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Ecuador Valores PCHTH 5- Fideicomiso Mercantil
Calificacion inicial Titularizaciéon Hipotecaria de Banco Pichincha 5
Calificacion Resumen ejecutivo
__Clase Calificacion El comité de calificacion de BankWatch Ratings decidio, para los
A1 AAA valores PCHTH 5 que emitira el Fideicomiso Mercantil Titularizacion
A Hipotecaria de Banco Pichincha 5, otorgar la calificacion AAA a las
A2 clases A1, A2, A3 y A4, y otorgar la calificacion de A- para la clase B.
A3 AAA Estas calificaciones reflejan nuestra opinion sobre la capacidad de la
AAA estructura de generar los flujos de fondos necesarios para pagar cada
A4 clase completamente, dentro del plazo legal establecido.
B A- Mecanismos de garantia y capacidad de pago. El mecanismo de

La calificacion otorgada pertenece
a una escala local, la cual indica el
riesgo de crédito relativo dentro del
mercado ecuatoriano, y por lo tanto
no incorpora el riesgo de
convertibilidad y transferencia. La
calificacion incorpora los riesgos
del entorno economico y riesgo
sistémico.

Definicion de Calificacion:

AAA: “Corresponde al patrimonio
autonomo que tiene excelente
capacidad de generar los flujos de
fondos esperados o proyectados y
de responder por las obligaciones
establecidas en los contratos de
emision.”

A: “Corresponde al patrimonio
autonomo que tiene  buena
capacidad de generar los flujos de
fondos esperados o proyectados y
de responder por las obligaciones
establecidas en los contratos de la
emision”.

Principales participantes:

- Originador y Administrador de
Cartera: Banco Pichincha C.A.

- Agente de Manejo: ANEFI S.A.

- Servidor maestro y custodio: CTH
S.A.

- Agente Pagador: ANEFI S.A.
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garantia definido por la estructura es la subordinacion, de la cual se
beneficiaran las primeras cuatro clases, que permite que el capital de
estas se pague primero con los flujos que genere la totalidad del activo
subyacente. Esto les permite soportar niveles de estrés elevados,
consistentes con la calificacion otorgada. En el caso de la clase B, la
calificacion de esta clase refleja la buena capacidad del Fideicomiso
de cubrir totalmente con el pago, aunque al ser la clase residual es mas
vulnerable a deterioros en la calidad crediticia del activo subyacente.

Cabe mencionar que la titularizacién cuenta con la constitucion de una
cuenta de reserva, que actuara como un fondo de liquidez que
permitira cubrir déficit de intereses y de capital objetivo y de acuerdo
con el orden de prelacion establecido, su liberacion podra también
aplicarse como pago del interés extraordinario de la Clase subordinada.
El monto objetivo de la cuenta de reserva se establece como un
porcentaje del saldo de las clases A1, AZ, A3y A4.

Calidad de la cartera como activo subyacente. En funcion del analisis
efectuado a la cartera que sera transferida para la titularizacion,
consideramos que las caracteristicas de cuota sobre ingreso, deuda
sobre ingreso, deuda sobre avalio, madurez y plazo remanente, son
coherentes con la estructura realizada; y, que, por lo tanto, respaldan
de forma adecuada a los titulos que seran emitidos. Las caracteristicas
minimas establecidas para la cartera a transferirse al fideicomiso
fortalecen la expectativa de que la cartera mantenga un
comportamiento crediticio adecuado en circunstancias normales.

Es importante destacar que a futuro podria existir un deterioro de la
cartera en funcion de la evolucion del entorno macroeconémico, que a
su vez se ha visto afectado por la pandemia del COVID-19. Las
calificaciones otorgadas incorporan la capacidad de cada clase de
soportar distintos escenarios de estrés en relacion al incumplimiento
de pagos y al prepago de los créditos titularizados.

Opiniéon legal sobre la estructura. Hemos recibido una opinion legal
favorable respecto a la legalidad y forma de transferencia de los activos
del patrimonio auténomo, la cual se verifica a través de la suscripcion
de los contratos respectivos. La cartera debera ser recibida fisicamente
por la fiduciaria, como representante legal del fideicomiso mercantil.

Por Gltimo, no consideramos que exista un riesgo material asociado a
las distintas contrapartes del fideicomiso, ya que todas son entidades
de larga trayectoria y experiencia en las funciones a su cargo, y tienen
la infraestructura y el personal adecuado.
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Clase A1 A2 A3 A4 B
Valor nominal hasta 24,000,000 30,000,000 6,000,000 | 120,000,000 20,000,000
Plazo legal 264 meses 264 meses 264 meses 264 meses 264 meses

Tasa de interés primeros 12 meses

[3.50% - 4.50%]

[3.93% - 5.50%]

[4.50.% - 5.50%]

[3.93% - 5.50%]

[8.50% - 9.50%]

Tasa de interés desde mes 13

[3.50% - 4.50%]

[4.93% - 6.00%]

[4.50.% - 5.50%]

[4.93% - 6.00%]

[8.50% - 9.50%]

Atentamente,

Patricio Baus
Gerente General
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La reproduccion o distribucién total o parcial esta prohibida, salvo con permiso escrito de BANKWATCH RATINGS. Todos
los derechos reservados. En la asignacién y el mantenimiento de sus calificaciones, BANKWATCH RATINGS se basa
en informacién que recibe de los emisores y de otras fuentes que BANKWATCH RATINGS considera confiables.
BANKWATCH RATINGS lleva a cabo una investigacién razonable de la informacion recibida sobre la que se basa de
acuerdo con sus metodologias de calificacién, y obtiene verificacién razonable de dicha informacién de fuentes
independientes, en la medida en que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emision dada. La forma en que
BANKWATCH RATINGS lleve a cabo el andlisis y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se obtenga
variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en que se ofrece y
coloca la emision, la disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica relevante, el acceso a la administracion del
emisor, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de
procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictamenes legales y otros informes
proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros con
respecto a la emisién en particular y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de BANKWATCH
RATINGS deben entender que ni una investigacién mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que
toda la informacion en la que BANKWATCH RATINGS se basa en relacion con una calificacion sera exacta y completa.
En ultima instancia, el emisor es responsable de la exactitud de la informacién que proporciona a BANKWATCH
RATINGS y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, BANKWATCH
RATINGS debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con respecto a los estados
financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones son intrinsecamente
una visién hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza
no se pueden comprobar cémo hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos actuales, las
calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se
emitié o afirmé una calificacion.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacion o garantia de ningun tipo.
Una calificacion de BANKWATCH RATINGS es una opinion en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinion
se basa en criterios establecidos y metodologias que BANKWATCH RATINGS evalua y actualiza en forma continua. Por
lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de BANKWATCH RATINGS y ningtn individuo, o grupo
de individuos, es tnicamente responsable por la calificacion. La calificacién no incorpora el riesgo de pérdida debido a
los riesgos que no sean relacionados al riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados
especificamente. BANKWATCH RATINGS no esta comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes
de BANKWATCH RATINGS son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de BANKWATCH
RATINGS estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los
individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactos. Un informe con una calificacion de BANKWATCH
RATINGS no es un prospecto de emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los
inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas,
suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de BANKWATCH RATINGS.
BANKWATCH RATINGS no proporciona asesoramiento de inversién de cualquier tipo. Las calificaciones no son una
recomendacion para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningln comentario sobre
la adecuacién del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza
impositiva o fiscal de los pagos efectuados con relacion a los titulos. La asignacion, publicacion o diseminacién de una
calificacion de BANKWATCH RATINGS no constituye el consentimiento de BANKWATCH RATINGS a usar su nombre
como un experto en conexién con cualquier declaracion de registro presentada bajo la normativa vigente. Todos los
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