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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
Al Representante Legal

ANEFI S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos
(Agente de Manejo del Fideicomiso Mercantil CTH7 - FIMECTH?7)

Quito, 26 de abril del 2017

Opinion

Hemos auditado los estados financieros del Fideicomiso Mercantil CTH7 - FIMECTH? (el “Fideicomiso”),
que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre del 2016 y los correspondientes
estado de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado

en esa fecha, asi como las notas explicativas de los estados financieros que incluyen un resumen de las
politicas contables significativas.

En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos
materiales, la situacion financiera del Fideicomiso Mercantil CTH7 - FIMECTH?7 al 31 de diciembre del
2016 y el desempeno de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de
conformidad con Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Fundamentos de la opiniéon

Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria. Nuestras
responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la seccién
“Responsabilidad del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros™.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
apropiada para expresar nuestra opinion de auditoria.

Independencia

Somos independientes de ANEFI S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos (Agente de manejo del
Fideicomiso) y del Fideicomiso Mercantil CTH7 - FIMECTH7 de conformidad con el Cédigo de Etica para
Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores y hemos
cumplido con nuestras responsabilidades éticas de acuerdo con estos requisitos.

Asunto significativo de la auditoria

El asunto significativo de auditoria de acuerdo a nuestro juicio profesional, fue aquel asunto de mayor
importancia identificado en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo actual. Este asunto ha
sido tratado durante la ejecucion de nuestra auditoria y para formarnos nuestra opinion sobre los estados
financieros en su conjunto, ¥ no expresamos una opinion por separado sobre este asunto.

PricewaterhouseCoopers del Ecuador Cia. Ltda., Av. Diego de Almagro N32-48 y Whimper. Edificio IBM. Planta Baja.

Quito - Ecuador.
T: (593-2) 3829 330, F: (593-2) 2567 010, www.pwc.com/ec
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ANEFI S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos
(Agente de Manejo del Fideicomiso Mercantil CTH7 - FIMECTH7)

Quito, 26 de abril del 2017

Asunto significativo de auditoria

Como enfocamos el asunto en nuestra
auditoria

El objeto e instrucciones fiduciarias del
Fideicomiso se describen en la Nota 1 a los
Estados financieros adjuntos.

El cumplimiento del objeto del Fideicomiso y el
cumplimiento de las instrucciones son
considerados por nosotros un asunto relevante,
debido a que estos determinan las actividades del
Fideicomiso, sus registros contables y su
continuidad como una entidad en marcha.

Hemos entendido el objeto e instrucciones
fiduciarias para evaluar su cumplimiento, de
acuerdo a lo establecido en el contrato del
Fideicomiso; efectuamos reuniones con el
personal del Agente de Manejo del Fideicomiso,
para validar su cumplimiento de las instrucciones
fiduciarias y efectuamos los siguientes
procedimientos:

- Seleccionamos una muestra de las
transacciones contables del Fideicomiso para
validar las instrucciones fiduciarias.

- Hemos verificado el cumplimiento de las
obligaciones tanto de la Fiduciaria del
Fideicomiso como del Originador, revisando
documentacién soporte en funcion de las
clausulas del contrato.

- Hemos probado las transacciones incluidas en
el flujo de efectivo.

- Probamos las transacciones de cuentas por

cobrar y cuentas por pagar al 31 de diciembre
de 2016.

Los resultados de las pruebas no han arrojado
evidencia de incumplimiento a las instrucciones
fiduciarias y el objeto del fideicomiso.

Responsabilidad de la Administracion del Agente de Manejo del F ideicomiso por los

estados financieros

La Administracién de ANEFI S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos (Agente de manejo del
Fideicomiso) es responsable de la preparacién y presentacion razonable de estos estados financieros
adjuntos de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) y del control interno
necesario para permitir la preparacion de estados financieros que estén libres de distorsiones

significativas, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, el Agente de Manejo del Fideicomiso es responsable de
evaluar la capacidad del Fideicomiso de continuar como negocio en marcha, revelando, segtin
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ANEFI S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos

(Agente de Manejo del Fideicomiso Mercantil CTH7 - FIMECTH?7)
Quito, 26 de abril del 2017

corresponda, los asuntos relacionados con empresa en marcha y utilizando el principio contable de
empresa en marcha, a menos que la Administracién del Agente de Manejo tenga la intencién de liquidar la

entidad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa mas realista para evitar el cierre de sus
operaciones.

Los encargados del gobierno corporativo del Agente de Manejo del Fideicomiso son responsables de la
supervision del proceso de elaboracién de la informacion financiera del Fideicomiso.

Responsabilidad del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros

Los objetivos de nuestra auditoria son obtener una seguridad razonable de si los estados financieros en su
conjunto estan libres de errores materiales, ya sea por fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
incluya nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una
auditoria realizada de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria siempre detecte un error
material cuando existe. Los errores materiales pueden surgir de fraude o error y se consideran materiales

si, individualmente o en su conjunto, podrian razonablemente influir en las decisiones econémicas que los
usuarios toman basandose en los estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria, aplicamos

nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la
auditoria. También como parte de nuestra auditoria:

. Identificamos y valoramos los riesgos de error material en los estados financieros, debido a fraude o
error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y
obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinion. El riesgo de no detectar un error material debido a un fraude es més elevado que en el caso
de una incorreccion material debido a error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o la vulneracion del control
interno.

. Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficiencia del control interno del Fideicomiso.

) Evaluamos si las politicas contables aplicadas son apropiadas y que las estimaciones contables sean
razonables asi como la correspondiente informacion revelada por el Agente de Manejo del
Fideicomiso.

) Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por parte de la Administracién del Agente de

Manejo, del principio contable de empresa en marcha y, basindonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fideicomiso para
continuar como empresa en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se
requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacion revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que
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ANEFI S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos

(Agente de Manejo del Fideicomiso Mercantil CTH7 - FIMECTH?7)
Quito, 26 de abril del 2017

expresemos una opinion calificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria
obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros
pueden ser causa de que el Fideicomiso deje de ser una empresa en funcionamiento.

. Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados financieros, incluida la
informacion revelada, y si los estados financieros representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran su presentacion razonable.

Comunicamos a los responsables de la Administracion del Agente de Manejo en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificada y los hallazgos significativos

de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a los responsables de la Administracién del Agente de Manejo del Fideicomiso
una declaracion de que hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables en relacion con la
independencia y comunicado con ellos acerca de todas las relaciones y demas cuestiones de las que se
puede esperar razonablemente que pueden afectar a nuestra independencia y, en su caso, las
correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido objeto de comunicacién con los responsables de la Administracion del
Agente de Manejo del Fideicomiso, determinamos el mis significativo en la auditoria de los estados
financieros del periodo actual y que es en consecuencia, el asunto significativo de la auditoria. Describimos
este asunto en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban
revelar ptiblicamente estos asuntos o, en circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos
que un asunto no se deberia comunicar en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las
consecuencias adversas superarian los beneficios de interés piblico del mismo.
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FIDEICOMISO MERCANTIL CTH7 - FIMECTH?7

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
(Expresado en dolares estadounidenses)

ACTIVO

Activo corriente
Depésitos a la vista
Préstamosy cuentas por cobrar

Total activo corriente

Activono corriente
Préstamosy cuentas por cobrar

Total activo

PASIVO Y PATRIMONIO

Pasivocorriente
Valores en circulacién
Im puestos por pagar

Total pasivo corriente

Pasivono corriecnte
Valores en cireulacién

Total pasivo

Patrimonio
{Véase estado adjunto)

Tatal pasivoy patrimonio

(1) Ver nota 2.2.

2
o
-r
M

10

2016 201
{Reestructurado}

(1)
691,305 677.927
1,088,648 1,896,330
2,679,953 2,574,257
17,168,187 19,717,540
19,848,140 22,291,797
4,836,729 4,647,803
323 378
4,837,052 4,648,181
15,010,088 17,642,016
19,847,140 223,200,797
1,000 1,000
19,848,140 80,291,797

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.

- g ¢ ‘—-h\_‘
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José Samaniego
Representante Legal
Agente de Manejo
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FIDEICOMISO MERCANTIL CTH?7 - FIMECTH?7

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016

(Expresado en délares estadounidenses)

Ingresos financieros
Gastos financieros
Comisiones causadasy atros gastos operativos

Resultade neto integral del afio

Nota 2016 201
11 2,158,892 2,430,748
11 (1,907,419) (2,169,703}
1z (251,473} (261,045)

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.
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José Samaniego’
Representante Legal
Agente de Manejo
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FIDEICOMISO MERCANTIL CTH7 - FIMECTH?7

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
{Expresado en délares estadounidenses)

Aporte inicial del Resultados

Constituyente acumulados ‘Total
Saldosal 1 deenerodel 2015 1,000 - . 1,000
Resultado neto integral del afio - - -
Saldos al 31 de diciembre del 2015 1,000 - 1,000
Resultadoneto integral del afio - - -
Saldosal 21 de diciembre del 2016 1,000 - 1,000

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.
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José Samaniego Maria Cristina Lopez
Representante Legal Contadora
Agente de Manejo Agente de Manejo
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FIDEICOMISO MERCANTIL CTH7 - FIMECTH?

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016

(Expresado en d6lares estadounidenses)

Flujo de efectivo de las actividades de operacion:

Recaudaciones de cartera

Interés ganadode cartera

Interds ganado en cuentas deahorro
Pagadoa inversionistas

Interes pagado a inversionistas
Pagoa terceros

Efectivo neto provisto por lasactividades
de operacidn

Incremento neto de efectivo (depdsitos a la vista)
Efectivo (depodsitos a la vista) al prineipic del afio

Efectivo (dep6sitos a la vista) al final del afio

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.
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(1) Vernota 2.2.
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José Samaniego
Representante Legal
Agente de Manejo
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2016 2015
{Reostructurado)
(1)

2,471,297 2,971,689
2,143,057 2,442,021
1,573 1,946
(2,018,151} {3,158,916)
(1,332,870) (1,524,284)
{251,528) (720,033)
13,378 12,423
13,378 12,423
677,927 665,504
691,305 677,927

Maria Cristina Lopez

Contadora
Agente de Manejo
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FIDEICOMISO MERCANTIL CTH?7 - FIMECTH?7?

NOTAS E]‘g’LICATIVAS ALOSESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
(Expresado en délares estadounidenses)

INFORMACION GENERAL
Constitucion y objeto

El Fideicomiso fue constituido el 19 de septiembre del 2012 por la Corporacién de Desarrollo de Mercado
Secundario de Hipotecas CTH S.A., entidad facultada para actuar en calidad de originador, colocador (en
adelante el “Originador” o “el Constituyente”) y es administrado, a partir del afio 2015, por ANEFI S.A.
Administradora de Fondos y Fideicomisos, entidad facultada para actuar como administrador fiduciario (en
adelante “la Administracién” o “el Agente de Manejo™) para dar cumplimiento a lo establecido en la
disposicitn transitoria vigésima séptima del Cédigo Orgdnico Monetario y Financiero publicado en el Registro
Oficial No. 332 del 12 de septiembre del 2014. El Fideicomiso fue inscrito en el Registro del Mercado de
Valores como fideicomiso mercantil el 7 de agosto del 2015 y tiene como finalidad la adquisicion de cartera
hipotecaria proveniente del Originador y el desarrollo de un proceso de titularizacion, a través del cual emite
titulos valores que son adquiridos por Inversionistas (personas naturales o juridicas), a quienes se les otorga
un rendimiento basado en la rentabilidad de la cartera adquirida (*los Inversionistas™). La gestion
administrativa de cobranza de 1a cartera es retenida por el Originador, el cual transfiere los fondos recaudados
al Bideicomiso para que éste los destine al cumplimiento de los compromisos adquiridos en la emisién de
titulos valores de contenido erediticio, asi como al pago de gastos asociados con la constitucién y
administracién del Fideicomiso.

Contrato de compraventa de eréditos con garantia hipotecaria con la Corporacién de Desarrollo de Mereado
Secundario de Hipotecas CTH S.A.

En el marco de su objeto descrito anteriormente, €l 3o dejulio del 2015, el Fideicomiso suscribid con la
Corporacién de Desarrollo de Mercado Secundario de Hipotecas CTH S.A. un contrato de compraventa de
créditos con garantia hipotecaria mediante el cual se fijaron los términos y condiciones generales bajo los
cuales el Fideicomiso adquiri6 cartera hipotecaria dela Corporacion. En este contrato, se establecen las
caracteristicas de la cartera a ser negociada, se determina una compra inicial de cartera y se establece la
posibilidad de efectuar compras de cartera posteriores. Junto con la cartera también 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 porcentaje que consta en el Anexo de compraventa de cartera calculado sobre el saldo insoluto de
Tos créditos hipotecarios al cierre de operaciones del dia inmediatamente anterior a la fecha de corte,

- las sumas por concepto de intereses, comisiones y demds sumas efectivamente cobradas desdela
fecha de corte, hasta el dia antes del cierre de operaciones el dia inmediatamente anterior a la fecha
de pago,

- las sumas por concepto de intereses, comisiones y demés sumas devengadas o causadas, pero no
cobradas hasta el cierre de operaciones del dia inmediatamente anterior a la fecha de pago,

- los intereses o rendimientos generados por los recursos recaudados por el Fideicomiso, entre la fecha
de corte y la fecha de pago,

- ¢l precio sobre el valor nominal de Ios titulos VACTH-7, en el evento que en la colocacién primaria de
los VACTH-7, el Fideicomiso recibiere este premio, y

- el Fideicomiso deber pagar al Originador por la compra de cattera, la suma pactada de dicha compra
con el valor de clase A4, el precio de mil délares de los Estados Unidos de América mas i) el producto
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FIDEICOMISO MERCANTIL CTHY - FIMECTH7

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
(Expresado en ddlares estadounidenses)

dela venta delas clases A1, A2 y A3 oii) 1a transferencia de los valores de las clases A1, A2 y A3 a un
precio del 100%.

El premio por sobre el valor notminal en la colacacidn de los titulos VACTH 7, sera pagado por el FIMECTH 7
al Originador, un dia laborable posterior, ala recepci6n de los fondos por dicha venta.

La cartera comprada por el Fideicomiso fue por un monto de US$25,000,000 del saldo insoluto de cartera.
De acuerdo con el contrato, Corporacion de Desarrollo de Mercado Secundario de Hipotecas CTH S.A. en
ningiin caso responderd por la solvencia de los deudores de los créditos hipotecarios objeto de cada compra-
venta y, por consiguiente, el Agente de Manejo no podré accionar en su contra en ¢aso de mora o
incumplimiento por parte de los deudores.

LEmisidén de Htulos valores VACTH-7

Con fecha 18 de agosto de 2014, el Fideicomiso inicid el proceso de titularizacién de los créditos hipotecarios a
través de la emisidn de titulos valores de contenido crediticio denominados VACTH-7, en sus clases A1, A2,
A3, A4y Ag, por un valor equivalente al de los eréditos adquiridos (US$25,000,000). Con el producto de la
emision y negociacion de dichos titulos valores, se pagé el precio pactado por Ia compra de los créditos
hipotecarios.

Calificacitn de riesgo de los titulos valores VACTH-~7
En cumplimiento de lo establecido por la Ley de Mercado de Valores, el Fideicomiso encargd a Bank Watch

Rating 8.A., una entidad autorizada para tales fines, la calificacion de riesgo de los valores VACTH-7 al 30 de
noviembre del 2016. Los resultados de esta calificacion se resumen a continuacion:

Calificacitn de Delfinicién de la calificacion segiin
Clase riesgo la Lev de Mercado de Valores
VACTH-7 - Clase A1 "AAAM Excelente capacidad de generar los flujos de fondoes esperados

o proyectados y de responder por las obligaciones
establecidas en los contratos de emisidn.

VACTH-7 - Clase A2 "AA" Muy buena capacidad de generar los fiujos de fondos

esperados o proyectados y de responder por las obligaciones
establecidas en los contratos de emision.

VACTH-7-Clase Ag A" Muy buena capacidad de generar los flujos de fondos
esperados o proyectados y de responder por las obligaciones
establecidas en los contratos de emisién,

VACTH-7 - Clase A4 A" Buena capacidad de generar los flujos de fondos esperados o
proyectados y de responder por las obligaciones establecidas
en los contratos de emision.

VACTH-7 - Clase As A" Buena capacidad de generar los flujos de fondos esperados o

proyectados y de responder por las obligaciones establecidas
en los contratos de emisidn,
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FIDEICOMISO MERCANTIL CTH7 - FIMECTH?7

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
(Expresado en ddlares estadounidenses)

Aspectos generales de la Escritura de Constitucién del Fideicomiso

En adicidn a lo mencionado anteriormente, la escritura de constitucién del Fideicomiso, establece lo
siguiente:

El Fideicomiso se constituye mediante la transferencia a titulo de fideicomiso mercantil y de manera
ternporal e irrevocable, del aporte inicial.

El patrimonio que se origina en virtud de Ia escritura de constitucién es distinto de los patrimonios
individuales del Originador, Agente de Manejo y de los Inversionistas, asi como de otros patrimonies de
proposito 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 cbligaciones del Agente de Manejo o
de los Inversionistas. El Fideicomiso respalda la respectiva emision de los titulos valares VACTH-7, por
lo que los Inversionistas solo podréin perseguir el reconocimiento y cumplimiento de la prestacién de
sus derechos en los activos del patrimonio de propdsito exclusivo, més no en los activos propios del
Agente de Manejo.,

El Fideicomiso subsistird hasta la completa redencién de los valores de contenido crediticio emitidos

con cargo a sus activos, no pudiendo exceder de ochenta aiios, conforme lo establece la Ley de Mercado
de Valores.

Los Inversionistas, tenedores de los VACTH-7, tendrén la calidad de acreedores del Fideicomiso y no
de beneficiarios.

La titularizacién contempla una estructura en la que existen dos etapas principales:

Etapa de Acumulacién

Durante esta etapa, el Fideicomiso de Titularizacién adquirira del Originador, cartera hipotecaria que
cumpla con las caracteristicas descritas en el Anexo de Especificaciones, Las adquisiciones de cartera

hipotecaria al Originador generan cuentas por pagar por el Fideicomiso de Titularizacién a favor del
originador.

Durante esta etapa, las amortizaciones de capital de la cartera hipotecaria que reciba el Fideicomiso de
Titularizacion, podran ser usadas para comprar cartera hipotecaria que cumplan con los requisitos en el
Anexo de Especificaciones,

La terminacion de la Etapa de Acumulacion sera decidida por el Agente de Manejo, sujeto a un plazo
méiximo de treinta y seis meses contado a partir de la fecha de la primera adquisicion de cartera por
parte del Fideicomiso.

Terminada la etapa de acumulacién deberd procederse a la etapa de titularizacién o amortizacién,

Etapa de Titularizacién 0 Amortizacién

Una vez concluida la Etapa de Acumulacion, el Agente de Manejo iniciaré el proceso de titularizacion
con los activos que integren el Fideicomiso.

Los titulos valores serdn amortizados siguiendo la estructura definida en el contrato del Fideicomiso.
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Durante esta etapa, el Fideicomiso destinard todo el capital recaudado, incluido el exceso de flujos,

prepagos, abonos extracrdinarios, rendimientos de inversiones temporales, etc., para acelerar Ia
amortizacién de los titulos valores.

. Cileulo del Repago o Amortizacién

Para el edlenlo del repago o amortizacion de cada clase, el Agente de Mangjo, a la fecha del “dia de

cierre” determinari el valor total del capital recaudado de los créditos hipotecarios. Dicho valor serd
usado para amortizar la “clase en amortizacién”.

La determinaci6n del saldo inscluto de los titulos valores serd el resultados de multiplicar su valor
nominal por el indice de actualizacién que constard en el reporte publicado mensualmente por el
Agente de Manejo; informacién que serd dividgada, de acuerdo al formate que consta en el “Anexo
Reporte de Pagos” y en el Anexo Declaracién de pagos de los titulos”.

. Los ttulos valores VACTH-7 tendrin como garantia la subordinacién entre clases de tal manera que ala
clase subordinada, se imputardn hasta agotarla, los siniestros o faltantes de activos, mientras que las
clases preferidas recibirdn prioritariamente el pago de los intereses y el capital, de acuerdo conla
prelacion de pagos.

. De los flujos en efectivo que genera la cartera hipotecaria y otros flujos en efectivo a favor del
Fideicomiso, se deduciran los gastos de constitucién y los gastos de operacidn. El flujo disponible, se
utilizard para el pago de los titulos valores VACTH-7, de acuerdo con la siguiente prelacién de pagos:

i) Intereses atrasados de la clase A1, si existieren.

if)  Intereses dela clase A1 del correspondiente mes de pago.
iif)  Capital dela clase Aa, del correspondiente mes de pago.
iv)  Intereses atrasados dela clase A2, si existieren.

v)  Intereses delaclase A2 del correspondiente mes de pago.
vi)  Capital dela clase A2, del correspondiente mes de pago.
vii) Intereses atrasacos de la clase Ag, si existieren.

viii) Intereses ala clase Ag del correspondiente mes de pago.
ix)  Capital de la clase A3 del correspondiente mes de pago.
x)  Intereses atrasados ala clase A4, si existieren.

xi)  Intereses ala clase A4 del correspondiente mes de pago.
xii) Capital de la clase A4 del correspondiente mes de pago.
xiii) Capital dela case Asy rendimiento.

. De no haber flujo suficiente para pagar alguna de las clases, estos serdn acumulados en una cuenta por
pagar a favor de la clase que corresponda, y serdn abonados o pagados tan pronto existan recursos paxa
el efecto. El acumular esta cuenta no deberé ser entendido como un evento de incumplimiento de parte
del Fideicomiso, y por tal, no dard derecho a declarar el vencimiento anticipado de la obligacién; en
atencidn a lo dispuesto en el Gltimo inciso del articulo 147 de 1a Ley de Mercado de Valores.

1.3 Instrueciones al Agente de Manejo

El Agente de Manejo ejercerd la representacién legal del Fideicomiso y deberd realizar principalmente las
siguientes actividades:
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. Adquiriry recibir en calidad de representante legal del Fideicomiso los eréditos hipotecarios a ser
titularizados.

. Obtener las autorizaciones que se requiera ante las autoridades de control, conforme a las disposiciones
dela Ley de Mercado de Valores y demés normas aplicables.

- Emitir valores de contenido crediticio respaldados con los eréditos hipotecarios de vivienda.

. Colocar los valores emitidos, mediante oferta ptiblica conforme a disposiciones de Ia Ley de Mercado de
Valores.

. Administrar directamente o por delegacién o subcontratacién con el Originador o con terceros, los
créditos hipotecarios, a fin de obtener los flujos futuros de fondos comprometidos para el pago de los
valores que emitan, en especial, cobrar los eréditos hipotecarios.

* Utilizar los flujos para cumplir con los gastos, pagos y demds obligaciones.

. Invertir los recursos liquidos del Fideicomiso de manera temporal, buseando en primer lugarla
seguridad de la inversion de acuerdo a lo establecido en el reglamento de gestién y previa autorizacion
del Comité de Vigilancia,

. Verificar que los créditos comprados periddicamente por el Fideicomiso tengan caracteristicas similares
a las definidas en el correspondiente prospecto de oferta piblica, en Ia calificacién de riesgo, en el
reglamento de gestion, en la eseritura de constitucién y demés documentacion relacionada.

) Vender cartera para pagar, en las fechas previstas, a los tenedores de las clases privilegiadas, previa
autorizacion del Comité de Vigilancia,

Durante los afios 2016 y 2015, el Agente de Manejo ha cumplido con las instrucciones establecidas en el
contrato y con las normas emitidas por el Consejo Nacional de Valores y 1a Ley de Mercado de Valores.

Situacion econdémica del pais

Durante el aiio 2016, debido principalmente a la caida de los precios del petréleo y el fortalecimiento del
délar de los Estados Unidos de América, la economia del pais se ha visto afectada, ante 1o cual el Gobierno
y la sociedad en general, estin tomando varias medidas que podrian generar cambios a futuro. Atn no se
cuenta con elementos para determinar el posible impacto que pueda generar la situacién mencionada en el
negocio y operaciones del Fideicomiso, ante lo cual la Administradora informa que cuenta con las
garantias suficientes para realizar el pago de las obligaciones con los inversionistas en caso de que se vea
afectada la situacion financiera del Fideicomiso por las situaciones antes mencionadas. Los estados
financieros deben ser leidos a la luz de dicha incertidumbre.

Autorizacion de estados financieros
Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre de 2016 han sido emitidos con la

autorizacion del Representante Legal del Agente de Manejo del Fideicomiso el 25 de abril del 2017 y serdin
puestos a consideracion de los Inversionistas.
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RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Las principales politicas contables adoptadas en la presentacién de los estados financieros se detallan a
continuacién. Estas politicas han sido aplicadas de manera uniforme a todos los afios que se presentan en
estos estados financieros.

Bascs de preparacién

Los presentes estados financieros del Fideicomiso han sido preparados de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) emitidas por ¢l IASB (International Accounting
Standard Board) que han sido adoptadas en Ecuador y representan la adopcién integral, explicita y sin

reservas de las referidas normas internacionales y aplicadas de manera uniforme a los ejercicios que se
presentan.

Los estados financieros del Fideicomiso se han preparado bajo el eriterio del costo histérico.

La preparaci6n de los estados financieros conforme a las NIIF requiere el uso de estimaciones contables.
También exige a 1a Administracién del Agente de Manejo del Fideicomiso que ejerza su juicio en el proceso
de aplicacién de las politicas contables del Fideicomiso. En la Nota 4 se revelan las 4reas que implican un
mayor grado de juicio o complejidad o las dreas donde los supuestos y estimaciones son significativos
para la elaboracion de los estados financieros. Debido a la subjetividad inherente en este proceso contable,

los resultados reales pueden diferir de los montos estimados por la Administracién del Agente de Manejo
del Fideicomise.

Restructuracion de saldos

De acuerdo a lo que menciona la Norma Internacional de Contabilidad No. 8 “Politicas contables, cambios
en las estimaciones contables y errores”, la correccidn de un error debe aplicarse retroactivamente,
ajustando los saldos iniciales. El Agente de Manejo del Fideicomiso durante el afio 2016 procedié a
reestructurar el estado de situacién financiera reportado previamente al 31 de diciembre del 2015. La
reestructuracion y sus efectos se presentan a continuacidn:

Saldos Ajustesrealizados  Saldos reportados
reestructuradosal en el previamente al
31/12/s015 gjercicioz 015 ai/iz2/2015
Pasivo corriente:
Valores en circulacidn 4,047,803 (126,956) 4,774,759
Pasivonocorriente:
Valores en circulacién 17,642,616 126,956 17,515,660

El ajuste de reestructura al 31 de diciembre del 2015, corresponde a la clasificacién adecnada de los valores
en circulacion, para efectos de su presentacion de acuerdo con los plazos esperados de su liquidacién.

Adicionalmente el estado de flujos de efectivo del 2015 fue reestructurado para presentar el movimiento de
cfectivo por recaudacion y pago a los inversionistas.
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2.3 Moneda funcional y moneda de presentacion

Los estados financieros se preparan en la moneda del ambiente econémico primario donde opera el
Fideicomiso (inoneda funcional). Las cifras incluidas en los estados financieros adjuntos estin expresadas
en dolares estadounidenses que corresponde a la moneda funcional y de presentacién del Fideicomiso.

2.4 Efectivo

Para propositos del estado de flujos de efectivo, el efectivo corresponde a depésitos a la vista en
instituciones financieras.

2.5 Activosy pasivos financieros
2.5.1 Clasificacion

El Fideicomiso clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias; i) “activos financieros a valor
razonable a través de pérdidas o ganancias”, ii) “préstamos y cuentas por cobrar”, iii) “actvos financieros
mantenidos hasta su vencimiento”, y iv) “activos financieros disponibles para Ia venta”.

Los pasivos financieros son clasificados en: i) “pasivos financieros a valor razonable a través de pérdidas o
ganancias”, y i) “otros pasivos financieros”.

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

Al 31 de diciembre del 2016 y 2015, el Fideicomiso mantuvo activos financieros en la categoria de
“préstamos y cuentas por cobrar” y pasivos financieros en la categoria de “otros pasivos financieros”. Las
caracteristicas de las mencionadas categorias se explican a continuacién:

(a) Préstamosy cuentas por cobrar
Son activos financieros no derivados que dan derecho a pagos fijos o determinables y que no cotizan
en un mercado activo. Se incluyen en el activo corriente, excepto por los de vencimiento mayora 12

meses contados desde Ia fecha del estado de situacién financiera, que se presentan como activos no
corrientes,

(b) Otros pasivos financieros
Representados en el estado de situacitn financiera por valores en cireulacién y otras cuentas por

pagar. 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.

2.5.2 Reconocimiento y medicion inicial y posterior
Reconocimiento -

El Fideicomiso reconoce un activo o pasivo financiero en el estado de situacién financiera a la fecha de 1a
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negociacion, cuando efectivamente compra o vende el activo o se compromete a pagar el pasivo.
Medicion inicial -
(@) Préstamos y cuentas por cobrar - Cartera hipotecaria adquirida

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

Si las operaciones de crédito se esperan cobrar en un aiio 0 menos se clasifican como activos
corrientes, de lo contrario se presentan como activos no corrientes.

Mediante e] “Contrato de compraventa de créditos con garantia hipotecaria” deserito en la Nota 1, €l
Originador transfiere al Fideicomiso la propiedad de cada uno y el conjunto de los contratos de
crédito, las hipotecas que los garantizan y todos los derechos, acciones, garantias y privilegios
relacionados con tales créditos o que 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 Ia cartera adquirida,

(b) Valores en circulacion

Corresponden a los titulos valores emitidos por el Fideicomiso producto de Ia titularizacién de
cartera hipotecaria. Se registran a su valor razonable.

Mediciéon posterior -
(a} Préstamnos y cuentas por cobrar - Cartera hipotecaria adquirida
Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado utilizando la tasa de interés
efectiva. Los rendimientos producto de los créditos hipotecarios se presentan en el estado de
resultados integrales, bajo el rubro de ingresos financieros.
Las “Otras cuentas por pagar” se miden al costo amortizado y no generan intereses.
2.5.3 Baja de activos y pasivos financicros
Los activos financieros se dejan de reconocer cuando los derechos a recibir sus flujos de efectivo expiran o
se transfieren a un tercero y el Fideicomiso ha transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios
derivados de su propiedad. Un pasivo es eliminado cuando las obligaciones del Fideicomiso se han
liquidado.
a.5.4 Deterioro de activos financieros (Préstamos y cuentas por cobrar)
El Agente de Manejo del Fideicomiso evalita periddicamente la existencia de indicadores de deterioro
sobre un activo financiero o grupo de activos financieros, Si existen dichos indicadores, el Agente de
Manejo del Fideicomiso estima el monto recuperable del activo deteriorado y lo compara con su valor en
libros.

Los criterios que utiliza lo Administracion del Fideicomiso para determinar si existe evidencia objetiva de
deterioro incluyen:
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- Dificultad financiera significativa del deudor; e
- incumplimiento de pagos.

El monto de la pérdida por deterioro corresponde a la diferencia entre el valor en libros de los activos yel
valor presente de los futuros flujos de efectivo estimados, descontados a la tasa de interés efectiva. El valor
en libros del activo se reduce y el monto de Ia pérdida se reconoce en el estado de resultados integrales.

Si, en un periodo posterior, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y dicha disminucitn se
relaciona objetivamente a un evento que haya ocurrido después de que se reconoci dicho deterioro, la

reversién de la pérdida por deterioro previamente reconocida se registra en el estado de resultados
integrales.

Al 31 de diciembre del 2016 y del 2015, la Administracién ha determinado que no existen pérdidas por
deterioro de los activos financieros del Fideicomiso que deban ser reconocidas.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Ingresos financieros

Los ingresos por intereses provienen de los préstamos y cuentas por cobrar y de los depositos en bancos y
se reconocen sobre la base de la proporeién de tiempo transcurrido de dichos activos financieros, usando
el método de interés efectivo,

2.6.2 Comisiones causadas y otros gastos operativos

Se reconocen por el método del devengado.

Patrimonio del Fideicomiso

Corresponde al aporte inicial por concepto de constitucién del Fideicomiso efectuado por el Originador.
Nuevos pronunciamientos contables

Al 31 de diciembre de 2016, se han publicado, nuevas normas, enmiendas, mejoras e interpretaciones a las
normas existentes que no han entrado en vigencia y que el Fideicomiso no ha adoptado con anticipacién.

Estas son de aplicacién obligatoria en la preparacién de los estados financieros del Fideicomiso a partir de
las fechas indicadas a continuacién:

Natng aly eambio Apheaekin ohligate b
Paracirkis micilos
apariade:
NK? Las enldades deherdn caplbearks cambivs ¢n sus pasivos derivadas e bis actividades Jde fEnanclckin, Ide enem 207
NIt Enmiendax cun nespeete 2 b supreskinde hs exenciones a corto pliza pa kos adoplanies purpomen yezcon Tute eneny 201
tespecto 3 la NIIF 2. NK* 9 yh NIF K.
NG9 P'ublcackinde b avsma “hstementus Manckeros " vesancompkia, [be enero 200
NIF 12 Eamkndas coniespecio a b chsficaciin delakance die b avema, Tde ener 2017
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El Agente de Manejo del Fideicomiso estima que Ia adopcién de las enmiendas a las NIIF y las nuevas

interpretaciones antes descritas no generard un impacto significativo en los estados financieros en el afio
de su aplicacién inicial.

ADMINISTRACION DE RIESGOS

Factores de riesgo financiero

Las actividades del Fideicomiso lo exponen a una variedad de riesgos financieros: riesgo de mercado
(basicamente riesgo de tasa de interés), riesgo de liquidez y riesgo de crédito.

El programa general de administracién de riesgos se concentra principalmente en lo impredecible de los
mercados financieros y trata de minimizar potenciales efectos adversos en el desempeiio financiero,
ademas que busca asegurar que las actividades con riesgo financiero en las que se involucra el Fideicomiso
estén sujetas a politicas y procedimientos adecuados para tales efectos y que los riesgos financieros estén
identificados, medidos y controlados de acuerdo a ellas,

La administracién de riesgos se efectfia a través de la Administracion del Agente de Manejo del
Fideicomiso que sigue Ias politicas establecidas en la Escritura de Constitucién y es la encargada de revisar
periddicamente la 6ptima gestion en cada uno de los riesgos que a continuacién se detallan:

Riesgo de mercado
Riesgo de tasa de interés sobre flujos de efectivo -

Es la exposicion a pérdidas debido a fluctuaciones en las tasas de interés de los préstamos y de los valores
en circulacion {(emitidos en el 2012), 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 créditos hipotecarios
(tasas variables) que integran el Fideicomiso. De esta manera se mitiga un desfase entre la rentabilidad
que genera el portafolio de créditos y los rendimientos que se entregan a los inversionistas.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez consiste en que e} Fideicomiso no posea los recursos liquidos para atender sus
obligaciones 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 de Ias cuotas (capital e interés) de los créditos
hipotecarios con recuperacién mensual, En adicidn, Ia politica del Fideicomiso es mantener sus
excedentes de efectivo en depdsitos a la vista.

Riesgo de crédito

Los activos financieros del Fideicomiso potencialmente expuestos a riesgo de crédito son principalmente
los créditos hipotecarios adquiridos y, en menor medida, los depdsitos en instituciones financieras,

Con respecto a los depésitos, el Agente de Manejo del Fideicomiso reduce el riesgo de crédito manejando
los recursos en una entidad con calificacion de riesgo “A+”. Respecto de los préstamos y cuentas por
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cobrar, el riesgo consiste en la probabilidad que se produzean alteraciones en los flujos proyectados como
consecuencia dela falta de pago de los deudores hipotecarios. Este riesgo a su vez se divide en:

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

- Riesgo de pérdida: consiste en las diferencias que se presentan entre €l valor total a recuperarse
segtin las condiciones contractuales y su valor efectivo al momento de la recuperacion final,

Los créditos hipotecarios se encuentran respaldados por primeras hipotecas sobre las viviendas de

propiedad de los deudores y que cubren por lo menos el 131% del valor de los eréditos hipotecarios al
momento de su otorgamiento.

ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

La preparacion de estados financieros requiere que el Agente de Manejo del Fideicomiso 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 el Agente de Manejo del
Fideicomiso se encuentran basados en la experiencia histérica, cambios en el mercado ¢ informacién
suministrada por fuentes externas calificadas. Sin embargo los resultados finales podrian diferir de las
estimaciones, bajo ciertas condiciones.

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

El principal criterio contable corresponde 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, el Agente de Manejo del Fideicomiso considera que el Originador no retiene
algiin riesgo o beneficio significativo sobre esa cartera y es el Fideicomiso quien los asume. Este criterio
soporta el tratamiento contable a través del cual el Fideicomiso reconoce la cartera hipotecaria como un
activo propio (Nota 2.5.2).

La principal estimacion contable esti referida a la recuperaci6n de la cartera hipotecariayala
necesidad de constituir provisiones por deterioro de su valor (ver Nota 2.5.4).

INSTRUMENTOQS FINANCIEROS POR CATEGOR{A

A continuacion se presentan los valores en libros de cada categoria de instrumentos financieros al cierre
de cada ejercicio:
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2016 a

Corriente No corriente Corriente Noceorriente
Activos financieros medidos al
costo amortizado
Depdsitosa la vista 691,305 - 677,927 -
Préstamosy cuentas por cobrar 1,088,648 17,168,187 1,896,330 19,717,540
Total activos financicros 2,679,953 17,168,187 2,574,257 19,717,540
Pasivos financieros medidos al
costoamortizado
Valores en cireulacion 4,836,729 15,010,088 4,647,803 17,642,616
Total pasivos financicros 4,836,729 1§£10.088 4,647,803 17,642,616

Valor razonable de instrumentos financieros -

El valor en libros de los instrumentos financieros corresponde o se aproxima a su valor razonable.

EFECTIVO

Corresponden a una cuenta corriente en délares de los Estados Unidos de Amériea en una entidad
financiera local cuyo valor al 31 de diciembre del 2016 asciende a US$691,305 (2015:US$677,927).

PRESTAMOS Y CUENTAS POR COBRAR

2mb 2015
Corriente
Cartera hipotecaria (1} 1,808,763 1,730,125
Rendimientos por cobrar (2) 127,844 132,043
Otras cuentas por cobrar 52,041 34,162
1,088,648 1,896,330
No corriente
Cartera hipotecaria (1) 17,168,187 19,717,540
(1)  Lacartera hipotecaria estd compuesta por:
201 apig
Cartera normal 18,962,211 21,442,081
Cartera vencida 14,739 4,084
18,976,050 24,447,605
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(2) Lacarteraal 31 de diciembre del 2016 devenga intereses con tasas efectivas que fluctiian entre
10.07% y 10.78% (2015: entre 10.22% y 10.78%). Las tasas nominales no excedian los limites
establecidos por el Banco Central del Ecuador en cumplimiento de lo establecido en la Leyde
Regulacion del Costo Méximo Efectivo del Crédito.

Al 31 de diciembre del 2016 y 2015 no existen gravimenes sobre Ia cartera del Fideicomiso.

Los préstamos y cuentas por cobrar estin respaldados por primeras hipotecas de viviendas cuyo valor al 31
de diciembre del 2016 y 2015 asciende a US$42,372,877 y US$44,760,170, respectivamente. Estos valores
estin basados en avaliios independientes de los inmuebles realizados a In fecha de otorgamiento de los
créditos. El Agente de Manejo mantiene un control de dichas garantias y sus saldos.

VALORES EN CIRCULACION
Corriente

2016 2015
Capital por pagar 4,733,579 4,529,562
Intereses por pagar 103,150 118,241

4,836,729 (1) 4,647.803

No corriente

Constituyen los titulos valores VACTH7, producto de la titularizacién de cartera, que se encuentran en
poder de los inversionistas. St composicién es:
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Plazo Plazo
Fecha de legal (en miximo de

Clase (2) Seria emisibn meses) (3) amortizacidn 2016 2015

EXERE

1a2 7-Aug-14 66 8,748,814 11,766,965
1a2 7-Aup-14 102 6,500,000 6,500,000
1a2 7-Aug-14 114 1,499,000 1,499,000
1a2 7-Aug-14 129 1,500,000 1,500,000
1a2 7-Aug-14 130 1,000 1,000

18,248,814 21,266,905

Rendimiento por pagar A5 {(4) 1,404,853 905,213

Total valores en circulacién 19,743,667 25,172,178

asany

(-} Menos poreidn corriente 4.733,579 4,520,562

Pasivo no cortiente 15,010,088 17,642,616

(1)

(2)

(3)

Corresponde al saldo corriente por pagar a los tenedores de los titulos valores VACTH-7, por la
amortizacion del capital de los titulos valores clase A1 y los intereses ordinarios de las clases A1, A2,

A3y A4,

Los titulos valores VACTH-7 emitidos por el Fideicomiso, producto de la titularizacién de cartera,
fueron colocados mediante oferta piiblica en el mercado bursitil a través de las bolsas de valores
legalmente establecidas en el pais y son de libre negociacién en el mercado secundario. La garantia
de los activos titularizados estd conformada por: i) cartera hipotecaria de vivienda respaldada por
primeras hipotecas sobre viviendas de propiedad de los dendores, ii) hipotecas que cubren por lo
menos en un 120% el valor de los créditos hipotecarios, iii) polizas de seguro contra los riesgos de
incendio y lineas aliadas que amparan los bienes hipotecados, iv) pélizas de vida que amparan a los
deudores hasta por el saldo adeudado, ¥ v) los demds activos que integran el Fideicomiso.

Durante la etapa de reposicion, los titulos valores VACTH-7 no se amortizardn, siempre que el
Originador reponga los valores de capital recibidos de la cartera hipotecaria (Ver Nota 1).

Plazo legal establecido en el prospecto de oferta pitblica. El plazo maximo de los titulos valores es de
doce arftos contados a partir de su respectiva fecha de emision, el cual incluye la etapa de reposicion;
su amortizacion se realiza de acuerdo a la prelacién 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 interés:
Sila tasa promedio ponderada (TPP) es menor o igual a 12% o mayor o igual a 89, los titulos valores
pagaran las siguientes tasas de interés:

- Para la clase A1, de Ia tasa nominal promedio (TPP) de la cartera se disminuirdn 4.78 puntos
porcentuales.

- Para la clase A2, de la tasa nominal promedio (TPP) de la cartera se disminuirdn 4.03 puntos
porcentuales.
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- Para la clase A3, de la tasa nominal promedio (TPP) de la cartera se disminuiran 3.28 puntos
porcentuales,

- Para la clase A4, de ]a tasa nominal promedio (TPP) de la cartera.

Sila tasa promedio ponderada (TPP) es mayor que 12%, los titulos valores pagaran las siguientes
tasas de interés:

- Para la clase 41, serd una proporcion del 60.17% de Ia tasa nominal promedio ponderada.
- Para la clase A2, serd una proporcién del 66.42% de la tasa nominal promedio ponderada.
- Para la clase Ag, serd una proporcitn del 72.67% de la tasa nominal promedio ponderada.
- Para la clase A4, serd una proporcién del 100% de Ia tasa nominal promedio ponderada.

- Los tenedores de la clase As percibirdn un rendimiento que ser4 el que resulte de los
excedentes del Fideicomiso, una vez atendidos los gastos de intereses y otros cargos que mes
& mes registre en Fideicomiso,

- Las tasas anuales de interés ordinario al 31 de diciembre fueron:

Titulo clase 2016 2015
A 6.00% 6.00%
Az 6.75% 6.75%
Ag 7.50% 7.50%
A4 10.78% 10.78%

(4) Contiene el excedente neto generado en las operaciones del Fideicomiso luego de cubrir con sus
ingresos los gastos de operacidn, los intereses ordinarios a favor de 1a clase A1, A2, A3, A3 y As de
los titulos VACTH?7 y Ias comisiones causadas, De acuerdo con Ia Eseritura de Constitucidn, el
excedente se calcula a fin de mes y es cancelado a los tenedores de los titulos de la clase A5 en
primero dia hébil de cada mes, una vez amortizada la totalidad de las obligaciones de los titulos At,
A2, A3, A4y A5, ademas de todos los pasivos del Fideicomiso si existieren. El pago del excedente
por pagar de la clase Ag serd efectuado mediante transferencia del 100% de los activos remanentes
del Fideicomiso.

IMPUESTO A LA RENTA

De conformidad con lo establecido en el Art. 9 de la Ley Orgdnica de Régimen Tributario Interno, el
Fideicomiso, al no desarrollar actividades empresariales, ya que solamente sirve como mecanismo legal
para realizar un proceso de titularizacién, se encuentra exento del pago del Impuesto a la Renta.

El Agente de Manejo, como representante legal del Fideicorniso, debera presentar anualmente una
declaracién de Impuesto a la Renta informativa al Servicio de Rentas Internas en la que debera constar el
estado de situacion del Fideicomiso, pero no pagara ni liquidara el Impuesto a Ia Renta de acuerdo a lo
mencionado anteriormente.
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PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO

Al 31 de diciembre del 2016 y 2015, €l patrimonio del Fideicomiso est4 conformado de un aporte inicial de
US$1,000, los cuales fueron transferidos a titulo de fideicomiso mercantil y de manera temporal e irrevocable
por el Originador al momento de la suseripeién del contrato de constitucién.

Como se detalla en la Nota 8 (4), el resultado neto generado en las operaciones del Fideicomiso, luego de
cubrir los intereses ordinarios a favor de todas las clases de titulos valores VACHT?7 y las comisiones causadas,
se contabiliza como excedentes, dentro del rubro Gastos financieros del estado de resultados integrales, por lo
cual el Resultado neto integral del afio y los Resultados acumulados del Fideicomiso siempre serdn cero.

Una vez cancelada la totalidad de los titulos emitidos, del capital e intereses ordinarios y excedentes de todas

las clases y series de titulos emitidos, se destinard como beneficiaria a la institucién de beneficencia que el
Comité de Vigilancia considere apropiada, de todos los remanentes que sean patrimonio del Fideicomiso.

INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS

2016 2015
Ingresos financieros
Intereses ganados en:
Cartera de créditos de vivienda 2,138,858 2,423,090
Depésitos en bancosy otras instituciones financieras 1,573 1,946
Otros ingresos 18,461 5,712
2,158,892 2,430,748
Gastos finanvcieros
Intereses causados en valores en circulacidn
(clases A1, A2, A3, A4 ¥y As rendimiento remanente) 1,907,419 2,169,703
COMISIONES CAUSADASY OTROS GASTOS OPERATIVOS
2016 201
Honorarios del Agente de Manejo 4,074 155,161
Honorarios del Agente Pagador 6,790 6,720
Comisitn servicio de custedia de valores 9,159 10,265
Honorarios profesionales 213,963 82,2238
Impuestos y contribuciones 3,713 4,175
Otros gastos 13,774 2.486
251,473 261,045
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CUMPLIMIENTQ DE INSTRUCCIONES DE LA ADMINISTRADORA.

La Administracién del Agente de Manejo del Fideicomiso confirma que se ha dado cumplimiento a las

instrucciones establecidas en el contrato del fideicomiso, durante el periodo comprendido entre el 1 de
enero y 31 de diciembre de 2016.

EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2016 y la fecha de emision de estos estados financieros, no se produjeron eventos

que, en opinién del Agente de Manejo del Fideicomiso, pudieran tener un efecto significativo sobre dichos
estados financieros o que requieran revelacién.

* * # *
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