de los activos financieros del Fideicomiso que deban ser
reconocidas.

6.3 Reconocimiento de lnoresos v Gastos

6.3.1 lntereses

Los ingresos y gastos por intereses se reconocen en los resultados del afro
utilizando la tasa de inter6s efectiva.

El inter6s extraordinario de la clase subordinada (A5), constituido por el remanente
de los flujos de efectivo recibidos neto de los pagos conespondientes, se reconoce
en resultados como gasto financiero, en el periodo en que este se geneE.

6.3.2 Comisiones Causadas v Otos Gastos Operativos

Las comisiones y otros gastos operativos se reconocen en resultados de ejercicio
conforme los servicios relacionados se desarrollan.

Administraci6n de Riesqos Financieros

7.1 Factores de Riesoo Financiero

Las actividades del Fideicomiso lo exponen a una variedad de riesgos financieros:
riesgos de mercado (b6sicamente riesgo de tasa de inter6s), riesgo de liquidez y riesgo
de cr6dito.

El programa general de administraci6n de riesgos se concentra principalmente en lo
impredecible de los mercados financieros y trata de minimizar potenciales efectos
adversos en el desempeho financiero, ademds que se asegura que las actividades con
riesgo financiero en las que se involucra el Fideicomiso est6n sujetas a politicas y
procedimientos adecuados para tales efectos y que los riesgos financieros est6n
identificados, medidos y controlados de acuerdo a ellas.

- 13 -
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La administracion de riesgos se efect0a a fav6s de la Administraci6n del Agente de
Manejo del Fideicomiso que sigue las politicas establecidas en la Escritura de
Constitucion del Fideicomiso y es el encargado de revisar peri6dicamente la 6ptima
gestion en cada uno de los riesgos que a continuaci6n se detallan:

7.1.1 Riesqo de Mercado

Riesoo de Tasa de lnter6s sobre Fluios de Efectivo

Es la exposici6n a p6rdidas debido a fluctuaciones en las tasas de inter6s de los
pr6stamos y de los valores en circulaci6n, cuando se ajustan a bases distintas. A
fin de mitigar este riesgo, los titulos valores usan como base la Tasa Promedio
Ponderada (TPP) del portafolio de cr6ditos hipotecarios (tasas variables) que
integran el Fideicomiso. De esta manera se mitiga un desfase entre la rentabilidad
que genera el portafolio de cr6ditos y los rendimientos que se entregan a los
inversionistas.

7.1.2 Riesgo de Liouidez

El riesgo de liquidez consiste en que el Fideicomiso no posea los recursos liquidos
palzt atender sus exigibilidades en el corto plazo. Este riesgo se controla
manteniendo un equilibrio entre los vencimientos de sus activos y pasivos
financieros; los flujos con los que se paga a los inversionistas, descontando los
gastos del Fideicomiso, provienen del recaudo del capital de los cr6ditos
hipotecarios con recuperaci6n diaria. En adici6n, la politica del Fideicomiso es
mantener sus excedentes de efectivo en dep6sitos a la vista.

7.1.3 Riesoo de Cr6dito

Los activos financieros del Fideicomiso potencialmente epuestos a riesgo de
cr6dito son principalmente los cr6ditos hipotecarios adquiridos y, en menor medida,
los dep6sitos en instituciones financieras.

Con respecto a los dep6sitos, la Administraci6n maneja los recursos en una
entidad con calificaci6n de riesgo "M". Respecto de los documentos y cuentas por
cobrar, el riesgo consiste en la probabilidad que se produzcan alteraciones en los
flujos proyectados como consecuencia de la falta de pago de los deudores
hipotecarios. Este riesgo a su vez se divide en:

- Riesgo de mora: son los posibles retrasos en los pagos de los cr6ditos
hipotecarios, entendi6ndose el retraso como un valor y en un plazo
determinado, pero que no implica p6rdida de capital o intereses.

- Riesgo de p6rdida: consiste en las diferencias que se presentan entre el valor
total a recupemrse seg0n las condiciones contractuales y su valor efectivo al
momento de la recuperaci6n final.

Los cr6ditos hipotecarios se encuentran respaldados por primeras hipotecas sobre
las viviendas de propiedad de los deudores y que cubren por lo menos el 178% del
valor de los cr6ditos hipotecarios. En los ejercicios presentados el Fideicomiso no
ha tenido p6rdidas por incumplimiento de los deudores.

(Contin0a)
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Nuevas Normas e lnterpretaciones A0n no Adootadas

Un n0mero de nuevas normas, enmiendas a normas e interpretaciones son efectivas para
periodos anuales que inician despu6s del 1 de enero de 2014,y no han sido aplicadas en la
preparaci6n de estos estados financieros. La 0nica norma nueva relevante para el
Fideicomiso es NllF 9 cuyos requerimientos se resumen a continuaci6n.

La NllF 9,lnstrumentos Financieros, publicada en julio de2O14, reemplaza la guia existente
en NIC 39 lnstrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion. La NllF 9 incluye una gula
revisada sobre la clasificaci6n y medici6n de los instrumentos financieros, incluyendo un
nuevo modelo de p6rdidas crediticias espemdas para calcular el deterioro sobre activos
financieros y los nuevos requerimientos generales de la contabilidad de cobertura. La NllF 9
mantiene las guias sobre el reconocimiento y baja de los instrumentos financieros de la
Ntc 39.

La NllF 9 es efectiva para los reportes de periodos anuales que empiezan en o despu6s del 1

de enero de 20'18, con la adopci6n temprana permitida.

La Adminisfaci6n est6 en proceso de evaluar los impactos de la adopci6n de la NllF 9, sin
embargo, considerando la nafuraleza de las actividades del Fideicomiso, no anticipa que su
adopci6n tenga un impacto significativo en los estados financieros. El Fideicomiso no planea
una adopci6n temprana de esta norma.

lnstrumentos Financieros por Categoria

A continuaci6n se presentian los valores en libros de cada categoria de instrumentos
financieros al cierre de cada ejercicio:

2014

Acti\os financieros medidos al
costo:

Efecti\o y equiralentes de efectiro US$
Actiros financieros medidos al

costo amortizado:
Documentos y cuentas por cobrar

Total actiros financieros US$

Pasiws financieros medidos al

costo amortizado:
Valores en circulaci6n US$
Otras obli gaciones conientes

Total pasi\os fi nancieros US$

3.165.460 8.379.1s4

1.576.395

232

9.966.987

739.480

2.425.9AO 8.379.154

Coniente No coniente
2013

@

863.020

3.231.960 11.573.792

4.094.980

3.640.490 12.000.419
26.863

11.573.792

1.576.627 9.966.987 3.667.3s3 12.000.419

- 15 -
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Valor Razonable de lnstrumentos Financieros

Cuando se mide el valor Ezonable de un activo o pasivo el Fideicomiso utiliza datos de
mercados observables siempre que sea posible. De acuerdo con las NllF los valores
razonables se clasifican en niveles distintos dentro de una jerarquia del valor tttzonable que
se basa en las variables usadas en las t6cnicas de valoraci6n, como sigue:

o Nivel 1: precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos
id6nticos.

o Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que sean
observables para el activo o pasivo, ya sea directamente (precios) o indirectamente
(derivados de los precios).

o Nivel 3: datos para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado observables.

Si las variables usadas para medir el valor razonable de un activo o pasivo pueden clasificarse
en niveles distintos de jerarquia del valor razonable, entonces la medici6n del valor razonable
se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de jerarquia del valor razonable de la variable de
nivel m6s bajo que sea significativa a la medici6n total. Cualquier transferencia entre los
niveles de jerarquia del valor razonable se reconoce al final del periodo en el cual ocuni6 el
cambio.

El valor razonable de los documentos y cuentas por cobrar y valores en circulaci6n se
aproximan a su valor en libros debido a que devengan tasa de inter6s de mercado
reajustables peri6dicamente. La medici6n delvalor razonable se estima por referencia a datos
observables en el mercado para insfumentos de plazo y riesgo de cr6dito similar. Nivel 2
dentro de la jerarqula de valor razonable.

(10) Documentos v Cuentas oor Cobrar

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el saldo de documentos y cuentas por cobrar se resume
como sigue:

Corriente
Cartera hipotecaria (1 )
lntereses por cobrar (2)
Otras cuentas por cobrar

No Corriente
Cartera hipotecaria (1 )

(1) La cartera hipotecaria estS compuesta por:

2014

us$ 2.325.001
97.088

3.891
us$ 2.42s.980

us$ 8.379.154

2013

3.102.054
1 26.190

3.716
3231.960

11.573.792

-16-
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(2) La cartera al 31 de diciembre de2014 devenga intereses a una tasa efectiva entre 8,84%
y e|10,78o/o (entre 10,78o/oy 8,34oh al 2013).

Al 31 de diciembre de 2014 no existen gravamenes sobre la cartera del Fideicomiso.

Elmonto de las hipotecas de viviendas al 31 de diciembre de2014 asciende aUS$47.24.424
(US$58.108.475 en el 2013). Estos valores est6n basados en aval[os independientes de los
inmuebles. ElAgente de Manejo mantiene un control de dichas garantias y sus saldos.

(11) Valores en Circulaci6n

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el saldo de valores en circulaci6n conesponde a los titulos
valores BGR - THl, producto de la tifularizaci6n de cartera, que se encuentran en poder de
los inversionistas. Su composici6n es:

Cartera normal
Cartera r,encida

Fecha de
emisi6n

A2 1a5 17-mar48 58

43 1a4 17-mar48 80

A4 2a5 17-mar-08 98

A5 1 17-mar48 127

lnter6s ordinario por pagar

Rendimiento por pagar A5 (2)

Total ralores en circulaci6n

Menos porci6n coniente

Pasiro no coniente

Plazo Plazo
legal (en m6ximo de

meses) (1) amortizacion 2014 2413

2014

us$ 10.630.770
73.384

us$ 10.704.1s4

2013

14.499.998
175.848

14.675.846

716.547
5.148.063
5.148.062

1

70.371
4.557.865

15.640.909

3.&40.490

12.000.419

13oct-14 US$

0$abr-16
23-ago18
22-sey18

t.soz.ite
s.148.062

1

44.058
5.049.042

11.543.382

1.576.395

us$ 9.966.987

6.450.282 11.012.673

Los tltulos valores BGR - THI emitidos por el Fideicomiso, producto de la titularizacion
de cartera, fueron colocados mediante oferta priblica en el mercado burs6til a trav6s de
las bolsas de valores legalmente establecidas en el pais y son de libre negociaci6n en el
mercado secundario

(1) Plazo legalestablecido en el prospecto de oferta priblica. El plazo maximo de lostitulos
valores es de doce afros contados a partir de su respectiva fecha de emisi6n; su
amortizaci6n se realiza de acuerdo con la prelaci6n de pagos. Los intereses a favor de
los tenedores de los titulos emitidos por el Fideicomiso se devengan con base en las
siguientes tasas de inter6s:

-17-
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Para a clase A1, proporci6n del 56,13% de la tasa nominal promedio ponderada
(TPP)de la cartera.

Para la clase A2, una proporci6n del 62,150/o de la tasa nominal promedio ponderada
(TPP)de la cartera.

Para la clase 43, una proporci6n del 70,16% de la tasa nominal promedio ponderada
(TPP)de la cartera.

Para la clase 44, su rendimiento serd una proporci6n del 78,18o/o de la tasa nominal
promedio pondemda (TPP)de la cartera.

Para la clase A5, su rendimiento ser5 el que resulte de los excedentes del

Fideicomiso una vez atendidos los gastos intereses y otros cargos que mes a mes
registra el Fideicomiso.

Al cierre de cada mes, el agente de manejo determinar6 el monto de los
rendimientos pagaderos a los tenedores de las clases A1, M, 43, A4 y A5 por
concepto de intereses ordinarios y excedente en el caso de la clase A5.

Una vez determinado el monto de intereses a pagar, el Agente de Manejo lo pond16
en conocimiento del inversionista, mediante reporte enviado a las Bolsas de Valores
del pais y a la Superintendencia de Compahlas, con una antelaci6n no menor a un
dia hdbil de la fecha de pago respectiva.

Las tasas anuales de inter6s ordinario para el 2014 y 2013 fueron:

Titulo clase
A2
A3
A4

2014 2013
- 6,490/o

7,51% 7,330/o

8.37o/o 8.17o/o

(2) Contiene el excedente generado de las operaciones del Fideicomiso luego de cubrir con
sus ingresos los gastos de operaci6n, los intereses ordinarios a favor de todas las clases
de los titulos valores BGR-TH1. De acuerdo con la Escritura de Constituci6n, el flujo
remanente se calcula el 0ltimo dia del mes y es cancelado a los tenedores del los tftulos
de la clase A5 el primer dia h6bil de cada mes, una vez amortizada la totalidad de las
obligaciones con la clase Al , A2, A3 y A4, adem6s de todos los pasivos del Fideicomiso
si existieren.

(12) lmouesto a la Renta

De conformidad con lo establecido en el Articulo 9 de la Ley de R6gimen Tributario lntemo, el
Fideicomiso, al no desarrollar actMidades empresariales u operar en negocios en marcha, ya
que solamente sirve como mecanismo legal para realizar un proceso de titularizaci6n, se
encuentra exento del pago del lmpuesto a la Renta.

-18-
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El Fideicomiso conforme la estructura financiera del proceso de titularizaci6n no generEl

utilidades y el impuesto a renta sobre los rendimientos pagados a los tenedores de los titulos
valores BGR - TH1 es obligacion de dichos inversionistas.

El Agente de Manejo, como represenbnte legal del Fideicomiso, debe presentar anualmente
una declaraci6n de lmpuesto a la Renb informativa al Servicio de Rentas lnternas.

(13) Patrimonio del Fideicomiso

Al 31 de diciembre de2014 el patrimonio del Fideicomiso est6 conformado de un aporte inicial
de US$1.000, los cuales fueron transferidos al Fideicomiso de manera temporal e inevocable
por el Constituyente al momento de la suscripci6n del contrato de constituci6n.

Una vez cancelada la totalidad de los titulos emitidos, del capital e intereses ordinarios y
extraordinarios de todas las clases y series de titulos emitidos se destinar6n como beneficiario
al Banco General Rumifrahui S. A. de todos los remanentes que sean pafimonio del
Fideicomiso.

(14) Comisiones Causadas v Otros Gastos Operativos

Un detalle de las comisiones causadas y otros gastos operativos es como sigue:

Affo que termin6 el 31 de
diciembre de

2014 2013
Honorarios y comisiones:

Comisiones pagadas por la administraci6n
de cartera US$ 90.420 122.3Oo

Honorarios del agente de manejo 33.600 36.977
Honorarios del agente pagador 11.2OO 11.200
Honorario custodia 11.2OO 11.2OO

Honorarios profusionales 11.340 10.801
lmpuestos y contribuciones 2.023 2.978
Otros gastos 678 1.368

us$ 160.461 196330

(15) Saldos v Transacciones con Partes Relacionadas

Los saldos y transacciones con partes relacionadas al 31 de diciembre de 2014 y por el afro
entonces terminado se detallan a continuaci6n:

(a) Aoente de Maneio

El Fideicomiso tienen las siguientes transacciones con el agente de manejo:

!

v
\,
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\,
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!

\,
v

v

v
v
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US$

US$ 56.000

(b) Constituvente - Banco General Rumifrahui S. A.

El Fideicomiso tiene las siguientes transacciones con el Constituyente:

2014 2013

Comisiones:
Administraci6n de cartera us$ 90.420 122.306

Las comisiones por administraci6n de cartera corresponden al 0,70o/o del saldo insoluto
de capital de los cr6ditos hipotecarios.

(16 ) Reclasificaciones

De acuerdo a la resoluci6n CNV-002-2014 del Consejo Nacional de Valores publicada en el
Registro Oficial No. 223 del 10 de abril de 2014 y para prop6sitos de presentaci6n de los
estados financieros auditados el Fideicomiso realiz6 las siguientes reclasificaciones:

Estados
Saldo financieros

reportado Conciliaci6n adiuntos
Estado de Situaci6n:

Actiros
Documentos y cuentas por cobrar

Corrientes
Largo plazo

Pasircs
Valores en circulaci6n:

Corrientes
Largo plazo

Honorarios:
Agente de manejo (nota'14)
Agente pagador (nota 14)
Custodia de valores (nota 14)

2014

33.600
11.200
11.200

2013

36.977
11.200
11.200

59.377

!
v

\,
v
v

>
v

v

v

us$ 10.805.134 (8.379.1s4) 2.425.980

_18.3?eJj1) _(8.37e.1s1)

us$ 11.il3.382 (9.966.987) 1.576.39s
- 9.966.98? __s.966.98?

(17) Cambiosrequlatorios

La disposici6n transitoria vig6sima s6ptima del C6digo Org5nico Monetario y Financiero,
publicado en el segundo suplemento de Registro Oficial No. 332 del 12 de septiembre de
2014, establece que la Corporaci6n de Desanollo de Mercado Secundario de Hipotecas

-20 -

(Contin0a)



\,
\,
\-

Fideicomiso Mercantil Banco General Rumifiahui 1 - BGR1

Notas a los Estados Financieros

(Epresado en d6lares de los Estados Unidos de Am6rica - US$)

CTH S. A., Agente de Manejo del Fideicomiso, en el plazo de un afro, deber6 transferir la

calidad de fiduciaria del Fideicomiso a una sociedad administradora de fondos y fideicomisos.
El Agente de Manejo se encuentra evaluando opciones para dar cumplimiento a lo requerido
en el mencionado C6digo.

(18) EventosPosteriores

Entre el 31 de diciembre de 2014 y la fecha de aprobaci6n de estos estados financieros no se
produjeron eventos que, en opini6n de la Administracion, pudieran tener un efecto significativo
sobre dichos estados financieros que no se hayan revelado en los mismos.
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